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Abstrakt

Bakalafska prace se zabyva finanéni analyzou podniku se zaméfenim na ukazatele
rentability vybraného podniku. Ukazatele rentability jsou zalozeny na pfijmech podniku
Metalcom, Kutnd Hora a.s. vletech 2006 — 2013. Finanéni zdravi podniku je
vyhodnoceno diky poskytnutym informacim. Prace je rozdélena do tfi ¢asti. V Uvodni
¢asti jsou definovanyzakladni pojmy a v Casti druhé zpusoby hodnoceni a vypoctu.
Treti Cast je praktické vyhodnoceni finanéni analyzy podniku Metalcom Kutnd Hora,

a.s. Zaveér je vénovan celkovému hodnoceni prace a doporuceni pro praxi.

Klicova slova:finanéni analyza, pomérové ukazatele, vykonnost podniku, rentabilita.

Abstract

This bachelor thesis describes the issues of financial analysis, focused on profitability
of chosen company. The profitability ratios are based on income statements from 2006
to 2013 of company Metalcom, Kutna Hora a.s. Financial health is evaluated according
to calculations and given information. This thesis is divided into three parts, in first part
are discussed basic definitions, in second part are explained main evaluation methods,
and calculations. In third part, there is a practical assessment of financial analysis of
the company MetalcomKutna Hora, a. s. Conclusion is aimed on overall evaluation of

work and there are also some recommendations for practice.

Keywords: financial analysis, ratios, performance of the company, profitability



CILE A METODIKA ....ccoveieeeeicteeseeasessesssssesessseeeses s essessasens 10
LITERARNI RESERSE ...ttt eaean e, 11
3.1 FINaNCNi @Nalyza ... ..o 11
3.1.1 Uzivatelé finanCni @analyzy .........cccoooiioiiiiie e 12
3.2  Techniky a metody finan€ni analyzy...........cccccoviiiiiiiiiiiiiiiieeeeeeeeeee 12
3.2.1 Metoda procentnino roOzDOrU ...........euuiiiiiiiii e 13
3.2.2  Metoda pomeérovych uKazatelU..............euuuuueumummenniriiiiiiiiiiieiiiiiiiiieeeennnees 13
3.2.3  Metoda abSOIULNI........uuiiiiiiie i 13
3.3  Analyza absolutnich ukazatell: ..o 14
3.3.1 Horizontalni @analyza...........cooooiiiiii e 14
3.3.2  VertikaIni @nalyza..........cooeiiiiiiiiiii 14
3.4 Zdroje INfOrMACH ... 15
3.4.1 ROZVANA...... e 16
3.4.2  Vykaz zisku a ztraty (VySI€dOVKA).........ceeriiiimiiiiiiieeieeiieeeee e 17
3.4.3  CaSN flOW ... 17
METODIKA PRAGCE .....coiuiiiiieeieieeeeseesesseeeseeseessse st sssessesssssnsesseenees 18
4.1 Ukazatelé finaneni analyzy.......cccoooeooiiiiiieeeeeeeeeeeeeeeeeeeee e 18
411 Ukazatel€ KVIAITY........c.eeeiiiiiie e 18
4.1.2  Ukazatele zadluZENOSti ............uuummmmmimmiiiiiiiiieeeees 19
4.1.3  UKazatele akEivity ...........eueeeeeiiii e 20
4.1.4  Ukazatele rentability ..o 21
4.1.5  Ukazatele trzni hodnoty ... 23
4.2  Souhrnné indexy NOANOCENI..........eeiiiiieiiiiiiiieeee e 23
4.2.1 Bankrotni MOdElY ... 24
422  Bonitni MOGEIY ..ccooiiiiie e 26
PREDSTAVENI PODNIKU.......ceitiietieieteeeteeeteeee ettt en e 28
5.1 Charakteristika podniku Metalcom Kutna Hora a.s. ........cccevvvvvvviveeeeeeeeeeeeeee. 28

511 Hi S O O et e e e 28



5.2 Podnikatelska CINNOSE ......coneeeee e e ens 29

5.3 Pracovni MISTa .......eiii i 30

B FINANCNI ANALYZA ..ottt 31
6.1  Vypocty podle jednotlivych ukazatell ............coooiiiiiiiiiiiiiiieeeeeee 31
6.1.1 134T [ - PSR PUURRPRRIRR 31
6.1.2  Rentabilita......coooiiiiie 33
B.1.3  AKEIVITA .eeeeeiiiii e a e 37
6.1.4  ZAdlUZENOSL ........oiiiiiiiiiiiiiii e 39

6.2  BanKrotni MOEl ........coouiiiiiiiieieec e 41
6.2.1 KralickQv QUICK teSt..........eeiiiiiii e 41

T DISKUZE ... ettt e e e e as 42
8 ZAVER ...ttt 44



Seznam tabulek

Tabulka 1: ROZVANG ... 16
Tabulka 2: Kralick(v Quicktest, stupnice hodnoceni.........ccc.cccceevvvevieeviiiiiiieeeeeeeee, 27
Tabulka 3: Ukazatel@ lIKVIAIY ..........oeereriiieeeeeee e 31
Tabulka 4: Ukazatelé rentability..............cceerooiiiieee e 33
Tabulka 5: Ukazatelé rentability Z CF ...........ooooiiiieee e 35
Tabulka 6: Ukazatel@ aktiVity ............ooeeiiiieiiiee e 37
I 01011 R A= Vo |18 =T g o1 39
Tabulka 8: Hodnoty Kralickova QICK t€StU ......ccceeeeeeeeeeeeeeeee e 41
Tabulka 9: Kralicklv Quick test, stupnice hodnoceni...........ccooeeveeveeeieeieeeeeeeeeeeeeeeeee 41
Tabulka 10: Doporu¢ené hodnoty pomérovych ukazatell ..............cccoevveeeeeeeeeeeeeeeeen, 42

Seznam grafii

Graf 1:PUSObNOSt V PrOMYSIU ......oeeiiiiieeeeeeeee e 29
Graf 2: Primérny pocet zaméstnanct v letech 2006 - 2013 ...........ovvvvvevevvrevnrrnrrnnnnnnnns 30
Graf 3: Obchodni Usek v obdobi 2006 - 2013 ......cooeeeeeiiiiieeeee e 31
LG T L S 14/ o [ v= L 33
Graf 5: ReNt@DIlIta .........ueeeeeieeiiiiiiei s nnnnnnnnnnnn 35
Graf 6: Rentabilita Z CF ..........eeeieeeiieieeeieeee e nnsnsnsnnnnnnnes 36
O L AN 1Y/ 1 - U 38
Graf 8: Doba obratu z4sob (Ve dnech)............ooviiiriiioee e 39

O IS A= To | (U4 =Y (011 SR 40



Seznam zkratek

a.s. Akciova spole€nost

M.]. Mimo jiné

ROA Rentabilita celkovych aktiv
ROE Rentabilita vlastniho kapitalu
ROS Rentabilita trzeb

EAT Finanéni paka

EBIT Zisk pfed zdanénim a uroky
CF Cash Flow

ROIC Rentabilita kapitalu investora



1 UVOD

Tématem bakalarské prace je finan¢ni analyza vybraného podniku, jehoz vysledky
byly porovnany v horizontu osmi let.Finan¢ni analyza je metoda, ktera hodnoti finanéni
hospodafeni a finanéni zdravi podniku. V dnesSni dobé& je financni analyza
nepostradatelna pro kazdy uspésny podnik, ktery chce uspét na konkurenénim trhu.
Diky této metodé podnik zjisti své silné a slabé stranky, zna pfi¢iny uspéchu
i neuspéchu a diky tomu muze urcit prognézu budouciho vyvoje, tedy smér, kterym se
dana spoleénost ubirda a zaroven aplikovat pfisludné metody, které zlepSi danou

situaci.

Zakladem finan¢ni analyzy je posouzeni celkové soucasné finanéni a ekonomické
situace spole¢nosti pomoci postupl a metod typickych pro finanéni analyzu. Zjisténé
informace mezi sebou vzajemné porovnavame a zjistujeme jejich vyvoj v Case, bézné
je také srovnani se standardnimi hodnotami v odvétvi, i pfimo s konkurenci. Provadéji
se dva druhy finanéni analyzy, interni a externi. Tyto dva typy rozliSujeme podle toho,
kdo finan¢ni analyzu vytvari a z jakych materiald Cerpa. Interni financni analyza Cerpa
z podnikovych databazi a internich dokumentl, poskytuje dulezité informace pro
manazery firmy a vedeni. Oproti tomu externi finan€ni analyza vyuzZiva ke svym
vysledkim vefejné dostupné Udaje, coz znamena bézné dostupné ucetni vykazy firmy
jako je napfiklad Rozvaha. Tento typ finan€ni analyzy vyuzivaji nejvice banky, véfitelé

¢i investofi, ktefi maji zajem o co nejvétsi zhodnoceni finan¢nich prostfedka.

Vtéto praci jsem pouzila prvni zmifiovany typ finanéni analyzy, externi.
K potfebnym vysledkim jsem pouzila vefejné dostupné informace z ucetnich vykazu
podniku. Z téchto vykazu jsem pouzila informace pro vypocet vybranych pomérovych

ukazatell a bonitniho modelu finan¢ni analyzy.

Pro aplikaci jednotlivych postupu finanéni analyzy byl vybran podnik Metalcom
Kutna Hora a.s. Hlavnim pfedmétem cinnosti charakterizovaného podniku, je obchod
se spojovacim materidlem, v jehoz oblasti ma podnik vyznamné postaveni na
tuzemském trhu.Spole¢nost je vyznamnym obchodnim partnerem a dodavatelem
velkych podnik(l v oboru strojirenstvi, stavebnich montazi, energetiky, Zelezni¢ni
dopravy, elektrotechniky a dodava spojovaci material i dalSim organizacim vyrobni i

nevyrobni sféry.



2 CILE A METODIKA

CiL

Cilem bakalarské prace je aplikace vybranych metod finanéni analyzy na
podnik METALCOM Kutna Hora a. s. se zaméfenim na pomérové ukazatele rentability
za obdobi 2006 — 2013. Tyto metody a ukazatelé jsou popsény v teoretické Casti

bakalarské prace, jejimz cilem je seznamit ¢tenafe s touto problematikou, ktera je

Casto aplikovana v bankovni a podnikové sféfe.

V ramci praktické casti bylo mym cilem praktické zhodnoceni hospodarského
stavu podniku ve vybranych letech pomoci pomérovych ukazatell, se zamérenim
na ukazatele rentability. Na zakladé zhodnoceni hospodarského stavu je cilem také
doporuceni pro hospodareni v pfistich letech. Poslednim cilem této prace bylo
charakterizovat silné a slabé stranky podniku, pfilezZitosti a rizika, ktera vyplyvaji

z vysledku provedené financni analyzy.

Metodika

Prace je rozdélena do dvou hlavnich c¢asti, které se skladaji z teoretické
a praktické. Prvni, teoreticka ¢ast seznamuje ¢tenare s definici a plvodem finanéni
analyzy. Jsou zde také definované rizné metody a techniky finan¢ni analyzy, kdo ji
a za jakym ucelem ji zpracovava, jsou zde popsany zdroje informaci, které byly pouzity
i v praktické Casti. V druhé Casti teoretické prace jsou popsany jednotlivi ukazatelé

finan€ni analyzy a souhrnné indexy.

Na zaCatku druhé, praktické Casti prace je nejdfive stru¢né charakterizovan
podnik a poté je pomoci pomérovych ukazatelt provedena finanéni analyza, doplnéna
tabulkami a grafy. Pfi vypoCtech jsem se zaméfila na vypodlty zjistujici rentabilitu
podniku, kde jsem pocitala i s vykazem Cash Flow, u ostatnich ukazatelt jsem pouzila
Vykaz zisku a ztraty a Rozvahu. Na konci praktické &asti je vypocitan také bonitni
model financni analyzy — KralickivQicktest. Tato prace je zaméfena na vypocCet
finanéni analyzy pomoci pomérovych ukazatell, neni zde tady pocitano s metodou
Absolutni, coz znamena, Ze zde neni vypracovana Vertikalni a Horizontalni analyza.

Tato metoda bude pouzita v diplomové praci, proto je zminéna a pfedstavena jiz zde.
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Informace potfebné k vypracovani teoretické casti, jsem Cerpala z uvedené
odborné literatury. V praktické Casti bakalarské prace jsem pouzila ucetnich vykazl

a vyrocnich zprav z vefejné dostupnych zdroja.

3 LITERARNI RESERSE

Literarni reSerSi zacCina teoreticka Cast této prace. Je zde popsan vznik finanéni
analyzy a jeji historie. V nasledujicich podkapitolach je pak podrobné popsano kdo
a kjakym uc€elim finanéni analyzu pouziva, jaké metody jsou znamy a z jakych

podkladu Ize ¢erpat informace.

3.1 Finanéni analyza

Vznik finanéni analyzy je pravdépodobné stejné stary jako vznik samotnych
penéz, avsak jeji podoba a urover odpovidala dané dobé, ve které byla zpracovavana
i jejim pozadavkum. Ti nejlepSi obchodnici ovladali odedavna dobfe finan¢ni rozbory
a prave jejich propoCty byly ziejmé& prvnimi finanénimi analyzami. S postupem doby
doSlo ke zméné struktury a predevSim urovné finannich vypoctd, ovSem vyuzivané
matematické principy a davody které nas vedou k sestavovani finanéni analyzy, jsou
stale stejné.(Doucha,1996)

Mistem vzniku jsou v mnoha publikacich oznaceny Spojené staty, ve kterych se
zabyva teoretickymi pracemi vysoky pocet instituci a kde se finan¢ni analyza také jiz
mnoho dekad uplatfiuje.V Némecku se pouziva misto nazvu finanéni analyza terminu
bilan¢ni kritika, bilanéni analyza, ktera zahrnuje vyhodnoceni vS§ech dokumentu vykazu
zisku a ztrat, rozvahy, vyroéni zpravy a pfilohy. Tento vyraz byl pomérné dlouhou
dobu pouzivany i u nas az do povale¢nych let, hlavné tedy do roku 1989 kdy se do
povédomi diky vlivu americkych a anglickych pfedloh dostal termin financni
analyza.(Grunwald, 1995)

Pod pojmem finan&ni analyza si |Ize pfedstavit rozbor jakékoliv ¢innosti, ve které
hraji dominantni roli finan¢ni Castky a €as. Finan¢ni analyza podniku je patrné
nejcastéjSi a nejefektivnéjSi vyuzivani rozbor( tohoto druhu. Zpracovavaji se tak
financni vykazy dé&ju jiz probéhlych nebo naopak plany a prognézy. Dikladné

sestavovani rliznych variant nadchazejiciho vyvoje podniku mize pomoci pfi volbé
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spravné vyrobni i obchodni strategie. Pouzité podklady vSak musi byt vzdy bezchybné,
aby bylo mozné zpracovat kvalitni vysledky. Jak uved! autor R. Doucha(1996),Z4dna
sebeprisnéjsi metoda nemizZe poskytnout ze Spatnych podkladi hodnotné vysledky.*
(Doucha, 1996)

Finanéni analyza interpretuje finan¢éni informace pfi posouzené vykonnosti
a perspektivité firmy, mj. i ve srovnani s jinymi firmami a odvétvovym primérem.
(Grunwald, 1995)

3.1.1 Uzivatelé finanéni analyzy
Financni analyza je dulezita pro management, akcionare, véfitele i dalsi externi

uzivatele, jako napfiklad banky, konkurenty, zaméstnance a odbory.(Ruc¢kova, 2011)

Akcionare zajima pfedevsim soudastna vynosnost akcii a vyhlidky na vynosnost
v budoucnosti. PfedevSim chtéji zjistit, u kterych akcii kurz nevyjadfuje skutecnou
hodnotu podilu, tak aby akcie v€as koupily nebo prodali. Banky vyuzivaji Finanéni
analyzu v dusledku nezajisténych zdroju. Bankovni uUvéry jsou zpravidla spojeny
s bankovnim dohledem, ktery se tyka zabezpeCeni uvéru a dalSich stranek
hospodareni dluznika. Dodavatelé maji obdobné zajmy jako ostatni véfitelé, jelikoz
podil dodavatelského Uvéru je na cizich zdrojich €asto nezanedbatelny. Dodavatelé
sleduji nejen schopnost zakaznika v€as splatit faktury, ale také moznost dlouhodobych
obchodnich kontaktd. Odbératele pfedevsim zajima, zda se dodavatel nedostane do
finanénich potizi, coz by se pravdépodobné odrazilo na kvalité a dochvilnosti dodavek.
Pro zaméstnance a odbory je vyznamné zachovani pracovnich mist a mzdové
ujednani. Pro né slouzi finan¢ni informace jako dulezité argumenty pfi jednani a jako
podklady pro pfedpovéd budouci urovné zaméstnanosti. Konkurenti pozoruji u svych
rivali predevSim Uroven vyzkumu a vyvoje, intenzitu propagace a cenovou politiku.
(Grunwald, 1995)

3.2 Techniky a metody finanéni analyzy

VSechny metody finanéni analyzy spocivaji pfedevsim ve srovnavani. Rozvaha
i vykaz zisku a ztraty jsou sestaveny tak, aby bylo mozné zjistit logické sefazeni dat

a jejich sdruzovani ve skupiny.(Grunwald, 1995)

12



Prvni pracovni etapou je zkoumani zmén, které nastaly v agregacich ucetnich
polozek. Ve druhé etapé se zjiStuji vztahy a pomeéry riznych polozek ucetni zavérky
navzajem, pokud je to mozné, zjistuji se i souvislosti s mimoucetnimi veli€¢inami. Treti
etapa zkouma souvislosti a pfi€iny riznych charakteristik financ¢ni situace, uskutec¢riuje
hodnoceni finanéniho zdravi podniku, pfipravuje statistické tabulky a grafy.
*(Grunwald, 1995)

Ve finanéni analyze se pouzivaji rizné rozborové techniky, jako napfiklad rozbor
absolutnich ukazatelt, technika procentniho rozboru a metoda pomérovych

ukazatel(.(Synek, Kislingerova, 2010)

3.2.1 Metoda procentniho rozboru

V této metodé se kromé absolutnich hodnot jednotlivych poloZzek vysledovky
a rozvahy pocita i s jejich procentnim podilem na celku (v rozvaze na bilanénim souctu,
ve vysledovce na celkovych vynosech) a sleduje se jejich vyvoj béhem jednotlivych
obdobi, nebo se porovnava s jinymi podniky.

3.2.2 Metoda pomérovych ukazatelQ

Tato technika pracuje s pomérovymi ukazateli, které pfedstavuji podil dvou
absolutnich ukazatelu. Sleduje se cela fada pomeérovych ukazateld, které se rozdéluji
do nékolika skupin. (Synek, Kislingerova, 2010)

Analyza pomérovych ukazatell
- Ukazatele likvidity
- Ukazatele zadluZenosti
- Ukazatele aktivity
- Ukazatele rentability

- Ukazatele trzni hodnoty

3.2.3 Metoda absolutni
Metoda absolutni zavisi na vzajemném porovnavani absolutnich udaji za rdzna
obdobi a ve spocitani jejich rozdill. Timto se ziska pomérné presny prehled

skute€nych zmén, které nastaly v jednotlivych U€etnich polozkach. Znaénou vyhodou
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této metody je, Ze analytik vnima smér a relativni intenzitu zmény soucasné
s vyznamnosti zmén z hlediska rozméru €astky, o kterou jde. Nékdy se pro lepsi
nazornost vyjadfuje zména formou indexniho Cisla, tedy poméru udaji za rizna
obdobi.(Synek, Kislingerova, 2010)

3.3 Analyza absolutnich ukazatelt:
- Horizontalni analyza
- Vertikalni analyza

Horizontalni a vertikalni analyza

Vychozim bodem financéni analyzy je tzv. horizontalni a vertikalni rozbor
financénich vykazd. Oba postupy znazornuji puvodni absolutni udaje z ucetnich vykazu
v urCitych relacich a souvislostech. U horizontalni analyzy se sleduje vyvoj zkoumané
veli€iny v Case, obvykle ve vztahu k néjakému minulému ucetnimu obdobi. Vertikalni
analyza sleduje strukturu finanéniho vykazu vztazenou ke konkrétni veli¢ing, napf.

celkové bilanéni sumé. (Kislingerova, Hnilica, 2005)

3.3.1 Horizontalni analyza

Chceme-li vhodnym zplsobem shrnout meziro¢ni zmény, je zde hned nékolik
moznych postupl. Jednou z moznosti je vyuziti rlznych indexd ¢&i diference.
V takovémto pfipadé se nabizi zjistit, o kolik procent se jednotlivé poloZky bilance
oproti pfedchozimu roku zménily, popf. o kolik se jednotlivé polozky zménily

v absolutnich €islech.(Kislingerova, Hnilica, 2005)

Tato data jsou nejCastéji pfejimana z u€etnich vykazu, napf. z rozvahy podniku,
vykazu ziskG a ztrat, nebo z vyroCnich zprav. Sledované zmény absolutni hodnoty
vykazovanych dat v Case, se porovnavaji nejCastéji v retrospektivé 3 az 10 let. Nazev
horizontalni analyza absolutnich dat plyne ze sledovani zmén jednotlivych polozek

po fadcich, horizontalné.(Sedlacek, 2011)

3.3.2 Vertikalni analyza
Pfi vertikalni analyze se posuzuje pfedevSim struktura aktiv a pasiv, tedy
jednotlivé komponenty majetku a kapitalu. Ze struktury aktiv a pasiv je zfejmé, €im

podnik disponuje pro vyrobni a obchodni aktivity podniku a zjakych zdroju
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byly pofizeny. Ekonomicka stabilita podniku zavisi na schopnosti udrzovat rovnovazny

stav mezi aktivy a pasivy. (Sedlacek, 2011)

Vertikalni analyza se takto nazyva proto, ze pfi procentnim vyjadfeni jednotlivych
komponent se postupuje v jednotlivych letech odshora doll ve sloupcich, nikoliv napfi¢
jednotlivymi roky. Pro procentni vyjadieni se pouziva ve vykazu obvykle velikost trzeb
(= 100%) a v rozvaze celkova polozka aktiv. Nespornou vyhodou vertikalni analyzy
je ten fakt, Ze nezavisi na meziro¢ni inflaci a umoznuje tedy srovnatelnost vysledku

analyzy z riznych let, pouziva se proto ke srovnani v ¢ase i prostoru. (Sedlacek, 2011)

3.4 Zdroje informaci

Uspé&snost finanéni analyzy ovliviiuji do znaéné miry pouzité informace, které by
mély byt nejen kvalitni, ale zarovern komplexni. Pro spravné vysledky je nutno podchytit
pokud mozno vSechna data, ktera by mohla jakymkoliv zplisobem zkreslit vysledky

hodnoceni finan¢niho zdravi firmy. (Ruckova, 2011)

NejdulezitéjSim zdrojem informaci pro zhodnoceni finanéniho zdravi podniku jsou
jeho ucetni vykazy, skladajici se nejcastéji z rozvahy (ucetni bilance), vysledovky

(vykazu zisku a ztraty) a z vykazu cash flow (vykaz penézniho toku).(Higgins 2011)

Ugetni vykazy poskytuji informace celé fedé uzivatell. MdZeme je rozdélit
do dvou skupin a to na ucetni vykazy finan¢ni a uc€etni vykazy vnitropodnikové.
Finan&ni ucCetni vykazy jsou externimi vykazy, jelikoz poskytuji informace pfevazné
externim uzivateldm. Poskytuji pfehled o stavu a struktufe majetku, zdrojich kryti,
tvorbé a uziti vysledkl hospodafeni a také o penéznich tocich. Tyto vykazy jsou
vefejné dostupné a poskytuji informace k sestaveni finan¢ni analyzy, podnik je povinen
tyto informace zvefejhovat alespon jedenkrat rocné. Naopak vnitropodnikové ucetni
vykazy vychazeji z vnitfnich potfeb firmy, nemaji pravné zavaznou formu a podniky
nejsou povinny je zvefejiovat. VyuZiti vnitropodnikovych informaci vede predevSim

ke zpfesnéni vysledku finan¢ni analyzy.(Ruckova, 2011)
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3.4.1 Rozvaha

Rozvaha zachycuje v dany okamzik ucetni stav aktiv a pasiv, které spole¢nost

vlastni, Ize také fict, ze rozvaha je finanéni momentkou stavu podniku.(Higgins 2011)

Rozvaha je ucetni vykaz, ktery zachycuje finan¢éni hodnotu podniku, zpravidla
v okamZiku uc€etni uzavérky. Na levé strané rozvahy stoji aktiva, na strané druhé
pasiva. Plati zde dulezité pravidlo rovnosti, neboli rovnovahy ucetni rozvahy, ktera

uvadi, Ze celkova aktiva se rovnaji souctu celkovych pasiv.(Samuelson, 2010)
e Aktiva

Leva strana rozvahy charakterizuje majetek podniku, jedna se o pfehled toho, co
podnik vlastni (hotovost, zasoby) a co mu kdo dluzi (pohledavky). Finan¢ni skupinu
aktiv Ize rozdélit do tfi kategorii, podle jejich likvidnosti. Prvni skupina slouzi jako
prostfedek smény a ulozeni hodnoty, patfi sem napfiklad mince, papirové bankovky,
bankovni ucty. Jedna se o nejvice likvidni majetek. Druha skupina zahrnuje cenné
papiry, jakou jsou sménky a dluhopisy, které vydélavaji urokovou sazbou a obvykle
maji fixni hodnotu pfi splatnosti. Do tfeti skupiny aktiv zahrnujeme kapitalové statky,
bud pfimo ve formé rodinnych firem, nebo nepfimo ve formé podilu ve firmé.(Richard
G. Lipsey, 1990)

e Pasiva

Pasiva v rozvaze pFedstavuji zdroje, kterymi jsou kryta aktiva v podniku. Patfi sem
vlastni kapitdl, cizi kapital, do néhoz fadime napfiklad ucty splatné, dané&, mzdy,
Casové rozliSené naklady a vynosy pfiStich obdobi a ostatni pasiva. Kratkodobé
zavazky jsou dluhy splatné do jednoho roku, zatimco dlouhodobé zavazky jsou splatné
dluhy po delSi dobu. (http://www.investorwords.com/2792/liability.html)

Tabulka 1: Rozvaha

Rozvaha
Aktiva (majetek) Pasiva (finance)
Dlouhodoby majetek Vlastni kapital
Kratkodoby majetek Cizi kapital
Ostatni aktiva Ostatni pasiva
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Zdroj: Vlastni zpracovani

3.4.2 Vykaz zisku a ztraty (vysledovka)

Vykaz zisku a ztraty je pfehled o nakladech, vynosech a vysledku hospodareni
za dané obdobi. Tento vykaz se sestavuje pravidelng, nejCastéji v roCnich ¢&i kratSich
intervalech. Pro spravné zhodnoceni finanéni ziskovosti podniku, jsou informace
z vykazu zisku a ztrat nepostradatelné. Ve struktufe vysledovky mizeme nalézt nékolik
stupna vysledkd hospodareni, pficemz jednotlivé vysledky se lisi tim, jaké naklady

a vynosy do jejich struktury vstupuji. (Rickova 2011)

Zisky méfi rozsah, vjakém prekroCily vynosy v ucetnim obdobi naklady
vynalozené na tvorbu pfijmU. Vysledovka se obvykle ¢leni na dva segmenty: provozni
a neprovozni. Provozni segment reflektuje vysledky hlavnich, trvajicich ¢&innosti
spoleénosti, zatimco neprovozni segment sumarizuje ucetni vysledky vSech
druhotnych aktivit. (Higgins, 2011)

3.4.3 Cash flow

Cash flow neboli penézni tok je skute€ny pohyb penéznich prostfedkd podniku, je

dllezitym vychodiskem pro fizeni likvidity podniku, nebot’:

- -Je zaznamenan rozdil mezi pohybem hmotnych prostfedkd a jejich penéznim
vyjadfeni

- Vznika &asovy nesoulad mezi operacemi vyvolavajicimi naklady a jejich

finanénim zachycenim
- -Vznikaji rozdily mezi naklady a vydaji a vynosy a pfijmy

Cash flow vyjadfuje realné toky penéz a jejich zasoby v obchodnim podniku, jelikoz

je dusledné zaloZena na pfijmech a vydajich. (Ruckova, 2011)
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4 METODIKA PRACE

V této Casti je predstavena metodika prace, tedy pouzité metody v praktické Casti
bakalaiské prace. Jsou zde popsany jednotlivé finanéni ukazatele, jejich vyznam
a jakym zpusobem se zjistuji. Dale jsou zde také popsany bonitni a bankrotni modely,

jejich zplsoby vypoctu a vypovidaci hodnoty zjisténych vysledka.

4.1 Ukazatelé finanéni analyzy

V praxi se nejCastéji pouziva 5 zakladnich ukazatel( financni analyzy, patfi mezi né
ukazatelé likvidity, zadluzenosti, aktivity, rentability a ukazatelé trzni hodnoty. Tyto

vybrané ukazatele jsou popsany v nasledujicich podkapitolach.

4.1.1 Ukazatelé likvidity

Podle stupné likvidity, Ize zjistit, jak snadno a rychle se firma muize dostat
k hotovym penézum. Tyto ukazatelé zajimaji pfedevsim banky, které diky nim mohou
zjistit, zda spole€nost bude mit na splaceni dluhu i hotovost, pokud jde o kratkodobou
pujcku. (R.A. Brealey, S.C. MYERS, 2002)

Ukazatelé likvidity méfi schopnost podniku vyrovnat své splatné zavazky.
Rozeznavame celkovou a béznou likviditu. Celkova likvidita je pomérem celkovych
obéznych aktiv ke kratkodobym zavazkim, naopak bézna likvidita jiz zahrnuje pouze
likvidnéjsi Casti této skupiny aktiv, kterymi jsou kratkodobé pohledavky a finanéni
majetek. Kratkodobé pohledavky mohou byt rizné bonitni a s rliznou dobou splatnosti,
proto je nékdy dulezité sledovat likviditu spole¢nosti bez vlivu pohledavek, pouze jako
pomér kratkodobého finanéniho majetku ke kratkodobym zavazkim. Rozezndvame
3. Stupné likvidity.(Sedlacek, 2011)

Bézna likvidita (Current Ratio) = Obézna aktiva

Kratkodobé zavazky
(Likvidita 3. Stupné)
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(Obézna aktiva-zasoby
Kratkodobé zavazky

Rychla likvidita (Quick Ratio, Acid Test) =

(likvidita 2. stupné)

Pohotova likvidita (Cash Liquidity)= (Hotovost+obchodovatelné cenné papiry)
Splatné kratkodobé zavazky

(likvidita 1. Stupné)

4.1.2 Ukazatele zadluzenosti

Ukazatelé zadluzenosti méfi rozsah, v jakém podnik vyuziva cizi zdroje (cizi
kapital) ke svému financovani. Jinymi slovy, tyto ukazatelé sleduji vztah mezi vlastnimi
a cizimi zdroji. Ani vysoka zadluzenost, nemusi totiZ znamenat negativni
charakteristiku firmy, jelikoz v dobfe fungujici firmé muize naopak vysoka finanéni paka
pozitivné pfispivat k rentabilité vlastniho kapitalu.

PFi zjiStovani zadluzenosti podniku, je dulezité zjistit vySi majetku, pofizeného
na leasing. Tato aktiva se totiZ neobjevuji v rozvaze, ale pouze jako naklady ve vykazu

zisku a ztrat, coz maze vyrazné ovlivnit vysledek.
Zadluzenost méfime dvéma odliSnymi zpusoby:

e Vychazime z rozvahy a pocitame rozsah, ve kterém dluhy financuiji aktiva.

Cizi zdroje
Celkova aktiva

zadluzenost = *100

e Vychazime z vysledovky a pocitame kryti naklad na cizi kapital (Uroky a dalSi

poplatky) provoznim ziskem

Zisk pfed uroky a
kryti roku = zde,aném’m
Uroky

Celkové zdroje
Vlastni kapital

Pro méreni sily finan€ni paky se pouziva tento ukazatel:
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4.1.3 Ukazatele aktivity

Tato skupina ukazateld méFi, jak efektivné vyuziva podnik se sva aktiva.
Ukazatele se vypoditavaji pro jednotlivé skupiny aktiv (zasoby, pohledavky, fixni aktiva,
obézna aktiva, celkova aktiva) zvlast. Pro kazdou skupinu jsou typické jiné hodnoty, a
proto zejména u této skupiny ukazatel( plati, Ze je nutné hodnotit jejich stav, nebo

vyvoj, vzdy ve vztahu k danému odvétvi, ve kterém podnik pUsobi.

Jelikoz ukazatel poméfuje nejCastéji veli¢inu tokovou (trzby),ku veliiné stavové

(aktiva), je mozné vyjadfrit tento ukazatel ve dvou modelech:

e Obratkovost (rychlost obratu) — poCet obratek za obdobi, kdy bylo dosazeno

danych trzeb pouZitych v ukazateli (nejcastéji rok)

e Doba obratu — vyjadfuje poCet dni (let), po které trva jedna obratka

Vypocet jednotlivych ukazateld

Obrat zasob = T,rzby
Zasoby
(v poctu obratu za rok)
Priimérna doba inkasa = Pohledavky
Trzby
(ve dnech)
Obrat stalych aktiv= Trzby
. . Stala aktiva
(pocet obratu za rok)
Obrat obéznych aktiv = Trzby

Obézna aktiva
(pocCet obratu za rok)
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Trzby
Celkova aktiva

Obrat celkovych aktiv =

(pocet obratu za rok)

4.1.4 Ukazatele rentability

Ukazatele rentability zachycuji schopnost podniku dosahovat zisku
z investovaného kapitalu. V praxi, patfi tito ukazatele k nejsledovanéjsim, jelikoz
informuji o efektu, jakého bylo dosazeno vioZzenym kapitalem. Vyjadfuji pomér zisku
k riznym ucetnim polozkam, pro presnéjsi vysledek, je vSak vhodnéjsi vyuzivat Cisty

zisk, protoZze ukazuje dopad dafiového zatiZzeni na podnik. (Kislingerova, Hnilica, 2005)

Kapital podniku se déli podle svych zdroju, na vlastni a cizi. Z hlediska podniku
je tfeba pouzit k zakladu vypoctu cely kapital bez ohledu na jeho plvod, tak se zjisti
rentabilita veSkerého kapitalu. Pokud vSak chceme zjistit rentabilitu viastniho kapitalu,
ktera odpovida hledisku vlastnika, porovnavame pouze vlastni kapital se ziskem. Podle
pozadovaného ekonomického obsahu ukazatele mizeme do Citatele pomérového
ukazatele rentability dosadit zisk po zdanéni, zisk pfed zdanénim, zisk pfed uroky,
danémi apod.(Grunwald, 1995)

PFi zvoleni jmenovatele a Citatele, je dllezité zamyslet se nad tim, zda jsou
veli€iny vstupujici do jmenovatele a Citatele konsistentni. Napfiklad znamy ukazatel
rentability celkovych aktiv (Returns On Assets, ROA) by mél ukazovat, jakého efektu
bylo dosaZzeno z celkovych aktiv, proto by i Citatel mél zahrnovat néjakou miru
celkového vynosu. Aktiva zahrnuji vlastni i cizi kapital, proto je vhodné do Citatele

zahrnout vynos pro vlastniky a veéfitele, pfipadné i pro stat. (Sedlacek, 2011)

Casto se kromé rentability celkovych aktiv sleduje rentabilita dlouhodobych
zdroju (tj. vlastni kapital a dlouhodobé cizi zdroje), nebo rentabilita trzeb apod. Existuje
prakticky neomezené mnozstvi rliznych propocta rentabilit, avSak pfi konstrukci téchto
ukazatell bychom se méli peclivé rozmyslet, co zahrnout do Citatele a jmenovatele, co

nam vlastné podil ukazuje — co je u€elem analyzy.(Sedlacek 2011)

Ukazatele rentability miZzeme nékdy také rozkladat a tak zjistovat, jak dané
veliCiny ovliviuji celkovy vysledek. NejCastéji se pouzivda dekompozice rentability
vlastniho kapitalu (ROE) na rentabilitu kapitalu celkového (ROA) a finanéni paku
(EAT).(Kislingerova,Hnilica, 2005)
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Rentabilita trzeb (ROS) = Cisty zisk +100

Trzby
~icty ik *
Rentabilita celkovych aktiv (ROA) = Cis y zis 100
Aktiva
Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) = Cisty zisk
Vlastni kapital
EBIT * (1-1)
ili italu i ; *100

Rentabilita kapitalu investort (ROIC) = Viastni kapital - dlouhodobé diuny

Kde t je mira zdanéni zisku v desetinném

Cisle

CF z provozni €innosti
Vlastni kapital

Rentabilita vlastniho kapitalu z Cash Flow =

Tento ukazatel zjistuje, kolik cash flow pfipada na jednu korunu investovaného
kapitalu. Je odvozen z Rentability vlastniho kapitalu, kde je Cisty zisk nahrazen cash
flow. Na tento vypoCet neplsobi odpisy, ani tvorba dlouhodobych rezerv. Témito
ukazateli se snazime zachytit varovné signaly moznych platebnich potizi a zaroven
posoudit vnitfni finanéni potencial firmy. (https://managementmania.com/cs/rentabilita-
vlastniho-kapitalu-z-cf)

Rentabilita aktiv z Cash Flow = CF z provozni Cinnosti
Aktiva

Timto ukazatelem zjistime, jakou €ast pfijmd podnik ziskava z kapitalu vazaného
majetku. Ukazatel je odvozen od Rentability celkovych aktiv, kdy je nahrazen Cisty zisk
Cash Flow z provozni ¢innosti.

Rentabilita trzeb z Cash Flow = _CF z provozni Cinnosti
Trzby
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Diky nahrazeni zisku pravé Cash Flow z provozni ¢innosti je tento ukazatel

méneé ovlivnén investi¢nimi cykly a stupném odepsanosti stalych aktiv.

4.1.5 Ukazatele trzni hodnoty

Pomoci téchto ukazatell zjistime, jak je trhem hodnocena minula ¢innost
podniku a jeho budouci vyhled. Jde tedy o vysledek vySe uvedenych oblasti — likvidity
podniku, vyuziti aktiv, dluhl a vynosnosti podniku. (Sedlacek, 2011)

Trzni cena akcie

Pomeér ceny akcie k zisku na akcii P/E = -
Cisty zisk na 1 akcii

Trzni cena akcie
Nominalni hodnota
akcie

Kurz akcie (Market/Book Ratio) =

Cisty zisk
Pocet akcii

Cisty zisk na akcii (EPS) =

Dividendy za rok
Pocet akcii

Dividenda na akcii =

4.2 Souhrnné indexy hodnoceni

Jak zde bylo jiz nékolikrat zminéno, podstatou finanéni analyzy je kontinualni
vyhodnoceni finanéniho zdravi podniku z pohledu finanéni minulosti, nebo z pohledu
pfedvidani budoucnosti. Cilem je analyza toho, zda je firma do budoucna schopna
pfezit, ¢i nikoliv. K tomuto zjisténi je zapotfebi vypocCitat velké mnozstvi pomérovych
ukazatell, spousta autor(l se proto snazila nalézt jediny systematicky ukazatel, ktery by
soustfedoval silné a slabé stranky firmy. Vysledkem byla konstrukce celé Fady
souhrnnych indextt hodnoceni. Souhrnné indexy hodnoceni nam tedy vyjadfuji
charakteristiku celkové finanéni a ekonomické situace a vykonnosti podniku pomoci

jednoho gisla. Vypovidaci schopnosti téchto indexU je sice niz$i, nicméné jsou vhodné
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pro rychlé a globalni srovnani fady podnikd, mohou také slouzit jako orientacni podklad

pro dal$i hodnoceni.(Ruckova, 2011)
Soustavy ucelové vybranych ukazatelu

Do této kategorie ukazatell patfi bonitni a bankrotni modely. Nelze fici, ze mezi
témito dvéma skupinami existuje striktné vymezena hranice, obé& skupiny modell
si totiz kladou za cil pfifadit firmé jednu jedinou Ciselnou charakteristiku, na jejimz
zakladé se posuzuje finanéni zdravi firmy. Rozdil mezi bonitnimi a bankrotnimi modely

spociva predevsim v tom, k jakému ucelu byly vytvoreny.(Rickova, 2011)

Bankrotni modely predevsim informuji uzivatele o tom, zda je v dohledné dobé
podnik ohrozen bankrotem. Vychazi se zde z faktu, ze kazdy podnik, ktery je ohrozen
bankrotem, jiz delSi dobu pred touto skute¢nosti vykazuje symptomy, kterou jsou pro
bankrot typické. NejCastéji dochazi k problémim s béznou likviditou, vySi Cistého

pracovniho kapitalu, nebo s rentabilitou celkového viozeného kapitalu.(Ruckova, 2011)

Bonitni modely si kladou za cil stanovit, zda se firma fidi mezi dobré, ¢i Spatné
firmy, toto rozhodnuti je zalozeno na diagnostice finan¢éniho zdravi firmy. Je tedy
ziejmé, Zze bonitni modely musi umoznovat srovnatelnost s jinymi firmami.

Jde o porovnani firem v ramci jednoho oboru podnikani.(Ruckova, 2011)

Problémem vSak zustava skute€nost, ze vétSina takto vytvofenych soustav
pracuje s vyzkumy ekonomickych podminek, které nejsou identické s Ceskym
ekonomickym prostfedim, coZz znamena, ze bychom méli byt opatrni pfi interpretaci
téchto vysledkd. Je nutné poznamenat, e i pro podminky v Ceské republice byly

sestaveny specifické soustavy u bankrotnich i bonitnich modeld. (Ru¢kova, 2011)

4.2.1 Bankrotni modely

Altmantv model

Altman(v index finanéniho zdravi podniku, nebo také Altmaniv model
je typickym pfikladem souhrnného indexu hodnoceni podniku.Vychazi z propoctu
indext celkového hodnoceni. v podminkach Ceské republiky je tento model velice
oblibeny, zfejmé diky jednoduchosti samotného vypoctu. Vysledek je stanoven jako
souCet hodnot péti béznych pomérovych ukazatell, jimz je pfifazena rlzna vaha

a nejvétsi vahu ma rentabilita celkového kapitalu. (Rickova, 2011)
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K pfedpovédi podnikatelského rizika Altman pouZzil diskriminaéni metodu, coz je
pfima statisticka metoda spocivajici v tfidéni pozorovanych objektl do dvou nebo vice
popsanych skupin podle urlitych charakteristik. Na zakladé této metody byla uréena
vaha jednotlivych pomérovych ukazatell, jez jsou zahrnuty jako proménné do tohoto
modelu.

Rovnice pro spole¢nosti, které patfi do skupiny firem verejné obchodovatelnych

na burze:
Z=12X{+14Xo+3,3X3+0,6 X4+ 1 X5
Kdy X1 Pracovni kapital / Celkova aktiva
X2 Rentabilita Cistych aktiv
X3 EBIT / Celkové aktiva
X4 Trzni hodnota vlastniho kapitalu / Cizi zdroje
X5 Trzby / Aktiva celkem
Vypocteny vysledek hodnotime podle toho, do jakého spektra jej Ize zafadit.

Interpretace vysledku

Hodnoty nad 2,99 pasmo prosperity
Hodnoty od 1,81 — 2,98 Seda z6na
Hodnoty pod 1,81 pasmo bankrotu

Pokud se vysledek zafadi do pasma prosperity, jedna se o firmu, jejiz financni
situace je uspokojiva. Seda zéna uZ znadi, Zze firma nemulZe byt jednoznacné
oznaCena za prospésnou, ale stejné tak ji nemuzeme hodnotit jako problematickou
firmu. Hodnoty v pasmu bankrotu, tedy pod 1,81 vyrazné finanni problémy a mozZnost

bankrotu, jak je patrné ze samotného nazvu.

Altmandv vzorec je sestaven také pro spoleCnosti, které nejsouverejné
obchodovatelné na burze. OdliSnost spociva v hodnotach vah jednotlivych
pomeérovych ukazatell a interpretaci vysledkdl, kdy dojde k posunuti hrani¢nich hodnot

nize.

Z=0,717 Xy + 0,847 X, + 3,107 X5 + 0,42 X4 + 0,998 Xs
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Interpretace vysledku

Hodnoty nad 2,9 pasmo prosperity
Hodnoty od 1,2 do 2,9 pasmo Sedé zény
Hodnoty pod 2,9 pasmo bankrotu

Mezi dal$i znamé bankrotni modely patfi také

Model IN — Index davéryhodnosti — tento model byl vytvofen za ucelem vyhodnotit

finan€ni zdravi ¢eskych firem v eském prostredi.

Tafflerv model — tento model existuje v zakladnim a modifikovaném tvaru, podle

¢ehoz se interpretuji vypocétené hodnoty ukazatell a celkové bodové hodnoceni.

4.2.2 Bonitni modely
Tyto modely bodovym ohodnocenim stanovuji bonitu hodnoceného podniku.
V odvétvové skupiné srovnavanych firem jsou silné zavislé na kvalité zpracovani

databaze pomérovych ukazatelu. (Ruckova, 2011)
¢ KralickivQuicktest

V této metodé jsou vybrany z jednotlivych skupin ukazatelu Ctyfi ukazatele a podle
jejich vyslednych hodnot se pfidéluji firmé body. Prvni z ukazatell je kvota z vlastniho
kapitalu. Ur€uje finan¢ni silu firmy méfenou podilem vlastniho kapitalu na celkové
bilanéni sumé. Druhym ukazatelem je doba splaceni dluhu z cash flow, jez ukazuje, za
jakou dobu by byl podnik schopen splatit své dluhy, za predpokladu, ze kazdy rok
vygeneruje stejné cash flow jako v pravé analyzovaném obdobi. Tyto dva ukazatelé
svou charakteristikou odrazeji finan¢ni stabilitu firmy. DalSi dva ukazatele se zaméfuji
na rentabilitu, které firma dosahuje. Prvnim ukazatelem z této skupiny je rentabilita
trzeb, méfena cash flow, druhym pak rentabilita aktiv, ktera odrazi celkovou

vydéle¢nou schopnost podniku.
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R1= vlastni kapital
aktiva celkem

5 (cizi zdroje — penize — 1ty u bank )
provozni cash flow
EBIT

R3=—n—
aktiva celkem

R4 — Provozni cash flow

vykony

K vypoéitanym hodnotam pfifadime bodovou hodnotu, podle nadchazejici tabulky.

Tabulka 2:KralickvQuicktest, stupnice hodnoceni

0 bodu 1 bod | 2 body 3 body 4 body
R1 =) 0-0,1 0,1 -0,2 0,2-0,3 =03
R2 <3 3-5 5-12 12-30 =30
R3 < 0 - 0,08 008 -0,12 0,12-0.15 =015
R4 ={ 0 - 0,05 005 - 0,08 0,08 — 0,1 =01

Zdroj: Ru¢kova, Financni analyza: metody, ukazatele, vyuZiti v praxi, 2011

Vyslednd znamka se pak stanovi jako prosty aritmeticky pramér bodud
za jednotlivé ukazatele. Nejprve se spocita aritmeticky prmér prvnich dvou ukazatel(
(R1 a R2) a zjisti se Finan¢ni stabilita, poté se provede aritmeticky pramér poslednich
dvou vysledkd (R3 a R4), neboli hodnoceni vynosové situace. Hodnoceni celkové
situace podniku zjistime po secteni priméru financni stability a priméru hodnoceni

vynosove situace a nasledném vydéleni vysledku dvéma. (Ruckova, 2011)

Interpretace bodového hodnoceni:

- Hodnoty nad 2,99 bonitni pasmo

- Hodnoty 1 — 2,99 Sedé pasmo
- Hodnoty nizsi 1 pasmo bankrotu
e Mezi dalSi znamé bankrotni modely fadime:

- Tamariho model

- Soustava bilan¢nich analyz podle Rudolfa Douchy

(Ruckova, 2011)
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5 PREDSTAVENi PODNIKU

5.1 Charakteristika podniku Metalcom Kutna Hora a.s.

Akciova spoleCnost byla zalozena dne 3. Listopadu 1994 rozhodnutim
zakladatelll bez vyzvy Kk upisovani akcii. Zalozena spole¢nost byla zapsana
v obchodnim rejstfiku dne 4. Ledna 1995 pod obchodnim jménem METALLIQUE
COMMERCE akciova spole¢nost. Dne 20.4.1998 bylo rozhodnuto o zméné zapisu
obchodniho jména spole¢nosti na METALCOM Kutna Hora a.s.

Pfedmét podnikani je velkoobchod vramci Zivnosti volné. Spole€nost

se zaméruje na obchodni ¢innost se spojovacim materialem.

Metalcom a.s. je dodavatelem spojovaciho materialu a nestandardnich vyrobku
dle konkrétniho zadani.

5.1.1 Historie

SpoleCnost byla zalozena v roce 1995, jiz vroce 1998 doSlo k pfejmenovani
firmy na nyné&jSi nazev — Metalcom Kutna Hora a.s. a vtom samém roce spoleCnost
pfeSla na systém fizeni podle jakosti ISO 9002. V roce 1999 byla zalozena dcefina
spoleénost Metalcom Cadca s.r.o. na Slovensku, o rok pozds&ji spoleénost Metalcom
Kutnd Hora presSla k zavedeni systému Fizeni jakosti dle 1ISO 9001. Po uspéSném
zalozeni dcefiné pobocky na Slovensku v roce 1999, pfistoupila spole¢nost v roce
2003 k otevieni pobolky MetalcomSp. z. 0. 0. v Polsku. O rok pozdéji v roce 2004 byla
oteviena nové zrekonstruovana administrativni budova o ploSe 2 000m®kam se
nasledné prestéhovalo celé obchodni oddéleni a na plvodni adrese zUstal pouze
sklad. V nasledujicim roce byla dokoncena dostavba arealu v okoli administrativni
budovy o ploe 80 000m?. O dva roky pozdé&ji, v roce 2007 byla oteviena druha dcefina
spole€nost Metalcom SATU MARE S. R. L. v Rumunsku. V roce 2008 spoleCnost
zakoupila dal$i objekt, nyni o vyméfe 40 000 m® za U&elem stavby nového skladového
arealu. Srokem 2009 se zavedl systém dodavek KANBAN pomoci ¢arovych kodu.
Vroce 2011 spoleCnost oteviela nové postavenou administrativni budovu na
Slovensku a v nasledujicim roce koupila nemovitost v Polsku, za u€elem rekonstrukce

a vybudovani nové administrativni budovy.
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5.2 Podnikatelska ¢innost

Podnikatelska ¢innost vroce 2013 pokraCovala v oblasti obchodovani
se spojovacim materidlem, ve které firma déale zaujima vyznamné postaveni
na tuzemském trhu a dosahla obratu 348 mil. KE. Spole€nost je nadale vyznamnym
obchodnim partnerem a dodavatelem velkych podnikd v oboru strojirenstvi, stavebnich
montazi, energetiky, Zelezni¢ni dopravy, elektrotechniky a dodava spojovaci material
i dalSim organizacim vyrobni i nevyrobni sféry. V tomto sméru ma jiz tradi¢ni obchodni
vztahy se Sroubarnami Turnov, Kyjov a Zdanice. V roce 2013 pokraduje dovoz zboZi
ze Spolkové republiky Némecko, Italie, Polska, Holandska a nad ramec EU — dovoze

ze treti zemé — Cina.

Po rozvahovém dni nedoslo k vyznamnym zménam. Od 1.1.2006 spole¢nost
preSla na novy informaéni systém, ktery je spole¢ny pro obchodni i ekonomickou
¢innost, a proto i doSlo ke zméné uctovani v oblasti ocenéni zasob na zplsob
FIFO.Zivotni prostfedi ovliviiuje spoleénost péé&i o areal Umonin &p. 1. Tato aktivita
bude nadale pokraCovat opravami budov, vysadbou zelené oSetfovanim stromu a

podobné.

Podnik ma rozsahlou plsobnost v nékolika primyslovych oblastech, jejich
zastoupeni je uvedeno v nasledujicim grafu, kde pod nazvem Ostatni jsou zahrnuty
nabytkarské a lesnické podniky. Z grafu Ize také snadno vycist, ze nejrozSifeng;si
zastoupeni ma podnik ve stavebnim primyslu s 36% a strojirenském pramyslu s 33%.
Mezi nize zastoupené odvétvi se fadi primysl automobilovy (10%), energeticky (6%)

ostatni priimysl (8%). Nejméné zastoupeny je hutnicky pramysl s 3%.

Graf 1:Pdsobnost v prdmyslu
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Zdroj:Vlastni zpracovani dle podnikovych vykazi

5.3 Pracovni mista

Priimérny pocet zaméstnancu v Metalcomu a. s. byl v prabéhu let 2006 az 2013
pomeérné vyrovnany. Jak mizeme vidét v nasledujicim grafu, pocet pracovnich mist se
pohyboval v hodnotach okolo 40 — 45 zaméstnanc(. Hodnoty se pod 40 mist,
konkrétné na 39 pracovnich pozic dostaly pouze vroce 2009, k ¢emuz dosSlo
v dusledku financni krize v roce 2008. Oslabeni pracovnich mist v3ak jiz v roce 2011
s poCtem zaméstnancl 44 bylo vyrovnano a v letech 2012 i 2013 méla firma stejny

primérny pocet zaméstnancu jako v roce 2006.

Graf 2: Pramérny pocet zaméstnancu v letech 2006 - 2013

Priimérny pocet zaméstnancli v letech
2006 - 2013
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Zdroj:Vlastni zpracovani dle podnikovych vykaz(i

Pro pfesnéjSi zachyceni zmén v poctu pracovnich mist jsem vybrala Obchodni
usek, ktery zahrnuje nékolik menSich oddéleni, a kde jsou také nejCastéjsi
zmeény.V grafu je a prvni pohled zfetelné snizeni pracovnich mist v roce 2008, nedoSlo
zde v8ak k natolik vyraznému snizeni po¢tu zaméstnancu, ale k rozdéleni Obchodniho
oddéleni, coz dalo vzniku oddéleni Expedice. Do nového oddéleni byli pfesunuti
4 pracovnici a se dvéma pracovniky byl ukonéen pracovni pomér. Oddéleni expedice
ma od roku 2008 staly pocet 4 pracovnikl a pocet na obchodnim oddéleni se od roku
2009 zvySoval az na 17 zaméstnancu vroce 2013. V pribéhu zkoumanych let
2006 — 2013 zustala beze zmén pozice jednoho Vedouciho pracovnika Obchodniho
oddéleni a jednoho pracovnika zajistujiciho dopravu. Vzhledem k danym vysledkim,
porovnani poctu pracovnich mist v prGbéhu 7 let Ize konstatovat, ze v Obchodnim
Useku nedoSlo k vyraznym zménam a citelnému sniZovani poc¢tu zaméstnancl

ani v disledku financéni krize v roce 2008.
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Graf 3: Obchodni Usek v obdobi 2006 - 2013
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Zdroj:Vlastni zpracovani dle podnikovych vykazt

6 FINANCNIi ANALYZA

6.1 Vypocty podle jednotlivych ukazatelt

V této Casti prace se budu vénovat rozboru jednotlivych ukazateld finanéni
analyzy. Ke své praci jsem vybrala 4 hlavni ukazatele finan¢ni analyzy, kterym se budu
vénovat, jsou to ukazatele likvidity, aktivity, zadluzenosti a rentability, ke které jsem

provedla nejvice vypoctl, abych zjistila, v jaké vySi podnik vyuziva investovany kapital.

6.1.1 Likvidita
Tabulka 3: Ukazatelé likvidity

Ukazatel Vzorec 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013
obézna aktiva /
Bézna likvidita |kratkodobé 499 598 |8,08|7,61|8,48|6,10|5,29 | 6,05
zavazky
(obézna aktiva -
s e | ZASObY) /
Rychla likvidita kratkodobé 3,36 | 3,95|4,53 4,59 |4,82 3,26 | 2,85 | 3,52
zavazky
hotovost +
Pohotova obchodovatelné
likvidita cenné papiry / 0,82 0,84 |0,62|0,83|0,92| 0,37 | 0,31 | 0,51
splatné kratkodobé
zavazky
Zdroj:Vlastni zpracovani dle podnikovych vykaz(
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V grafu jsou znazornény tfi typy vypoctu likvidity a to bézna, rychla a pohotova likvidita.

Bézna likvidita se zjisti z poméru obé&znych aktiv a kratkodobych zavazkd, jedna
se o likviditu tfetiho stupné, ktera vyjadfuje, kolika korunami z obéznych aktiv je kryta
1 K& nasich kratkodobych zavazku. Doporu¢ena hodnota je uvadéna pro tento stuper
vrozmezi 1,5 - 2,5. Zgrafu je zfejmé, Ze tato hodnota byla nékolikanasobné
pfekonana, nejvyraznéji v letech 2008 — 2010 kdy dosahla vrcholu s hodnotou 8,48.
PFicina touho vysledku je snizeni kratkodobych zavazki o 11 344 806 K& oproti roku

2006, kde je zaznamenana naopak nejnizSi hodnota 4,99. V tomto roce byla také

Druhym typem pocitané likvidity byla Rychla likvidita neboli likvidita druhého
stupné. Zde je ve vypoctu snizena polozka obéznych aktiv o odecteni hodnoty zasob,
které jsou malo likvidni a vyrazné tak ovlivni vysledek, jmenovatel zlstava
stejny — kratkodobé zavazky. Doporu¢enou hodnotou je rozmezi 0,7 — 1,2. Diky
odstranéni hodnoty zasob z vypoc&tu doslo k urovnani vysledkd, které jsou vyrovnanégjsi
a nejsou zde tak vyrazné vykyvy. K nejvétSimu rozdilu doslo v letech 2010 a 2012, kdy
vroce 2010 byla spoéitana hodnota 4,82 a vroce 2012 pouze 2,85. Tuto zménu
vyvolalo odeéteni zasob, které byly vroce 2012 o 17 576 780 K& vy3Si nez v roce
2010. Vliv na tento rozdil mély také kratkodobé zavazky, které byly v roce 2012
0 16 753 696 K& vyssi nez v roce 2010.

Tfetim a poslednim typem je Pohotova likvidita, 1. stupné, ktera udava
schopnost podniku zaplatit své kratkodobé zavazky ihned, tedy pomoci hotovosti,
penéz na bankovnich uc¢tech, Seky nebo kratkodobymi cennymi papiry. K tomu je také
upraven vzorec, ve kterém se pocitda pomér souctu hotovosti a obchodovatelnych
cennych papirt s kratkodobymi zavazky. Doporu¢ena hodnota je udavana v rozmezi
0,2 — 0,5. U vysledku tohoto vypoctu Ize konstatovat, Ze v letech 2006 — 2010 byly
hodnoty pomérné vyrovnané a pohybovaly se vrozmezi 0,62 — 0,92 kdy nejnizsi
hodnota 0,62 byla zaznamenana v roce 2008. Celkové vSak pfipada nejnizsi hodnota
na rok 2012 s vysledkem 0,31, kdy kratkodoby finan¢ni majetekbyl pouze 10 755 150
K& oproti roku 2010, kdy podnik disponoval 17 132 604 K& v kratkodobém finanénim
majetku. Nejvice financi mél podnik sice v roce 2007, ale tento rok nevysel jako nejvice
likvidni, coz ovlivnila vySe kratkodobych zavazku, které €inily 29 560 701 K& oproti roku
2010, kdy dosahly pouze 18 728 035K¢.
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Graf 4: Likvidita
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6.1.2 Rentabilita

V této Casti se budu vénovat vysledkim vypoctd Rentability, nejdfive bézné

Rentability a to konkrétné — Rentabilita trzeb, Rentabilita celkovych aktiv a Rentabilita

vlastniho kapitalu a poté vysledkim rentability, ke kterym jsem vyuZzila vykazu Cash

Flow z provozni €innosti.

Tabulka 4: Ukazatelé rentability

Ukazatel

Vzorec

2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013

Rentabilita trzeb
(ROS)

(Cisty zisk /
trzby) * 100

518 | 5,92 | 5,07 | 6,71 | 3,21 | 2,79 | 1,97 | 3,38

Rentabilita (isty zisk /

celkovych aktiv aktivya)*100 12,99|12,51| 8,53 |11,68| 5,64 | 4,42 | 3,54 | 5,17
(ROA)

Rentabilita (&isty zisk /

vlastniho y 25,82 122,67|16,84 16,01 | 7,91 | 6,70 | 5,57 | 8,16

kapitdlu (ROE)

kapital) * 100

Zdroj:Vlastni zpracovani dle podnikovych vykaz(

33




Rentabilita trzeb se spocita z poméru distého zisku a trzeb a vypovida o tom,
jaké vynosy musi podnik vytvofit, aby dosahl 1 K& zisku. Zgrafu je
zietelné, Ze nejvysSich hodnot dosahla firma v roce 2009 s vysledkem 6,71% a nejhdre
na tom byla v roce 2012 s vysledkem 1,97%. Tyto hodnoty jsou ovlivnény vySi zisku a
trzeb v jednotlivych letech.Konkrétné v roce 2009, kdy trzby Cinily 292 461 883 K&, zisk
byl 19620449 K¢, na tom byla firma zhlediska rentability trzeb nejlépe
za zkoumané obdobi. V roce 2012 firma vykazovala vysSi Castky za trzby, pfesné
361 404 446 KC, ale byl vyrazné nizsi zisk se 7 131 492 K¢, v tomto roce byly osobni
naklady nejvysSi za porovnavané obdobi, rozdil mezi lety 2009 a 2012 Cinil 4 388 723
K¢E.

Rentabilita celkovych aktiv se spocita z poméru Cistého zisku a celkovych aktiv
a poukazuje na to, jak efektivné firma tvofi zisk, bez ohledd na to, z jakych zdroja zisk
tvofi. S tvorbou zisku na tom byl podnik nejlépe v roce 2006 s vysledkem 12.99 %
a nejhufe opét vroce 2012 s hodnotou 3,54 %. V roce 2012 vlastnil podnik aktiva
v hodnoté 201 435 004, ale vysledek opét snizil zisk ovlivnén vysokou castkou

osobnich nakladd.

Rentabilitu vlastniho kapitalu jsem pocitala z poméru Cistého zisku a kapitalu.
Zachycuje uspésnost podniku zhodnocovat prostfedky, které do podnikani vioZil.
Uspé&snost a netspé&snost jednotlivych let je velmi podobna jako u vysledkil rentability
aktiv. Nejlépe je na tom opét rok 2006 s vysledkem 25,82% a nejhufe rok 2012
s 5,57%. Z grafu je patrné, Ze rentabilita vlastniho kapitalu méla az do roku 2012, kdy
dosahla svého minima klesavou tendenci.Pomaly rust je zaznamenan az rokem 2013,
s hodnotou 8,16 %. Tato klesava tendence vyplyva z rostouciho vlastniho kapitalu
podniku a naopak klesajiciho vysledku hospodareni. Konkrétné v roce 2006 vykazoval
podnik hodnotu vlastniho kapitalu 80 340 157 K& a hodnotu vysledku hospodareni
20 740 752 K&, v roce 2012 byl viastni kapital 128 088 623 K&, vysledek hospodareni
7131492 K¢ a vroce 2013, kdy doSlo k mirnému narastu, byla hodnota vlastniho
kapitalu 139 464 956 K¢ a hospodarsky vysledek byl 11 376 341 K&.
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Graf 5: Rentabilita
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Rentabilita z Cash Flow

Pouzitim vykazu Provozniho Cash Flow se vylou&i z hospodaiského vysledku
v8echny nepenézni informace a v8echny mimofadné operace a vysledkem je zisk,

vyhradné z provozni €innosti firmy.

Tabulka 5: Ukazatelé rentability z CF

Ukazatel \Vzorec 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013
CF z provozni
EPEZC%h ginnosti / 0,26 | 0,02 |-0,19| 0,55 | 0,08 |-0,05 | 0,11 | 0,01
ow , s
vlastni kapital
CF z provozni
EPAZCaSh ginnosti / -0,13| 0,01 | -0,10| 0,40 | 0,06 |-0,03 | 0,07 | 0,01
ow .
Aktiva
ROS 7 Cash CF z provozni
El &innosti / -0,05| 0,00 | -0,06| 0,23 | 0,03 | -0,02 | 0,04 | 0,01
ow Trzby

Zdroj:Vlastni zpracovani dle podnikovych vykaz(

Prvnim pocCitanym ukazatelem je Rentabilita vlastniho kapitalu, zjisténa
z poméru CF z provozni €innosti a vlastniho kapitalu. Nejhdafe na tom byl podnik v roce
2006, kdy doslo k zapornému vysledku -0,26, tento vysledek ma pficinu v zaporném

Citateli ve vypoctu. K zapornému vysledku doslo diky nékolika zapornym poloZzkam ve
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vykazu, z nichZ nejvyraznéjsi zaporna Castka je -43 920 000 K& u Zmény stavu
nepenéznich sloZzek pracovniho kapitalu. Nejlepdiho vysledku 0,55 dosahla firma
v roce 2009, kdy hodnota CF z provozni ¢innosti byla 67 766 000 K&, a vlastni kapital
byl 122 523 963 K¢.

v v

v vos

0,4, kdy podnik vykazoval hodnotu aktiv 169 431 117 K& a CF z provozni &innosti
67 766 000 K¢.

Rentabilita trzeb pocitana s vykazem Cash flow vykazuje jako nejhorsi rok 2008
s hodnotou -0,6 a rok 2009 jako nejlep3i, s hodnotou 0,23. V roce 2008 byla hodnota
CF zprovozni ¢innosti -23 564 000 K¢, tedy vubec nejnizS§i dosazena castka,
a hodnota trzeb 375 079 570 K¢. V roce 2009 byla dosazena hodnota 67 766 000KC
v CF z provozni c¢innosti, nejvyS$si hodnota za porovnavané roky, a trzby Ccinily
292 461 883 K¢.

Graf 6: Rentabilita z CF
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Zdroj:Vlastni zpracovani dle podnikovych vykazu

36



6.1.3 Aktivita

Tabulka 6:Ukazatelé aktivity

Ukazatel Vzorec |[2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | Primér

Obrat zasob | r20Y/ 818 | 6,64 | 4,05 | 4,65 | 4,37 | 3,65 | 4,19 | 3,91 | -

zasoby

Obrat stalych trzby /

aktiv y stala 44,32 |34,81 30,69 |27,60|24,99 24,21 |27,15|25,09 -
aktiva

Obrat trzby

obéznych /obézZna 267 | 2,26 (1,78 185|189 1,70 | 1,93 | 1,64 -
aktiv aktiva

Obrat trzby /
celkovych celkova 25112121168 | 1,73 | 1,75 | 1,59 | 1,79 | 1,53 -
aktiv aktiva

Doba obratu

. zasoby /
éizcc);kr)])(ve (tr2by/365) 61 64 93 82 85 102 87 94 86

Zdroj:Vlastni zpracovani dle podnikovych vykaz(

Pomoci vypoctu Obrat zasob zjistime, kolikrat b&éhem roku byla kazda polozka
pfeménéna v hotovost — prodana, mizeme fFict, Ze se jedna o prehled urovné likvidity
zasob. Z grafu je patrné, Ze nejvétSiho obratu zasob bylo dosazeno v roce 2006, kdy
bylo dosahnuto nejvysSich trzeb za 400 051 099 KE&. Nejhorsi obrat méla firma v roce
2011, kdy stav zasob byl 62 851 997 K&, a trzby byly 292 461 K&, coz je nejnizSi Castka

za porovnavané obdobi.

Obrat stalych aktiv je ukazatelem efektivnosti vyuzivani dlouhodobého majetku.
Tento majetek byl nejlépe vyuzivan v roce 2006 a nejméné v roce 2011. Z rozvahy
je zifejmé, Ze hodnota majetku dlouhodobé stoupala, s drobnym snizenim v roce 2009
a diky vydéleni téchto hodnot souctem trzeb zjistime, jak efektivné ho podnik vyuzival.
Vroce 2006 byla hodnota dlouhodobého majetku 9 026 953 K& a trzby Cinily
400 051 099 K&. Nejméné byl dlouhodoby majetek vyuzivan v roce 2011, kdy majetek
¢inil 12 999 146 K¢ a zisk byl 314 700 075 K¢&.

Obrat obéznych aktiv byl v porovnavaném obdobi 2006 — 2013 pomérné
vyrovnany, nebyly zde Zzadné zavazné vykyvy vy vyuzZivani obéznych aktiv. Nejvétsi
rozdil nastal vletech 2006 a 2013. Vroce 2006 byla hodnota obé&znych aktiv
150 015944 K& a hodnota trzeb 400 051 099 K& a vroce 2013 obézna aktiva
dosahovala 206 041 755K¢ a zisk 337 269 489 K¢.
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Obrat celkovych aktiv, spoCitany pomé&rem celkovych aktiv a zisku, méfi
efektivnost vyuZziti veSkerych aktiv ve firmé. Podle grafu vidime, Ze hodnoty v letech
2006 — 2013 byly téméF vyrovnané, z pfilozené tabulky vSak zjistime, v letech 2006
a 2007 dosahoval podnik vy$Sich hodnot, nez v letech nésledujicich. Nejvice to bylo
vroce 2006, kdy celkova aktiva tvofila 159 631 443 K¢ a trzby 400 051 099 KE€.
Nejhife na tom byl podnik vroce 2013, kdy vlastnil 13 442 137 K& v majetku
a na trzbach ziskal 11 376 341 K¢.

Graf 7: Aktivita
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Zdroj:Vlastni zpracovani dle podnikovych vykaz(i

Doba obratu zasob, ktera je jako jedina vypocitana ve dnech, je zachycena
v nasledujicim grafu. Pocet dni, vyjadfuje, jak dlouho jsou zasoby v podniku, na skladé,
¢im mensi pocet dni, tim optimalné&jsi vysledek. NejdelSi doba obratu zasob byla v roce
2011 se 102 dny, naopak nejlépe na tom byl Metalcom v roce 2006 s pouhymi 61 dny.
Primér pocet dnu pfi obratu zasob je 72 dni.
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Graf 8: Doba obratu zasob (ve dnech)
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Zdroj:Vlastni zpracovani dle podnikovych vykazu
6.1.4 Zadluzenost
Tabulka 7: Zadluzenost
Ukazatel Vzorec 2006 | 2007 | 2008 | 2009 2010|2011 2012|2013
Celkova (cizi
Calovd | droielcelkova | 50 | 45 | 49 | 28 | 20 | 34 | 36 | 87
aktiva)*100
Mira . .
zadluzenosti (cizi zdroje / 99 | 81 97 | 38 | 40 51 57 | 58
vlastni jmé&ni)*100
Koeficient (vlastni
sg;g;ﬁgncovém jméni/celkova 50 55 51 72 71 66 64 63
aktiva)*100

Zdroj:Vlastni zpracovani dle podnikovych vykazu

Pomoci téchto ukazateld zjistime, jak moc je firma zatizena uvéry. Urcité

zatizeni je zadouci, ale pouze do hodnoty, kdy uvéry neza¢nou firmu zatézovat pfilis

vysokymi finanénimi naklady. Vénovala jsem se vypoctu Celkové zadluzenosti, Miry

zadluzeni a koeficientu samofinancovani, vSechny tyto vypoclty jsou vyjadieny

v procentech.
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Celkova zadluzenost, pocitdna z poméru cizich zdroju a celkovych aktiv byla

nejvyssi v roce 2006 s 50%, nejméné zadluzeny byl podnik v roce 2009 s 28%.

Mira zadluzenosti, je dulezitym ukazatelem pro banku z hlediska poskytnuti
avéru, cizi zdroje by nemély prekrocit jeden a pul nasobek hodnoty viastniho jméni.
Nejvyssi miry bylo dosazeno v letech 2006 a 2006, kdy v roce 2006 dosahlo 99%,
vlastni jméni Cinilo 80 340 157 K¢ a cizi zdroje byly 79 187 735 K&. Nejméné podnik

vyuzival cizi zdroje k financovani v roce 2010, kdy byly vyuzity pouze z 40%.

Koeficient samofinancovani je opakem k celkové zadluzenosti, udava, do jaké
miry je firma schopna pokryt své potfeby zvlastnich zdroju. Nejlépe se
v samofinancovani podniku dafilo v roce 2009, kdy k pokryti svych potfeb vyuzival 72%
vlastnich zdroju a pouze 28% cizich zdroju. Nejvétsi potize mél podnik v roce 2006,

kdy k vlastnimu financovani vyuzival pouze 50% zdroju.

Graf 9: Zadluzenost
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6.2 Bankrotni model

6.2.1 KralickGivQuick test
Tabulka 8: Hodnoty KralickovaQick testu

Ukazatel Y — 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | Souget
Vlastnikapital /| 950 | 0,55 | 0,51 | 0,72 | 0,71 | 0,66 | 0,64 | 0,63 | 4,93
R1 Aktiva celkem
(Cizi zdroje -
penize - uctyu | i i
bank) / Provozni | 3:49|47:34|-4,80| 0,58 | 4,07 |-8,60| 4,63 |34,08| 73,80
R2 CF
EBIT / aktiva 0,17 | 0,17 | 0,12 0,15 | 0,07 | 0,06 | 0,05 | 0,07 | 0,87
R3 celkem
Provozni CF /1.4 14| 0,18 |-2,58| 6,34 | 1,68 |-2,02| 2,11 | 0,46 | 2,03
R4 Vykony
] 4 4 4 | 4 | 4| 4 | 4 4 4
R1 Bodova hodnota
] 0 4 0| o 1 0 1 4 4
R2 Bodova hodnota
] 4 4 3 | 3 1 1 1 1 4
R3 Bodova hodnota
] 0 4 0| 4| 4| 0| 4 1 4
R4 Bodova hodnota
. 2| 4| 2| 2 |25| 2 |25]| 4 | 4
Finanéni stabilita
Pramér | Vynosova 2 | 4 | 15|35 |25]| 05|25 f1 4
situace
2 4 [1,75|2,75| 25 |1,25| 25 | 2,5 4

Celkova situace

Zdroj:Vlastni zpracovani dle podnikovych vykaz(

Z téchto vysledkl vyplyva, Ze podnik se nachazel v Bonitnim pasmu v letech
2007 a 2012. V Sedém pasmu se pohyboval ve zbylych letech, tedy 2006, 2008, 2009,
2010, 2011 a 2012. V zadném z porovnavanych let se podnik nedostal do pasma

Bankrotu. K tomuto vyhodnoceni jsem vyuzila nasledujici tabulky.

Tabulka 9: KralickGivQuicktest, stupnice hodnoceni

0 bodi 1 bod |  2body | 3 body 4 body
R1 <0 0-0,1 0,1 -0,2 0.2-03 =03
R2 <3 3-5 5-12 |  12-30 =30
R3 <0 0-008 | 008-0.12 0,12-0,15 > 0,15
R4 <0 0 - 0,05 0,05 - 0,08 0,08 - 0,1 > 0,1

Zdroj: Ruckova, Finanéni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi, 2011
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7 DISKUZE

Cilem bakalarskeé prace byla aplikace vybranych metod finan¢ni analyzy se zaméfenim
na ukazatele rentability a doporu€eni pro praxi. Tyto cile byly spInény, v praktické Casti
jsou vypocitany a odlvodnény vybrané metody finanéni analyzy a v zavéru je zahrnuto

celkové shrnuti finanéniho zdravi podniku, v€etné doporuceni pro praxi.

Zjisténé hodnoty v praktické ¢asti jsem porovnala s doporu¢enymi hodnotami dvou
autorl, tyto hodnoty jsem sestavila do nasledujici tabulky. Udaje jsem &erpala

z internetovych zdroju uvedenych na konci prace.

Tabulka 10: Doporu¢ené hodnoty pomérovych ukazateld

Rentabilita % Likvidita % ZadluZenost %
8 B.ez.na 15-2,5 CeIkoya 50
ROA likvidita zadluZenost
10 |Rvehla 0,7-1,2 |[Mira 1-1,2
ROE likvidita zadluZenost
10 F.’oh.o'.cova 0,2-05 Koeficient - 50
ROS likvidita samofinancovani

Zdroj: Vlastni zpracovani
(www.financnianalyza.webnode.cz), (Schropfer, 2010)

Z této tabulky vyplyva, ze doporu¢ena hodnota pro rentabilitu aktiv je 8%, hodnoty
rentability vlastniho kapitédlu 10% a rentabilita trzeb 10%. Hodnoty podniku Metalcom
a.s. se s témito hodnotami pfili§ neshoduji, napfiklad u ukazatele rentability trzeb jsem
z jinych zdroju zjistila, Ze tyto hodnoty se mohou pohybovat v rozmezi 2 — 50%, podle
odvétvi ve kterém podnik pusobi. Autor Ing. Blahynka naopak uvadi vy$Si hodnoty, pro
rentabilitu aktiv doporucuje 9% a pro rentabilitu vlastniho kapitalu az 15%. Protoze
podnik se vénuje obchodni Cinnosti a jeho obraty jsou v tomto oboru vys$Si, jsou nizsi
hodnoty rentability trzeb zcela bé&zné. AcCkoliv maji hodnoty klesavou tendenci, nelze

je povazovat za nedostatecné.

Na rozmezi doporu€enych hodnot ukazatelG likvidity se shoduji vSichni autofi,
u kterych jsem tuto skuteCnost zjistovala, tedy rozmezi od 0,2 do 2,5. Ov8em
podrobné&jsi rozdéleni mezi jednotlivé tipy likvidit se liSi. Napf. autorka P. Rickova,
ktera Cerpala hodnoty z americké literatury se Ing. Jadvis¢akem shoduje u hodnot
bézné rentability, ale u rychlé rentability udava hodnoty v rozmezi 1 — 1,5 a u pohotové
rentability 0,9 — 1,1. Pro Ceskou republiku v8ak byva spodni pasmo pohotové

rentability snizovano az k hodnoté 0,2, kterd je udavana za kritickou.
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U ukazateld zadluzenosti plati obecna mira 50% cizich zdroju a 50% vlastnich
zdroju. Pouze u autora Ing. Blahynky jsem nalezla uvadéné hodnoty pro celkovou
zadluzenost v rozmezi 30 -50 %. Rizikovost firmy stoupa ve chvili, kdy je vétsi podil
cizich zdrojli nez vlastnich. Pokud podnik dosahne znatelné nizSiho podilu cizich
zdroju, dle raznych autorl je doporucovano zvysit cizi zdroje, aniz by doslo k zvySeni
rizikovosti podniku napfiklad pro véfitele, akcionafe, nebo banky. Podle téchto
vysledkl by bylo v roce 2009, kdy podil cizich zdroju €inil pouze 28% tento podil zvysit,

k €emuz vSak v nasledujicich letech doslo.

Ukazatele aktivity jsem do vySe zminéné tabulky nezahrnula umysiné, protoze
nejsou uvadény konkrétni hodnoty, ale obecna tvrzeni. Obecné pro kazdy podnik plati,
Ze by mél dosahovat co nejvys8ich hodnot v rychlosti obratu, coz znamena pocet
obratek za rok a naopak co nejnizSich hodnot dobé obratu. Tedy aby zasoby zlstavaly
v podniku jen nutnou dobu. Téchto hodnot v8ak podnik Metalcom a.s. nedosahuje, ve
vysledcich jsou zaznamenany zvysujici se hodnoty doby obratu a vyrazné se snizujici
hodnoty v poétu obratek. ZlepSeni téchto vysledka je zahrnuto v zavéru prace

v doporucenich pro praxi.
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8 ZAVER

Cilem mé bakalarské prace byla aplikace vybranych metod finanéni analyzy
se zaméfenim na pomérové ukazatele, zejména na ukazatele rentability za obdobi
2006 — 2013. Vybranym podnikatelskym subjektem byl podnik METALCOM Kutna
Hora a.s. Prioritou pro tuto praci bylo zjiténi vlastnich vysledkt o hospodarském stavu
podniku, jejich srovnani s dosavadnimi poznatky a doporu€eni pro praxi.
Pro zpracovani finanéni analyzy byly pouzity podklady z vyro¢nich zprav pro uvedené
obdobi let 2006 — 2013.

Pro spravné posouzeni finanéniho zdravi byla pouZita metoda pomérovych

ukazatell, ktera hodnotila Ctyfi rizné ahly pohledu na finanéni silu podniku, tj. oblast
rentability, aktivity, likvidity a zadluzenosti. Z kazdé oblasti byly vybrany klicové
ukazatele, které 1épe pfiblizily vyvoj spole€nosti za obdobi osmi let. Jako rychla metoda
zZjisténi finan¢niho stavu podniku byla vybrana metoda Kralickova Quicktestu. V ramci
této prace neni uvazovana €asova hodnota penéz, jedna se tedy o vysledky slouzici
k orientaci, ne pfesné hodnoty. Jelikoz bych na tuto praci rada navazala v pokracujicim
studiu, neni zde pocitano s prameéry, kterymi bych chtéla rozsifit svou diplomovou
praci.
Z vysledk Bézné likvidity je patrné, Ze podnik nema Zadny problém s krytim
kratkodobych zavazk(i, naopak doporuc¢ené hodnoty, které se pohybuji v rozmezi
1 — 2,5, nékolikanasobné prekonal. Velice nadprimérnych hodnot dosahoval podnik
i v oblastech Rychlé likvidity a Pohotové likvidity. U doporu¢eného trendu hodnot
vysledku tohoto ukazatele, davame prednost stabilni situaci podniku bez razantnéjsich
vykyvl, ¢ehoz podnik dosahl. Z hlediska tohoto ukazatele, podnik v zadném roce
nevykazoval problémy se schopnosti splacet své zavazky.

Nasledujicim pocitanym ukazatelem byla Rentabilita, poc€itana z béZnych vykazu
i zvykazu Cash flow. Z prvniho z uvedenych typla vypoctl, pocitanych z vysledovky
a rozvahy jsou ziejmé opét velice kladné vysledky. Z rentability trzeb je zfetelné, Ze
podnikani je dostatecné ziskové, vzhledem k tomu, kolik obratu je potfeba udélat pro
dany zisk. Celkové se vSak hodnoty snizovaly, proto bych podniku doporucila usilovat
0 zvySeni trzeb a snizeni nakladld. Rentabilita aktiv, vyjadfena v procentech ukazuije,
Ze podnik byl nejvynosné&jsi v letech 2006 a 2008, kdy dosahoval nejvysSich hodnot.
Z rentability vlastniho kapitalu vyplyvaji podobné vysledky, tedy v prvnich letech
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porovnavaného obdobi dosahoval nejvysSich hodnot zisku vici viastnim zdrojam.
Z nasobné nizSich vysledkd v letech 2010 — 2013 je zfejmé, Ze podnik investoval
do vlastnich zdroju nizSi ¢astky.Z vypoctl rentability z vykazi Cash flow je patrné, ze
podnik mél v letech 2006, 2008 a 2011 zaporné hodnoty, ty vSak byly ovlivnény z velké

¢asti ristem vynosu a zapornou hodnotou provozniho cash flow.

Treti vypocet je zaméfen na ukazatele aktivity a nékolik jejich kli¢ovych ukazatelu.
Z hodnot obratu zasob je zfetelné, ze podnik ani vtéto oblasti nema zavazné
problémy, dosahuje nadprimérnych hodnot, ale bylo by idealni, kdyby hodnoty mély
stoupajici charakter, ne klesajici jako doposud. Vyborné vysledky jsou zaznamenany
v obratu stalych aktiv, coz znamena, Ze podnik vyuziva dlouhodoby majetek vysoce
efektivné. Vysledky doby obratu zasob se pohybuji v bézné vysi, vroce 2011 mél
podnik nejvice zasob na skladé, coz bylo v nasledujicim roce sniZzeno na pfijatelnou

hodnotu.

Z hlediska zadluzenosti se podnik v porovnavanych letech nedostal pfes hranici
50% v celkové zadluzenosti, coz charakterizuje dobrou finan¢ni uroven podniku.
Z pomérné vysokych hodnot Koeficientu samofinancovani, je zfetelné, ze podnik

je schopen pokryt své potfeby z vlastnich zdroj.

Z celkového pohledu lIze fict, Ze podnik vykazoval ve vSech smérech velice
dobrych vysledkd a nemél problémy s finanénim zdravim. V nékolika pfipadech Ize
dokonce tvrdit, Ze vysledky dosahovaly i nékolikanasobné& vysSich hodnot, nez jaké
jsou autory obecné& uvadény. Doporu¢ené hodnoty a jejich porovnani s vysledky
podniku jsou uvedeny v Diskuzi. Zpracovanim finanCni analyzy lze dokazat, Ze
spole¢nost Metalcom Kutna Hora a. s. je stabilni a ma pfedpoklady k udrZeni a dalSimu

posileni své pozice na trhu.

Cilem této prace je také doporuceni podniku pro praxi. Podniku Metalcom Kutna
Hora a. s. bych tedy do budoucna doporucila zvySeni obratu zasob, tedy aby se zvysil
poCet obratek zasob a naopak se snizila doba obratu zasob. Vzhledem k dobrym
vysledkim v oblasti zadluzenosti, bych doporucila v dobé nizkych urokovych sazeb
zvysit velikost uvérd, ¢imz se vyrazné nezvysi mozna rizikovost podniku. Pro budouci
hospodafeni by bylo vhodné snizit naklady, zvySit vynosy a zaméfit se na

marketingovou strategii podniku.
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Vykaz zisku a ztraty 2006 — 2013

Priloha 1: Vykaz zisku a ztraty v letech 2006 - 2009

TEXT Skute€nost v ucetnim obdobi
Cislo
Fadku 2006 2007 2008 2009
Trzby za prodej zbozi 01
292624255 340035301 363564008 277496049
Naklady vynaloZené na prodané zbozi 02
218020212 250491324 262689970 209641150
Obchodni marze (F. 01 -02) 03
74604043 89543977 100874039 67854899
Vykony (f.05+06+07)| 04
4960111 8893827 8350192 10686388
Trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb 05
1240442 1565613 1321362 1133634
Zmeéna stavu vnitropodnikovych zasob vlastni vyroby 06
Aktivace 07
3719670 7328215 7028830 9552754
Vykonova spotfeba (F.09+10)| 08
39254548 44775713 49697131 38497517
Spotfeba materialu a energie 09
4381334 6091231 7610805 6836112
Sluzby 10
34873214 38684483 42086326 31661405
PFidana hodnota (F. 03 + 04 - 08) 11
40309606 53662091 59527100 40043770
Osobni naklady (f.13az16) | 12
14960315 17309621 20158471 16389028
Mzdové naklady 13
11184137 12929553 15048815 12212403
Odmény ¢lendim organu spole¢nosti a druzstva 14
Naklady na socidlni zabezpeéeni a zdravotni 15
pojistent 3729725 4302291 5023038 4108888
Socialni naklady 16
46453 77777 86618 67737
Dané a poplatky 17
229949 251456 229723 232390
Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného 18
majetku 3328579 4391350 4743006 4516457
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu 19
14201 941116 600000
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 20
14201 941116 600000
Trzby z prodeje materialu 21
Zﬂsta?kové cena prodaného dlouhodobého majetku a 25
materidlu 18749 364150 236108
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Zlstatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 23
18749 364150 236108
Prodany material 24
Zména stavu rezerv a opravnych polozek v provozni o5
oblasti a komplexnich nékladu pfistich obdobi 690347 491427 63231 340439
Ostatni provozni vynosy 26
4946771 5736659 2221486 709543
Ostatni provozni naklady 27
3931417 6152517 528363 791635
PFevod provoznich vynosu 28
Pfevod provoznich nakladu 29
Provoznivysledekhospodareni 30
[F. 11-12-17-18+19- 22 - 25 + 26 - 27 + (-28) - (-29)] 23491917 | 31379345 36389684 19164243
Trzby z prodeje cennych papirt a podilt 31
106158000 55127775 8994200 13832200
Prodané cenné papiry a podily 32
103754700 52219148 7716000 3259450
Vynosy z dlouhodobého .
LIRS, . (F.34 + 35 + 36) 33 4182600
finanéniho majetku 3652808 176225 3063064
Vynosy z podilt v ovladanych a fizenych osobach a 34
v U€etnich jednotkach pod podstatnym vlivem
Vynosy z ostatnich dlouhodobych cennych papirti a 35
podild
Vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho 36
majetku 4182600 3652808 176225 3063064
Vynosy z kratkodobého finanéniho majetku 37
Naklady z finanéniho majetku 38
Vynosy z pfecenéni cennych papir( a derivatd 39
55500 161545
Naklady z pfecenéni cennych papiri a derivatu 40
732000 3388616 9645303 6971600
Zména stavu rezerv a opravnych polozek ve finanéni 41
oblasti
Vynosové uroky 42
130577 224637 601957 317380
Nakladové aroky 43
1150193 1993352 3504356 1744519
Ostatni finanéni vynosy 44
1017717 1955993 5264116 1936159
Ostatni finanéni naklady 45
3331866 4703029 6414670 2722372
Prevod finan&nich vynosl 46
Prevod finan¢nich naklad 47
Finanéni vysledek hospodareni £.31-32+33 + 48
8738+ 394041+ 42-43 +44-454(46) (47) 2575635 -1342932 | -12244011 4612406
Dari z pfijmi za béZnou €innost  (F. 50 + 51) 49
5326800 6492020 5121340 4156200
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-splatna 50
5326800 6492020 5121340 4156200
-odlozena 51
Hospodarsky vysledek za béznou ¢innost (f 30+48- 50
49) 20740752 23544392 19024333 19620449
Mimoradné vynosy 53
9688 27794
Mimoradné naklady 54
42850
Dan z pfijmi za mimofadnou .
&innost (. 56 + 57) 55
-splatna 56
-odloZena 57
Mimofadny vysledek hospodareni (F. 53-54- 58
%) 9688 -15056
Prevod podilu na vysledku hospodafeni spole¢nikim 59
(+1-) 0
Vysledek hospodafeni za ugetni obdobi (+/-) 60
20740752 23554080 19009277 19620449
Vysledek hospodareni pred (F.30+48+53-54) 61
zdanénim (+/-) 26067552 | 30046100 | 24130617 23776649
Kontrolni &islo (F. 01 az61) 999
1084686297 | 1142427522 | 1091626133 864269270
Priloha 2: Vykaz zisku a ztratyv letech 2010 - 2013
TEXT Skute€nost v u€etnim obdobi
Cislo
tadku 2010 2011 2012 2013
Trzby za prodej zbozi 01
294713308 308915542 359675140 335070799
Naklady vynaloZené na prodané zbozi 02
226618896 231204240 272079430 254094273
Obchodni marze (f.01-02) | 03
68094411 77711302 87595711 80976526
Vykony (f.05+06+07) | 04
5987348 3413717 6556164 4116331
Trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb 05
807636 1208633 1537972 1356827
Zmeéna stavu vnitropodnikovych zasob vlastni vyroby | 06
Aktivace 07
5179712 2205083 5018191 2759504
Vykonova spotieba (f.09+10) | 08
40478574 46204685 54871954 44868874
Spotieba materidlu a energie 09
6606759 8105225 9826884 9791522
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Sluzby 10
33871815 38099460 45045071 35077322
Pfidana hodnota (f.03+04-08) | 11
33603186 34920334 39279920 40223983
Osobni naklady (f.13az16) | 12
19305629 18515331 20777751 20203953
Mzdové naklady 13
12858741 13795822 15566783 15117581
Odmény ¢lendim organud spole¢nosti a druzstva 14
Naklady na socialni zabezpeceni a zdravotni 15
pojistent 4375540 4640288 5111433 4993440
Socialni naklady 16
71348 79221 99535 92932
Dané a poplatky 17
240684 233961 242448 381088
Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného 18
majetku 4652663 4986856 4585214 4301047
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu 19
2063499 5000 70167 420932
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 20
2063499 5000 66000 415576
Trzby z prodeje materialu 21
4167 5355
Zﬁstatkqvé cena prodaného dlouhodobého majetku 2
a materialu 360000 117050
Zlstatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 23
360000 117050
Prodany material 24
Zména stavu rezerv a opravnych polozZek v provozni o5
oblasti a komplexnich néakladu pfistich obdobi 415831 50907 1042858 710742
Ostatni provozni vynosy 26
1558171 2777334 2522618 1538260
Ostatni provozni naklady 27
705584 977890 6112793 1930626
Pfevod provoznich vynosu 28
Prevod provoznich nakladl 29
Provoznivysledekhospodareni 30
[F. 11-12-17-18+19- 22 - 25 + 26 - 27 + (-28) - (-29)] 13544465 13039538 11197357 14538669
Trzby z prodeje cennych papirt a podilt 31
985500 4565900 51000
Prodané cenné papiry a podily 32
646500 7608600 51000
Vynosy z dlouhodobého -
) . (F.34 + 35 + 36) 33
finanéniho majetku 334663 1489051 15657
Vynosy z podilt v ovladanych a fizenych osobach a 34
v U€etnich jednotkach pod podstatnym vlivem
Vynosy z ostatnich dlouhodobych cennych papiri a 35
podild
Vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho 36
majetku 334663 1487051 0 15657
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Vynosy z kratkodobého finanéniho majetku

37

Naklady z finanéniho majetku 38
Vynosy z pfecenéni cennych papir( a derivatd 39
22 7060600 5387000 4867039
Naklady z pfecenéni cennych papiri a derivatt 40
250500 5386999 4866980 4736000
Zména stavu rezerv a opravnych polozek ve finanéni 41
oblasti
Vynosové uroky 42
216154 209171 109677 376561
Nakladové aroky 43
801502 954386 1203176 1027535
Ostatni finanéni vynosy 44
1148457 1750817 1319212 2338320
Ostatni finanéni naklady 45
2769015 3560759 2264269 2096020
Prevod finanénich vynos( 46
Prevod finan&nich nakladu 47
Finanéni vysledek hospodareni £.31-32+33 + 48
37-38+ 39-40-41 + 42 - 43 + 44 - 45 +(-46) -(-47) 1782721 2437205 -1518535 -261977
Dani z pfijmd za béZnou (. 50 + 51) 49
ginnost 2100450 1830460 2547330 2900350
-splatna 50
2100450 1830460 2547330 2900350
-odlozena 51
Hospodarsky vysledek za béznou €innost (f 30+48- 50
49) 9661295 8771873 7131492 11376341
MimoFadné vynosy 53
MimoFadné naklady 54
Dari z pfijmd za mimofadnou (. 56 + 57) 55
¢innost ’
-splatna 56
-odlozena 57
Mimoradny vysledek hospodareni (F. 53-54- 58
55)
PFevod podilu na vysledku hospodafeni 59
spole¢nikim (+/-)
Vysledek hospodafeni za uéetni obdobi (+/-) 60
9661295 8771873 7131492 11376341
Vysledek hospodareni pred .
OSP (£.30+48+53-54) 61
zdanénim (+/-) 11761745 10602333 9678822 14276691
Kontrolni ¢islo (f. 01 az 61) 999
817526789 874434685 989570091 931261177
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Rozvaha 2006 - 2013

Priloha 3: Rozvaha - Aktiva v letech 2006 - 2009

gislo 2006 2007 2008 2009
fadku
AKTIVA c Netto Netto Netto Netto
(f.02+03+
AKTIVA CELKEM 22; +63) = 001 159 631 443 | 188 347 650 | 222 854 532 169 431 117
E:Fr:iltgtl:lévky za upsany zakladni 002 0 0 0 0
Dlouhodoby majetek ﬂ G077 | oos | 9026953 | 11451747 | 12223435 | 10595203
Dlouhodoby nehmotny majetek gré)OS az 004 864 264 494 167 35013 0
Zfizovaci vydaje 005 0 0 0 0
Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 006 0 0 0 0
Software 007 864 264 494 167 38013 0
Ocenitelna prava 008 0 0 0 0
Goodwill 009 0 0 0 0
Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 010 0 0 0 0
Nedokoné&eny dlouhodoby nehmotny majetek 011 0 0 0 0
Eg;;yé?#;emz;ggi na dlouhodoby 012 0 0 0 0
Dlouhodoby hmotny majetek $,)¢% | ota | 7993697 | 10830837 | 12058678 | 10468459
Pozemky 014 773 870 1056 677 1090 229 1090 229
Stavby 015 3340 316 3895187 3783828 3477 450
Samostatné movité véci a soubory movitych véci 016 3 873 862 5858 973 7 164 621 5720 781
Péstitelské celky trvalych porostt 017 0 0 0 0
Zékladni stado a tazna zvifata 018 0 0 0 0
Jiny dlouhodoby hmotny majetek 019 0 0 0 0
Nedokong&eny dlouhodoby hmotny majetek 020 5650 20 000 20 000 180 000
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 021 0 0 0 0
Ocefiovaci rozdily k nabytému majetku 022 0 0 0 0
Dlouhodoby finanéni majetek (f.24 az 30) | 023 168 992 126 744 126 744 126 744
Podily v ovladanych a fizenych osobach 024 168 992 126 744 126 744 126 744
Podily v Géetnich jednotkach pod podstatnym viivem | 025 0 0 0 0
Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 026 0 0 0 0
P|§|j(:ky a uveéry - ovladajici a fidici osoba, podstatny 027 0 0 0 0
vliv
Jiny dlouhodoby finanéni majetek 028 0 0 0 0
Pofizovany dlouhodoby finanéni majetek 029 0 0 0 0
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finanéni majetek 030 0 0 0 0
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AKTIVA fadku
Obézna aktiva (F.32+39+48+58) | 031 150015944 | 176 731 884 | 210 324 844 158 400 720
Zasoby (F.33 az 38) 032 48 913 285 60 031 704 92 537 914 62 851 997
Material 033 309 794 150 994 358 676 59 082
Nedokoné&ena vyroba a polotovary 034 0 0 0 0
Vyrobky 035 0 0 0 0
Zvitata 036 14 000 14 000 14 000 14 000
Zbozi 037 48 589 491 55 160 041 84 777 260 56 683 487
Poskytnuté zalohy na zasoby 038 0 4 706 669 7 423 978 6 095 427
Dlouhodobé pohledavky (F.40 az 47) 039 0 0 0 0
Pohledavky z obchodnich vztaht 040 0 0 0 0
Pohledavky - ovladajici a Fidici osoba 041 0 0 0 0
Pohledavky - podstatny vliv 042 0 0 0 0
Eg:;?r?iak\;ké/dﬁ;;?lecn|ky, ¢leny druzstva a za 043 0 0 0 0
Dlouhodobé poskytnuté zalohy 044 0 0 0 0
Dohadné ugty aktivni 045 0 0 0 0
Jiné pohledavky 046 0 0 0 0
Odlozena darova pohledavka 047 0 0 0 0
Kratkodobé pohledavky (F.49 az 57) 048 76 627 223 92 003 459 101 667 637 78 388 902
Pohledavky z obchodnich vztaht 049 64 369 210 76 315135 83 101 487 66 743 048
Pohledavky - ovladajici a fidici osoba 050 0 0 0 0
Pohledavky - podstatny vliv 051 0 0 0 0
Foan iy o esniky: cleny druzstva a za 052 | 200000 | 10697657 | 12479658 | 7141299
Socialni zabezpeteni a zdravotni pojisténi 053 0 0 0 0
Stat - dafiové pohledavky 054 1603117 0 724 819 0
Kratkodobé poskytnuté zalohy 055 5470473 170 703 191 473 225 235
Dohadné acty aktivni 056 179 898 176 507 911 974 98 960
Jiné pohledavky 057 4804 524 4 643 457 4 258 225 4180 359
Kratkodoby finanéni majetek (F.59 az 62) 058 24 475 436 24 696 722 16 083 293 17 159 822
Penize 059 5147 854 4763813 4103 234 5 688 485
Uty v bankéch 060 2308 636 3 768 259 2 065 848 1671 050
Kratkodobé cenné papiry a podily 061 17 018 946 16 164 650 9914 211 9 800 287
Porizovany kratkodoby finanéni majetek 062 0 0 0 0
Casové rozligeni (F.64 az 66) 063 588 546 164 018 306 254 435193
Naklady pFistich obdobi 064 157 152 149 018 283 040 432 357
Komplexni naklady pfistich obdobi 065 0 0 0 0
PFijmy pfistich obdobi 066 431 394 15000 23 214 2836
Kontrolni &islo (F.1 az 66) 999 | 637937225 | 753226580 | 891 111 873 677 289 274
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Ptiloha 4: Rozvaha - Aktiva v letech 2010 - 2013

gislo 2010 2011 2012 2013
fadku
AKTIVA c Netto Netto Netto Netto
(F. 02+ 03 +
AKTIVA CELKEM 31 +63) = 001 171 381 805 | 198 485950 | 201 435 004 219 976 820
66

Pohledavky za upsany zakladni
Kapital 002 0 0 0 0
Dlouhodoby majetek gé)o“ *13* | 003 | 12030041 | 12999146 | 13310651 13 442 137
Dlouhodoby nehmotny majetek gfé)OS az 004 0 0 0 0
Zfizovaci vydaje 005 0 0 0 0
Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 006 0 0 0 0
Software 007 0 0 0 0
Ocenitelna prava 008 0 0 0 0
Goodwill 009 0 0 0 0
Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 010 0 0 0 0
Nedokong&eny dlouhodoby nehmotny majetek 011 0 0 0 0
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby
nehmotny majetek 012 0 0 0 0
Dlouhodoby hmotny majetek gé)” 3 | 013 | 11903298 | 12821402 | 13183907 | 13315394
Pozemky 014 1090 229 1090 229 1090 229 1164 774
Stavby 015 3183163 3638 428 5770 039 6 603 827
Samostatné movité véci a soubory movitych véci 016 7 469 906 6771 631 5542 759 5076 793
Péstitelské celky trvalych porosta 017 0 0 0 0
Zakladni stado a tazna zvifata 018 0 0 0 0
Jiny dlouhodoby hmotny majetek 019 0 0 0 0
Nedokong&eny dlouhodoby hmotny majetek 020 160 000 1321115 780 881 470 000
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 021 0 0 0 0
Ocenovaci rozdily k nabytému majetku 022 0 0 0 0
Dlouhodoby finanéni majetek 3(2)24 az 023 126 744 177 744 126 744 126 744
Podily v ovladanych a fizenych osobach 024 126 744 177 744 126 744 126 744
Podily v ugetnich jednotkach pod podstatnym viivem | 025 0 0 0 0
Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 026 0 0 0 0
Pujeky a uvéry - ovladajici a fidici osoba, podstatny 027 0 0 0 0
vliv
Jiny dlouhodoby finanéni majetek 028 0 0 0 0
Pofizovany dlouhodoby finanéni majetek 029 0 0 0 0
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finanéni majetek 030 0 0 0 0

Cislo

fadku

AKTIVA C

Obézna aktiva (F.32+39+48+58) 031 158899 415 | 184 936 410 | 187 564 748 206041755
Zasoby (F.33 az 38) 032 68 718 400 86 266 674 86 295 180 86 351 596
Material 033 865 369 831 440 916 176 499 315

56




Nedokon&ena vyroba a polotovary 034 0 0 0 0
Vyrobky 035 0 0 0 0
Zvitata 036 14 000 14 000 14 000 14 000
Zbozi 037 66 196 357 83 773 535 83 523 307 83 993 098
Poskytnuté zalohy na zasoby 038 1642675 1 647 699 1841 696 1845 182
Dlouhodobé pohledavky (f40az47) | 039 7 001 044 13 841 746 13 752 157 18 637 721
Pohledavky z obchodnich vztaht 040 0 0 0 0
Pohledavky - ovladajici a fidici osoba 041 0 9395 199 8 945 999 11 817 811
Pohledavky - podstatny vliv 042 0 4 446 547 4 806 158 6819910
Eg:;?r?iak\;ksydfsizeﬁlecn|ky, ¢leny druzstva a za 043 7 001 044 0 0 0
Dlouhodobé poskytnuté zalohy 044 0 0 0 0
Dohadné ucty aktivni 045 0 0 0 0

Jiné pohledavky 046 0 0 0 0
Odlozena dariova pohledavka 047 0 0 0 0
Kratkodobé pohledavky (F.49 az 57) 048 66 047 366 73 790 849 76 762 262 83 972 756
Pohledavky z obchodnich vztaht 049 60 114 728 67 436 445 65 968 779 70 373 618
Pohledavky - ovladajici a fidici osoba 050 0 26 478 30 926 6 863
Pohledavky - podstatny vliv 051 0 11183 14 451 4 201
Eé):::ﬂal\;ké/dfsisei?lecn|ky, ¢leny druzstva a za 052 27 780 0 0 0
Socialni zabezpeteni a zdravotni pojisténi 053 0 0 0 0

Stéat - dafiové pohledavky 054 1521 480 270 040 497 230 4099
Kratkodobé posyktnuté zalohy 055 695 099 841 305 1357 594 1027 549
Dohadné aéty aktivni 056 26 250 24 047 43 667 217 114
Jiné pohledavky 057 3 662 029 5181 350 8 849 614 12 339 312
Kratkodoby finanéni majetek (F.59 az 62) 058 17 132 604 11 037 141 10 755 150 17 079 682
Penize 059 3 406 096 6 794 008 5 585 841 7 284 241
Uty v bankéch 060 4825138 1296 363 3 888 961 8 384 054
Kratkodobé cenné papiry a podily 061 8901 370 2946 770 1280 348 1411 388
Pofizovany kratkodoby finanéni majetek 062 0 0 0 0
Casové rozliseni (F.64 az 66) 063 452 348 550 395 559 605 492 928
Naklady pfistich obdobi 064 394 391 478177 497 169 487 861
Komplexni naklady pfistich obdobi 065 0 0 0 0
Pijmy pristich obdobi 066 57 957 72217 62 436 5067
Kontrolni &islo (F.1 a2 66) 999 | 685074870 | 793 393 407 | 805 180 412 879 414 354
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Ptiloha 5: Rozvaha — Pasiva v letech 2006 — 2009

fad.

PASIVA o 2010 2011 2012 2013
PASIVA CELKEM (F. 63 + 81+ 107) 067 | 171381805 | 198 485950 | 201 435 004 219 976 820
Vlastni kapital (F. 69 + 73 + 78 + 81 + 84) 068 | 122185258 | 130957 131 | 128 088 623 139 464 965
Zakladni kapital (f.70az72) | 069 1 000 000 1 000 000 1 000 000 1 000 000
Zakladni kapital 070 1 000 000 1000 000 1 000 000 0
Vlastni akcie a vlastni obchodni podily 071 0 0 0 0
Zmény zéakladniho kapitalu 072 0 0 0 0
Kapitalové fondy (F.74az77)| 073 0 0 0 0
Emisni azio 074 0 0 0 0
Ostatni kapitalové fondy 075 0 0 0 0
Ocenovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazku 076 0 0 0 0
Ocefiovaci rozdily z pfecenéni pfi pfeménach 077 0 0 0 0
R_ezervni fondy,vnedélitelny fond a ostatni fondy ze 078 200 000 200 000 200 000 200 000
zisku (F. 79 + 80)
Zakonny rezervni fond / Nedélitelny fond 079 200 000 200 000 200 000 200 000
Statutarni a ostatni fondy 080 0 0 0 0
g odarsiy visledek minuljch et (182+ 83) (78 | og1 | 111323963 | 120985258 | 119757 131 | 126 888 623
Nerozdéleny zisk minulych let 082 111 323963 | 120985258 | 119 757 131 126 888 623
Neuhrazena ztrata minulych let 083 0 0 0 0
Hospodarsky vysledek bézného uéetniho obdobi (+/-
) [f.1-(69+73 | 084 9661 295 8771873 7 131492 11 376 341
+78 + 81 + 85 + 118)] = .62 vykazu zisku a ztraty
Cizi zdroje (. 86 + 91+ 102 +114) | 085 49 132 035 67 403 575 73 330 133 80 454 186
Rezervy (F. 87 az90) | 086 0 0 0 0
Rezervy podle zvlastnich pravnich predpist 087 0 0 0 0
Rezerva na duchody a podobné zavazky 088 0 0 0 0
Rezerva na dar z pfijmu 089 0 0 0 0
Ostatni rezervy 090 0 0 0 0
Dlouhodobé zavazky (f.92az101) | 091 3 350 000 3 350 000 3 350 000 3 350 000
Zavazky z obchodnich vztahu 092 0 0 0 0
Zavazky - ovladajici a Fidici osoba 093 0 0 0 0
Zavazky - podstatny vliv 094 0 0 0 0
Zavsd ko saetnbim enimanistaak | g5 | g 0 : :
Dlouhodobé prijaté zalohy 096 0 0 0 0
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Vydané dluhopisy 097 0 0 0 0
Dlouhodobé sménky k uhradé 098 0 0 0 0
Dohadné ucty pasivni 099 0 0 0 0
Jiné dlouhodobé zavazky 100 3 350 000 3 350 000 3 350 000 3 350 000
Odlozeny dariovy zavazek 101 0 0 0 0

PASIVA fad.
Kratkodobé zavazky T30 % | 102 | 30072841 | 20560701 | 26026812 | 20806387
Zavazky z obchodnich vztahu 103 27 798 083 24 943 682 18513716 17 479 438
Zavazky - ovladajici a fidici osoba 104 0 0 0 0
Zavazky - podstatny vliv 105 0 0 0 0
Zavyte spoeinkam, denumsnasevak e | o : : :
Zavazky k zaméstnancim 107 644 117 754 986 770 194 696 128
Zé_\_/éatzél;){ za socialniho zabezpeceni a zdravotniho 108 389 788 328 542 433 731 389 495
poji i
Stat - daniové zavazky a dotace 109 86 691 678618 3021 607 1656 740
Kratkodobé pfijaté zalohy 110 0 0 0 180 637
Vydané dluhopisy 111 0 0 0 0
Dohadné aéty pasivni 112 283 299 831 992 3272 560 456 387
Jiné zavazky 113 870 862 2009 880 15 004 19 562
Bankovni tvéry a vypomoci & 71)15 3| 414 | 46000000 | 50900000 | 79000000 | 23200000
Bankovni Gvéry dlouhodobé 115 46 000 000 50 900 000 79 000 000 0
Kratkodobé bankovni uvéry 116 0 0 0 23 200 000
Kratkodobé finanéni vypomoci 117 0 0 0 0
Casové rozlisen (1201)19 azl 418 103 551 90 220 171 714 50 766
Vydaje pfistich obdobi 119 103 551 90 220 171 714 50 766
Vynosy pfistich obdobi 120 0 0 0 0
Kontrolni Sislo (0| 90 | 617681468 | 729746 209 | 872237136 | 658053 252
Priloha 6: Rozvaha - Pasiva v letech 2010 — 2013

PASIVA fad. 2010 2011 2012 2013
PASIVA CELKEM (F. 63 + 81+ 107) 067 171381 805 | 198 485950 | 201 435 004 219 976 820
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Vlastni kapital (F.69 + 73 +78 + 81 + 84) 068 | 122185258 | 130957 131 | 128 088 623 139 464 965
Zakladni kapital (f.70az72) [ 069 1 000 000 1 000 000 1000 000 1 000 000
Zakladni kapital 070 1 000 000 1 000 000 1000 000 0
Vlastni akcie a vlastni obchodni podily 071 0 0 0 0
Zmény zakladniho kapitalu 072 0 0 0 0
Kapitalové fondy (f.74az77)| 073 0 0 0 0
Emisni &Zio 074 0 0 0 0
Ostatni kapitalové fondy 075 0 0 0 0
Ocefiovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazk( 076 0 0 0 0
Ocefiovaci rozdily z pFecenéni pfi pfeménach 077 0 0 0 0
E:ijrvm’ fondy, nedélitelny fond a osz?.tr;gingg)ze 078 200 000 200 000 200 000 200 000
Zakonny rezervni fond / Nedélitelny fond 079 200 000 200 000 200 000 200 000
Statutarni a ostatni fondy 080 0 0 0 0

g odarsiy isledek minuljch et (182 + 83) (78 | 0g1 | 111323963 | 120985258 | 119757 131 | 126888 623
Nerozdéleny zisk minulych let 082 111 323963 | 120985258 | 119 757 131 126 888 623
Neuhrazena ztrata minulych let 083 0 0 0 0
Hospodarsky vysledek bézného uéetniho obdobi (+/-

) [f.1-(69+73 | 084 9661 295 8771873 7 131 492 11 376 341
+ 78 + 81 + 85 + 118)] = .62 vykazu zisku a ztraty

Cizi zdroje (f. 86 + 91+ 102 +114) | 085 49 132 035 67 403 575 73 330 133 80 454 186
Rezervy (f. 87 az90) | 086 0 0 0 0
Rezervy podle zvlastnich pravnich predpist 087 0 0 0 0
Rezerva na diichody a podobné zavazky 088 0 0 0 0
Rezerva na daii z pFijmu 089 0 0 0 0
Ostatni rezervy 090 0 0 0 0
Dlouhodobé zavazky (F. 92 az101) | 091 3 350 000 3 350 000 3 350 000 3 350 000
Zavazky z obchodnich vztaht 092 0 0 0 0
Zavazky - ovladajici a Fidici osoba 093 0 0 0 0
Zavazky - podstatny vliv 094 0 0 0 0
ﬁfa;;lstznkizﬁk:] 22(:[IJeiirs]|'ikﬂm, ¢lenm druzstva a k 095 0 0 0 0
Dlouhodobé pfijaté zalohy 096 0 0 0 0
Vydané dluhopisy 097 0 0 0 0
Dlouhodobé sménky k uhradé 098 0 0 0 0
Dohadné ucty pasivni 099 0 0 0 0
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Jiné dlouhodobé zavazky 100 3350 000 3350 000 3350 000 3 350 000
Odlozeny dariovy zavazek 101 0 0 0 0
PASIVA fad.
Krétkodobé zavazky & 31)03 3| 102 | 18728035 | 30300205 | 35481731 | 34049372
Zavazky z obchodnich vztaht 103 15 686 099 28 180 582 33 121 981 30 597 574
Zavazky - ovladajici a fidici osoba 104 0 0 0 0
Zavazky - podstatny vliv 105 0 0 0 0
ﬁggsél?{ﬁkri ::z%;irr\]i:(ﬂm, ¢lentm druzstev a k 106 0 0 0 0
Zavazky k zaméstnancim 107 708 681 844 632 839 066 870 632
ZéY?t%kY za socialniho zabezpeceni a zdravotniho 108 385 348 435 087 464 271 460 532
pojisténi
Stéat - dariové zavazky a dotace 109 1483112 128 763 682 339 1383 925
Kratkodobé pfijaté zalohy 110 464 24 902 26 266 11 410
Vydané dluhopisy 111 0 0 0 0
Dohadné aéty pasivni 112 503 030 667 212 328 919 716 559
Jiné zavazky 113 15 300 19 026 18 888 8 740
Bankovni Gvéry a vjpomoci G155 | 114 | 27000000 | 33753870 | 34498402 | 43054814
Bankovni Gvéry dlouhodobé 115 0 0 0 0
Kratkodobé bankovni Gvéry 116 27 000 000 33 753 370 34 498 402 43 054 814
Kratkodobé finanéni vypomoci 117 0 0 0 0
Casové rozliseni (F ”?Zgi) 118 64 512 125 245 16 248 57 669
Vydaje pfistich obdobi 119 64 512 125 245 16 248 57 669
Vynosy pfistich obdobi 120 0 0 0 0
Kontrolni &islo (0005 | s99 | 675801411 | 785046 684 | 798502277 | 868473 271
Provozni Cash Flow 2006 - 2013
Priloha 7: Provozni Cash Flow 2006 - 2009
Penézni toky z provozni €innosti 2006 2007 2008 2009
Stav penéznich prostfedkd a penéznich ekvivalentl na 14200 000 | 24 476 000 24 697 000 16 083 000

zacatku ucetniho obdobi
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Penézni toky z hlavni vydéle¢né €innosti (provozni

¢innost) 0 0 0 0
Ucetni zisk nebo_ztrata z bezng 9|nnvost| preg zdanénim 26068 000 | 30 036 000 24 145 000 23 776
(do ukazatele nejsou zahrnuty ucty €. 591 az 598

Upravy o nepenézni operace 3662 000 6 116 000 7 345 000 3230 000
Odpis stalych aktiv (+) s vyj. zlist. ceny prodanych

stalych aktiv a dale umofovani celé opravné polozky k 33280 000 4391 000 4743 000 4516 000
nabytému majetku (+/-)

Zména stavu opravnych polozek, rezerv -690 000 491 000 64 000 -341 000
Zisk (ztrata) z prodeje stalych aktiv (+/-) vyuctovani do ) )

vynost "-", do nakladd "+" S 353000 364 000 0
Vynosy z dividend a podilt na zisku 0 0 0 -2 374 000
Vyucétované nakladové uroky (+) s vyjimkou

kapitalizovanych urokd, a vyuctované vynosové uroky (- | 1 019 000 1769 000 2902 000 1429 000
)

Upravy o ostatni nepenézni operace 0 0 0 0
Cisty penézni tok z provozni ginnosti pfed zdanénim,

zménami pracovniho kapitalu a mimoradnymi 29 730 000 | 36 152 000 31 490 000 27 006 000
poloZkami

Zmény stavu nepenéznich sloZek pracovniho kapitalu -43 920 000 | -26 299 000 | -45016 000 43 970 000
Zména stavu pohledavek z pracovni ¢innosti (+/-),

aktivnich ucta ¢asového rozliseni a dohadnich uctu -33 436 000 | -14 655 000 -9 871 000 19 589 000
aktivnich

Zména stavu kratkodobych zavazku z provozni ¢innosti

(+/-) pasivnich Uctt ¢asového rozliseni a dohadnych 10 769 000 -525 000 -2 603 000 -5 341 000
ucétd pasivnich

Zména stavu zasob (+/-) -21253 000 | -11 119000 | -32 542 000 29 722 000
Zména stavu kratkodobého finanéniho majetku, 0 0 0 0
nespadajiciho do penéznich prostfedkl a ekvivalentl

Ci.sty P,enélin.l' tok zvprov.ozni ¢innosti pfed zdanénim a 14190000 | 9 853 000 13 562 000 70 976 000
mimoradnymi polozkami

Vyplacené Groky s vyjimkou kapitalizovanych trokd (-) -1 150 000 -1 993 000 -3 504 000 -1 745 000
Prijaté uroky (+) 131 000 224 000 602 000 317 000
Zaplacena darn z pfijmu za béznou ¢&innost a za 5327 000 -6 492 000 5121 000 -4 156 000

domérky dané za minulé obdobi
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PFijmy a vydaje spojené s mimoradnymi ucetnimi

pfipady, které tvofi mimoradny vysledek hosp. v¢etné 0 10 000 -15 000 0
uhrazené splatné dané z pfijm0 z mimofadné €innosti

Prijaté dividendy a podily na zisku (+) 0 0 0 2 374 000
Cisty penézni tok z provozni &innosti -20 536 000 1 602 000 -21 564 000 67 766 000
Priloha 8: Provozni Cash Flow 2010 - 2013

Penézni toky z provozni €innosti 2010 2011 2012 2013
Stav penéznich prostfedki a penéznich ekvivalentina | 47 166000 | 17133000 | 11037000 | 10755000
zacatku ucetniho obdobi

Penézni toky z hlavni vydéle¢né €innosti (provozni

- 0 0 0 0
¢innost)

UcCetni zisk nebo_ztréta z béiné' E‘:inqost| preg zdanénim 11761000 | 10602 000 9 678 000 14 276 000
(do ukazatele nejsou zahrnuty ucty €. 591 az 598

Upravy o nepenézni operace 3952 000 4188 000 4 570 000 5364 000
Odpis stalych aktiv (+) s vyj. zlist. ceny prodanych

stalych aktiv a dale umorovani celé opravné polozky k 4 653 000 4987 000 4 585 000 4 301 000
nabytému majetku (+/-)

Zména stavu opravnych polozZek, rezerv 416 000 -52 000 -1 042 000 711 000
Zisk (ztréta) z prodeje stalych akiiv (+/-) vytovanido | 4 763009 | 5000 -66 000 -299 000
vynosu "-", do nakladd "+

Vynosy z dividend a podilt na zisku 0 -1 487 000 0 0
Vyuctované nakladové droky (+) s vyjimkou

kapitalizovanych urokd, a vyuctované vynosové uroky (- 586 000 745 000 1093 000 651 000

)

Upravy o ostatni nepenézni operace 0 0 0 0
Cisty pen&zni tok z provozni &innosti pfed zdannim, | 42215 000 | 14790000 | 14248000 | 19 640 000
zménami pracovniho kapitalu a mimorfadnymi polozkami

Zmény stavu nepenéznich sloZek pracovniho kapitalu -2 969 -20 601 000 3 196 000 -14 188 000
Zména stavu pohledavek z pracovni ¢innosti (+/-),

aktivnich uctl ¢asového rozliseni a dohadnich uétt 4 907 -14 631 000 -1 848 000 -12 740 000
aktivnich

Zména stavu kratkodobych zavazku z provozni ¢innosti

(+/-) pasivnich Ucth ¢asového rozliseni a dohadnych -2010000 | 11579000 5072 000 -1 391 000

uctd pasivnich
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Zmeéna stavu zasob (+/-) -5 866 000 | -17 549 000 -28 000 -57 000
Zména stavu kratkodobého finanéniho majetku, 0 0 0 0
nespadajiciho do penéznich prostfedku a ekvivalentl

Cisty penézni tok z provozni Cinnosti pred zdanénim a | 45 744 000 | 5811000 | 17444000 | 5452000
mimofadnymi polozkami

Vyplacené Groky s vyjimkou kapitalizovanych trokd (-) -802 000 -954 000 -1 203 000 -1 028
Prijaté uroky (+) 216 000 209 000 110 000 377
Zaplacena dan z pfijmu za bé&Znou Cinnost a za ) ) ) )
domérky dané za minulé obdobi 2100 000 1 830 000 2 547 000 2900
PFijmy a vydaje spojené s mimofadnymi u€etnimi

pfipady, které tvofi mimoradny vysledek hosp. véetné 0 0 0 0
uhrazené splatné dané z pfijmd z mimoradné ¢innosti

Prijaté dividendy a podily na zisku (+) 0 1487 000 0 0
Cisty penézni tok z provozni ginnosti 10 058 000 | -6 899 000 13 804 000 1901 000

64




