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ANOTACE

Tato prace analyzuje hospodareni spolecnosti Toyota Peugeot Citroén Automobile Czech,
S. 1. 0. Vlietech 2011 az 2015. Jeji obsah je rozdélen do dvou casti. V teoretické casti jsou
popsany zakladni informace o financni analyze, jeji zdroje informaci, uzivatelé financni
analyzy a jeji metody. Na teoretickou cdst navazuje prakticka cast, ktera zahrnuje predstaveni
spolecnosti a automobilového prumyslu, rozbor financnich ukazatelit spolecnosti, komparace
S odvétvovym primérem a S konkurenci. Na zaklade vysledkit financni analyzy jsou navrzena
vlastni doporuceni pro zlepseni situace podniku.

KLICOVA SLOVA

financni analyza, horizontdlni a vertikdlni analyza, bilancni pravidla, rozdilové ukazatele,
pomerove ukazatele, souhrnné ukazatele

TITLE

Financial Analysis of Company in Automotive Industry

ANNOTATION

This work analyses the company Toyota Peugeot Citroén Automobile Czech, s. r. 0. in the
years 2011 to 2015. The content of this work is divided into two parts. The theoretical part
describes the basis information about financial analysis, sources of information, users of
financial analysis and its methods. The theoretical part is followed by a practical part, which
includes the introduction of the company and automotive industry, analysis of financial
indicators, comparison with the average of the sector and the competitions. According to
results of the financial analysis are suggested recommendations for improvement situation of
the company.

KEYWORDS

financial analysis, horizontal and vertical analysis, balance rules, differential indicators,
ratio indicators, summary indicators
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SEZNAM ZKRATEK A ZNACEK

A aktiva

BCG Boston Consulting Group matice (matice rast — podil)
BIKR bankrotni index Karase a Reziidkové
CF cash flow (penéZzni tok)

CK cizi kapital

CzZK koruna ceska

CR Ceska republika

CPK Cisty pracovni kapital

CPM Cisty penézni majetek

CPP Cisté pohotové prostredky

DHM dlouhodoby hmotny majetek

DM dlouhodoby majetek

DNM dlouhodoby nehmotny majetek
EAT zisk po odecteni dani

EBIT zisk pted odectenim dani a uroki
EBT zZisk pted odectenim dani

EUR euro

EVA ekonomické pfidana hodnota
HDP hruby doméci produkt

JIT just in time

K¢ koruna ¢eska

L1 penézni (okamzitd) likvidita

L2 pohotova likvidita

L3 bézna likvidita

MPO Ministerstvo pramyslu a obchodu
MVA trzni ptfidana hodnota

NA nelze spocitat (déleni nulou)
ROA rentabilita aktiv

ROCE rentabilita dlouhodob¢ investovaného kapitalu
ROE rentabilita vlastniho kapitalu
ROS rentabilita trzeb

SMV samostatné movité véci

S.T.0. Spolecnost s ru¢enim omezenym



SWOT

TPCA
VH
VK

\ 4
ZC

analyza silnych stranek, slabych stranek, ptilezitosti a hrozeb
trzby

Toyota Peugeot Citroén Automobile

vysledek hospodaieni

vlastni kapital

vykaz zisku a ztraty

zustatkova cena



Uvob

Finan¢ni analyza je velice dulezitym nastrojem pfi fizeni firmy. Pravé na zaklad¢ rozbori
finan¢nich ukazateld ¢ini vedeni spolecnosti dilezité kroky, které ovlivni budoucnost firmy.
Finan¢ni analyza umoziuje Cinit takova rozhodnuti, kterd by méla mit za nasledek, ze
spolecnost bude Uspésna v konkurenénim boji a uspéje v neustdle se méenicim trznim

prostiedi.

Cilem prace je vyhodnotit finan¢ni situaci jednoho z prednich podnikii piisobiciho
v automobilovém primyslu v CR za vyuZiti vybranych metod finanéni analyzy. Analyza
by méla prinést zhodnoceni dosavadniho vyvoje, soucasné situace a v navaznosti na

situa¢ni analyzu trZznich podminek nastinit i nejbliz§i budoucnost.

Pro splnéni cile prace budou nejprve zminény teoretické informace z oblasti finan¢ni

analyzy, které budou poté aplikovany na konkrétni podnik.

Teoretickd cast prace nejprve vymezi pojem financni analyzy, uzivatele, pro které je
finan¢ni analyza dulezit4, a zdroje, ze kterych lze Cerpat informace pro zpracovani finanéni
analyzy. Nasleduji kroky finan¢ni analyzy a metody, ve kterych budou popsany vzorce

jednotlivych ukazateli a jejich hodnoceni.

V praktické ¢asti bude popsana vybrand spolecnost a také trzni prostfedi dané spole¢nosti.
Podnik bude posuzovan z hlediska horizontalni a vertikalni analyzy rozvahy a vykazu zisku a
ztraty. Nasleduji bilan¢ni pravidla, rozdilové ukazatele, pomérové ukazatele a analyza soustav
ukazatelll a souhrnné ukazatele. Podnik bude hodnocen na zdkladé¢ doporucenych hodnot,
srovnani s konkurenénimi podniky a odvétvovym primérem. Nésledovat bude zhodnoceni

finan¢ni situace, doporuceni a navrhy na zlepSeni finan¢ni situace.
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1 FINANCNI ANALYZA

Udaje ziskané z finanéni analyzy davaji informaci o finanéni situaci podniku, umoZiiuji
srovnani s konkurenty ¢i s celym odvétvim. Na zaklad¢ takového porovnani lze vyvodit
slabiny podniku, které by mohly mit pro podnik nepfijemné dusledky, a pfednosti, které by

mél podnik rozvijet a diky nimz si mtize vytvofit konkurencni vyhodu.

1.1 Vymezeni pojmu finan¢ni analyza

Existuje mnoho definic finan¢ni analyzy. Napftiklad [16, s. 9] tikd, Ze: ,.financni analyza
predstavuje systematicky rozbor ziskanych dat, ktera jsou obsazena predevsim v ucetnich
vkazech.

Jiny autor [12, s. 179] uvadi: ,,Financni analyza predstavuje proces vysetrovini a
vyvozovani zaverii z vysledkit financniho hospodareni minulych nebo budoucich obdobi urcité
osoby vcetné zjistovani jeho slabych a silnych stranek, testovani jednotlivych financnich

parametrii a overovani jejich skutecné vypovidaci schopnosti.*

Zakladnim cilem finan¢niho fizeni podniku je dosaZeni finan¢ni stability. Dle [16] se da

finan¢ni stabilita hodnotit podle dvou zakladnich kritérii:

e Schopnost generovat zisk, zajiStovat pfirGstek majetku a zhodnocovat vlozeny kapital

e Zajisténi platebni schopnosti podniku — bez které nelze dale provozovat
podnikatelskou ¢innost firmy.

Z ¢asového hlediska ma finanéni analyza sviyj vyznam ze dvou divodu. Prvni z nich je ten,
ze nam pomaha nahlédnout do minulosti a mizeme tak zhodnotit, jak se firma vyvijela az do
dnesni situace. Druhy vyznam je takovy, Ze finan¢ni analyza je podkladem pro planovani, coz
vyuzije pfedev§im management napiiklad pro dlouhodoby rozvoj firmy.

1.2 Uzivatelé finan¢ni analyzy

Uzivatele finan¢ni analyzy mtzeme rozdé€lit do dvou skupin na externi a interni. Finan¢ni
analyza je dulezitym zdrojem informaci pro vSechny uzivatele, avSak je nutné brat v potaz

jejich cile. Pro kazdého uzivatele je diilezity jiny ukazatel a jinak hodnoti jejich vysledky.
Mezi externi uzivatele patii:

e potencidlni investofi,

13



e banky a jini véfitelé,
e Obchodni partnefi,

e stat a jeho organy,

e konkurence,

e adalsi. [3]

Pokud se potenciondlni investofi rozhodnou investovat své prosttedky do podniku,
ocekavaji vyssi prijem, nez byla jejich investice — zajima je tedy mira vynosnosti kapitalu.
Banky a ostatni véfitelé zkoumaji, zda je podnik schopen dostat svym zavazkum a pokud
neni, tak ¢im je schopen rudit za dané zadvazky. Obchodni partnery zajima stabilita podniku,
jestli bude provozovat svoji podnikatelskou ¢innost i nadale. Stat a jeho organy zajima
predevsim platba dani a rozdélovani dotaci. Konkurenty zajimé piedevs§im trzni podil, zisk a

rentabilita.
Mezi interni uzivatele finan¢ni analyzy fadime nasledujici subjekty:
e Stavajici investoii,
e Manazefi,
e Zame¢stnanci a odbory,
e adalsi. [3]

Stavajici investofi sleduji vysledky financni analyzy, aby zjistili, zda vlozili své prostiedky
do spravné firmy, zajima je tedy ziskovost a schopnost firmy splnit své podnikatelské zdmery.
Pro manaZery je finan¢ni analyza podkladem pro budouci rozhodovani a fizeni podniku.
Zamgéstnanci a odbory maji zdjem o jistotu zaméstnani, pravidelné mzdy a vhodné pracovni

prostiedi, poptipad¢ dalsi benefity.

1.3 Zdroje informaci pro finan¢ni analyzu

Zéakladnimi zdroji informaci pro finan¢ni analyzu jsou Gcetni vykazy. Mezi zakladni Gcetni
vykazy se fadi rozvaha, vykaz zisku a ztraty a vykaz cash flow neboli ptehled o penéznich
tocich. Pfi tvorbé finan¢ni analyzy miZe analytik plsobit jako externi nebo interni. Interni
analytik ma k dispozici vnitropodnikové tdaje a vidi vice do polozek v ucetnich vykazech.
Miize pro vypracovani a sestaveni finan¢ni analyzy vyuzit také vnitropodnikové kalkulace a
rozpoCty. Zatimco externi analytik ma k dispozici pouze veifejna data, kterd jsou obsazena

predevsim v ucetni zavérce a vyro¢ni zprave, bez doplijicich ¢i vysvétlujicich informaci.
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1.3.1 Rozvaha

»Rozvaha je pisemny prehled o majetku podniku a jeho zdrojich k urcitému datu.” [21,
s. 61] N¢kdy se tento vykaz nazyva bilance, protoze nahlizi na majetek ze dvou pohledu.
Cleni majetkovou strukturu, tato &ast rozvahy se nazyva ,,aktiva® a na druhé strané informuje,
ze kterych zdrojii dany majetek podnik pofidil, tato ¢ast se nazyva ,,pasiva““. Zakladni pravidlo
rozvahy je, ze se aktiva vzdy musi rovnat pasiviim, nebot’ neni mozné poridit si majetek ze
zadného zdroje. Rozvaha se sestavuje k ur¢itému datu. Typické je sestaveni rozvahy ke konci
ucetniho obdobi a takova rozvaha se nazyva tadnou rozvahou. Mimoiadnd je spojena
napiiklad se zalozenim spolecnosti a takova rozvaha je pocatecni, nebo pokud podnik méni

pravni formu, nebo ukoncuje svoji ¢innost — koncova rozvaha.

Jak bylo uvedeno vySe, rozvaha obsahuje aktiva a pasiva. Aktiva se rozdéluji na
dlouhodoby majetek (stala aktiva) a kratkodoby majetek (obézna aktiva). Mezi dlouhodoby
majetek patii takovy majetek, ktery ma dobu pouzitelnosti del$i nez jeden rok, a navic
dlouhodoby hmotny a nehmotny majetek, aby mohl byt zatazen do této skupiny, tak musi mit
urcitou vstupni hodnotu. Naopak kratkodoby majetek méa dobu pouzitelnosti kratsi nezli jeden
rok — vyjimku zde tvoii dlouhodobé pohledavky. Dlouhodoby majetek se da rozclenit na
hmotny (napf. budovy, pozemky, stroje, ...), nechmotny (licence, software, ...) a finan¢ni
(dlouhodobé cenné papiry, ...). Obézny majetek se ¢leni na zasoby (materidl, nedokoncena
vyroba, polotovary, zbozi, ...), pohledavky, kratkodoby finan¢ni majetek a penézni
prostiedky. Pasiva se déli na vlastni kapitdl a cizi zdroje. Mezi vlastni kapital, ktery mizeme
chapat jako vklad podnikatele do podniku, patii zékladni kapital, kapitdlové fondy a fondy
tvofené ze zisku a dale pak hospodaisky vysledek — minulych let i sou¢asného ucetniho
obdobi. Cizi zdroje predstavuji dluh, ktery musi podnik po né&jaké dobé vratit. Cizi zdroje

zahrnuji rezervy, dlouhodobé a kratkodobé zavazky.

1.3.2 Vykaz zisku a ztraty

Jak uvadi nazev, tento vykaz informuje podnik o vysledku hospodateni, tedy zisku nebo
ztraté, poptipadé nulovém hospodaiském vysledku. Vysledek hospodateni je rozdil mezi
vynosy a ndklady. Kladny hospodaisky vysledek (zisk) vznikd za situace, kdy vynosy
prevySuji naklady, v opacném piipadé dochdzi ke ztrat€ a nulovy hospodarsky vysledek

nastava tehdy, kdyz jsou vynosy shodné s naklady.

Vynosy jsou penézni ¢astky, které podnik ziskal na zdklad€ svych ¢innosti za dané obdobi,

bez ohledu na to, zda doslo v tomto obdobi k jejich thradé. Naklady jsou penézni castky,
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které podnik v daném obdobi vynalozil za G¢elem ziskani vynost, i kdyZ je v daném obdobi

nemusel zaplatit. [10]

Naéklady a vynosy se ve vykazu zisku a ztraty Cleni na provozni, finan¢ni naklady a
vynosy. Do provoznich nékladii a vynosi fadime cinnosti, které piimo souvisi s hlavni
¢innosti podniku. Jednd se zejména o trzby za prodané zbozi a vlastni vyrobky, naklady
vynalozené na prodej zbozi a vlastni vyrobky, mzdové ndklady, vynosy za prodej
dlouhodobého majetku, spotfebu materidlii a energii apod. Mezi finanéni vysledek
hospodareni fadime zejména naklady a vynosy spojené s cennymi papiry ¢i jiného finan¢niho

majetku a uroky.

1.3.3 Prehled o penéznich tocich (cash flow)

Cash flow predstavuje skutecny pohyb penéZnich prostfedkl v podniku. Sleduje piijmy a
vydaje, vyjadiuje realné toky penéz a jejich zasoby ve firmé. Piijmy lze chépat jako penize,
které piichazeji do podniku, a ptitom se nemusi jednat o vysledek hospodatfeni. Vydaje jsou

penize, které podnik realn¢ plati a nemusi se jednat o spotiebu vyrobnich faktort. [17]

Struktura vykazu cash flow je sloZena z provozni ¢innosti, investi¢ni ¢innosti a finan¢ni
toky spojené s provozni ¢innosti podniku, ktera je pfedmétem jeho podnikani. Mohou to byt
napiiklad nové pohledavky, pfijaté zalohy nebo navySeni zdsob. Investi€ni ¢innosti jsou
spojeny zejména s dlouhodobym majetkem, tedy S jeho prodejem a pofizenim. Zména toku
pen¢z z finan¢ni ¢innosti informuje o zmé&nach vlastniho kapitdlu a bankovnich uvérech ¢i

dlouhodobych zavazcich.

Cash flow se da vy¢islit pfimou nebo nepfimou metodou. Pfimé metody pfedstavuje rozdil
mezi ptijmy a vydaji, coz je jednoduché na teoretické urovni, ale pomérné slozité v praxi,
protoze by tak vznikla velice sloZitd evidence piijml a vydaji, ke kterym v podniku dochazi
ne¢kolikrat za den a ztoho divodu se obvykle nepouzivd. Nepiimd metoda se stanovi

nasledovné:
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Tabulka 1: Struktura cash flow nepfimou metodou

Zisk po uhrad¢ troku a zdanéni

+ odpisy

+ jiné naklady, které nevyvolavaji pohyb penéz

- vynosy, které nevyvolavaji pohyb penéz

Cash flow ze samofinancovani

+/- zména pohledavek (+ tbytek, - prirtstek)

+/- zména kratkodobych cennych papirt (+ ubytek, - ptirastek)

+/- zména zasob (+ ubytek, - ptirtstek)

+/- zména kratkodobych zavazku (+ ptirastek, - tbytek)

Cash flow z provozni ¢innosti

+/- zména fixniho majetku (+ Ubytek, - pfirtstek)

+/- zména nakoupenych obligaci a akcii (+ Gbytek, - pfirtstek)

Cash flow z investi¢ni ¢innosti

+/- zména dlouhodobych zavazku (+ prirustek, - ubytek)

+ ptirastek vlastniho jméni z titulu emise akcii

- vyplata dividend

Cash flow z finanéni ¢innosti

Zdroj: [16, s. 36]
1.3.4 Prehled o zménach vlastniho kapitalu

Za Ucetni obdobi nastane n¢kolik zmén, na jejichz zdklade se také zmeéni vySe celkového

bohatstvi podniku. Ve zméné vlastniho kapitalu se promitnou:

e zmény vyplyvajici z transakei s vlastniky - to mohou byt naptiklad vklady do

vlastniho kapitalu nebo vybéry formou dividend,

e zmény vyplyvajici z ostatnich operaci - to mohou byt naptiklad zmény z precenéni
nekterych financnich aktiv a zévazki, pfesuny mezi fondy tvofenymi ze zisku nebo

prostiednictvim dosazeného vysledku hospodateni.

17



Pro budouci predikci vyvoje podniku mohou také napovédét vztahy vlastniki k podniku a
jejich ptipadné zaméry s nim, také finanéni politika manazerd. Dle ucetnich predpist je nutné
zdokumentovat veskeré zmeény, které ovlivnily jednotlivé polozky vlastniho kapitalu. Vykaz o
zménach vlastniho kapitalu ma vysvétlit u jednotlivych polozek diivod zmény mezi pocatecni
a koncovou hodnotou, mimo vysledku hospodateni za ucetni obdobi, protoze tyto informace
jsou uvedeny ve vysledovce. Ceské uéetni predpisy nestanovuji konkrétni formu tohoto

vykazu. [10]

1.3.5 Priloha Gcéetni zavérky

Ptiloha poskytuje vysvétlujici nebo doplitkové informace k vybranym polozkdm rozvahy
avykazu zisku a ztraty, poptipad¢ dalsi informace, které se tykaji hospodatfeni podniku
neuvadéné v ostatnich vykazech. Pfiloha obecné charakterizuje podnik, jeho pravni formu,
organizaéni strukturu, pfepocteny pocet zaméstnanct, kapitdlové ucasti. Informuje také o
ucetnich metodach, zplisobech ocenovani majetku, zvolenych odpisovych metodach a
odpisovych planech. Obsahuje také informace o ¢lenéni pohleddvek v navaznosti na jejich
splatnost, jak bylo nakladano se ziskem, popf. jak byla kryta ztrata. Struktura ptilohy neni

pfesné uréena. [11]
1.4 Kroky finanéni analyzy
1. Uprava a agregace ukazateli z i&etnich vykazii (rozvaha, VZZ, vykaz CF);
2. analyza absolutnich ukazateli (napf. v ¢ase pomoci indext fetézovych a bazickych);
3. analyza vykazii sestavenych v procentnim vyjadfeni;

4. vypocet pomérovych ukazatelt;

5. srovnani pomérovych ukazatel v Case, konkuren¢nimi podniky nebo s nejlepSim

podnikem v odvétvi;
6. hodnoceni pomérovych ukazatell v Case;

7. hodnoceni vzijemnych vztahi mezi pomérovymi ukazateli (pomoci pyramidovych

soustav, Du Pont);
8. vypocet a hodnoceni dalsich ukazatelt (absolutni ukazatele MVA, EVA);

9. aplikace specifickych postupt (modely predikce finan¢ni tisn€, bonitni modely, SWOT

analyza, analyza bodu zvratu);

10. navrh na opatfeni. [21]
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2 METODY FINANCNI ANALYZY

Existuje cela fada postupu finanéni analyzy, proto pii jeji tvorbé je nutné dbat na vhodnou

volbu metody, kterd by méla brat ohled na:

e ucelnost — finan¢ni analytik by si mél uvédomit, k jakému ucelu vysledna analyza

slouzi a také, Ze ne vzdy pro kazdou firmu Ize pouzit stejné ukazatele ¢i jednu metodu;

e nakladovost — na tvorbu analyzy je potieba Cas a kvalifikovand prace, s ¢imz jsou
spojeny naklady, které by mély byt priméfené jejich ndvratnosti;
e spolehlivost — obecné plati, ze ¢im spolehlivéj$i jsou vstupni informace, tim

v

spolehlivéjsi budou vysledky z finan¢ni analyzy. [16]

Casto se rozlisuji dvé metody finanéni analyzy, pomoci nichz Ize hodnotit finanéni situaci
podniku. Fundamentalni analyza je n€kdy oznacovana jako kvalitativni. Jeji zaklad vychazi
z rozséhlych znalosti vzajemnych souvislosti mezi ekonomickymi a mimoekonomickymi
jevy, ze zkusenosti odborniki, jejich odhadi apod. Jeji hodnoceni je pfevazné verbalni a
jedna se napiiklad o SWOT analyzu, metodu analyzu portfolia dvou dimenzi, BCG matice
nebo balanced scorecard. Druhym typem je technicka analyza, ktera vyuziva matematickych,
statistickych a dalSich algoritmizovanych metod. Oznacuje se také jako kvantitativni.
Spolecné s fundamentalni analyzou by méla tvofit dvé navzijem propojené casti klasické

analyzy. [18]

2.1 Analyza extenzivnich (absolutnich) ukazatela

Jednou z metod provadéni finan¢ni analyzy je metoda hodnoceni absolutnich ukazatelt.
Zakladnim udajem jsou data obsaZena v Ucetnich vykazech spolecnosti a bereme v tivahu
jejich hodnotové vyjadfeni, bereme tedy polozku tak, jak je vykazovana. Udaje vyjadiené
V absolutnim vyjadieni jsou pii porovnavani podnikil velice citlivé na velikost podniku,
predev§im z hlediska bilan¢ni sumy nebo obratu. Dalsi velice dilezitou véci je rozliSeni
ukazateld stavovych a tokovych. Stavové ukazatele jsou vSechna data z rozvahy a vyjadiuji
nam stav dané polozky k rozhodnému okamziku. Tokové veliCiny jsou obsazeny ve vykazu
zisku a ztraty a vyjadiuji vyslednou hodnotu dané veli¢iny za celé sledované obdobi, napf.

celkové trzby za prodej zbozi za celé ticetni obdobi.
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2.1.1 Horizontilni analyza

Tato analyza je také ne¢kdy oznaCovana jako analyza ,,po fadcich®, a proto je nazyvana
horizontalni analyzou absolutnich dat. Sleduje zmény v Case, obvykle s retrospektivou tii az

deseti let, relativni neboli procentni zmény. [18]
Absolutni zména se vypocita nasledovné: [14]
absolutni zména = ukazatel; — ukazatelt.1 (1)
t = aktudlni rok
t-1 = pfedchazejici rok.

Dle tohoto vzorce zjistime absolutni rozdil (diferenci) mezi hodnotami jednotlivych let a

muzeme tak jednoduse posoudit, zda se hodnota polozky zvysila nebo snizila.
Procentualni (relativni) zména se vypocita nasledovné: [14]

procentualni zména = (absolutni zména / ukazatel t.1) * 100 (2)

2.1.2  Vertikalni analyza

Vertikalni analyza sleduje vyvoj jednotlivych polozek ucetnich vykazl (zdroji informaci
pro finan¢ni analyzu) ve sloupcich. U rozvahy sleduje rozbor jednotlivych polozek aktiv vici
celkové vysi aktiv, coz umoziuje firmé zjistit, do ¢eho investovala své finan¢ni prostiedky. U
pasiv je to obdobné, zjist'uje se, z jakych zdroji firma dany kapital ziskala. Dle [16] plati, ze
cizi kapital je levnési neZ vlastni kapital. Hlavnim divodem pro vyuZiti ciziho kapitalu je
nedostatek vlastnich finan¢nich zdrojl, navic poskytovateli nevznikaji Zadna prava na fizeni
podniku, nema tedy moZnost ovlivnit béZzny chod firmy. U vykazu zisku a ztraty se predevSim
pomé&iuji jednotlivé poloZky s celkovymi trzbami. Vysledky ziskané z vertikalni analyzy se

pouzivaji pro mezirocni a mezipodnikové srovnani.

Co se tyc¢e samotného vypoctu, mizeme vychazet z nasledujiciho vzorce: [14]
podil polozky na celku = Ui / ZU; (3)
Ui = polozka daného vykazu

>Ui = suma hodnot v ramci celku

2.2 Bilan¢ni pravidla

Bilan¢ni pravidla pfedstavuji jednoducha doporuceni mezi jednotlivymi podnikovymi

daty.
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2.2.1  Zlaté bilan¢ni pravidlo

Zlaté bilan¢ni pravidlo je prvni ze série bilan¢nich pravidel. Toto pravidlo ndm ftika, ze
objem dlouhodobého majetku by mél byt zhruba ve stejné velikosti jako objem dlouhodobého
kapitalu. Mazeme také fici, ze dlouhodoby majetek by meél byt financovan dlouhodobym
kapitdlem. Samoziejmé, ze zalezi také na oboru podnikéani, protoze kazdy obor je svym

zpusobem specificky a plati pro n¢j jind doporuceni a doporucend pravidla financovani.

Z hlediska tohoto jednoduchého bilancniho pravidla potom mluvime o agresivni a
konzervativni strategii financovani, podle toho, jak podnik pfistupuje k tomuto pravidlu.
Agresivni strategie je v pfipadé, ze objem dlouhodobého kapitdlu je niz§i nez objem
dlouhodobého majetku. V ptipadé realizace této strategie mluvime o podkapitalizovani
spole¢nosti. Tato varianta je vynosnéjsi, ale také mnohem rizikovéj$i. Na druhé strané muize
podnik realizovat konzervativni strategii financovani svych aktiv. To se dé€je v ptipadé, Ze
velikost dlouhodobého kapitalu prevysuje velikost dlouhodobého majetku. V tomto ptipadé
muzeme mluvit o prekapitalizovani, tato varianta je drazsi (méné vynosnd), ale je také spojena

S niz§im rizikem. [9]

2.2.2  Zlaté pravidlo vyrovnani rizika

Toto bilan¢ni pravidlo se zabyva strukturou pasiv. Firmy by se mély snazit dodrzovat
vyrovnany pomer mezi vlastnimi a cizimi zdroji pro financovani svych aktiv. Mizeme také
fici, ze bude postacovat, pokud spole¢nost bude mit miru zadluzenosti nizsi nez 50 % [21].
Opét se miZzeme bavit o konzervativni nebo agresivni strategii financovani, podle toho, jak
podnik splituje ¢i nespliiuje toto jednoduché bilan¢ni pravidlo. Na toto bilanéni pravidlo ma
svlyj vliv obor podnikani a také velikost podniku. U malych spolecnosti se doporucuje nizsi
zadluZenost nez u spoleCnosti vétSich. Vétsi spolecnosti maji jednodussi pfistup K cizimu

kapitalu, jsou vétSinou finan¢né daleko stabiln€jsi a maji vySsi schopnost splacet své dluhy.

2.2.3 Pari pravidlo

Pari pravidlo nam radi, ze vlastni kapitadl podniku by mél byt mensi nez dlouhodoby

majetek.

Podle [18] se doporucuje, aby podnik nevyuzival vice vlastniho kapitalu, nez jakou ma
hodnotu jeho dlouhodoby majetek. Tedy podnik by mél vyuZzivat vice ciziho kapitalu nebo
alespoit pomér odpovidajici zlatému pravidlu vyrovndni rizika. Firma by si méla nechat

prostor pro financovani dlouhodobého majetku dlouhodobym cizim kapitdlem a nechat si
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prostor pro tzv. ,,zdravé zadluzeni®. Toto se doporucuje podle [9], protoze vlastni kapital je
drazsi a rizikovéjsi pro investora. Drazsi je z divodu fungovani financni péky a efektu
daniového Stitu a rizikovéEjsi pro investora je proto, ze pii upadku spolecnosti byvaji investofi
vyplaceni az jako posledni (po uspokojeni statu, bank, zaméstnancli, obchodnich partnert

atd.).

2.2.4  Ristové pravidlo

Rustové pravidlo dle [9] fika, Ze tempo ristu investic by nemélo byt vyssi nez tempo ristu
trzeb. Podnik by se m¢l snazit meziro¢né zvySovat objem trzeb oproti objemu investic, neboli
trzby by mély rist rychleji nez investice. Divod pro toto doporuceni je velice jednoduchy.
Nové investice si na sebe museji nejdiive vydé€lat prostrednictvim trzeb, jinak by se mohlo
podnikani proménit v dotovanou ztratovou ¢innost, kam pouze teCou penize do investic, které

ale podniku nenesou zadné vynosy v podob¢ trzeb.
Tempo rustu investic se vypocte dle vzorce: [9]

tempo rustu investic = (dlouhodoby majetek (t) — dlouhodoby majetek (t-1) + odpisy (t)) /
dlouhodoby majetek (t-1) (4)

t = soucasny rok
t-1 = pfedchézejici rok
Tempo rustu trzeb se vypocita podle nasledujiciho vzorce: [9]
tempo rustu trzeb = (trzby (t) — trzby (t-1) / trzby (t-1) (5)
t = soucasny rok
t-1 = pfedchézejici rok

trzby = trzby za prodej zbozi + trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb

2.3 Analyza rozdilovych ukazateli

Rozdilové ukazatele se oznacuji jako fondy finan¢nich prostfedkii nebo finan¢ni fondy a
pouzivaji se k analyze a fizeni finan¢ni situace podniku, pfedev§im jeho likvidity. [18] Do
téchto ukazatelli fadime Cisty pracovni kapital, Cisté pohotové prostiedky a cisty penézni

majetek.
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2.3.1  Cisty pracovni kapitil (CPK)

Cisty pracovnik kapital predstavuje velmi zjednodusené rozdil mezi ob&znymi aktivy a
kratkodobymi pasivy. Cisty je proto, Ze je o¢iitén od povinnosti splaceni kratkodobého dluhu.

Cisty pracovni kapital je disponibilni (ma kratkodoby charakter) a zajist'uje pruznost podniku.

Hodnota ukazatele se vypocita takto: [5]

CPK = obé&zna aktiva — kratkodobé zavazky (6)
nebo,
CPK = vlastni kapital + cizi kapital dlouhodoby — stala aktiva (7)

Konstrukce ¢istého pracovniho kapitalu je zndzornéna na nasledujicim obrazku:

Dlouhodoby Vlastni kapital T
majetek
Dlouhodoby
kapital
Cizi kapital
CPK dlouhodoby
Y
majetek
Cizi kapital
kratkodoby

Obrizek 1: Cisty pracovni kapital
Zdroj: [10, s. 83]

Z vyse uvedeného vyplyva, Ze je zadouci, aby byl CPK kladny, to znamena, Ze je
financovan dlouhodobym kapitalem a podnik tak dle [20] vyuziva konzervativni strategii

financovani.

2.3.2  Cisté pohotové prostiredky (CPP)

Cisté pohotové prostiedky piedstavuji okamzitou likviditu pravé splatnych kratkodobych

zavazku. [10]
Vypocet 1ze urcit takto: [10]

CPP = pohotové penézni prostiedky — okamzité splatné zavazky (8)
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Pohotovymi penéznimi prostiedky jsou takové, kterymi Ize okamzité uhradit zavazky, tedy
penize v hotovosti a na bézném uctu. Pak se dle [10] jedna o nejvyssi stupen likvidity. Dale
mezi pohotové penézni prostiedky patii i penézni ekvivalenty napft. kratkodobé cenné papiry a
kratkodobé terminované vklady, které jsou rychle pfeménitelné na penézni prostiedky [18]

2.3.3  Cisty penéZni majetek (CPM)

Jednad se o jakysi pfechod mezi Cistym pracovnim kapitadlem a Cistymi pohotovymi

prostiedky.
Vypocet je nasledujici: [18]

CPM = obé&zn4 aktiva — zasoby — nelikvidni pohledavky — kratkodoba pasiva 9)

2.4 Analyza intenzivnich (pomérovych) ukazateli

Analyza pomérovych ukazatelil je jednou z nejvice vyuZzivanych metod finan¢ni analyzy.
Intenzivni ukazatel se vyjadii jako podil dvou absolutnich ukazatelti. Existuje nékolik druhi

pomérovych ukazatel, mezi nejpouzivané;si patii:
o ukazatele likvidity,
o ukazatele aktivity,
o ukazatele rentability,

e ukazatele zadluzenosti.

2.4.1 Ukazatele likvidity

Nejprve je nutné odlisit pojmy likvidnost a likvidita. Likvidnost je schopnost podniku
pfeménit aktiva na penéZni prostiedky. Zatimco ukazatelé likvidity se n€kdy také oznacuji
jako ukazatelé schopnosti splacet kratkodobé dluhy. Vysledky téchto ukazateld nam fikayji,
zda je podnik dostatecné solventni ¢i nikoliv, tedy zda je schopny splacet své kratkodobé
zévazky nebo ne. Doporuceni ohledné fizeni likvidity fikd, Ze likvidni majetek by mél byt
vy$$i nez kratkodobé dluhy, protoze podnik potitebuje vytvofit financni polstat pro vykryti

vykyvl v obézném majetku.
Bézna likvidita

Prvnim ze tfi ukazateld likvidity je bézna likvidita (L3). Bézna likvidita ika, kolikrat je
ob¢ézny majetek vyssi nez kratkodobé zavazky. Doporucend hodnota pro béZznou likviditu je

v rozmezi 1,5 — 2,5.
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Vypocet se provede podle nasledujiciho vzorce: [16]
bézna likvidita = ob&Zna aktiva / kratkodobé zavazky (10)

Nicmén¢ zde miize dojit k velikému zkresleni pii vypoctu tohoto ukazatele. Podnik miize
do vzorce zahrnout zastaralé a jiz nepouzitelné zasoby nebo nedobytné pohledavky, které
nijak nezlepsSuji financ¢ni stabilitu spolecnosti. Mezi nevyhody bézné likvidity dale patii to, ze
nebere v uvahu charakter kratkodobych zavazkt podle jejich splatnosti, dale nebere v uvahu
platebni schopnost podniku béhem roku a také nijak nezohlediuje vliv hospodaiského cyklu

na finan¢ni situaci podniku.
Pohotova likvidita

Pohotova likvidita (L2) testuje inkasni riziko, protoze neobsahuje zasoby, které se jako
nejméné likvidni polozka obé&znych aktiv odec¢itad. Optimalni rozpéti pohotové likvidity se

pohybuje v rozmezi 1,0 — 1,5.

Vypocet pohotové likvidity se stanovi podle vzorce: [11]
pohotova likvidita = (ob&zna aktiva — zasoby) / kratkodobé zavazky (11)
Okamzita likvidita

Poslednim ukazatele likvidity je likvidita penéZzni neboli okamzita (L1). Pfedstavuje
schopnost podniku hradit okamzité splatné dluhy. V Ccitateli ukazatele ziistavaji pouze penéZni

prostiedky, popt. jejich ekvivalenty v podobé Sekti, kratkodobych cennych papird apod.

Doporuceny interval je 0,2 — 0,5.
Vzorec je nasledujici: [16]

okamzitd likvidita = kratkodoby finan¢ni majetek / kratkodoby cizi kapital (12)

2.4.2 Ukazatele aktivity

Ukazatelé aktivity zobrazuji, jak G€inné€ a rychle podnik vyuziva svoje aktiva (majetek).
Na ukazatele aktivity mizeme nahlizet ze dvou pohledi, a to z pohledu rychlosti obratu
(obrat) nebo z pohledu doby obratu. Rychlost obratu nam ika, kolikrat se dana polozka obrati

za rok v trzbach a doba obratu, kolik dni trva, nez se dana polozka pfeméni na penize.
Vazanost celkovych aktiv

Tento ukazatel informuje o tom, jak podnik vyuziva celkova aktiva k dosazeni trZeb.
Doporuceni je [18], aby hodnota byla co nejniZsi, potom se podnik rozsifuje, aniz by zvySoval

finan¢ni zdroje.
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Podoba vzorce je nasledujici: [18]
vazanost celkovych aktiv = aktiva / ro¢ni trzby (13)
Obrat celkovych aktiv
Ukazatel obratu celkovych aktiv vyjadiuje stupenl vyuzivani aktiv za urcité ¢asové obdobi.
Vzorec vypada nasledovné: [3]
obrat celkovych aktiv = ro¢ni trzby / aktiva (14)
Obrat zasob

Ukazatel zobrazuje, kolikrat za rok se kazda polozka zasob vyuzije neboli jak Casto jsou

zasoby nakoupeny, uskladnény a zpracovany. Cim vyssi hodnotu ukazatel ma, tim je situace

v

pro podnik pfiznivé;jsi.

Na vzorec se nahlizi nasledujicim zptisobem: [3]
obrat zasob = ro¢ni trzby / zasoby (15)
Obrat pohledavek

Tento ukazatel se také oznacCuje jako rychlost obratu pohledavek. Vyjadiuje schopnost
pfeménit pohledavky v penézni prostiedky. Cim je hodnota ukazatele vyssi, tim je pohledavka

pro podnik rychleji pfeménitelna do podoby penéznich prostiedkd.
Ukazatel se spocita nasledujicim zptisobem: [16]
obrat pohledavek = ro¢ni trzby / pohledavky (16)
Doba obratu zasob
Tento ukazatel ndm tik4, kolik dni trva podniku, nez své zasoby dokaZze pievést na penize.
Vzorec pro ukazatele doby obratu zasob je nasledujici: [3]
doba obratu zasob = primérna zésoba / denni spotieba (17)
Doba obratu pohledavek

Ukazatel doby obratu pohleddvek nam ftika, jak dlouho jsou podniku spléceny jeho
pohledavky. Je zfejmé, Ze ¢im je hodnota tohoto ukazatele mensi, tim 1épe pro podnik, nebot’

neceka na zaplaceni za ¢innosti, které jiz uskutecnil.
Vzorec se formuluje nasledovné: [3]

doba obratu pohledavek = obchodni pohledavky / denni trzby na fakturu. (18)
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Doba obratu zavazku

Stejnou funkci ma ukazatel doby obratu zavazki, jen se jedna o pocet dni, za které podnik

plati své splatné zavazky.
Na vzorec nahlizime nasledujicim zpusobem: [3]

doba obratu zavazkl = zavazky vici dodavatelim / denni trzby na fakturu (19)

2.4.3 Ukazatele rentability (vynosnosti)

Ukazatele rentability jsou velice dulezité, nebot’ porovnavaji vysledek hospodafeni a
vklad, ktery byl vlozen do podniku, popft. trzby, tim se vyjadiuje spéSnost stanovenych cila.
V citateli jsou uvadény polozky zisku, do jmenovatele dosazujeme rtizné hodnoty, podle

kterych rozliSujeme dané ukazatele.
V této kategorii rozliSujeme nasledujici druhy zisku:
e EBIT (Earnings Before Interest and Taxes) — zisk pted Groky a zdanénim,;
e EBT (Earnings Before Tax) — zisk ptfed zdanénim;
e EAT (Earnings After Tax) — Cisty zisk.
Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

Tento ukazatel vyjadiuje vlastnicky pohled na hospodafeni majetku, nebot” pométuje jiz

Cisty zisk o€istény o dan¢ a vlastni kapital.
Formulace vzorce je nasledujici: [24]
ROE = EAT/ VK (20)
EAT = zisk po zdanéni
VK = vlastni kapital
Rentabilita aktiv (ROA)

Ukazatel rentability aktiv porovnava hodnotu zisku s celkovymi aktivy, tudiZ nebere ohled

na zdroje, ze kterych podnik dany majetek pofidil.

Ukazatel se spocita podle vzorce: [24]
ROA=EBIT/A (21)
EBIT = zisk pfed troky a zdanénim

A = aktiva

27



Vysledek tohoto ukazatele nezavisi na urokové mifte, zadluzenosti ani na dafiové politice

statu, a tudiZ na danovém zatiZeni.
Rentabilita dlouhodobé investovaného kapitalu (ROCE)

Dalsi ukazatel rentability je rentabilita dlouhodobého kapitalu (ROCE). Pouziva se
predevsim u velkych podniki, které jsou zaméfeny na pouzivani znacné miry dlouhodobého
kapitalu.

Nejcastejsi podoba vzorce vypada takto: [16]

ROCE = EBIT / (vlastni kapital + dlouhodoby cizi kapital) (22)
EBIT = zisk pted troky a zdanénim
Rentabilita trzeb (ROS)

Dulezitou roli mezi ukazateli rentability sehrava také rentabilita trzeb (ROS, ziskova
marze). Tento ukazatel je dilezity predevSim pro téZebni podniky a podniky téZzkého

primyslu, které se orientuji na vysokou marzi, nikoliv na obrat.

Vzorec vypada nasledovné: [18]
ROS = EBIT / trzby (23)
EBIT = zisk pted uroky a zdanénim

trzby = trzby za prodej zbozi + trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb

2.4.4 Ukazatele zadluzenosti

Ukazatele zadluZenosti jsou konstruovany z rozvahy a informuji o vztahu mezi vlastnimi a
cizimi zdroji financovani. Mnohé spolecnosti pouZivaji k financovani svych Cinnosti cizi
zdroje neboli dluhy a ukazatele zadluzenosti pravé vyjadiuji, jak firmy vyuzivaji dluhy ke
kryti aktiv. Dlivody pro pouziti ciziho kapitalu jsou naptiklad ty, Ze cizi kapital je levnéjsi nez
vlastni kapitdl (diky finan¢ni pace), cizi kapitdl nenaruSuje vlastnickou strukturu, je to
jednoduchd moznost ziskdni dodate¢nych finan¢nich zdroji a pfi pouziti ciziho kapitalu

k financovani se vyuziva efekt danového Stitu.
Ukazatel celkové zadluZenost

Prvni z ukazateli zadluZenosti je debt ratio, coz je ukazatel celkové zadluzenosti. Tento
ukazatel nam #ika, jakou &ast majetku spole¢nost financuje z dluhii. Cim vy&§i hodnoty tento

ukazatel dosahuje, tim je podnik rizikovéjsi pro vétitele. ZadluZenost podniku maé vliv jak na
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vetitele, tak 1 na vynosnost podniku. Tento ukazatel je dilezity zejména pro dlouhodobé

vétitele. Doporuc¢ené hodnoty se pohybuji v rozmezi 40 — 60 %.

Vzorec vypada nasledovné: [5]
celkova zadluzenost = cizi kapital / celkova aktiva (24)
Ukazatel urokového kryti

Tento ukazatel pomé&fuje, kolikrat zisk pfevysuje troky z ciziho kapitalu. Cim je hodnota
urokového kryti vyssi, tim je podnik schopnéjsi uhradit naklady spojené s cizim kapitalem.
Vysledek tedy ukazuje, zda je pro podnik dluhové zatizeni tinosné. Idealni hodnota tohoto
ukazatele je trojnasobek nebo i vice [16]. Pokud je vyse urokového kryti rovna jedné, tak to

znamena, ze k pokryti Groku je potteba cely zisk.
Vzorec tohoto ukazatele je nasledujici: [5]
urokové kryti = EBIT / placené tiroky (25)
EBIT = zisk pted troky a zdanénim
Ukazatel dlouhodobé zadluZenosti

Jedna se o analyticky ukazatel celkové zadluzenosti, ktery predstavuje cast aktiv podniku,

ktera je financovana dlouhodobymi dluhy. [2]

Tento ukazatel ma tvar: [5]
dlouhodobé zadluZenost = dlouhodoby cizi kapital / celkova aktiva (26)
Ukazatel béZné zadluZenosti

Ukazatel bézné zadluZenosti pfedstavuje druhy analyticky ukazatel celkové zadluZenosti,
ktery vyjadiuje ¢ast aktiv, ktera je financovana kratkodobymi dluhy. Do ditatele ukazatele

patii kratkodobé zavazky, bézné bankovni uvéry, pasivni piechodné a dohadné polozky. [18]
Podoba vzorce je nasledujici: [5]

bézna zadluzenost = kratkodoby cizi kKapital / celkova aktiva (27)

2.5 Soustavy ukazateli

Pro ziskani kvalitniho obrazu o financ¢ni situaci podniku se vyuzivaji souhrnné indexy
hodnoceni, nebot’ nestaci pouze vyjadiit jednotlivé ukazatele. Jedna se o modely, skladajici se
z velkého mnozstvi jednotlivych ukazatell, které umoznuji sledovat podrobny finanéné

ekonomicky stav ucetni jednotky.
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2.5.1 Pyramidové rozklady

Pyramidové rozklady ukazatell jsou zalozeny na postupném rozkladani ukazatele na jeho
dil¢i ¢asti. Pro pfehledné zobrazeni se Casto vyuziva graficky obrazek ve tvaru pyramidy nebo
stromu. Vztahy mezi jednotlivymi ¢astmi mohou byt bud’ aditivni (s€itdni a od¢itani) nebo

multiplikativni (nasobeni a dé¢leni).

Pyramidova soustava Du-Pont

V této praci bude podrobné&ji popsana nejznaméjsi pyramidova soustava Du-Pont, ktera se

zabyva rozkladem vrcholového ukazatele ROE.

Rozklad tohoto ukazatele se provadi podle schématu:

rentabilita vlastniho

kapitalu
1
* . . .
ROA aktiva celkem/vlastni kapital
|
rentabilita trzeb / obrat celkovych aktiv
] ]
| | | |
EAT / trzby trzby / aktiva celkem

Z vyse uvedeného je ziejmé, ze vrcholovy ukazatel ROE (rentabilita vlastniho kapitalu) se
rozklada na pakovy efekt a rentabilitu aktiv (ROA). OvSem je nutné poznamenat, ze rozklad

by se dal jesté rozpracovat vice do hloubky, Cisty zisk 1ze rozdélit na rozdil mezi vynosy a

Obrazek 2: Du Pont rozklad

naklady, aktiva pak rozc¢lenit na stala a obézna.

2.6  Souhrnné ukazatele

Mezi souhrnné ukazatele patii bankrotni modely, bonitni modely a bankrotné-bonitni

modely.
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Bankrotni modely

Bankrotni modely ptedpovidaji hrozici bankrot firmy. Existuje mnoho takovychto
ukazateld, spolecné vSak maji to, Ze jednotlivé proménné maji urcitou vahu. V této ¢asti prace

bude popsan bankrotni index Karase a Reznakové (BIKR).
Bankrotni index Karase a Reziiakové (BIKR)

Jedna se o nové¢jsi model bankrotnich indexii z roku 2013, ktery vznikl testovanim na
mnoha ¢eskych podnicich a Ize ho v dne$ni dob¢ povazovat za jeden z nejptresnéjsich modelt.
[11]

Tvar tohoto modelu je nasledujici: [11]

0,02941 _ —0,35627 _
index = 1,841 x Xat1676391) L1112 &0 L 4355,
0,02941 0,35627
—2,97955 _
(x3+1,112) L 17319 (28)

2,97955
X1 = hodnota celkovych aktiv v EUR
Xz = obrat celkovych aktiv (pomér trzeb a celkovych aktiv)
X3 = (ob&zna aktiva — zasoby) / trzby

Pokud:

e index > 0 - podnik je vyhodnocen jako finan¢né zdravy,

e index <0 - podnik je povazovan za ohrozeného bankrotem. [11]
Bonitni modely

Bonitni modely diagnostikuji firmu z pohledu finan¢niho zdravi a odrazeji miru kvality
firmy podle jeji vykonnosti, napiiklad se jedna o Kralicktiv Quick test. ,,Jsou orientovany na
investory a vlastniky, kteri nemaji k dispozici udaje pro propocet Cisté soucasné hodnoty

firmy. “[15, s. 93]
Kralickiiv Quick test

Rychly test (Quick test) je zaloZen na zaklad¢ soustav Ctyf rovnic, které jsou prevedeny do
bodového hodnoceni. Vyhodnocovana je finan¢ni a vynosova situace spolecnosti. Celkova

ekonomicka situace podniku je hodnocena prostym aritmetickym zptisobem. [16]
Rychly test pracuje s nasledujicimi ukazateli: [18]

kvota vlastniho kapitalu (koeficient samofinancovani) = vlastni kapital / celkova aktiva  (29)
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doba splaceni dluhu z CF = (cizi kapital — kratkodoby finan¢ni majetek) / bilan¢ni cash flow (30)

cash flow v % trzeb = cash flow / trzby (31)

rentabilita celkového kapitalu (ROA) = (VH po zdanéni + uroky * (1 — danova sazba) / aktiva (32)
Celkové vyhodnoceni rychlého testu uvadi nésledujici tabulka.

Tabulka 2: Stupnice hodnoceni ukazateli Quick testu

Vyborny | Velmidobry | Dobry | Spatny | Ohrozen insolvenci
Vikazatel W @) 6 | @ )
Kvdta vlastniho kapitalu >30% >20% >10% >0% negativni
Doba splaceni dluhu < 3 roky <5let <12let | >12let > 30 let
CFv % trieb >10 % >8 % >5% >0% negativni
ROA >15% >12 % >8% >0% negativni

Zdroj: [18, s. 107]

Bankrotné-bonitni modely

Jednd se o modely, které spojuji bankrotni i bonitni modely do jednoho ukazatele,

takovym ptikladem je ukazatel INOS.
INO5

INO5 je nejnovéjsi model manzeli Neumaierovych a je aktualizaci vSech jejich

piedchozich modeli.
Vypocet se provadi podle nasledujiciho vzorce: [22]
INO5 = 0,13X1 + 0,04X2 + 3,97X3 + 0,21X4 + 0,09X5 (33)
X1 = aktiva / cizi zdroje
X2 = EBIT / nédkladové uroky
X3 = EBIT / aktiva
X4 = vynosy / aktiva
Xs = obéznd aktiva / (kratkodobé zavazky + kratkodobé bankovni avéry)

Pokud vysledna hodnota modelu je vyssi nez 1,6, jedna se o bonitni podnik, ktery nema
zadné vyznamné finan¢ni potize. Naopak pokud je hodnota modelu niz$i nez 0,9, ma podnik
vyznamné problémy s dalsi existenci. Vysledek mezi témito hranicemi je Seda zona, ktera

nema zadnou prikaznou vypovidaci schopnost. [22]
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3 CHARAKTERISTIKA VYBRANEHO PODNIKU

Spolec¢nost TPCA ma sidlo v priimyslové zoné Ovcary u Kolina a vznikla spojenim dvou
firem Toyota Motor Corporation a PSA Peugeot Citroén. Ob¢ tyto firmy maji v TPCA
rovnomérny poloviéni podil. Pod Toyotu Motor Corporation patii znacky Toyota, Lexus,
Daihatsu, Scion a je nejvétsi vyrobce automobili na svété. PSA Peugeot Citroén sdruzuje dvé
tradi¢ni evropské znacky z Francie — Peugeot a Citroén. I kdyz obé znacky patii do jedné

skupiny, tak kazd4 ma svoji vlastni tvar a styl.

Nejmoderngjsi a zaroven nejefektivnéjsi technologie automobilového prumyslu, to byl cil
spojeni Toyoty Motor Corporation a PSA Peugeot Citroén. Ob¢ firmy pfispély svymi silnymi
strankami, Toyota svym doposud nepiekonanym vyrobnim systémem a PSA Peugeot Citroén
perfektni znalosti evropského trhu. Spolecnd vyroba vytvofila prostor pro snizeni cen.
Automobilové spolecnosti se tak rozhodly, z divodu ménicich se pozadavki evropskych
zakazniki, vytvofit zcela novou kategorii malych, modernich a technologicky vyspélych

vozu.

Prvni myslenky o spolupraci Toyoty a PSA Peugeot Citroén na vyrobé malych automobild
pochazi z roku 2000. K podpisu smlouvy vsak doslo o dva roky pozdéji 8. ledna 2002 a téhoz
roku byl také polozen zdkladni kdmen. Stavebni prace pokracovaly do roku 2004 a v unoru
2005 byla zahajena komer¢ni vyroba. Dne 31. 5. 2005 byla tovarna TPCA slavnostné
oteviena. 19. prosince téhoz roku oslavila spole¢nost sty tisici vyrobeny vliz. Dnes se vyrabi
pramérné 300 tisic vozt ro¢né. Od biezna 2006 patii TPCA do Sdruzeni automobilového

primyslu.

Ceska republika byla pro stavbu takové tovarny vybrana z rtiznych divodd, ke kterym
patii strategicka poloha uprostied Evropy a tim i blizkost dulezitych trhii, moznost napojeni
na hlavni dopravni tepny, dale pramyslova tradice a rozvinuté odvétvi vyroby

automobilovych dilt. Hodnota této investice Cinila vice nez 650 milionl euro.

Toyota Peugeot Citroén Automobile vyrabi malé vozy do mésta urcené k jizd€é v hustém
provozu. Vyrabénymi modely jsou Toyota Aygo, Peugeot 108 a Citroén C1. Tyto modely
maji mnoho spole¢nych parametra, ale disponuji vizudlnim rukopisem typickych pro kazdou
jednotlivou znacku. Spoleénymi rysy téchto modelt jsou nizka spotifeba, moderni

bezpecnostni technologie a identické rozméry.
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3.1 TPCAV ¢islech

V tabulce jsou uvedeny podstatné numerické udaje o spole¢nosti TPCA, s. r. o.

Tabulka 3: TPCA v ¢islech

Zacatek vyroby 28. tinora 2005

Trzby 2015 41,9 mld. K¢

Vyroba 220 606 automobilu (2016)

Vyroba celkem 2 971 494 aut (28.2.2005 — 31.12.2016)

Ro¢ni vyrobni rekord

332 489 aut (2009)

Zahajeni vystavby zavodu

10. dubna 2002

Oficialni otevieni zavodu

31. kvétna 2005

Rozloha areilu TPCA

124 hektart

Zastavéna plocha TPCA

21 hektaru

Kapacita odstavného parkoviste

1200 automobilu

Export

99 %

Pocet zaméstnancu

3000

Pracovni systém

2 tymy/2 smény

Primérny veék zaméstnancti 34 let
Podil zen 17 %
Zaméstnanci z regionu 75 %
Primérna délka zamé&stnani 6,5 roku

3.2 Vyrobni systém Toyota

Zdroje: [23], [6]

V casti této prace budou popsany principy vyrobniho systému Toyoty, ktery je v TPCA
vyuzivan.
Cilem je vyrabét produkt nejvyssi kvality bez plytvani, ke splnéni takového cile vede

dlouhé a nikdy nekoncici cesta. Proces klade diiraz na organizaci prace, vysokou efektivitu a
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nekompromisni kvalitu. Neustalé zlepSovani to je hlavni princip vyrobniho systému Toyota,

nikdy nekonci a probiha kazdy den.
Efektivita je zajistovana nasledujicimi principy.

Kaizen

Kaizen pfedstavuje neustalé zlepsovani. Za Kaizen je povazovano i minimalni vylepSeni,
které zvysi efektivitu produkce. Neustale se tedy hleda vtetina, kterd by mohla byt odstranéna
z vyrobniho procesu, ktery by se tim mohl urychlit, a zefektivnila by se vyroba. Kaizen také

tika, ze vSe Ize zlepsit, takze nikdy neni spokojen se souCasnym stavem.

Jidoka

Dusledkem plytvani jsou defekty a zavady, jejich odstranovani pfinasi nulovou piidanou
hodnotu. Kazdy zaméstnanec je kontrolorem kvality, a pokud zjisti problém, tak muize
zastavit vyrobni proces a zdvada se nedostane do vyroby. V misté¢ vzniku problému se tak

mize odstranit i jeho pficina. [23]

Just in time
Jedna se o jednu z nejznaméjSich metod zasobovani materialu, které jsou do podniku
dovazeny pravé v Cas, tedy zrovna tehdy, kdy jsou potiebné ve vyrobg. Pozitivnim efektem je

uspora skladovacich nakladi.

Vizualizace

Vychazi z tymovosti, na kterou je v TPCA kladen daraz. Jedna se o to, Ze vSichni
zamé&stnanci maji stejny pfistup k jednotlivym informacim. VSichni musi okamzité védét, jak
Vv danou chvili vyrobni proces probiha. Z toho diivodu je v TPCA mnoho svételnych tabulich,

které pomahaji ve sdileni ptesnych a jednotnych informaci. [23]
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4 TRZNI PROSTREDI VYBRANEHO PODNIKU

TPCA Czech, s. r. 0. pusobi V automobilovém primyslu, ktery bude v této Casti prace

popsan.

4.1 Obecna charakteristika automobilového primyslu

V Ceské republice se automobilovy pramysl vyznamné podili na celkovych
hospodatskych vysledcich celé Ceské republiky. Zaroveti tvori téméf 25 % domaciho exportu.
Nejvétsim exportérem je Skoda Auto [1], patii mezi nejprodavangjsi znacky v Némecku,
Polsku a na Slovensku. TPCA exportuje 99 % své vyroby, coz je dano tim, Ze vyrabi pro své

matky, které sami realizuji distribuci. TPCA prodava zejména do Francie a Italie.

Mnoho zahraniénich firem zabyvajicich se vyrobou automobilti vybudovalo v Ceské
republice své pobocky, zejména diky dobré infrastruktufe a strategické poloze. Nejvétsi

automobilky Skoda a TPCA maji viak z vice nez 60 % Geské dodavatele.

4.2 Porteriv model péti konkurencnich sil

Portertiv model péti konkurenénich sil analyzuje konkurenci na stavajicim trhu, hrozbu
potencialni konkurence, hrozbu na trhu substitutil, hrozbu rostouci vyjednavaci sily zdkazniki

a dodavatelu.

4.2.1 Hrozba silné rivality v segmentu

Jak jiz bylo popsano vyse, tak odvétvi, ve kterém TPCA pusobi, existuje n€kolik firem,
tudiz se nejedna o monopolni prostiedi. Plisobi zde vSak nékolik velkych firem, které dosahuji
znaénych trznich podild. Konkuren¢ni boj probiha predevsim ve formé cenovych rozdild,
kvalité¢ produktd, znackovych a komunika¢nich strategii. Lze tvrdit, Ze ohroZeni ze strany

odvétvovych konkurentt je velké.
Mini vozy

V kapitole popisujici zakladni charakteristiky TPCA bylo zminéno, Ze se tento podnik
zamé&fuje na vyrobu malych vozidel vhodnych do méstského provozu. TPCA nabizi vozy
Toyota Aygo, Peugeot 108 a Citroén C1. Mezi piimé konkurenty lze oznadit vozy Skoda
Citigo, Suzuky Splash, Renault Twingo ¢i Hyundai C1.
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4.2.2 Hrozba nové vstupujicich konkurenti

Vstup novych konkurentd na dany trh by znamenal snizeni trznich podilti pro jiz existujici
automobilové znacky a v soucasné dob¢€ neni tak pfili§ ocekavany, nebot’ jak bylo popsano

vyse, na trhu ptisobi hned nékolik firem, ovSem neni mozné ho ani vyloucit.

4.2.3 Hrozba substitutu

Za substituty vSech fad automobili miizeme obecné povazovat prostiedky hromadné
dopravy, mezi které fadime méstskou hromadnou dopravu, tramvaje, autobusy, letadla a lodni
pfepravu osob, poté také motocykly nebo naptiklad nemotorové prosttedky piepravy jako

jizdni kola apod. Substituty jsou zde velice zavislé zejména na cen¢ pohonnych hmot.

OvsSem je nutné uvést, ze TPCA jako takova trh substitutl sleduje pouze okrajové€, nebot
tato spolecnost se zaméfuje na vyrobu nikoliv na prodej, o ten se staraji matky, pro které

vyrobu uskuteciuje.

4.2.4  Hrozba rostouci vyjednavaci sily zakazniki

Jak jiz bylo zminéno nékolikrat, tak TPCA vyrabi pro své zahrani¢ni matky a ty se staraji
o prodejni strategii. Z tohoto pohledu by se mohlo zdat, Ze rostouci vyjednavaci sila
zakaznikd pro TPCA neni zase tak velikou hrozbou, ovS§em trh mini vozidel, v§eobecné jako
trh osobnich vozidel, je pomérné¢ nasycen a konecni zékaznici, ktefi nakupuji pies
prostfedniky a specializované prodejny, tlaci cenu smérem doll. Proto nejen pro kazdého
prodejce, ale i vyrobce je nutnd znalost zakazniki. Je nutné védét, kdo jsou soucasni i
potencialni zadkaznici a jaké jsou zdkaznické pozadavky, které je nutné uspokojit, protoze

jinak se zakaznik rozhodne pro koupi produktu od konkurenta.

4.2.5 Hrozba rostouci vyjednavaci sily dodavatelu

Vyjednavaci sila dodavateld je opét zna¢na. Za dodavatele mizeme povazovat firmy, které
dodavaji jednotlivé komponenty potiebné pro vyrobu jednotlivych vozidel, a to od soucastek

az po jednotlivé konkrétni ¢asti jako naptiklad pfevodovky a podobné.
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5 FINANCNI ANALYZA VYBRANEHO PODNIKU

V této kapitole budou aplikovany jednotlivé metody a ukazatele finan¢ni analyzy, které
byly popsany v teoretické ¢asti prace, na spolecnost TPCA, s. r. 0. v letech 2011-2015, udaje

budou srovnany s konkurenty v odvétvi i s celoodvétvovym pramérem.

5.1 Horizontalni analyza

Z diivodu ptehlednosti je zvoleno vyjadfeni relativni, které vychazi z absolutniho

vyjadieni.
5.1.1 Horizontalni analyza rozvahy

V této ¢asti bude objasnén vyvoj rozhodujicich polozek aktiv a pasiv ve spolecnosti TPCA

na vyvoji celkového stavu, viz. tabulka ¢islo 4.

Celkova aktiva v roce 2011 oproti roku 2010 poklesla o 5 procent. Dlouhodoby nehmotny
majetek poklesl o 28 %. Na tomto poklesu mél nejvétsi podil jiny dlouhodoby nehmotny
majetek, software a ocenitelnd prava. Dlouhodoby hmotny majetek poklesl o 9 %. Zde klesla
hodnota samostatnych movitych véci a jiného dlouhodobého hmotného majetku, naopak se
témer ztrojnasobila hodnota nedokonceného dlouhodobého hmotného majetku. ObéZzna aktiva
vzrostla 0 1 % v porovnani s rokem 2010, ovSem nedokoncena vyroba a polotovary vzrostly o
205 % a nejvetsi rast zaznamenaly danové pohledavky. V pasivech zlstala hodnota vlastniho
kapitalu stejna oproti predchozimu roku a nejvice se zvysila hodnota nerozd€lené¢ho zisku

minulych let o 117 %. Cizi zdroje poklesly o 9 %.

V roce 2012 aktiva vzrostla o 6 %, na tomto ristu se podilel 18% nartist ob&zného
majetku, dlouhodoby majetek naopak poklesl. V obéznych aktivech se nejvice na rlstu
podilely penize na bankovnich uctech. Vlastni kapital zlstal opét nezménén a cizi zdroje

vzrostly o 11 %, na ¢emz se nejvice podilel riist rezerv.

V roce 2013 doslo k nejvy$$imu ndrdstu bilanéni sumy za sledované roky. Ve stalém
majetku nejvice rostla hodnota nedokonceného hmotného 1 nehmotného majetku, coz
souviselo s pfipravami na nové modely automobili. Zanedbatelna nebyla také investice do
nového softwaru. V obéznych aktivech rostla hodnota dohadnych uctt aktivnich (odhadd
kratkodobych pohledavek) a obdobné jako ve stalém majetku, tak v obézném vzrostla hodnota
nedokonéené vyroby a polotovard. V tomto obdobi byla zaznamenana nejvys$$i zmeéna

hodnoty zasob za vSechny sledované roky. V pasivech vlastni kapital vzrost pouze
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zanedbatelné, cizi zdroje rostly podstatné vyraznéji a to o0 47 %, nejvice se na této skutecnosti

podilely dohadné ucty pasivni (odhady zavazki) a kratkodobé bankovni tivéry.

Tabulka 4: Horizontalni analyza rozvahy - relativni vyjadieni v % (zkricena verze)

Polozka Rok
2010/2011 | 2011/2012 | 2012/2013 | 2013/2014 | 2014/2015

Aktiva celkem -5 6 28 0 -20
Dlouhodoby majetek -9 -4 39 -6 -15
DNM -28 202 628 5 -10
Software -48 -22 113 49 -2
Ocenitelna prava -43 -100 NA NA NA
Jiny DNM -56 -100 NA NA NA
Nedokonéeny DNM 7 63 2237 -99 337
Dlouhodoby hmotny majetek -9 -5 35 -7 -15
SMV a soubory movitych véci -17 -20 -24 143 -17
Jiny DHM -17 -16 -15 82 -62
Nedokonéeny DHM 297 87 395 -98 -2
Obéznd aktiva 1% 18 17 -9 -29
Zdsoby 35 16 130 -55 -5
Nedokonéena vyr. a polotovary 205 37 255 -92 7
Dlouhodobé pohleddvky NA -70 -100 NA NA
Kratkodobé pohleddvky -2 -11 19 -34 -15
Stat - darfiové pohledavky 1810300 164 103 102 -19
Ostatni poskytnuté zalohy 143 -46 1 301 -48
Dohadné ucty aktivni (kratk.) -94 57 1749 -96 -76
Kratkodoby financni majetek -29 7636 -15 124 -49
Penize -16 -24 -48 -63 55
Ugty v bankéach -30 8217 -15 124 -49
Casové rozliseni 150 1989 -69 6658 -16
Pasiva celkem -5 6 28 0 -20
Vlastni kapital 0 0 2 5 -1
Zakladni kapital 0 0 0 0 0
Rezervni fondy, nedélitelny

fond a ostatni fondy ze zisku 17 8 3 2 4
VH minulych let 117 27 18 11 0
Nerozdéleny zisk minulych let 117 27 18 11 0
VH bézZného ucetniho obdobi -49 -59 -29 118 -28
Cizi zdroje -9 11 47 -3 -31
Rezervy -9 499 -64 76 -45
Dlouhodobé zdvazky -100 NA -94 -6 176
OdloZeny dariovy zavazek -100 NA NA -6 176
Krdtkodobé zdvazky 13 -11 68 1 -20
Dohadné uéty pasivni (kratk.) 45 -22 340 -63 -19
Jiné zavazky -58 5 -100 -50 200
Bankovni uvéry a vypomoci -60 43 75 -24 -100
Bankovni Uvéry dlouhodobé NA NA 64 -100 NA
Kratkodobé bankovni uvéry -60 -71 118 203 -100
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Vroce 2014 se aktiva (pasiva) Vv celkové vysi oproti piedchazejicimu obdobi viibec
nezmeénila, avSak zmeénila se jejich struktura. V dlouhodobém majetku, ktery poklesl o 6 %,
nejvice vzrostla hodnota samostatné¢ movitych véci, kdy spole¢nost investovala do novych
zafizeni pro vyrobni procesy. V obéZznych aktivech se na 9% poklesu nejvice podilelo snizeni
polozky nedokoncené vyroby a polotovaru (ta v pfedchozim roce zaznamenala nejvyssi rust),
naopak z opac¢ného hlediska se ztrojnasobila hodnota ostatnich poskytnutych zaloh. Nejvyssi
rust ovSem zaznamenalo ¢asové rozliSeni. Vlastni kapital vzrostl o 5 %, zejména diky narastu
hodnoty nerozdéleného zisku minulych let. Diky investicim z pfedchazejiciho roku doslo
k 118% narastu vysledku hospodafeni. V cizich zdrojich se zdvojnasobily kratkodobé

bankovni uvéry.

Vroce 2015 zaznamenala aktiva i pasiva nejvetsi pokles, konkrétné o 20 %.
V dlouhodobém majetku, ktery poklesl o 15 %, doslo k poklesu témét vSech polozek, az na
nedokonceny dlouhodoby nehmotny majetek, ktery vzrostl o vice nez 300 %. Obézna aktiva
poklesla 0 29 % a nejvice se na tom podilely kratkodobé dohadné Gty aktivni. Vlastni kapital
se nepatrné snizil, zatimco cizi zdroje poklesly o 31 %, kde celd fada polozek zaznamenala

pokles, ovSem vyrazné€ narostly jiné zadvazky a odlozené danové zdvazky.

5.1.2 Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty

V této Casti bude analyzovan vyvoj jednotlivych vybranych polozek vykazu zisku a ztraty

spole¢nosti TPCA béhem sledovaného obdobi (viz. Tabulka 5).

Polozka vykont v roce 2011 poklesla oproti roku 2010 o 11 %. Ovsem vyrazné vzrostla
zména stavu zasob vlastni ¢innosti, ale 0 9 % poklesla vykonové spotfeba, to znamena, Ze
Vtomto roce byla Cinnost spolecnosti niZ§i neZ v roce piedchazejicim. To také souvisi
s poklesem piidané hodnoty oproti pfedchozimu roku. Dalsi dilezitou polozkou v roce 2011
je zména trzeb z prodeje dlouhodobého majetku (pokles o 80 %). To mé vliv na negativni
zménu provozniho vysledku hospodafeni. OvSem finan¢ni vysledek hospodafeni tento rok
zaznamenal nejvyssi zménu za obdobi 2011-2015. Kvuli poklesu hlavni ¢innosti spole¢nosti

poklesla 1 daflova povinnost.

V roce 2012 poklesly vykony o 14 % oproti roku 2011. Zpisobil to zejména pokles
aktivace o vice nez 90 %. I pres pokles vykonové spotieby (-15 %) vzrostla ptfidana hodnota
(+2 %). Poklesly trzby z dlouhodobého majetku o 43 %, na druhou stranu vzrostly trzby
Z prodeje materidlu o 139 %. Provozni vysledek hospodaieni poklesl (o 31 %) stejné jako

finan¢ni vysledek hospodateni (o 264 %).
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V roce 2013 poklesly vykony, ovSem vyrazné vzrostla zména stavu zasob vlastni ¢innosti
a aktivace. Vyrazn¢ rostly trzby z prodeje materidlu a dlouhodobého majetku, ale i tak
provozni vysledek hospodaieni poklesl o 28 %. Finan¢ni vysledek hospodatfeni vzrostl,

zejména diky nartstu vynosovych urokl. A vzrostla také dafiova povinnost spole¢nosti.

V roce 2014 vzrostly vykony o 32 %, nejvétsi zasluhu na tom méla aktivace. Rostly také
trzby za prodej vlastnich vyrobkl i vykonova spotfeba, to znamend, ze ¢innost spole¢nosti
byla vyssi nez v roce 2013 a to také souvisi s rustem ptidané hodnoty. To v§e ma za disledek,

ze provozni vysledek hospodareni vzrostl o 133 %.

V roce 2015 vzrostly vykony, trzby za prodané vyrobky, vykonova spotieba a logicky také
pfidana hodnota. Vyraznéji pak vzrostly trzby zprodeje dlouhodobého majetku, ovSem
provozni vysledek hospodafeni poklesl, zejména kvuli zistatkové cené prodaného majetku.

Poklesl také finan¢ni vysledek hospodateni a také dan z piijmu za béZznou ¢innost.

Tabulka 5: Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty - relativni vyjadieni v % (zkracena verze)

Polozka Rok
2010/2011 | 2011/2012 | 2012/2013 | 2013/2014 | 2014/2015

Vykony -11 -14 -12 32 5
Trzby za prodej vlastnich
vyrobku a sluzeb -11 -14 -13 32 7
Zmeéna stavu zasob vlastni
¢innosti 3135 -46 853 10 -99
Aktivace 40 -95 307 1184 -53
Vykonovd spotreba -9 -15 -11 33 6
Pfidana hodnota -27 2 -13 22 3
Osobni ndklady -6 -2 -12 11 -1
Trzby z prodeje DM a
materidlu -80 -39 477 11 129
Trzby z prodeje DM -80 -43 426 16 149
Trzby z prodeje materialu NA 139 1007 -11 -7
ZC prodaného DM a materidlu 572 100 821 -55 57
Ostatni provozni vynosy -2 29 19 10 -48
Ostatni provozni naklady -37 -43 143 -57 -61
Provozni VH -71 -31 -28 133 -10
Vynosové uroky 79 -64 627 -40 -73
Nakladové droky -60 -58 -100 NA 85
Finanéni VH 1371 -264 80 -221 -73
Darni z pFijmi za béZnou
cinnost -181 -140 33 -103 -3585
Vysledek hospodareni za
ucetni obdobi -49 -59 -29 118 -28

Zdroj: Zpracovano autorem z vykazi zisku a ztrat
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5.2 Vertikalni analyza

V této Casti prace nasleduje aplikace vertikalni analyzy na rozvahu a vykaz zisku a ztraty

spole¢nosti TPCA, s. r. o. v letech 2011-2015.

5.2.1 Vertikilni analyza rozvahy

Tabulka 6 ukazuje strukturu jednotlivych polozek aktiv a pasiv na celkové bilanéni sumé.

Tabulka 6: Vertikalni analyza rozvahy v % (zkracena verze)

< Rok
Polozka

2011 2012 2013 2014 2015
Aktiva celkem 100 100 100 100 100
Dlouhodoby majetek 56 51 56 52 56
DNM 0 0 2 2 3
DHM 56 51 53 50 54
Pozemky 2 2 1 1 2
Stavby 17 15 11 11 12
SMV a soubory movitych véci 34 26 15 37 39
Nedokonéeny DHM 3 6 21 0 0
Obéznd aktiva 44 49 44 41 36
Zdsoby 3 3 5 2 3
Dlouhodobé pohleddvky 1 0 0 0 0
Kratkodobé pohleddvky 40 34 31 21 22
Pohledavky z obchodnich
vztahl (kratk.) 39 33 28 19 21
Kratkodoby financni majetek 0 12 8 17 11
Penize 0 0 0 0 0
Ugty v bankéach 0 12 8 17 11
Casové rozliseni 0 0 0 7 7
Pasiva celkem 100 100 100 100 100
Vlastni kapitadl 45 43 34 36 45
Zdkladni kapital 33 31 24 24 31
VH béZného ucetniho obdobi 4 1 1 2 2
Cizi zdroje 55 57 66 64 55
Rezervy 0 1 0 0 0
Dlouhodobé zdvazky 0 0 0 1
Zavazky k ucetnim jednotkam
pod podstatnym vlivem 0 7 0 0 0
Kratkodobé zavazky 48 40 53 54 54
Zavazky z obchodnich vztahu
(kratk.) 36 30 26 42 42
Dohadné ucty pasivni (kratk.) 10 7 25 9 10
Bankovni uvéry a vypomoci 7 9 12 9 0
Bankovni Uvéry dlouhodobé 0 7 9 0 0
Kratkodobé bankovni uvéry 7 2 3 9 0
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V roce 2011 se na celkovych aktivech podilel dlouhodoby majetek 56 %, zejména se
jednalo o dlouhodoby hmotny majetek, pfesnéji o samostatné movité véci 34 % a stavby
17 %. Jde o stroje, pomoci nichz spole¢nost vyrobu realizuje a stavby, ve kterych vyroba
probiha. Obézna aktiva se tedy podili niz§i vahou. V obéznych aktivech jsou zastoupeny
zejména kratkodobé pohledavky z obchodnich vztahli 39 %. Zasoby tvoii nepatrny podil na
aktivech, to je z divodu metody skladovani JIT a jedna se zejména o pojistnou zasobu.
Vlastni kapital tvoii vtomto roce 45 % celkovych pasiv, to znamend agresivni strukturu
financovani. Pievazujici polozku vlastniho kapitalu tvoii zakladni kapital. Cizi zdroje tvofi
vetsinovy podil na celkovych pasivech spolecnosti. Jedna se o kratkodobé zavazky, predevsim

Z titulu obchodnich vztaha.

V roce 2012 se situace v aktivech témé&f vyrovnala. Spole¢nost méla 51 % dlouhodobého
majetku a 49 % obéznych aktiv. Nejvétsi polozky z dlouhodobého majetku jsou shodné
s piedchozim rokem a v obéznych aktivech vedle kratkodobych pohledavek tvoii 12 % aktiv
ucty v bankach. V pasivech lze vidét, ze spole¢nost obdrzela finan¢ni vypomoc od nékteré ze

svych matek, nebot’ 7 % z pasiv tvoii zavazky k t¢etnim jednotkam pod podstatnym vlivem.

V roce 2013 je situace mezi dlouhodobym majetkem a obéznymi aktivy identicka jako
vroce 2011. V dlouhodobém majetku vzrostla hodnota nedokoncené¢ho dlouhodobého
hmotného majetku na 21% podil na aktivech. V obézném majetku poklesla hodnota
kratkodobych obchodnich pohledavek na 28 % a hodnota zasob vzrostla na 5 %. V pasivech
vzrostl podil cizich zdroji na 66 % a to zejména diky dohadnym uctim pasivnim a také je

V tomto roce ze sledovanych obdobich na maximu hodnota dlouhodobych bankovnich Gvéri.

V roce 2014 se na aktivech dlouhodoby majetek podilel 52 %, obézny majetek 41 % a
zbylych 7 % tvofilo ¢asové rozliSeni. V tomto roce spole¢nost nakupovala samostatné movité
véci, jejichz podil tvofil 37 % na celkovych aktivech. V obéZnych aktivech poklesly
pohledavky z obchodnich vztahit na 19 %, naopak 17% véhu na aktivech tvofily ucty
v bankach a jednalo se o nejvyssi ¢astku této polozky za sledovana obdobi. V pasivech je
situace opét podobna, nejvetsi polozkou z vlastniho kapitalu je zakladni kapital, ktery ma
24 % vahu na celkovych pasivech a v cizich zdrojich zavazky z obchodnich vztaht 42 %, coz

je nejvyssi hodnota od roku 2011.

V roce 2015 jako ve vSech predchozich letech dlouhodoby majetek pievysuje obé&zna
aktiva a nejveétsi vliv na to maji opét samostatné movité véci a stavby. V obéznych aktivech
byla situace podobna, zadna polozka nevykazala zadnou vyraznéjsi zménu. V pasivech byla

situace shodna s rokem 2011, tedy vlastni kapital tvofil 45 % pasiv a cizi zdroje 55 % hodnoty
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celkovych pasiv. Zvysil se podil zakladniho kapitalu, ovSem zékladni kapital ztstal shodny

jako v predchozich letech, pouze se snizila celkova hodnota pasiv. V cizich zdrojich je situace

identicka s pfedchozim rokem.

5.2.2 Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty

Z nize uvedené tabulky €. 7 Ize vidét strukturu vykazu zisku a ztrat v letech 2011 az 2015.

Tabulka 7: Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty v % (zkracena verze)

Polozka Rok

2011 2012 2013 2014 2015
Vykony 100 100 100 100 100
Trzby za prodej vlastnich
vyrobku a sluzeb 100 100 98 99 100
Vykonovd spotreba 92 92 90 91 91
Spotfeba materialu a energie 85 85 82 83 84
Sluzby 7 7 8 8 7
Pridana hodnota 8 8 10 9 9
Osobni ndklady 4 4 5 4 4
Odpisy DNM a DHM 3 3 5 4 4
Provozni VH 1 1 1 1 1
Financni VH 0 0 0 0 0
Dari z pFijmi za béZnou éinnost -1 -1 0 0 0
VH za ucetni obdobi 1 1 1 1 1
VH pred zdanénim 0 0 0 0 1

Zdroj: Zpracovano autorem z vykazi ziskl a ztrat

Ve vSech sledovanych obdobich tvofi absolutni vétSinu na celkovych trzbach trzby za
prodej vlastnich vyrobkii a sluzeb, nebot se jedna o hlavni pfedmét ¢innosti spolecnosti.
Vykonova spotfeba ma ve vSech letech ptiblizné stejny podil na trzbach. Pomé&rmé vyznamnou
polozkou je spotieba materialu a energie, ktera tvori za vSechna sledovana obdobi podil vyssi
nezli 82 %. Ptidana hodnota ma také konstantni podil na celkovych trzbach za sledovana
obdobi. Osobni naklady jsou za sledované roky konstantni kolem 4 %. VSechny ostatni
naklady jsou jiZ V procentudlnim vyjadfeni minimalni vicéi celkovym trzbam. Provozni

vysledek hospodateni je konstantni za sledovana obdobi, vzdy se podili 1 % na vykonech.

5.3 Bilan¢ni pravidla

V této Casti prace budou vyhodnocena bilanéni pravidla spole¢nosti TPCA v letech 2011
az 2015.
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5.3.1 Zlaté bilan¢ni pravidlo

Nasledujici graf ukazuje pomér dlouhodobého kapitadlu a dlouhodobého majetku

spole¢nosti TPCA, s. 1. o.
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Obrazek 3: Zlaté bilan¢ni pravidlo
Zdroj: Autor

Zlaté bilan¢ni pravidlo tik4, Ze dlouhodoby majetek by mél byt financovan dlouhodobym
kapitalem. V prvnim roce toto pravidlo spole¢nost nespliuje, protoze ma vice dlouhodobého
majetku nezli dlouhodobého kapitalu a lze tvrdit, Ze spole¢nost je podkapitalizovana. V roce
2012 se situace zmenila. V tomto obdobi dlouhodoby kapital mirné ptevysuje dlouhodoby
majetek a doSlo k mirnému piekapitalizovani. V poslednich tfech sledovanych letech je

situace podobna jako v roce 2011.
5.3.2 Zlaté pravidlo vyrovnani rizika

Obrazek cislo 4 ukazuje pomér vlastniho a ciziho kapitalu.

Zlaté pravidlo vyrovnani rizika tika, ze vlastniho kapitalu by mélo byt vice nebo stejné
jako ciziho kapitalu. Spolecnost TPCA, s. r. 0. ma ve vSech sledovanych letech vice ciziho
kapitdlu nez vlastniho, tedy zastdva agresivni strategii financovani, nejvétsi rozdil mezi

vlastnim a cizim kapitadlem byl zaznamenan v roce 2013 a 2014.

Spolecnost financuje své aktivity predevSim z cizich zdrojl, a to ptesnéji z kratkodobych
zavazkl z obchodnich vztaht, tedy k dodavatelim. Lze tvrdit, ze spole¢nost se snazi vyuzit

levnéjsi cizi kapital.
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Obrazek 4: Zlaté pravidlo vyrovnani rizika

Zdroj: Autor
5.3.3 Pari pravidlo

Nasledujici obrazek porovnava vlastni kapital a dlouhodoby majetek.
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Obrazek 5: Pari pravidlo
Zdroj: Autor

Pari pravidlo doporucuje, aby mé¢l podnik vlastniho kapitdlu méné nezli dlouhodobého
majetku. To TPCA, s. r. o. spliiuje ve vSech sledovanych letech, coz souvisi se zlatym

pravidlem vyrovnani rizika, protoze podnik vétSinu svych ¢innosti financuje z ciziho kapitalu.
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5.3.4 Riistové pravidlo

Nasledujici graf ukazuje vyvoj indexu trzeb a investic na jejichz zaklad¢ je vyhodnoceno

rastové pravidlo.
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Obrazek 6: Riistové pravidlo
Zdroj: Autor

Podle tohoto pravidla by tempo ristu trzeb mélo prevySovat tempo rastu investic. Toto
pravidlo je splnéno pouze v poslednich dvou sledovanych letech. Pfi¢inou je zejména
investice v roce 2013 do ptipravy novych modeli vozi a s touto skuteCnosti se poji také

nariist trzeb v nasledujicim roce.

5.4 Analyza rozdilovych ukazateli

Analyza rozdilovych ukazatelt, na kterou se tato kapitola zamétfuje, zhodnocuje tfi
ukazatele, které byly zminény v kapitole 2.3, ¢isty pracovni kapital, ¢isté pohotové prostiedky
a Cisty penézni majetek.

5.4.1  Cisty pracovni kapital

Nasleduje tabulka s hodnotami ¢istého pracovniho kapitalu, ktery byl pocitan podle vzorce

¢islo 6.
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Tabulka 8: Cisty pracovni kapital v % z celkovych aktiv

2011 2012 2013 2014 2015
TPCA -11 6 -12 -23 -18
SKODA 23 14 10 7 47
HYUNDAI 17 36 45 40 54
Odvétvovy prameér 19 16 18 23 26

Zdroj: Zpracovano autorem podle rozvah jednotlivych spole¢nosti a [13]

TPCA méla kladny cisty pracovni kapital pouze v roce 2012, tedy pouze v tomto roce
méla vys$i hodnotu obéznych aktiv nez kratkodobych zavazki vcetné kratkodobych
bankovnich Gvéra. V tomto roce totiz poklesla hodnota kratkodobych zavazkii na minimalni
hodnotu za vSechny roky. Naopak maximalni hodnoty dosahly v roce 2014, proto tento

ukazatel dosahl nejvyssi zaporné hodnoty.

Ostatni spolecnosti 1 odvétvovy primér v této souvislosti dosahuji mnohem lepSich
vysledkl, dokonce v zddném ze sledovanych obdobich nedosahly zépornych hodnot.
Spole¢nost Skoda i Hyundai zaostaly za odvétvovym primérem uvedenym MPO
Vv absolutnim vyjadfeni, zatimco v pomérovém vyjadieni, jak ukazuje tabulka cislo 8 dosahuje
Skoda nizsich vysledkd nez odvétvovy pramér v letech 2012, 2013 a 2014. Spole&nost
Hyundai v pomérovém vyjadieni dosahla niz§i hodnoty nez odvétvovy primér pouze v roce

2011.

5.4.2  Cisté pohotové prostiedky

Nésleduje tabulka znazornujici hodnoty ukazatele ¢isté pohotové prostiedky, vysledky

spoleénosti TPCA jsou porovnany se Skodou, Hyundai a odvétvovym primérem.

Tabulka 9: Cisté pohotové prostiedky v % z celkovych aktiv

2011 2012 2013 2014 | 2015
TPCA -54 -31 -48 -46 -43
SKODA 221 -20 -25 -26 6
HYUNDAI -32 -11 7 7 13
Odvétvovy prameér -16 -18 -17 -11 -9

Zdroj: Zpracovano autorem podle rozvah jednotlivych spolecnosti a [13]

Vysledky ukazatele ¢isté pohotové prosttedky jsou pro spole¢nost TPCA zaporné ve vSech
letech. OvSsem v poslednich dvou letech ukazatel v absolutni vysi rostl, coz lze hodnotit
pozitivné a hodnota se také v poslednich dvou letech snizila v pomé&rovém vyjadieni vici
celkovym aktiviim. V roce 2014 méla totiz TPCA nejvyssi zistatek na uctech v bankach a

Vv roce nasledujicim mély nulové kratkodobé bankovni uvéry.
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Ve vysledcich tohoto ukazatele jsou jiz mnohem castéjsi zaporné hodnoty nez ty kladné.
Napiiklad Skoda dosahuje kladného vysledku az v poslednim roce, Hyundai v poslednich
tiech a odvétvovy primér je zde v porovnani s ostatnimi hluboko pod srovnavanymi podniky

Vv absolutnim vyjadieni.

5.4.3  Cisty penéZni majetek
V nasledujici tabulce jsou uvedeny vysledky vypoctu hodnot ¢istého penézniho majetku.

Tabulka 10: Cisty penéZni majetek v % z celkovych aktiv

2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015
TPCA -14 3 -17 -25 -20
SKODA 17 8 3 0 39
HYUNDAI 9 28 39 36 49
Odvétvovy primeér 10 6 9 14 16

Zdroj: Zpracovano autorem podle rozvah jednotlivych spole¢nosti a [13]

Ve vysledcich tohoto ukazatele dosahuje TPCA, stejné jako u ¢istého pracovniho kapitalu,
kladného vysledku pouze vroce 2012. Totozny vyvojovy trend s ukazatelem Ccistého

pracovniho kapitalu, je z divodu minimalnich hodnot zasob.

v

Ostatni spolec¢nosti dosahuji mnohem ptiznivéjSich hodnot v porovnani s TPCA, nebot’
v zadném ze sledovanych rokt nemaji zaporny vysledek, oviem i zde se Skoda a Hyundai
pohybuji pod odvétvovym primérem Vv absolutnim vyjadieni. V pomérovém vyjadieni Skoda
dosahuje lepSiho vysledku nez odvétvovy primér v letech 2011, 2012 a 2015. Spole¢nost
Hyundai je v pomérovém vyjadfeni lepsi nez odvétvovy prumér ve vSech letech mimo roku
2011.

5.5 Analyza intenzivnich (pomérovych) ukazateli

Tato kapitola se vénuje analyze pomérovymi ukazateli. Jako prvni budou sledovany

ukazatele likvidity, nasleduji ukazatele aktivity, rentability a zadluZenosti.

55.1 Ukazatele likvidity

V této kapitole bude sledovana bézna likvidita (L3), pohotova likvidita (L2) a okamzita
likvidita (L1).

Nasledujici tabulka obsahuje vypocitanou béznou likviditu za sledovany podnik, dva

konkurenéni podniky a odvétvovy primér.
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Tabulka 11: BéZn4 likvidita

2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015
L3 TPCA 0,91 1,20 | 0,8 | 0,75 | 0,67
L3 SKODA 1,79 1,51 1,31 1,22 NA
L3 HYUNDAI 2,50 | 4,67 | 4,23 2,24 | 3,73
L3 odvétvovy pramér 1,60 | 1,49 1,57 1,74 | 1,84

Zdroj: Zpracovano autorem podle rozvah jednotlivych spoleénosti a [13]

Doporu¢ené hodnoty jsou mezi 1,5 a 2,5, coz spole¢nost TPCA nespliiuje v zaddném
sledovaném roce. Lze tvrdit, Ze TPCA praktikuje agresivni fizeni ukazatele L3. Nizké
hodnoty pod doporucenou hranici jsou ovlivnény tim, ze kratkodobé zavazky pievysSuji
obézna aktiva. V roce 2012 spolecnosti poklesly kratkodobé zavazky (zejména zavazky
nartst bézné likvidity. V roce 2013 doslo k poklesu ukazatele. V tomto roce vzrostla hodnota
obéznych aktiv i kratkodobych zavazki. Kratkodobé zavazky vsak vzrostly vyssi mérou, a to
bylo nakonec pro vyvoj tohoto ukazatele klicové. Kratkodobé zavazky vzrostly zejména
zavazky z obchodnich vztahi. Na ristu obézného majetku se podilel piedevSim rlst
nedokoncené vyroby. V dalsich dvou letech ukazatel vzdy poklesl. V roce 2014 se sniZzila
hodnota obé&znych aktiv, nejvice se na tomto poklesu podilela polozka zdsoby a kratkodobé
pohledavky. Zatimco kratkodobé zavazky nepatrné vzrostly. V roce 2015 se hodnota bézné
aktiva 6,136 mil. K¢, kdy nejvice poklesly kratkodobé pohledavky, obdobné jako
Vv pfedchozich letech se jednalo pfedev§im o pohleddvky z obchodnich vztahii. Kratkodobé
zéavazky také vykazaly pokles, ale ne tak vyrazny.

Spole¢nost TPCA v porovnani s konkurenty (Skoda a Hyundai) dopadla nejhtife, dokonce
zaostavé i oproti odvétvovému priméru. Skoda méla nejvyssi hodnotu ukazatele L3 v roce
2011. Za posledni tii sledované roky se bézna likvidita u TPCA snizuje, u spoleénosti Skoda
se tato hodnota snizuje za vSechna obdobi, kdy v roce 2015 kratkodobé zavazky dokonce
dosahly nuly, proto nelze urcit hodnotu ukazatele v tomto roce. U spolecnosti Hyundai se od
roku 2012 hodnota L3 snizovala, ale v roce 2015 zaznamenala opét narast. Odvétvi jako celek

v

nejvyssi hodnoty za sledované roky.

V tabulce ¢. 12 jsou hodnoty pohotové likvidity. Spole¢nost TPCA je porovnavana

s firmou Skoda, Hyundai a odvétvovym primérem.
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Tabulka 12: Pohotova likvidita

2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015
L2 TPCA 0,85 1,13 | 0,74 | 0,71 | 0,62
L2 SKODA 1,58 1,27 1,08 1,01 NA
L2 HYUNDAI 2,15 | 4,01 | 3,83 2,11 | 3,49
L2 odvétvovy primér 1,31 1,19 1,27 1,44 | 1,51

Zdroj: Zpracovano autorem podle rozvah jednotlivych spole¢nosti a [13]

Spole¢nost TPCA aplikuje agresivni strategii ukazatele L2, vyjimkou je rok 2012, kdy je
hodnota vyssi nez 1. V roce 2012 spolecnost TPCA spliuje doporucenou hodnotu, narist
oproti piedchozimu roku je pfedevsim diky poklesu zavazki z obchodnich vztahtu. V dalSich
ttech letech hodnota pohotové likvidity neustéale klesala. V roce 2013 zavazky z obchodnich
vztaht Klesly, a to bylo hlavni pti¢inou poklesu ukazatele v tomto roce. V roce 2014 poklesly
kratkodobé pohledavky, a to zapfi€inilo dal§i pokles ukazatele oproti pfedchozimu obdobi.
V poslednim sledovaném roce se na poklesu podilelo snizeni hodnoty pohleddvek

Z obchodnich vztahu.

Hodnoty ukazatele L2 jsou opét ve vSech sledovanych letech nizsi oproti konkurentim i
odvétvovému priméru. V roce 2011 spoleénost Skoda vykézala svoji maximélni hodnotu za
sledované obdobi, déale vSak hodnota neustale klesala, obdobné jako u ukazatele L3. V roce
2012 své maximum vykazala sledovana spolecnost TPCA, i konkuren¢ni Hyundai, ovSem
hodnoty ukazateli u vSech firem sniZili, ovSem to neplati o odvétvovém priméru, kde se za

posledni tfi roky hodnoty zvysily, dokonce v roce 2015 dosahla hodnota svého maxima.

Nasledujici tabulka obsahuje vypoctené hodnoty okamzité likvidity sledované¢ho podniku,

dvou konkurenc¢ni firem a odvétvového priméru.

Tabulka 13: Okamzita likvidita

2011 2012 2013 2014 2015
L1 TPCA 0,00 0,29 0,15 0,32 0,21
L1 SKODA 0,29 0,28 0,23 0,20 NA
L1 HYUNDAI 0,12 0,78 1,74 1,22 1,65
L1 odvétvovy pramér 0,52 0,44 0,47 0,66 0,71

Zdroj: Zpracovano autorem podle rozvah jednotlivych spole¢nosti a [13]

Hodnoty ukazatele L1 spolecnost TPCA spliiuje v roce 2012, 2014 a 2015, nebot’ se
pohybuji v rozmezi od 0,2 do 0,5. V roce 2011 okamzité likvidita spole¢nosti TPCA dosahla

wrwe

finan¢niho majetku. V roce 2012 doslo k nartustu kratkodobého finan¢niho majetku (zejména

penéz na bankovnich uctech) a zaroven k poklesu kratkodobych zavazkt, to vSe zapficinilo
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narust tohoto ukazatele. V roce 2013 hodnota poklesla na 0,15, coz je zavinéno, obdobné jako
u ostatnich ukazatelti likvidity, zejména ristem kratkodobych zavazkt. V roce 2014 hodnota
vzrostla na své maximum (o vice nez dvojnasobek) a stejnym pomérem vzrostla hodnota
kratkodobého finan¢niho majetku (zdvojnasobila se hodnota penéz na bankovnich uctech).

V roce 2015 poklesl jak kratkodoby financni majetek, tak i kratkodobé zavazky.

U hodnot L1 spole¢nost TPCA nedopadla nejhiife ve vSech sledovanych letech. V roce
2012 a 2014 dosahla vétsi hodnoty nez konkurenéni spole¢nost Skoda, u které stejné jako u
vSech ostatnich ukazatela likvidity hodnoty neustale klesaly. Spolecnost Hyundai mimo roku
2011 vyrazné pievysuje hodnoty spole¢nosti TPCA a Skoda. Odvétvovy pramér splituje
doporucené hodnoty pouze v letech 2012 a 2013, nejvysSich hodnot dosahuje v poslednich
dvou letech, tudiz primérny podnik v tomto odvétvi voli konzervativni strategii okamzité

likvidity.

5.5.2 Ukazatele aktivity

Nasledujici cast prace popisuje, jak podnik hospodaii se svymi aktivy, a to pomoci

aplikace ukazatel popsanych v Casti 2.4.2.

V nasledujici tabulce jsou zobrazeny vypocitané hodnoty véazanosti celkovych aktiv

spole¢nosti TPCA, Skoda a Hyundai, navic také hodnoty odvétvového priiméru.

Tabulka 14: Vazanost celkovych aktiv

2011 2012 2013 2014 2015
TPCA 0,40 0,49 0,71 0,54 0,40
SKODA 0,56 0,57 0,61 0,58 0,61
HYUNDAI 0,58 0,51 0,55 0,60 0,51
Odvétvovy prameér 0,61 0,60 0,64 0,57 0,55

Zdroj: Zpracovano autorem podle rozvah jednotlivych spole¢nosti a [13]

Spole¢nost TPCA v Zadném ze sledovanych let neméla vyssi aktiva neZ trzby. Za prvni tfi
roky mél tento ukazatel rostouci trend, coz bylo zptisobeno rustem aktiv, pfedev§im ob&éznymi
aktivy a zaroven klesaly trzby. V letech 2014 spolecnosti vzrostly trzby (pfedevSim trzby za
prodej vlastnich vyrobkil a sluzeb) a nepatrn€ poklesla hodnota aktiv, z téchto diivodi doslo
k poklesu sledovaného ukazatele. V roce 2015 ukazatel opét poklesl, a to ze stejnych divodd,

ale v tomto roce se na poklesu vétsi mirou podilel pokles aktiv.

U spolec¢nosti Skoda a Hyundai je situace podobna, tedy v zadnych ze sledovanych let

cv v

spolegnost TPCA v letech 2011 a 2015, spole¢nost Skoda v roce 2011, Hyundai v roce 2012 a

2015 a v tomto roce z tohoto pohledu se nejlépe dafilo i danému odvétvi. Celou situaci Ize pro
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TPCA hodnotit velice dobie, protoze mimo roku 2013 (kdy dopadla nejhiie) byla ze

sledovanych firem nejlepsi, dokonce i oproti odvétvovému praméru.

V tabulce cCislo 15 jsou uvedeny hodnoty obratu celkovych aktiv sledovaného podniku,

dvou konkurentii a odvétvového priméru.

Tabulka 15: Obrat celkovych aktiv

2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015
TPCA 2,53 | 2,06 1,40 | 1,86 | 2,49
SKODA 1,77 1,74 | 164 | 1,72 1,65
HYUNDAI 1,71 1,97 1,81 1,67 | 1,97
Odvétvovy primér 1,66 1,69 1,57 1,79 1,84

Zdroj: Zpracovano autorem podle rozvah jednotlivych spoleénosti a [13]

Obrat celkovych aktiv je zrcadlové obraceny oproti vazanosti celkovych aktiv. Pro
spolecnost TPCA byl tento ukazatel nejptiznivéjsi v roce 2011, kdy na 1 K¢ vloZenych aktiv
ptipadlo 2,53 K¢ trzeb. Po prvnich tfech letech, kdy trzby klesaly, nasledoval v letech 2014-

2015 rtst trzeb, tudiz i rist obratu celkovych aktiv.

Opét 1ze situaci pro TPCA hodnotit velice kladné, dopadla nejlépe ze sledovanych firem,
neplati pro rok 2013. Ve vSech letech opét mimo roku 2013 byla situace ptiznivéjsi pro

sledovany podnik i vV porovnani s odvétvovym pramérem.

V tabulce ¢islo 16 jsou hodnoty doby obratu zasob, sledované spole¢nosti TPCA, dvou

konkuren¢nich podniki a odvétvového priméru.

Tabulka 16: Doba obratu zasob ve dnech

2011 2012 2013 2014 2015
TPCA 3,77 5,09 13,41 4,56 4,06
SKODA 12,65 | 13,93 | 16,00 | 14,58 | 16,31
HYUNDAI 15,20 | 14,69 | 12,15 8,50 8,53
Odvétvovy prameér 20,20 20,56 21,42 19,52 20,31

Zdroj: Zpracovano autorem podle rozvah jednotlivych spole¢nosti a [13]

Vysledek tohoto ukazatele je pro firmu TPCA pfiznivy. Je to zplisobeno malou zasobou,
protoze tato spolecnost vyuziva japonskou metodu zasobovani JIT, coz ji umoznuje dosahovat
takovychto hodnot. V roce 2012, zejména pak v roce 2013, doslo k nariistu hodnoty z ditvodu
rustu zasob, predevsim nedokoncené vyroby. V poslednich dvou letech ukazatel opét klesal,

nebot’ hodnota zasob klesala a hodnota trzeb rostla.

Doba obratu zasob dopadla pro spole¢nost TPCA velice dobte, kromé roku 2013 dokaze
zpenézit své zasoby diive nez konkurence i prumérny podnik v odvétvi. Spole¢nost TPCA

dopadla nejlépe v roce 2011, shodny vysledek je i u spoleénosti Skoda. U spole&nosti
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Hyundai je vysledek tohoto ukazatele do roku 2014 neustale klesajici a nejlepsiho vysledku
tak dosahla pravé roce 2014, v nasledujicim roce byl zaznamenan nepatrny narast. Naopak
Skoda ma trend opaény, mimo roku 2014 - to ukazatel oproti minulému roku poklesl, hodnota

neustale roste.

Nasledujici tabulka obsahuje vypocitané hodnoty doby obratu pohledavek spolecnosti
TPCA, Skoda a Hyundai, navic je$té hodnoty odvétvového priméru.

Tabulka 17: Doba obratu pohledavek ve dnech

2011 2012 2013 2014 2015
TPCA 56,06 57,71 71,88 37,66 30,56
SKODA 17,54 16,34 16,29 14,12 12,88
HYUNDAI 76,46 65,18 58,38 51,77 58,31
Odvétvovy primeér 56,75 51,65 59,07 50,05 | 49,40

Zdroj: Zpracovano autorem podle rozvah jednotlivych spole¢nosti a [13]

Doba obratu pohledavek v obdobi 2011-2013 rostla, coz neni pozitivni jev. Hlavni
pfi¢inou tohoto vyvoje je pokles trzeb a obchodni pohledavky v roce 2012 poklesly, v roce
2013 zaznamenaly mirny rast. V dalSich dvou letech ovSem obchodni pohledavky

zaznamenaly pokles a trzby rostly, to mélo velice pozitivni vliv na vyvoj tohoto ukazatele.

Z hlediska doby obratu pohledavek dopadla nejlépe ve viech péti letech spole¢nost Skoda,
ktera ma neustale sestupny vyvoj hodnot tohoto ukazatele. Stejny trend je v letech 2011 az
2014 i u spolecnosti Hyundai, kde ovSem v roce 2015 doslo k ristu. Odvétvovy prumér

zaznamenal nejhorsi vysledek (obdobné jako TPCA) v roce 2013 a nejlepsi v roce 2015,
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Tabulka ¢islo 18 ukazuje dobu obratu zavazki sledované spole¢nosti, dvou konkurencnich

firem a odvétvového priméru.

Tabulka 18: Doba obratu zavazkii ve dnech

2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015
TPCA 50,82 | 51,53 | 66,26 | 82,01 | 60,39
SKODA 36,69 | 37,45 | 42,27 | 42,26 | 41,01
HYUNDAI 0,04 0,00 0,00 0,00 0,00
Odvétvovy pramér 62,59 61,71 67,52 59,88 57,57

Zdroj: Zpracovano autorem podle rozvah jednotlivych spole¢nosti a [13]

Doba obratu zavazkii by méla byt vyssi nez doba obratu pohledavek. Tato podminka je
splnéna u spolecnosti TPCA pouze v letech 2014 a 2015 (viz. Tabulka 17 a Tabulka 18).
V roce 2012 obchodni zavazky poklesly, v roce 2013 vzrostly téméf na stejnou hodnotu

Vv jaké byly v roce 2011. OvSem ve vSech téchto letech klesaly trzby. Trzby vyrazné&ji rostly az
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v poslednich dvou letech. Obchodni zavazky vyraznéji rostly v roce 2014, v poslednim

sledovaném roce zaznamenaly mirny pokles.

Spoleénost TPCA v porovnani se spoleénostmi Skoda a Hyundai nedopadla dobie.
Spole¢nosti Skoda se kazdym rokem zvySovali trzby, oviem rostly ji také zavazky, proto se
ukazatel doby obratu zavazku Vv letech 2011-2014 neustale zvySoval, aZ posledni sledovany
rok zaznamenal pokles. U Hyundai je situace zcela odliSna oproti ostatnim spole¢nostem.
Tato spole¢nost nevykazuje Zadné obchodni zavazky v letech 2012-2015, tudiz tento ukazatel
je v téchto letech nulovy a ze sledovanych firem dopadla v tomto ohledu nejlépe. OvSem
Hyundai v zadnych ze sledovanych let nesplituje pravidlo, které doporucuje mit vyssi hodnotu
doby obratu zavazkii nezli dobu obratu pohledavek, ovSem toto pravidlo splituje primérny

podnik v tomto odvétvi i Skoda. (viz. Tabulka 17 a Tabulka 18).

5.5.3 Ukazatele rentability

Tato kapitola se vénuje ukazatelim rentability vlastniho kapitalu (ROE), rentability aktiv
(ROA), rentability dlouhodobé¢ investovaného kapitalu (ROCE), rentability trzeb (ROS).

Nasledujici tabulka obsahuje vypocitané hodnoty ukazatele ROE, hodnoceny jsou

spole¢nosti TPCA, Skoda a Hyundai, navic také odvétvovy pramér.

Tabulka 19: Ukazatel ROE

2011 2012 2013 2014 2015

TPCA 8% 3% 2% 5% 4%
SKODA 18% 15% 13% 18% 26%
HYUNDAI 20% 33% 26% 28% 15%

Odvétvovy prameér 17% 15% 13% 18% 22%
Zdroj: Zpracovano autorem podle rozvah jednotlivych spole¢nosti a [13]

TPCA ve vsech sledovanych letech vice vyuziva cizi kapitdl, to ma za dusledek, ze
hodnota ukazatele ROE neni tak vysokd. V roce 2011 vykézala TPCA nejvyssi vysledek
hospodafteni, to je také diivod, pro¢ je hodnota ROE v tomto roce na svém maximu. Zatimco
hodnota vlastniho kapitdlu za vSechny sledované roky zlstdva konstantni piiblizné na
7 000 milionech K¢. Veskeré vykyvy tohoto ukazatele tedy souvisi se zménami vysledku
hospodareni, ktery v roce 2012 a 2013 poklesl. V roce 2014 vzrostl a v nadchazejicim obdobi

mirn¢ poklesl.

Spole¢nost TPCA ma ve viech letech oproti spoleénosti Skoda i Hyundai nejmensi
vysledek hospodaieni. Skoda vyuZiva ve vsech letech vice vlastni kapital, to je vysvétlent,
pro¢ ma tento podnik nékolikanasobné vyssi hodnotu ukazatele ROE oproti TPCA, navic

V poslednim sledovaném roce 2015 dosahla maximalniho vysledku hospodareni, proto ma
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také nejvyssi hodnotu ROE. Hyundai kazdoro¢né za sledované obdobi roste vlastni kapital a
vysledek hospodareni rostl v letech 2011-2014, v poslednim roce poklesl, proto také poklesla
hodnota ukazatele rentability vlastniho kapitdlu na minimum za pétileté obdobi. Spolecnost
TPCA v tomto ohledu znaéné zaostava za odvétvovym primérem, to firmy Skoda a Hyundai
jsou nad nebo na hodnoté¢ odvétvového priméru, pouze v roce 2015 Hyundai, jiz zminénou

zménou vysledku hospodateni poklesla pod priimérnou hodnotu.

V Tabulce 20 jsou hodnoty ukazatele rentability aktiv (ROA).

Tabulka 20: Ukazatel ROA

2011 2012 2013 2014 2015
TPCA 3% 2% 1% 2% 3%
SKODA 13% 11% 9% 12% 17%
HYUNDAI 10% 16% 16% 15% 11%
Odvétvovy pramér 9% 9% 7% 11% 14%

Zdroj: Zpracovano autorem podle rozvah jednotlivych spole¢nosti a [13]

TPCA ma konstantni hodnotu ukazatele rentability aktiv za cela sledovana obdobi. V roce
2012 poklesl vysledek hospodateni, ktery v predchazejicim roce dosdhl maximalni vyse.
Hodnota celkovych aktiv byla vyraznéji vyssi v letech 2013 a 2014 ve zbylych letech byla
konstantni. V roce 2013 ve stalych aktivech vzrostla hodnota softwaru a nedokonceného
hmotného majetku, v obéznych aktivech to byla nedokoncend vyroba a polotovary. V roce
2014 ve stalych aktivech vyrazné vzrostla hodnota polozky nehmotné vysledky vyzkumu a
vyvoje, dale pak software a samostatné movité véci. V roce 2015 poklesl jak vysledek
hospodareni, tak i celkova aktiva, ovS§em celkova aktiva poklesla vyraznéji, proto ukazatel

ROA nepatrné vzrostl.

Nejvyssi hodnoty v letech 2012 az 2014 dosahuje Hyundai. V prvnim a poslednim
sledovaném roce je to spoleénost Skoda. Obé tyto firmy jsou lepsi nezli odvétvovy primér
v letech 2011-2014. V roce 2015 spole¢nost Hyundai ma niz§i hodnotu ROA nezli odvétvovy
prumér.

Nasleduje tabulka s tidaji ukazatele ROCE.

Tabulka 21: Ukazatel ROCE

2011 2012 2013 2014 2015

TPCA 6% 3% 3% 5% 6%
SKODA 18% 15% 13% 18% 29%
HYUNDAI 11% 20% 24% 25% 19%

Odvétvovy primeér 15% 14% 12% 18% 23%
Zdroj: Zpracovano autorem podle rozvah jednotlivych spolecnosti a [13]
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TPCA ve vSech sledovanych letech mé konstantni hodnotu vlastniho kapitalu. Dlouhodobé
zavazky méla spole¢nost na nejvyssi trovni vroce 2012, proto vtomto roce hodnota
ukazatele ROCE poklesla o polovinu oproti roku 2011, kdy naopak spole¢nost méla
maximalni hodnotu vysledku hospodaieni. V roce 2013 se vysSe ukazatele nezmeénila,
spolecnost cCerpala dlouhodobé bankovni Uvéry v nejvétsi mife za pétilet¢é obdobi.
V poslednich dvou letech hodnota ukazatele rostla, coz je pozitivni jev. V roce 2014 vykézala

v

nejvyssi byla v poslednim sledovaném roce, proto hodnota opét vzrostla.

Spolecnost TPCA ma hodnotu tohoto ukazatele nejmenSi oproti konkurentim i
odvétvovému pruméru ve vSech letech, je to zptisobeno tim, ze TPCA financuje své aktivity
zejména cizim kapitdlem, proto ma niz§i hodnotu vlastniho kapitdlu oproti ostatnim
spole¢nostem, tudiz i hodnotu tohoto ukazatele. V roce 2011 nejvyssi hodnoty dosahuje
spole¢nost Skoda (trojnasobek hodnoty TPCA). V dalsich tiech letech ma nejlepsi hodnotu
Hyundai, ale v poslednim roce je to opét Skoda, diky maximalni vysi vysledku hospodafeni.
Odvétvovy praimér mé velice podobny vyvoj jako spolecnost Skoda, ktera oviem vzdy byla

nad, nebo alespon na trovni tohoto praméru.

Hodnoty ukazatele ROS za spoleénost TPCA, Skoda a Hyundai, navic také odvétvovy

pramér jsou zndzornény v nasledujici tabulce.

Tabulka 22: Ukazatel ROS

2011 2012 2013 2014 2015
TPCA 7% 7% 7% 7% 7%
SKODA 7% 6% 5% 7% 10%
HYUNDAI 6% 9% 9% 9% 6%
Odvétvovy primeér 5% 5% 5% 6% 7%

Zdroj: Zpracovano autorem podle rozvah jednotlivych spole¢nosti a [13]

Rentabilita trzeb je pro TPCA ve vSech sledovanych letech na stejné Grovni. 1 K¢ trzeb

pfinese spolecnosti 0,07 K¢ zisku ve vSech letech.

Rentabilita trzeb dopadla pro TPCA oproti konkurenci, ale zejména vici odvétvovému
priméru dobfe. Spole¢nosti Hyundai se kazdoro¢né zvySovaly trzby a v obdobi 2011 az 2014
rostl také EBIT, ten poklesl az v roce 2015, proto také poklesla hodnota ROS. Ukazatel ROS
u firmy Skoda v prvnich tfech letech nepatrné klesal, oviem v poslednich dvou letech rostl,
Vv poslednim roce dosahl maximdlni hodnoty, nebot’ spole¢nost dosdhla maximalniho
vysledku hospodateni. U odvétvového primeéru je situace v prvnich tfech letech stejnad,

ukazatel se vilbec nezménil, v poslednich dvou letech pouze mirné vzrostl.
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55.4 Ukazatele zadluZenosti
V této kapitole jsou aplikovany ukazatele zadluzenosti, které¢ byly podrobnéji popsany
v kapitole 2.4.4.
Tabulka 23 ukazuje procentualni vyjadieni celkové zadluZenosti firmy TPCA, Skoda a
Hyundai, také odvétvového priméru.

Tabulka 23: Ukazatel celkové zadluZenosti

2011 2012 2013 2014 2015

TPCA 55% 57% 66% 64% 55%
SKODA 41% 37% 41% 43% 42%
HYUNDAI 66% 56% 49% 52% 44%

Odvétvovy primeér 57% 55% 55% 54% 51%
Zdroj: Zpracovano autorem podle rozvah jednotlivych spole¢nosti a [13]

Jak jiz bylo né&kolikrat zminéno, TPCA vyuziva vice cizi kapital, proto ma stale vysi
tohoto ukazatel pres 50 %. Doporucend hodnota je mezi 40 az 60 %, to spole¢nost nespliiuje
pouze v letech 2013 a 2014, v téchto letech méla spolecnost cizi zdroje na nejvyssi Grovni.
V roce 2012 spole¢nosti vzrostla hodnota tohoto ukazatele, v této souvislosti vzrostl zavazek
vici osobam pod podstatnym vlivem (tedy matkam). V roce 2013 byl rist hodnoty celkové
zadluZenosti zpisoben nartstem kratkodobych zavazk (zejména zavazki z obchodnich
vztahll) a dohadnymi ucty aktivnimi. V roce 2014 se nejvyssim podilem na cizich zdrojich

podilely kratkodobé zavazky, zejména pak zavazky z obchodnich vztaht. V roce 2015 byla

situace podobna jako v roce 2011.

V porovnani s hodnotami uvedenych v Tabulce 23 dopadla spole¢nost TPCA, az na jiz
zminéné roky 2013 a 2014, témét shodné s odvétvovym primérem, ktery spiSe vyuziva cizi
kapital nezli vlastni. Ve vSech letech dosahla nejniz§i hodnoty spolegnost Skoda, ktera
vyuziva vice vlastni kapitdl. Spolecnost Hyundai v prvnim roce nesplnila doporucené

pravidlo, ve vSech dalSich letech jiz s timto splnénim neméla problém.

Ukazatel urokového kryti je zobrazen v tabulce ¢islo 24, hodnoty jsou porovnany pouze se
spole¢nosti Hyundai, protoZe spoleénost Skoda nevykazuje za sledovana obdobi zadné

nakladové uroky a MPO u odvétvového primeéru tyto tidaje neuvadi.

Tabulka 24: Ukazatel arokového kryti

2011 2012 2013 2014 2015
TPCA 14,37 | 28,41 NA 11,96 7,34

HYUNDAI 8,79 17,65 22,44 23,51 56,18
Zdroj: Zpracovano autorem podle rozvah jednotlivych spole¢nosti
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Spolec¢nost TPCA dosahla v roce 2011 nejlepsiho vysledku hospodareni, ale nikoli EBITu,
jedné se ovsem o druhy nejlepsi vysledek za pétileté obdobi. V roce 2012 poklesly placené
uroky o vice nez polovinu, a proto vysledek z tohoto roku lze hodnotit, jako nejlepsi. V roce
2013 nakladové uroky opét klesaly, dokonce az na nulu. V poslednich dvou letech byla
hodnota EBITu i1 nakladovych urokti na nejvyssi trovni, ale 1 pfesto byly hodnoty ukazatele

nizsi nez v prvnich dvou letech, zejména kviili hodnotdm nakladovych urokd.

Vysledky u Hyundai jsou velice pozitivni, nebot’ hodnoty neustdle rostou. V porovnani
s TPCA dosahuje vyssich hodnot pouze v poslednich dvou letech. OvSem v poslednim roce

ma hodnotu EBITu vice nez 5,5krat vyssi nez nakladové uroky, coz lze hodnotit pouze dobfe.

Naésleduje tabulka s ukazatelem dlouhodobé zadluZzenosti, kterd porovnava sledovany

podnik se spole¢nosti Skoda a Hyundai a odvétvovym priimérem.

Tabulka 25: Ukazatel dlouhodobé zadluZenosti
2011 2012 2013 2014 2015

TPCA 0% 15% 10% 1% 1%
SKODA 11% 10% 8% 10% 0%
HYUNDAI 31% 35% 29% 19% 24%

Odvétvovy primeér 24% 23% 23% 22% 20%
Zdroj: Zpracovano autorem podle rozvah jednotlivych spole¢nosti a [13]

Jak je vidét z Tabulky 25, tak spole¢nost TPCA dlouhodobé cizi zdroje az tolik nepouziva.
V roce 2011 tvoti pomér dlouhodobych cizich zdroji k aktiviim tzv. technickou nulu (pfesné
se jedna o 0,096 %). V roce 2012 spolecnost vykazala hodnotu 1,2 miliardy K¢ v polozce
zavazky k ucetnim jednotkam pod podstatnym vlivem, které maji dlouhodoby charakter, to je
davod, pro¢ se v tomto roce dostala hodnota dlouhodobé zadluzenosti na maximalni hodnotu
15 %. V roce 2013 poklesla hodnota dlouhodobych cizich zdroji a zaroven vzrostla hodnota
aktiv, proto se ukazatel sniZil. V poslednich dvou letech méla spolecnost nulové dlouhodobé
bankovni Uvéry a nepfili§ velikou hodnotu dlouhodobych zavazkili, proto byla hodnota

dlouhodobé zadluzenosti na 1 %.

Dlouhodobé cizi zdroje v poméru k aktiviim z porovnavanych spole¢nosti nejvice vyuziva
Hyundai, ovSem zde je zajimavé, Ze spoleCnost v prvnich letech vyuziva spiSe vydané
dluhopisy a ma minimalni hodnotu dlouhodobych bankovnich wvért, v poslednich dvou
letech je situace opacna, kdy ma nulové vydané dluhopisy, a naopak cerpa dlouhodobé
bankovni uvéry. U spoleénosti Skoda je situace v prvnich &tyfech letech téméi beze zmény,
ovSem v roce 2015 spolecnost méla nulové dlouhodobé zavazky. U odvétvového priméru se

hodnota ukazatele téméf kazdoro¢né€ nepatrné snizuje.
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V nasledujici tabulce jsou vypocitané hodnoty ukazatele bézné zadluzenosti.

Tabulka 26: Ukazatel béZné zadluZenosti

2011 2012 2013 2014 2015

TPCA 55% 42% 56% 63% 54%
SKODA 29% 28% 32% 33% 0%
HYUNDAI 35% 21% 20% 32% 20%

Odvétvovy prameér 33% 32% 32% 32% 31%
Zdroj: Zpracovano autorem podle rozvah jednotlivych spole¢nosti a [13]

Ukazatel bézné zadluzenosti je zcela opacny oproti ukazateli dlouhodobé zadluzenosti.
Spolec¢nost TPCA z cizich zdrojii vyuziva ve vétsi mirfe prave ty kratkodobé. V roce 2012
hodnota ukazatele oproti ptredchozimu roku poklesla, zejména kvuli poklesu zavazku
z obchodnich vztahti, dafiovym zavazkiim a dotacim a také diky kratkodobym bankovnim
uvérim. V roce 2013 byl rist zplsoben Uplné stejnymi polozkami jako v pfedchozim roce
pokles. V roce 2014 se hodnota tohoto ukazatele dostala na maximum, stejné jako kratkodobé
zavazky (zejména zévazky z obchodnich vztahti). V poslednim sledovaném roce ukazatel

poklesl 0 9 %, opét na tom mély nejvétsi podil zavazky z obchodnich vztahd, ale také nulové

kratkodobé bankovni véry.

Situace jako u TPCA je podobna i u spolecnosti Skoda a primémého podniku v tomto
odvétvi, nebot’ hodnota bézné zadluzenosti ve vSech sledovanych letech je vyssi (nebo stejna
— posledni rok u Skody) nezli hodnota dlouhodobé zadluZenosti. Hyundai ma pomér bézné a

dlouhodobé zadluZenosti nejvice vyrovnany.

5.6 Soustavy ukazateli

V této Casti prace jsou aplikovany soustavy ukazatelt z kapitoly 2.5.

5.6.1 Pyramidova soustava Du-Pont
Obrazek cislo 7 zobrazuje rozklad vrcholového ukazatele ROE na dil¢i ukazatele v ramci
soustavy Du-Pont.

Du-Pont se sklada z ukazatel, které jiz byly v této praci hodnoceny. V roce 2015 hodnota
ROE dosahla témét 4 %. Vypocty ukazatele rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) a jejich
zhodnoceni jsou obsazeny v Tabulce 19, rentabilita aktiv (ROA) v tabulce ¢. 20, rentabilita
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pyramidového rozkladu se nachdzi zisk po zdanéni (EAT), trzby (T) a celkova aktiva (A).
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ROE=3,59%

&
ROA=2,70% A/VK=1,32
|
ROS=6,73% / Obrat aktiv = 2,49332
EAT=2823821 / T=41977 417 I T=41977 417 / A=16835923

Obrazek 7: Du-Pont diagram spole¢nosti TPCA za rok 2015

Zdroj: Zpracovano autorem podle [16]

5.7 Souhrnné ukazatele
V této ¢asti prace budou vyhodnoceny souhrnné ukazatele BIKR, Kralickiiv Quick test a
INO5.
5.7.1 Bankrotni index Karase a Reziiakové (BIKR)

Hodnoty ukazatele BIKR, ktery byl popsan v kapitole 2.5.2, jsou znazornény v nasledujici
tabulce.

Tabulka 27: Ukazatel BIKR

2011 2012 2013 2014 2015
TPCA 9,18 9,15 9,77 9,92 9,52
SKODA 14,91 15,27 15,48 15,97 16,20
HYUNDAI 11,64 11,98 12,13 12,40 12,50
Odvétvovy primér 18,31 18,66 18,92 18,83 19,02

Poznamka: 1 EUR = 27 CZK
Zdroj: Zpracovano autorem podle rozvah jednotlivych spole¢nosti a [13]
Podle vysledki ukazatele BIKR neni spole¢nost TPCA v Zadném ze sledovanych let
ohrozena bankrotem, nebot’” hodnoty jsou vzdy kladné. Hodnota se vroce 2012 nepatrné

snizila, v dalsich dvou letech se ov§em zvySovala a v poslednim roce opét mirn¢ poklesla. To

wrwe
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Vysledky u ostatnich spolecnosti jsou jesté piiznivéjsi, jednak dosahuji vysSsich hodnot, a
navic kazdoro&ng rostou. Znamena to, e spole¢nosti Skoda a Hyundai byly kazdoro¢né méng
ohrozeny bankrotem, podobna situace byla i u odvétvového praméru, ten zaznamenal pouze
nepatrny pokles v roce 2014. Vysledky odvétvového priméru dosahly v porovnani se tfemi

uvedenymi spole¢nostmi viibec nejvyssich hodnot.

5.7.2 Bonitni model — Kralickuv Quick test

Nasleduji dv¢ tabulky s hodnotami tykajicich se Kralickova Quick testu. V tabulce ¢islo 28
jsou znazornény hodnoty jednotlivych ukazateli tohoto testu, v tabulce ¢islo 29 jsou uvedené

vysledné znamky podle tabulky ¢islo 2.

Tabulka 28: Hodnoty Kralickova Quick testu

TPCA

2011 2012 2013 2014 2015
Kvota viastniho kapitalu 45% 43% 34% 36% 45%
Doba splaceni dluhu z CF 3,40 3,91 7,51 2,67 3,92
CF v % trzeb 0% 6% 6% 9% 5%
Rentabilita celkového kapitdlu ROA 2% 2% 1% 2% 3%

SKODA

2011 2012 2013 2014 2015
Kvota viastniho kapitalu 59% 63% 59% 57% 58%
Doba splaceni dluhu z CF 1,39 1,03 1,18 1,51 1,18
CF v % trzeb 13% 16% 17% 14% 19%
Rentabilita celkového kapitdlu ROA 13% 11% 9% 12% 17%

HYUNDAI

2011 2012 2013 2014 2015
Kvota viastniho kapitalu 34% 44% 50% 48% 56%
Doba splaceni dluhu z CF 25,23 4,85 0,82 0,31 0,34
CF v % trzeb 1% 5% 15% 24% 16%
Rentabilita celkového kapitdlu ROA 10% 16% 16% 15% 11%

Odvétvovy pramér

2011 2012 2013 2014 2015
Kvota viastniho kapitalu 42% 44% 44% 45% 48%
Doba splaceni dluhu z CF 2,08 5,38 11,91 2,51 4,38
CF v % trzeb 8% 5% 2% 4% 4%
Rentabilita celkového kapitalu ROA 9% 9% 7% 11% 14%

Zdroj: Zpracovano autorem podle rozvah jednotlivych spole¢nosti a [13]
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Tabulka 29: Znamkovani Quick testu

TPCA

2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 |Primér
Kvéta vlastniho kapitalu 1 1 1 1 1 1
Doba splaceni dluhu z CF 2 2 3 1 2 2
CF v % trzeb 4 3 3 2 3 3
Rentabilita celkového kapitalu ROA 4 4 4 4 4 4
Pramér 2,75 | 2,5 | 2,75 2 2,5 2,5

SKODA

2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 |Prdmér
Kvodta vlastniho kapitalu 1 1 1 1 1 1
Doba splaceni dluhu z CF 1 1 1 1 1 1
CF v % trzeb 1 1 1 1 1 1
Rentabilita celkového kapitalu ROA 2 3 3 2 1 2,2
Prameér 1,25 | 1,5 | 1,5 | 1,25 1 1,3

HYUNDAI

2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 |Pramér
Kvéta vlastniho kapitalu 1 1 1 1 1 1
Doba splaceni dluhu z CF 4 2 1 1 1 1,8
CF v % trzeb 4 3 1 1 1 2
Rentabilita celkového kapitalu ROA 3 1 1 1 3 1,8
Primeér 3 1,75 1 1 1,5 1,65

Odvétvovy primeér

2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | Pramér
Kvodta vlastniho kapitalu 1 1 1 1 1 1
Doba splaceni dluhu z CF 1 3 3 1 2 2
CF v % trzeb 2 3 4 4 4 3,4
Rentabilita celkového kapitalu ROA 3 3 4 3 2 3
Pramér 1,75 2,5 3 2,25 | 2,25 2,35

Zdroj: Zpracovano autorem podle rozvah jednotlivych spole¢nosti a [13]

Spole¢nost TPCA dosahla nejlepsiho vysledku v koeficientu samofinancovani (kvoté
vlastniho kapitélu), ve vSech péti letech dosdhla vyborného vysledku podle vyslednych
znamek hodnoceni. Podil vlastniho kapitalu podniku vzdy pfevysuje hodnotu 30 % a to i pfes
fakt, Ze spolecnost ve vSech letech pouziva vice cizi kapital. Doba splaceni dluhu z cash flow
dopadla celkové pro spolec¢nost velmi dobie. Pouze v roce 2013 byla ohodnocena hodnota
spole¢nosti ohodnocena 1. VysSe cash flow v poméru k trzbdm je vétSinou na pramérné
urovni, vyjimku tvoii opét rok 2014, ze stejného divodu jako u ukazatele predchoziho.
V tomto roce spolecnost také dosdhla nejlepSiho primérného vysledku. V poslednim roce

poklesla hodnota CF, situace tak byla velice podobna jako v prvnim roce.

Ostatni spolecnosti v primérnych hodnotach dopadly mnohem Iépe nez sledovana TPCA.

Ob¢ spolecnosti za vSechny roky maji na zdklad¢ hodnoticich znamek vybornou hodnotu
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kvoéty vlastniho kapitalu, tedy jeho dostatek. V dobé splaceni dluhu z CF dopadla nejlépe
spolecnost Skoda, ktera ve viech letech méla nejlepsi zndamku doby splaceni. Spole¢nost
Hyundai méla zejména v prvnim roce nepfiznivy vysledek tohoto ukazatele, kdy doba
splaceni presahovala 25 let, ale v dalsim obdobi jiz byla tato doba podstatné nizsi a v dalSich
ttech letech byla hodnocena znamkou 1. NejlepSich vysledkti dosahla pravé spolec¢nost
Hyundai v letech 2013 a 2014 a to diky vyrazn¢ lep$im hodnotam ukazatele ROA a piedcila i
spole¢nost Skoda. V poslednim roce, tak jako v prvnich dvou letech, byla ve vsech
ukazatelich v praméru nejlepsi spole¢nost Skoda, kterou lze vyhodnotit jako nejlepsi ze
sledovanych firem za vSechny roky. Spolecnost Hyundai dosahla velmi dobrého primérného
vysledkl za pétileté obdobi. TPCA, zejména kvili ukazateli rentability celkového kapitalu,
dopadla nejhife s praimérnou znamkou 2,45 za celé obdobi 2011-2015. Odvétvovy prumér
dosahl ve znamkovani za celé pétileté obdobi stejné znamky jako sledovand TPCA, pouze
v ukazateli ROA dosahl lepsi primérné zndmky za celé sledované obdobi a v CF v % trzeb

horsiho vysledku.

5.7.3 Bankrotné bonitni model IN05

V nasledujici tabulce jsou hodnoty bankrotné€ bonitniho indexu INOS5, hodnoty spolecnosti

jsou srovnany se spole¢nosti Skoda, Hyundai a odvétvovym primeérem.

Tabulka 30: INO5

2011 2012 2013 2014 2015
TPCA 1,52 1,98 1,10 1,21 1,22
SKODA 1,71 1,65 1,48 1,61 1,79
HYUNDAI 1,41 2,23 2,47 2,33 3,72
Odvétvovy prameér 1,42 1,42 1,34 1,55 1,69

Zdroj: Zpracovano autorem podle rozvah jednotlivych spole¢nosti a [13]

Z dosazenych hodnot ukazatele INO5 je patrné, Ze TPCA neni v Zddném ze sledovanych
let ohrozena bankrotem, nebot’ ukazatel je vzdy vyssi nez hranice 0,9, ktera znac¢i hrozbu
bankrotu. V prvnim sledovaném roce lze spole¢nost s vyslednou hodnotou 1,52 zatadit do
Sedé zony, ovSem je zde pouze malé ztrata k hranici 1,6, ktera signalizuje finanéné zdravy
podnik. Rok 2012 byl pro TPCA nejlepsi, dosahla nejvyssi hodnoty, coz bylo zptisobeno tim,
ze spole€nosti oproti predchozimu roku poklesly o vice nez polovinu nékladové uroky.
ukazatele INO5. Situaci lze vyhodnotit tak, jako v dalsich dvou letech, tedy spole¢nost mutize

mit urcité financni potize, ale neni ohroZena bankrotem. Tato skute¢nost je zpiisobena opét
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nakladovymi troky, které byly za posledni dva sledované roky na maximalni vysi, v roce

2014 na 33,4 milionech K¢ a v roce 2015 dokonce na 61,8 milionech K¢.

Spoleénost Skoda méla mimo roku 2012 vzdy hodnotu INO5 vy3si nez TPCA. Skoda méla
hodnotu tohoto ukazatele vzdy nad hranici 1,6, ktera signalizuje finan¢né zdravy podnik,
pouze Vv roce 2013 byla pod touto hranici a podle vysledné hodnoty 1,48 se nachazela v Sedé
zong. TPCA Vv porovnani s Hyundai dopadla ve vysledku tohoto indexu lépe pouze v roce
2011, ale to situace nebyla zcela ptizniva ani pro jeden podnik. Podobné jako TPCA neni ani
Hyundai v zadném ze sledovanych let ohroZena bankrotem, coz pouze potvrzuje, ze se jedna
o stabilni spole¢nosti v daném odvétvi. Ve vSech dalSich letech neméla spolecnost Hyundai
problém s prekro¢enim hodnoty 1,6, takze je vyhodnocena jako finanéné zdrava. Nejlepsi
(nejvyssi) hodnotu vysledku 3,72 dosahla Hyundai v roce 2015. Odvétvovy primér piekrocil
hodnotu 1,6 pouze v poslednim sledovaném roce 2015, ve vSech ostatnich letech se vysledné

hodnoty ukazatele INO5 nachazely v Sedé zon€.
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6 ZHODNOCENI FINANCNI SITUACE, NAVRHY A DOPORUCENI

V této kapitole budou na zakladé provedenych vypocth z piedchozi casti souhrnné
zhodnoceny veskeré vysledky finan¢ni analyzy. Budou zde identifikovany ptipadné
problémy, na které budou navazovat navrhy opatieni vedouci ke zlepSeni problémovych
oblasti sledovaného podniku. V ramci finan¢ni analyzy byla provedena horizontalni a
vertikalni analyza, analyza bilan¢nich pravidel, analyza rozdilovych ukazatelti (Cistého
pracovniho kapitalu, ¢istych pohotovych prostiedkl a Cistého penézniho majetku) a vypocty
nejCastéji  vyuzivanych pomérovych ukazateld. Ze soustav ukazatelit byla aplikovana,
pyramidova soustava Du-Pont, dale souhrnné ukazatele (bankrotni index Karase a Reziidkové,

bonitni model Kralickiv Quick test a bankrotné bonitni index IN0O5).

6.1 Vysledky horizontalni a vertikalni analyzy

Horizontalni analyza ukazala rast celkovych aktiv v letech 2012 a 2013, kdy celkova
hodnota rostla, nejvice se zvySoval nedokonéeny dlouhodoby nehmotny majetek, coz bylo
zpusobeno v souvislosti s vyzkumy na nové modely vozidel. Velice pozitivni je vyvoj
polozky nerozdéleného zisku minulych let, nebot’ hodnota neustale rostla, pouze v roce 2015
zistala konstantni vicéi hodnoté z roku 2014. Je vidét, ze spole¢nost neustale mysli na rozvoj,
coZ je jeden z cilti spole¢nosti. Sledovana spolenost nevyvadi zisky mimo CR a reinvestuji
se zde, coz je velice pozitivni. Vysledek hospodafeni (provozni i celkovy) zaznamenal
pozitivni zménu (rlst) pouze v roce 2014, kdy spolecnost nabizela na trhu jiz nové generace
svych modeld. Pfidand hodnota spolecné s vykonovou spotfebou ma pozitivni trend vyvoje
zejména v poslednich dvou letech. Co se tyka zakladniho kapitalu, tak ten spolecnost za celé

pétileté obdobi nenavySovala.

Vertikdlni analyza ukazala, Ze aktiva spole¢nosti TPCA, s. r. 0. jsou tvofena prevazné
stalymi aktivy, kterd z vétsi ¢asti zahrnuji dlouhodoby hmotny majetek (primémeé za
sledované obdobi 53 %), konkrétnéji samostatné movité véci (pramérné 30 %) a stavby. Jedna
se 0 stroje, pomoci nichz je vyroba realizovana a stavby, ve kterych je vyroba provadéna.
Nejdilezitéjsi polozkou obe€znych aktiv jsou kratkodobé pohledavky, zejména ty
Z obchodnich vztahti, které tvoti primérné 28 %. Ze struktury pasiv je ziejmé, ze spole¢nost
financuje své aktivity zejména cizim kapitadlem (pramémné 59 %). Z cizich zdroji jsou
vyuzivany prevazné kratkodobé zavazky, obzvlasté¢ zavazky z obchodnich vztaht, které tvoti

prumérné 35 %, dlouhodobé zavazky spole¢nost vyuzila zejména v roce 2012, kdy obdrzela
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finan¢ni vypomoc od matky. Ve vykazu zisku a ztraty maji nejvétsi podil na vykonech trzby

za prodej vlastnich vyrobkl a sluzeb, coz je hlavni naplii ¢innosti spolecnosti.

Podnik by mé¢l urcité pokracovat v reinvesticich dosazenych ziskd. Z divodu udrzeni
konkurenceschopnosti by m¢l nadale podporovat vyzkum a vyvoj, spoleCnost by se méla
zam¢fit zejména na stale zvySujici se pozadavky na vybavu a funkcionalitu automobilti a
nadéle investovat do vyrobnich prostor (rekonstrukce, udrzba, kvalita) — byt investicné

aktivni.

6.2 Bilanéni pravidla

V prvnim z bilan¢nich pravidel, tedy u zlatého bilan¢niho pravidla, je vidét, ze spole¢nost
TPCA ve vSech letech, krom¢ roku 2012, ma vétsi pomér dlouhodobého majetku nez
dlouhodobého kapitalu, tzn. dlouhodobé zdroje ji nestaci k pokryti financovani dlouhodobého
majetku a spole¢nost je tedy podkapitalizovana, lze také tvrdit, Ze spoleCnost vyuziva
agresivni strategii financovani, kterd je sice vice rizikova, ale také vice vynosnd. Zlaté
pravidlo vyrovnani rizika spole¢nost nesplnila v zadném roce, nebot’ ma miru zadluzenosti
neustale vyssi nez 50 %, ukazalo se tedy, ze spole¢nost vyuziva vice cizi kapital, ktery je vice
rizikovy, ale také vice vynosny. Zlaté pari pravidlo spole¢nost dodrzuje ve vSech letech,

rustové pravidlo je dodrzeno pouze v poslednich dvou letech.

Dlouhodobé by se mél podnik snazit bilan¢ni pravidla dodrzovat, tzn. predev§im
konzervativné financovat své aktivity dlouhodobym kapitdlem. Na druhou stranu, pokud si
podnik dokaze udrzet dlouhodobé vztahy s dodavateli zasob a dalSich vstupl, mize i nadale

vvvvv

je zde urcité vyssi riziko nez financovani dlouhodobym kapitalem.

6.3 Analyza rozdilovych ukazateli

Z hlediska rozdilovych ukazatelti byl analyzovan Cisty pracovni kapitél, ¢isté pohotové
prostiedky a &isty penézni majetek. Cisty pracovni kapital byl pouze mimo roku 2012 vzdy
zaporny, coz neni dobry vysledek. Je to zpiisobeno mnoha faktory, spolecnost nevyuziva ve
velké mife obé&zna aktiva a kratkodobé zavazky neustale rostly, mimo roku 2012 a pak také
Vv poslednim roce 2015. Hodnoty cistych pohotovych prostredkii byly sice zaporné, ovsem
stale nad hodnotou odvétvového priiméru, navic v poslednich dvou letech se ukazatel vyvijel
pozitivnim smérem, z pficiny ristu penéz na bankovnich Gctech a snizovanim kratkodobych
bankovnich Uvért. Z divodu minimalnich hodnot z4sob méla spole¢nost velice podobné

vysledky u ¢istého penézniho majetku.
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V ftizeni pracovniho kapitalu by mél podnik pokracovat ve vyuzivani konsignacnich sklada
a financovani skrze dodavatele (beziiro¢né odlozené platby za zasoby apod.). Dale snizovat
obratovy cyklus penéz, tzn. minimalizovat obdobi mezi platbou za zasoby a inkasem za

prodej auta.

6.4 Analyza pomérovych ukazateli

Dalsi cast prace se zabyvala analyzou pomérovych ukazateli, v této kapitole bude jejich

celkové zhodnoceni.
Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity jsou prakticky ve vSech letech niz$i nez u konkuren¢nich firem i
odvétvového priméru, vyjimku zde tvofi pohotova likvidita v roce 2012. Sledovany podnik
ma tedy nizsi schopnost splacet své kratkodobé zavazky nez konkurence. Bézna likvidita se
nachazi pod doporucenymi hodnotami. Pohotova likvidita byla v doporu¢eném intervalu
pouze Vv roce 2012. Hodnoty okamzité likvidity se pohybuji v doporuc¢enych mezich v letech
2012, 2014 a 2015. Tyto negativni vysledky jsou zplsobeny tim, ze spole¢nosti meziro¢né
rostou kratkodobé zavazky, vyjimku zde tvoti rok 2012, ktery z tohoto pohledu byl nejlepsim
rokem, a také posledni rok 2015, kdy hodnota oproti roku piedchédzejicimu poklesla. DalSim
divodem je, Ze spole¢nost nedrzi prili§ vysoké ¢astky v podobé hotovosti nebo na bankovnich

uctech. Ve vSech letech ma spole¢nost vyssi kratkodobé zadvazky nez kratkodobé pohledavky.

I ptes nizké hodnoty téchto ukazateli je spolecnost pro investory divéryhodnym
obchodnim partnerem. Pokud by nastala situace, ze by se TPCA vinou pozdnich inkas dostala
do kratkodobych problémti v CF, mohla by wvyuzit sluzeb faktoringu, ktery spociva
Vv postupovani kratkodobych pohledavek (s dobou splatnosti do 90 dnd). Pro podnik to
znamena vyfeSeni piechodného nedostatku penéznich prostiedkt (vylepSeni CF). Podnik
jedna s bankou ve chvili, kdy vi, ze mu v budoucnosti bude u jednoho subjektu vznikat vice
pohledéavek. Ve faktoringové smlouvé se pak zavaze, ze je bude bance postupovat, a ta mu za
to bude vyplacet urcitou pomérnou ¢ast z jejich vyse (obvykle az 90 % hodnoty pohledavky).
Tato metoda tedy slouzi k posileni cash-flow a soucasné se podniku snizuje riziko inkasa

pohledavek. Faktoring byva vétsinou levnéjsi nez bézny bankovni uvér.
Ukazatele aktivity

Vazanost celkovych aktiv 1ze vyhodnotit pro sledovanou spole¢nost velice dobfe, protoze

v

(nejlepsich) hodnot. Vysledek obratu aktiv byl vzdy vétsi nez 1, coz je dobry vysledek, a
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Vv letech 2011, 2012 a 2015 dokonce vyssi nez 2. Také u tohoto ukazatele spolec¢nost dosahla
nejvyssich (nejlepsich) hodnot oproti konkurenci a odvétvovému priméru. Doba obratu zasob
je pro TPCA vici ostatnim spolecnostem a odvétvovému primeéru nejlepsi, opét mimo roku
2013, coz pouze dokazuje, Ze metoda JIT ve spole¢nosti funguje vyborné a vyplaci se ji. Doba
obratu zavazku by podle odborné literatury méla pfevySovat dobu obratu pohledavek, to
spole¢nost TPCA dodrzuje v poslednich dvou letech, coz znaéi pozitivni zménu vi€i prvnim

ttem sledovanym obdobim.

U sledované spole¢nosti 1ze vyzdvihnout vyborné hospodatfeni se zasobami. VSechny
vysledky tykajici se aktivity dopadly velice dobfe, u doby obratu pohledavek spole¢nost
dopadla 1épe nez pramér v odvétvi. Spole¢nost by méla nadale drzet stejnou strategii fizeni
zasob (JIT, konsigna¢ni sklady), v fizeni dodavatelsko — odbératelskych vztahii by méla
dodrzovat vyssi dobu obratu zavazkd nez dobu inkasa plateb (doba obratu pohledavek), tak

jako v poslednich dvou letech.
Ukazatele rentability

Obecné lze tvrdit, ze sledovana spolecnost TPCA ohledné ukazatelti rentability nedopadla
moc dobfe, ovSem je nutné poznamenat, ze vysledky mohou byt zkreslené tim, Ze sledovany
podnik prodavd automobily pouze svym matkdm. U vysledkl rentability aktiv (ROA),
rentability vlastniho kapitalu (ROE) i rentability dlouhodobé investovaného kapitalu (ROCE)
doséahla nizSich hodnot nez konkurenti i odvétvovy primér. U rentability trzeb (ROS) je

vysledek jiz o néco piiznivéjsi, ma totiz konstantni hodnotu 7 %, coz je lepsi vysledek oproti

odvétvovému priméru, v roce 2015 je hodnota shodna.

Jako doporuceni pro zlepSeni rentability se urcité nabizi zvysit zisk. TPCA vyrabi pro své
matky, které sami zajiSt'uji celou prodejni politiku véetné tvorby ceny, propagace apod., proto
Ize zvysit zisk prostfednictvim Gispor nakladii a niz§im vazanim prostfedki v aktivech. Rizeni
aktiv je celkem optimalizované. Snizeni nakladd mize piinést napf. snizeni cen dodavaného
materidlu pro vyrobu. Néklady spolec¢nosti tvofi zejména spotieba materialu a energie, coz je
nutné pro provoz, zde by se dalo navrhnout hleddni moznosti sniZzeni cen dodavaného
materidlu pro vyrobu. V oblasti osobnich ndkladl se v této situaci budou hledat Gspory tézce

(moZné provedeni personalniho auditu).
Ukazatele zadluZenosti

Jak jiz bylo nékolikrat zminé€no, tak spolecnost vyuziva vice cizi kapital, proto jsou pro
TPCA ukazatele zadluzenosti velice dulezité. Celkova zadluzenost za vSechny roky je

konstantni kolem 55 %, ovSem mimo let 2013 a 2014, kdy zadluZenost dosahovala hodnoty
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ptesahujici 63 %, protoze spole¢nosti vyrazngji rostly zavazky z obchodnich vztahti. Ov§em
ve vSech letech dosahuje TPCA vysSich hodnot zadluzenosti nez konkurujici podniky a
odvétvovy prumér. Podle vysledki ukazatele bézné¢ zadluzenosti je vidét, ze spolecnost
vyuziva vice kratkodobé cizi zdroje nez ty dlouhodobé, stejné jako odvétvovy primér. Ve
vysledcich ukazatele urokového kryti dopadla spolecnost velice dobfe, navic v porovnani
s konkuren¢ni firmou v prvnich dvou letech dosahla mnohem lepsich vysledku, v poslednich

dvou letech horsich, ale i ptesto byly vysledky pozitivni.

Toyota Peugeot Citroén Automobile Czech, s. r. 0. ve vSech péti letech vyuziva vice cizi
kapital, ktery je levnéjsi a zaroven rizikovéjsi. Dlouhodobé by mél byt pomér vlastnich a
cizich zdrojii zhruba vyrovnany. Ve vlastnich zdrojich je tfeba zadrzovat zisky, ptipadné je
reinvestovat, v cizich zdrojich udrzovat strukturu tak, aby bylo dodrzeno zlaté bilancni
pravidlo. Zaroven je mozné vyuzivat agresivni strategii financovani kratkodobymi

dodavatelskymi Givéry, pokud to bude z hlediska vyjednévaci sily mozné.

6.5 Zhodnoceni souhrnnych ukazateli

Souhrnné ukazatele sledovaly, zda spole¢nosti hrozi bankrot a celkové finan¢ni zdravi.
Podle bankrotniho indexu Karase a Rezndkové (BIKR) spole¢nosti bankrot nehrozi, ovsem

jak odvétvovy prumér, tak konkurenti dosahly lepsich vysledku.

Kralickliv Quick test ukazal, Ze spole¢nost 1ze hodnotit vyborné z pohledu kvoty vlastniho
kapitalu, ovSem to uz nelze fici u rentability vlastniho kapitalu a z toho diivodu v porovnani
sostatnimi firmami TPCA nedopadla nejlépe, ovSem vysledky byly velice podobné

odvétvovému priameéru.

Vysledky modelu INO5 ukazaly, Ze spole¢nosti TPCA nehrozi bankrot. Nejvyssi hodnoty
tohoto ukazatele spole¢nost dosahla v roce 2012, tedy vtomto roce spolecnosti nejméné
hrozil bankrot a na zéklad¢ vysledku byla vyhodnocena jako finanéné zdrava bez jakychkoliv

problémi. Ve vsech ostatnich letech byla spole¢nost v nepritkazné sedé zoné.

6.6 Doporuceni pro hospodareni v nasledujicich letech a nastinéni

dalSiho vyvoje

Spolecnost by se urCite¢ meéla zlepsit v téch ukazatelich, ve kterych nedosahla pfilis
pozitivnich vysledkl, zejména v ukazatelich likvidity, na které by se mé¢l podnik zaméfit. Je

mozné vyuzit faktoring, ktery slouzi k posileni CF. S ohledem na financ¢ni stabilitu by se m¢l

podnik snazit vyuZzivat vice dlouhodoby kapital, aby nedoslo k jeho podkapitalizovani. Podnik
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by také mél zvazit moznost vyuzivat ve vétsi mife dlouhodobé bankovni Gvéry nez ty
kratkodobé, tedy zménit strukturu bankovnich tvéri. Dale bylo podniku doporu¢eno snizovat
obratovy cyklus penéz, tzn. minimalizovat obdobi mezi platbou za vstupy a inkasem za prodej
automobilt. Financovat obé&Zny majetek dlouhodobym kapitdlem neboli vyuzivat
konzervativni nebo alespon vyvazenou strategii financovani. Ke zlepSeni ukazatela
rentability, jejichz vysledky mohou byt zkreslené, nebot’ podnik prodava automobily pouze
svym matkdm, bylo spole¢nosti doporuc¢eno hledani moznosti snizeni nakladii napt. v podobé
snizeni cen dodavaného materialu pro vyrobu. Co se tyka bilan¢nich pravidel, tak sledovany
podnik v poslednich dvou letech dodrzuje rastové pravidlo. TPCA nespliiuje zlaté bilan¢ni
pravidlo a zlaté¢ pravidlo vyrovnani rizika, ovSem asi nelze predpokladat, ze najednou
spoleCnost zcela zméni strukturu financovani svych aktivit a bude vice vyuzivat vlastni
kapital, coz do ted” nikdy neuplatiiovala a takovyto zpusob ji funguje. Z doporuéenych hodnot
ukazateli zadluZzenosti se podnik vychylil pouze v letech 2013 a 2014, v téchto letech mél
podnik zadluzenost vyssi nez 60 %, ve vSech ostatnich letech je pravé v doporucenych
mezich. K posileni silnych stranek by spole¢nost urCit¢ méla nadale vyuzivat metodu
skladovani JIT a konsignaéni sklady, nebot’ diky tomu dosahuje v porovnani s konkurenty i
odvétvovym primeérem nejlepsich vysledki. Podnik by se mél snazit vyuzivat financovani

skrze dodavatele, vyuzivat beziurocné odlozené platby za zasoby.

Na zéklad¢ vybranych metod finan¢ni analyzy lze usoudit, Ze spole¢nost Toyota Peugeot
Citroén Automobile Czech, s. r. 0. se nachazi v dobré finanéni a hospodaiské situaci.
V nékterych letech dochazelo k vykyvim vysledkd urcitych ukazatell, kterym by se podnik
mél v dalSich letech snaZzit vyvarovat. V poslednich letech se kazdorocné zvySuje produkce
vyrobct v automobilovém pramyslu, coz ukézala i tato prace. Podle statistik automobilovy
primysl tvoii pfiblizné 10 % HDP a 25 % exportu CR. Automobilovy priimysl je tedy jednou
z klicovych oblasti ¢eského hospodafstvi. S rostouci vyrobou roste také pocet zaméstnanych
0sob v odvétvi a primérna mzda. Sledovany podnik TPCA jiz n¢kolikatym rokem nabizi na
trhu nové generace svych modeld, coz lze oznacit jako aktivitu, kterda ma za dusledek rist
trzeb a zisku. Automobily patii k vyrobkiim, kde produktové inovace maji velmi vysoké
tempo a TPCA jisté neziistane pozadu. Budoucnost automobild se ocekava v alternativnich
pohonech (elektiina, plyn, vodik), coz mize byt pro sledovany podnik kli¢ové, nebot’ vyrabi
mald vozidla ur€end do méstského provozu. Proto z diivodu neustalého zptisnovani emisnich
pravidel a také riistu cen komodit (napt. ropy) bude pravdépodobné tento podnik v budoucnu
vyrabét automobily pouze stakovymto pohonem. Dal§im trendem v automobilovém

pramyslu je konektivita s nejmodernéjSimi technologiemi napt. mobilnimi telefony, pomoci
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nichz by se také v budoucnu mohly automobily ovladat. OvSem velice zajimavy je trend rtstu
poétu automobiltl. V Ceské republice piipadlo v roce 2015 piiblizné 500 osobnich automobilt
na 1000 obyvatel, coz znaci zhruba 6% nardst vaci roku 2014, v ramci EU tato ¢isla rostou
jeste rychlej$im tempem. TYyto pocty pouze potvrzuji rostouci koupéschopnost obyvatelstva.
V soucasné dob¢ roste poptavka po automobilech zejména v Némecku. Pro spole¢nost TPCA
by to mohlo znamenat pozitivni ptedpoklady do budoucna. TPCA je vyznamnym exportérem,
nebot’ 99 % produkce je ur€eno pro zahrani¢ni trhy. Navic roste popularita malych vozidel, a
to predevsim z divoda ceny, provoznich nakladii a prakti¢nosti. Ceny malych automobilli se
napiiklad na ¢eském trhu pohybuji uz od 140 tisic K¢. Dalsim pozitivem je az o polovinu
nizsi spotieba paliva oproti velkym automobilim. Lepsi manévrovatelnost v hustém provozu
je dal§im diivodem stale rostouci oblibenosti mini vozidel. Ze vSech téchto uvedenych davodii
autor této prace ocekdva pokraCovani rustu objemu vyroby, ale i klicovych financ¢nich

ukazatelti sledovaného podniku.
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ZAVER
Cilem prace bylo vyhodnotit finan¢ni situaci jednoho z ptfednich podnikl ptisobiciho
v automobilovém primyslu v CR za vyuziti vybranych metod finanéni analyzy. Dale méla

analyza ptinést zhodnoceni dosavadniho vyvoje, soucasné situace a v ndvaznosti na situacni

analyzu trznich podminek nastinit i nejblizsi budoucnost.

Pro spInéni tohoto hlavniho cile se musely splnit jednotlivé dil¢i cile. Nejprve byl
definovan pojem finan¢ni analyza a jeji metody. Poté byl v praci piedstaven konkrétni podnik
a jeho trzni prostfedi. Néasledovala finan¢ni analyza aplikovana na zvoleny podnik pomoci
metod a ukazatelli popsanych v teoretické ¢asti. Financni analyza byla provedena za obdobi
2011 az 2015. Potiebna data byla ziskana z Géetnich vykazd, a to z rozvahy, vykazu zisku a
ztraty a vykazu cash-flow, které jsou dostupné na webovych strankach Vefejného rejstiiku a
Sbirky listin. Vysledné hodnoty a tdaje byly okomentovany a byl zdivodnén jejich vyvoj.
Podle vysledkli byla navrzena doporuceni na zlepSeni celkové financni situace podniku a

nastinén mozny budouci vyvo;j.

Po zhodnoceni jednotlivych ukazatelii finan¢ni analyzy lze dojit k zavéru, ze ve
sledovanych letech spole¢nost vyuziva vice stala aktiva nez ob&zna a svoji ¢innost financuje
¢emz mél urcité svij podil prodej novych generaci modelll automobilt. Tim, ze spole¢nost
vyuziva vice cizi kapital a kratkodobé zavazky, tak z pohledu bilan¢nich pravidel spolec¢nost
nesplituje zlaté bilan¢ni pravidlo a zlaté pravidlo vyrovnani rizika. Na druhou stranu je
pozitivni, Ze v poslednich dvou letech jiz bylo splnéno ristové pravidlo. Z rozdilovych
ukazateld je ziejmé, Ze spolecnost ma zaporny Cisty pracovni kapital (mimo roku 2012), Cisty
penézni majetek 1 Cisté pohotové prostredky, ty ale ma nad hodnotou odvétvového priméru
v absolutnim vyjadifeni. Vysledky ukazatelli likvidity nedopadly pro spolecnost pfilis
pozitivné, b&zna likvidita nebyla v doporucenych hodnotich v Zadném roce, pohotova
likvidita byla v doporu¢eném intervalu pouze v roce 2012. Nejlépe zde dopadla okamzita
likvidita, ktera se pohybovala v optimalnich mezich v letech 2012, 2014 a 2015. Ukazatele
aktivity byly vibec nejlepSi pro spolecnost v porovnani s konkurenty 1 odvétvovym
primérem. Rentabilita aktiv, vlastniho kapitalu a dlouhodobé¢ investovaného kapitalu doséhla
niz8ich hodnot nez u konkurentt a odvétvového priiméru, ovSem u rentability trzeb méa podnik
konstantni vysledky a v porovndni s odvétvovym primérem dopadla Iépe. Ukazatele
zadluzenosti jsou opé€t oproti konkurenci vyssi, ov§em celkovd zadluZzenost je mimo roky

2013 a 2014 v doporucenich mezich do 60 %, pozitivni je zde ten fakt, Ze spole¢nost nema
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problém s placenim urokd. Na zakladé souhrnnych ukazatel bylo zjisténo, ze podniku
nehrozi bankrot, ovS§em podle modelu INO5 vysledky pro podnik nelze ptesné urcit, nebot’
mimo roku 2012 se hodnoty nachazely v Sedé zon¢€. Na zakladé zvysujici se koupéschopnosti
poptavky a neustale se zvySujici vyroby podnikli v automobilovém pramyslu a v neposledni
fadé¢ propojovani automobilti s nejnovéj$imi technologiemi se océekava pozitivni vyvoj

klicovych finan¢nich ukazatel.

Nejsilngjsi stranku podniku tvofily ukazatelé¢ aktivity, u kterych byla splnéna vSechna
doporuceni z teoretické Casti prace. Jako konkurencni vyhodu autor shledava zasobovani
formou JIT, vyuziti konsigna¢nich skladi. Naopak slabou stranku podniku pfedstavuji
ukazatele likvidity, mozné feseni je vyuziti faktoringu k posileni CF, dale pak vyuzivat vice
dlouhodoby kapitdl, aby nedosSlo k podkapitalizovani podniku a také vyuzivat vice
dlouhodobé bankovni Gvéry nez ty kratkodobé. Dalsi doporuceni bylo minimalizovat obdobi
mezi platbou za vstupy a inkasem za prodej automobili. TPCA ma vys$si hodnotu celkové
zadluZenosti nez konkuren¢ni spole¢nosti a odvétvovy prumér, ovSem podnik nema problém
S placenim ndakladovych urokli, zde bylo doporuc¢eno spolecnosti zvysit zisk zejména
sniZzenim nakladd. Do budoucnosti by mél byt podnik investi¢né aktivni, podporovat vyzkum

a vyvoj a také se by se mél zaméfit na vybavu a funkcionalitu automobilti.
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Piiloha A - Zkracena rozvaha spole¢nosti Toyota Peugeot Citroén Automobile Czech,

S. 1. 0. (v tis. K¢)

2011 2012 2013 2014 2015

Aktiva celkem 15657 720 | 16 567 814 | 21 217 343 | 21 126 740 | 16 835 923
Dlouhodoby majetek 8842174 8466961 |11796438|11069806| 9460959
Dlouhodoby nehmotny majetek 21629 65 339 475523 497 717 446 959
Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 0 38 590 9 648 467 222 394714
Software 9674 7 503 16 002 23 885 23378
Nedokonceny DNM 11 809 19 246 449 873 6610 28 867
Dlouhodoby hmotny majetek 8820545| 8401622|11320915|10572089| 9014000
Pozemky 305 701 305 701 305 701 305 701 305 701
Stavby 2709926| 2547250| 2410135| 2265414 | 2103369
SMV a soubory movitych véci 5293289 | 4259372 3250064| 7889005| 6524477
Nedokonéeny DHM 489 131 916 656 | 4540269 71125 69 448
Obézna aktiva 6812208| 8031107| 9399204| 8590345| 6136444
Zdsoby 415 882 482 496 | 1109 509 497 214 473 721
Material 272 702 287 585 418 438 442 953 415 832
Nedokoncena vyroba a polotovary 142 163 194 911 691 071 54261 57 889
Dlouhodobé pohleddvky 115331 34 069 0 0 0
Kratkodobé pohleddvky 6255945 | 5576742| 6645650| 4409904 | 3770082
Pohledavky z obchod. vztaht (kratk.) 6177875| 5476178 | 5946191| 4109831 | 3563101
Stat - dafiové pohledavky 18 104 47 720 97 099 196 136 157 978
Dohadné ucty aktivni (kratk.) 20064 31439 581 253 25643 6275
Jiné pohledavky 4992 2 697 2263 2663 3020
Krdtkodoby finanéni majetek 25050| 1937800| 1644045| 3683227 | 1892641
Casové rozliseni 3338 69 746 21701| 1466589| 1238520
Pasiva celkem 15657 720| 16 567 814 | 21 217 343 | 21 126 740 | 16 835 923
Viastni kapital 7093706| 7059105| 7228863| 7598958 | 7514729
Zakladni kapital 5140000| 5140000| 5140000| 5140000| 5140000
Rezerv. fondy a ostatni fondy ze zisku 382176 410 850 422 740 431228 449 732
Zakonny rezervni fond 382176 410 850 422 740 431 228 449 732
Vysledek hospodareni minulych let 998 049| 1270452 1496365| 1657635| 1657635
VH béZného ucetniho obdobi 573 481 237 803 169 758 370 095 267 362
Cizi zdroje 8564014 9508709 |13988480|13527782| 9321194
Rezervy 14 970 89727 32485 57081 31174
Dlouhodobé zdvazky 0| 1206720 73 824 69214 190 963
Zavazky k Uc. jedn. pod podst. vlivem 0| 1206720 0 0 0
Kratkodobé zavazky 7491244| 6703862|11249371|11405287| 9099 057
Zavazky z obchodnich vztahi (kratk.) 5599974 | 4889621 | 5481665| 8949961 | 7042281
Zavazky k zaméstnancim 62 507 65 370 57 463 64 319 60 223
Zavazky k ucetnim jednotkam pod

podstatnym vlivem (kratk.) 0 301 680 0 0 0
Dohadné ucty pasivni (kratk.) 1575854 | 1224958 | 5389703| 1979653| 1608213
Jiné zavazky 1205 1261 6 3 9
Bankovni Uvéry dlouhodobé 0| 1206720| 1974600 0 0
Kratkodobé bankovni tvéry 1057 800 301 680 658 200| 1996 200 0

Zdroj: Obchodni rejstiik 2011 — 2015




Priloha B — Zkraceny vykaz zisku a ztraty spole¢nosti Toyota Peugeot Citroén
Automobile Czech, s. r. 0. (v tis. K¢)

2011 2012 2013 2014 2015

Vykony 3976848434209 696 |30268567| 39825117 | 41969 442
Trzby za prodej vl. vyrobk( a sluzeb 39669 683 |34 157 703 |29 773 575 | 39 277 269 | 41958 821
Vykonovd spotieba 36530293|30911128|27392038| 36326 151| 38358919
Spotifeba materidlu a energie 3367571428394 646 |24 939761 | 33058 861| 35392105
Sluzby 2854579 | 2516482 | 2452277 | 3267290 2966 814
Pfidana hodnota 3238191| 3298568| 2876529 3498966 | 3610523
Osobni ndklady 1748634 1707583 1501684| 1674050 1650474
Mzdové naklady 1136383| 1138783 981450| 1099472| 1079650
Naklady na soc. zabezpeceni a

zdravot. pojisténi 408 981 380 185 352934 392 289 387 663
Socialni naklady 203 270 188 615 167 300 182 289 183161
Dané a poplatky 7 125 4 458 4790 4799 5089
Odpisy DNM a DHM 1285951| 1535726| 1556637 1601907| 1614266
TrZby z prodeje DM a materidlu 2078 1268 7314 8134 18 596
Trzby z prodeje DM 2032 1158 6 096 7048 17 582
Trzby z prodeje materialu 46 110 1218 1086 1014
Zustatkova cena prodaného DM a

materidlu 410 820 7 552 3373 5304
ZUstatkova cena prodaného DM 345 788 6 359 1552 4 342
Prodany material 65 32 1193 1821 962
Ostatni provozni vynosy 253 005 325 465 386 809 424238 220993
Ostatni provozni naklady 46 221 26 351 64 125 27 542 10726
Provozni vysledek hospodareni 397 569 274 826 198 218 462 739 417 754
Vynosové uroky 2152 770 5599 3382 900
Nakladové uroky 27 716 11 642 0 33435 61 847
Ostatni finan¢ni vynosy 981924 802 808 | 1044615 348 860 328 711
Ostatni finanéni naklady 983 377 747 615 970 377 415 025 293 592
Financni vysledek hospodareni -27 017 44 321 79 837 -96 218 -25 828
Dan z prijmi za béZnou cinnost -202 929 81 344 108 297 -3574 124 564
VH za ucetni obdobi 573481 237 803 169 758 370095 267 362
VH pred zdanénim 0 0 0 0 391 926

Zdroj: Obchodni rejstiik 2011 - 2015




Piiloha C - Zkracen4 rozvaha spole¢nosti Skoda Auto, a. s. (v tis. K&)

2011 2012 2013 2014 2015
Aktiva celkem 135571000 | 141 242 000 | 152 001 000 | 176 869 000 | 202 615 000
Dlouhodoby majetek 64441000, 81586000 87923000| 105139000 107 654 000
Dlouhodoby nehmotny
majetek 13531000| 18679000| 21488000| 25168000 24 813 000
Dlouhodoby hmotny majetek | 45397000| 55108000| 61446000| 65916000 65 642 000
Dlouhodoby finanéni majetek 0 0 0 0 0
Obéznd aktiva 71130000 59656000 64078000| 71532000 94 961 000
Zdsoby 8437000 9528000| 11092000| 12326000 15115000
Dlouhodobé pohleddvky 2914000 5200000 2390000| 11654000 0
Kratkodobé pohleddvky 11695000| 11177000| 11290000| 11941000 11937000
Krdtkodoby financni majetek 11695000| 11177000| 11290000| 11941000 11937000
Pasiva celkem 135571000 | 141 242 000 | 152 001 000 | 176 869 000 | 202 615 000
Viastni kapital 80407000 88302000 90316000| 100001000 117482000
Zdkladni kapitdl 16709000| 16709000| 16709000| 16 709 000 16 709 000
Kapitdlové fondy 62 120 000 2188000 -555000| -3598000 -3 190 000
Rezervni fondy a ostatni
fondy ze zisku 1578 000 0 0 0 0
VH minulych let -14288000| 56 146000| 62776000| 68469 000 73 147 000
VH béZného ucetniho obdobi | 14288000 13259000| 11386000| 18421000 30816 000
Cizi zdroje 55164000 52940000| 61685000| 76868000 85 133 000
Dlouhodobé zdvazky 12326000| 13457000| 12594000 18407000 0
Kratkodobé zdavazky 39731000 39483000| 49091000| 58461000 0
Zavazky z obchod. vztah(
(kratk.) 24466 000| 25624000| 29314000| 35741000 38012 000
Bankovni uvéry a vypomoci 3107 000 0 0 0 0
Bankovni Uvéry dlouhodobé 3000 000 0 0 0 0
Kratkodobé bankovni Gvéry 107 000 0 0 0 0

Zdroj: Obchodni rejstiik 2011 - 2015

Piiloha D - Zkraceny vykaz zisku a ztraty spolenosti Skoda Auto, a. s. (v tis. K&)

2011 2012 2013 2014 2015

Trzby za prodej vl. vyrobki a

sluzeb 240 089 000 | 246 308 000 | 249 648 000 | 304 448 000 | 333 676 000
Vykonovd spotreba 210264 000| 217 512 000 | 222 609 000 | 266 453 000 | 278 003 000
Osobni ndklady 17099000| 18123000, 18576000| 19680000| 20815000
Odpisy DNM a DHM 12601000 11792000| 14502000( 16397000| 20519000
Ostatni provozni naklady 3983 000 6 209 000 7 827 000 7 501 000 9 793 000
Provozni VH 17224000 17004000| 12537000| 21598000| 35154000
Naklady z finan¢niho majetku 0 468 000 625 000 220000 0
Ostatni finan¢ni vynosy -69 000 -824 000 1038 000 -29 000 0
Financni VH -69000| -1292000 413 000 -249 000 0
Darni z pFijmi za béZnou

cinnost 2 867 000 2453000 1564000 2928 000 3422 000
VH za ucetni obdobi 14288000 13259000| 11386000| 18421000| 30816000
VH pred zdanénim 17155000 15712000| 12950000\ 21349000| 34238000

Zdroj: Obchodni rejstiik 2011 - 2015




Piiloha E - ZKracena rozvaha spole¢nosti Hyundai Motor Manufacturing Czech,

S. I. 0. (v tis. K¢)

2011 2012 2013 2014 2015
Aktiva celkem 42 366 711 |48 470 016 | 55 689 671 | 65 822 009 | 65 906 189
Dlouhodoby majetek 20390275|20625440|19049230|17 929 142 | 17 470 389
Dlouhodoby nehmotny majetek 224 298 585 357 411519 293243 38903
Dlouhodoby hmotny majetek 20165977|120040083| 18637 711|17 635899 |17 431 486
Obéznda aktiva 21839017 |27 682 348 | 36 501 659 |47 812 321 | 48 366 890
Zdsoby 3074210| 3894244 | 3399144| 2593812| 3077096
Dlouhodobé pohleddvky 0 0 18784 240 079 122 883
Kratkodobé pohleddvky 1770389419177 44618019303 |18911 961 |23 740 361
Jiné pohledavky 649 813 483 305 61291| 1310581 187 676
Kratkodoby financni majetek 1060913 | 4610658|15064 428 |26 066 469 |21 426 550
Casové rozliseni 137 419 162 228 138782 80 546 68910
Pasiva celkem 42 366 711 |48 470 016 | 55 689 671 | 65 822 009 | 65 906 189
Viastni kapital 14360896 | 21370915 |28 097 796 | 31 584 161 | 37 085 437
Zdkladni kapitdl 13901 000|13901000|13901000| 13901000 |13 901 000
Zakladni kapital 13901 000 |13 901 000 |13 901 000 | 13 901 000 | 13 901 000
Rezervni fondy a ostatni fondy ze
zisku 0 145 682 496 183 0 0
Zakonny rezervni fond /
Nedélitelny fond 0 145 682 496 183 0 0
VH minulych let -2 453 734 314214\ 6367882 8709796|17 683 161
VH bézZného ucetniho obdobi 2913630 7010019| 7332731| 8973365| 5501276
Cizi zdroje 27 827 551 | 26 969 063 | 27 464 533 | 34 074 405 | 28 762 157
Rezervy 2832361| 4613169| 6138056| 7147081| 6864667
Dlouhodobé zdvazky 10198338 9797010 9947 000 0 0
Kratkodobé zdavazky 8735692 | 5935432| 8636977|21382324|12979 240
Zavazky z obchodnich vztaht
(kratk.) 7162288 | 4721157| 6400442 | 7909031 (11411785
Bankovni uvéry a vypomoci 6061160| 6623452 2742500\ 5545000| 8918250
Bankovni Uvéry dlouhodobé 0| 2514000 0| 5545000| 8918250
Kratkodobé bankovni Gvéry 6061 160| 4109452| 2742500 0 0
Casové rozliseni 178 264 130038 127 342 163 443 58595

Zdroj: Obchodni rejstiik 2011 - 2015




Priloha F - ZKkraceny vykaz zisku a ztraty spole¢nosti Hyundai Motor Manufacturing

Czech, s. r. 0. (v tis. K¢)

2011 2012 2013 2014 2015

Vykony 69528 38292 309 606 | 97 083 141 | 106 140 818 | 125 704 466
Trzby za prodej vl. vyrobka a

sluzeb 69 580 61392212 227 |97 383 265 | 106 316 661 | 125 644 605
Vykonovd spotreba 59505 935|79005893|82332170| 88941699| 112 787 405
Pridana hodnota 10022 44713303713 |14750971| 17199119 12917061
Osobni ndklady 1285495| 1324842| 1399016 1478243 1581239
Odpisy DNM a DHM 2386945| 2146 145| 2209084 2325121 2394 317
Trzby z prodeje DM a materidlu 3228442 | 3222878 3302122 3582294 4238667
Trzby z prodeje dlouhodobého

majetku 278 360 36574 5036 14 487 287 296
Trzby z prodeje materialu 2950082 | 3186304| 3297086 3567 807 3951371
Ostatni provozni vynosy 1650608 | 6103261| 2529949 492 352 485 992
Ostatni provozni naklady 1891030| 6522002 | 3538699 2132102 2101627
Provozni VH 4169512| 7369635| 8393325| 10584903 7356 017
Vynosové uroky 261216 372 555 266 953 478 000 526 871
Nakladové uroky 461 867 445 556 407 424 424 172 129 342
Ostatni financni vynosy 2737774 2654554 | 3555194 1001 407 1990 005
Ostatni financni ndklady 3299278 | 2318221 | 2684773 3381594 4244737
Financni VH -571 323 50022 341010| -1037325 -218 832
Dari z pFijmii za béZnou éinnost 684 559 409 638 | 1401604 574 213 1635909
VH za ucetni obdobi 2913630 7010019 | 7332731 8973365| 5501276
VH pred zdanénim 0 0 0 0 7137 185

Zdroj: Obchodni rejstiik 2011 - 2015




