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ANOTACE

Tato diplomova prace se zaméruje na analyzu financniho zdravi. V teoretické casti se zabyva
pojmy spjatymi s tématem diplomové prace, tedy vybranymi ukazateli financni analyzy
a jejich vztahy. V praktické casti je analyza aplikovdna na vybrany podnik Colognia press,
a.s. za pétileté obdobi. Tato cast se snazi poukazat na specifika financni analyzy.

KLiCOVA SLOVA

Financni zdravi, financni analyza, ucetni vykazy, hospodareni podniku, pomérové ukazatele

TITLE

Analysis of the financial health of a chosen company

ANNOTATION

This diploma thesis is focused on the analysis of financial health. The theoretical part defines
terms connected with the topic of the thesis, namely selected indicators of financial analysis
and their relationships. In the practical part, the analysis is applied to a chosen company
of Colognia press, a.s. for a five-year period. This part seeks to capture the specifics
of the financial analysis.

KEYWORDS

Financial health, financial analysis, financial statements, company management, financial
ratios
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a.s.
ABS
apod.
CF

akciova spolecnost

absolutni

a podobn¢

cash flow

cizi kapital

Cisty pracovni kapital

Ceska republika

dlouhodoby finan¢ni majetek
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rentabilita investovaného kapitalu
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UvVOoD

Diplomova prace bude zameéfena na analyzu finanéniho zdravi vybraného podniku
Colognia press, a.s. za roky 2011 az 2015. Tento podnik pisobi na trhu v oblasti tiskafstvi
a polygrafie jiz od roku 2000 a sidli ve Stfedo¢eském kraji v Koling.

Prace bude rozdé€lena na dvé prioritni ¢asti a bude dale ¢lenéna do kapitol a podkapitol.
Prvni ¢ast prace se bude zaobirat teorii souvisejici s tématem a druhd ¢ast bude zamétfena

na podnik Colognia press, a.s., ktery bude rozebran z praktického hlediska.

V teoretické ¢asti budou rozebrany pojmy, které budou aplikovany v praktické casti. Mezi
tyto pojmy patii horizontalni a vertikalni analyza, analyza rozdilovych a pomérovych
ukazateld, analyza soustav ukazatell a bilan¢ni pravidla. Autor bude v teoretické ¢asti Cerpat
z odborné literatury a internetovych zdroji, které budou uvedeny v seznamu pouZzité

literatury.

Prakticka cast bude analyzovat spolecnost Colognia press, a.s. Podnik byl vybran z divodu
ochoty zaméstnancli poskytovat data a dostupnosti ucetnich vykazi. V uvodni kapitole bude
podnik pfedstaven a v hlavni kapitole bude podnik podroben finan¢ni analyze. Cilem analyzy
je zjistit financni situaci podniku. Na konci praktické casti autor navrhne doporuceni
na zlepsSeni situace. V praktické c¢asti bude Cerpano z internich zdroji a vyroCnich zprav

podniku.

Cilem diplomové prace je analyzovat po teoretické i praktické strance financéni
situaci ve vybraném podniku, diisledky a dopady Spatné a dobré reality ve financich.

Teoretické i praktické navrhy na vylepSeni financ¢ni situace ve vybraném podniku.
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1. FINANCNI ANALYZA

Finan¢ni analyzu lze definovat jako soubor ¢innosti, které vedou ke zjisténi informaci
0 finan¢ni situaci spole¢nosti. Analyza zjiStuje financ¢ni zdravi podniku a identifikuje silné
a slabé stranky. Diky znalostem z finan¢ni analyzy se muze podnik 1épe pfipravit na mozné
budouci situace a ptipadné vyuzit své silné stranky pii vzniklé ptilezitosti nebo naopak posilit

své slabé stranky k eliminaci moznych hrozeb. [8]

Finan¢ni analyza napomaha zjistit, jaké faktory a v jaké mife vedly k soucasné
ekonomické situaci spole€nosti. Analyza vychazi z historickych a soucasnych dat a slouzi
jako zdroj informaci o vyvoji podniku a 0 aktualnim finan¢nim stavu podniku. Analyza je
pouzivana také jako podklad pro budouci rozhodovani v ekonomickych ¢innostech. Pii dobie
provedené analyze miize management vytvofit presnéjSi finanéni plan a snizit tim riziko

chybnych tvah. [9]

Diilezitym prvkem analyzy je porovnani vysledkti. Vysledky lze porovnavat z ¢asového
hlediska nebo konkuren¢niho hlediska. Porovnavani vysledki v ¢ase miize podat informaci
0 budoucim trendu. Finan¢ni analyza dokaze diky rozkladu ukazateli najit konkrétni pticiny

vysledku a analyzovat vztahy mezi nimi.
Souhrnné 1ze uvést, ze mezi cile financni analyzy patii:

e prizkum dosavadniho vyvoje,

e porovnavani vysledk,

e prizkum vztahti mezi ukazateli,

e vytvofeni podkladl pro rozhodovani,

e Vytvofeni variant a vybér idedlni varianty,

e zhodnoceni vysledkt a tvorba opatieni.

1.1. Vstupy do finan¢ni analyzy

Vstupni data pro finan¢ni analyzu jsou nejcastéji Cerpana z Gcetnich vykazl, vyro¢nich
zprav, podnikovych statistik apod. Ugetni vykazy lze rozdélit do dvou zakladnich &asti
naucetni vykazy financni a vnitropodnikové. Vnitropodnikové vykazy jsou nevetejné
a podnik je vyuziva ke zptfesnéni financni analyzy. Finan¢ni vykazy jsou pfistupné vefejnosti
a mohou je vyuzivat externi uzivatelé. Mezi finan¢ni GCetni vykazy patii pfedevsim rozvaha,

vykaz ziskl a ztrat a vykaz cash flow.
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., Kvalita informaci, ktera podminuje uspésnost financni analyzy, do znacné miry zavisi
na pouzitych vstupnich informacich. Mély by byt nejen kvalitni, ale zdroven také komplexni.
Diivodem pro toto tvrzeni je fakt, Ze je nutno podchytit pokud mozno vSechna data, ktera by

mohla jakymkoliv zpiisobem zkreslit vysledky hodnoceni financniho zdravi firmy. ““ [14]

Rozvaha zachycuje stav dlouhodobého a kratkodobého majetku na stran¢ aktiv a na strané
pasiv zachycuje zdroje jejich financovani k urcitému datu, tedy ve statické podobé. Rozvaha
je tedy analyzovana z hlediska vysSe bilan¢ni sumy a jejiho vyvoje, struktury aktiv a pasiv

a vzajemnych vztaht jednotlivych slozek.

Vykaz ziskli a ztrat podava prehled o vynosech a nakladech za urcité obdobi. Vykaz je
vytvafen zpravidla jednou ro¢né. Vysledkem vykazu je porovnani vynosi a nakladi.
V piipad¢ ptevyseni vynost nad néklady vznika zisk, v opacném piipad¢ vznika ztrata. Vykaz

se déli do tii zakladnich skupin na provozni, finan¢ni a mimotadny vysledek hospodateni. [1]

Vykaz cash flow je zaméfen na sledovani pfijmi a vydaji za urcité obdobi. ,, Podstatou
sledovani ve vykazu penéznich tokii je zména stavu penéznich prostredki. Vykaz cash flow
vysvéetluje prirustky a ubytky peneznich prostiedkit a ditvody, proc¢ knim doslo podle
zvolenych kritérii. ** [10]

Vykaz je rozdélen do tii ¢asti na provozni, investi¢ni a finan¢ni ¢innost. Cash flow lze
sestavovat dle pfimé nebo nepifimé metody. Mezi jednotlivymi vykazy existuji vzdjemné
vztahy. Na obrazku 1 je znazornéna provazanost vykazii. Zakladnim vykazem je rozvaha,
ktera znazornuje majetkovou a financ¢ni situaci spolecnosti. ,, Vyznamnym zdrojem financovani
je vysledek hospodareni za ucetni obdobi, ktery je do rozvahy prevzat z vykazu zisku a ztraty.

[10] Vykaz cash flow znazorfiuje rozdil pocateéniho a koneéného stavu financnich
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Vykaz cash flow Rozvaha Vykaz zisku a ztraty
Pocatecni Viastni
stav penéz Dlouhodoby kapital
majetek B sy
Vydaje (z toho HV Naklady
obdobi) Vynosy
Obézna
PFijmy aktiva
e e Cizi zdroje
Konecn}l (z t?ho HV obdobi
stav penéz penize)
Obrazek 1: Provazanost vykazil
Zdroj: [15]



1.2. Uzivatele finan¢ni analyzy

Ziskan¢ informace z finan¢ni analyzy slouzi fad¢ uzivatelii. Uzivatelé se rozdé€luji do dvou
zakladnich skupin na uzivatele externi a interni. Rlzni uzivatelé maji riznd kritéria

pro hodnoceni finan¢niho zdravi podniku.

Externi uZivatelé maji nevyhodu v tom, Ze mohou vychazet pouze z dat, ktera spole¢nost
vefejn¢ uvadi nebo z jinych vefejné zndmych dat. Mezi hlavni externi uZivatele patii banky,
investofi, obchodni partnefi, stat a konkurenti. Banky jsou pievazné zaméfeny na bonitu
podniku. Snazi se zjistit, zda bude potencidlni dluznik fadné platit dluhy a urcuji, za jakych
podminek jsou ochotni poskytnout uvér danému podniku. Investofi sleduji, jakym zptisobem
podnik nakldda s kapitdlem. Rozhoduji se, zda investuji své volné prosttedky do podniku

v zavislosti na dob& navratnosti investice, riziku a vynosnosti investice. [6]

Mezi obchodni partnery jsou fazeny odbératelé a dodavatelé. Cilem dodavatelti jsou
véasné platby v plné vysi. Dodavatelé tedy idedln€ obchoduji se solventnimi zdkazniky, ktefi
véas hradi své zavazky. Odbératelé hodnoti vcasnost dodavky a jeji kvalitu, coz souvisi
s finan¢nim zdravim vybraného partnera. Stat vyuziva finan¢ni analyzu podniku pro ziskani
informaci ohledn¢ dafiové problematiky, moznych dotaci, svéfeni statni zakazky apod.
Konkurenti pozoruji finanéni zdravi podniku z divodu konkuren¢niho boje. Konkurenti

porovnavaji vysledky analyzy se svymi a ziskavaji informace o situaci na trhu.

Interni uzivatel¢ maji moznost vyuzivat podnikovych nevetejnych dat, ¢imz ziskavaji
redlngjsi informace o finan¢nim stavu spolecnosti. Mezi interni uZivatele jsou fazeni manazeti
a zamé&stnanci. Manazeti vyuzivaji informace z finan¢ni analyzy pro efektivnéjsi fizeni
a planovani. Manazefi se tim snazi dosahnout pfedem stanovenych cilti. Mezi jejich cile patii
pfedevS§im maximalizace zisku. Zaméstnanci zkoumaji vykazy z ditvodu zjisténi financni
stability firmy. ZjiStuji, zda nehrozi riziko sniZovani stavli nebo naopak zvySovani mezd
na zakladé dobré finan¢ni situace. Zaméstnanci se mohou pro lepsi komunikaci s firmou

sdruzovat do odbort. [6]

1.3. Postup finan¢ni analyzy

Pii realizaci finan¢ni analyzy je dalezité postupovat dle pfedem urcenych pravidel. OvSem
neexistuje univerzalni navod, jakym zpiisobem piesné postupovat. Autofi ekonomickych
publikaci se od sebe v postupu vice ¢i méné odliSuji. VSechny postupy maji spole¢ny cil
takovy, aby vysledky byly co nejpiesnéjsi, vérohodné a pravdivé. Postup, ktery uvadi autorka
Knapkova, vypada takto: [10]
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Zjisténi informaci o samotné spolecnosti,

analyza vyvoje odvétvi,

analyza tcetnich vykazi,

Zhodnoceni vSech slozek finan¢ni rovnovahy,

srovnani v case,

srovnani s jinymi podniky v odvétvi,

srovnani s normou nebo planem,

analyza vztaht uvnitt jednotlivych skupin ukazateli a mezi skupinami ukazatelt,

Zhodnoceni vysledkil a souhrn doporuceni.
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2. METODY FINANCNI ANALYZY

,,Rozvoj matematickych, statistickych a ekonomickych ved umoznil, aby v ramci financni
analyzy vznikla celda Fada metod hodnoceni financniho zdravi firmy, které je mozZno

s uspéchem aplikovat *“ [14]

P11 volbé metody je dulezité brat ohled na Gcelnost, ndkladnost a spolehlivost. Ekonomické
zdroje prevazné uvadi dva zakladni pfistupy, kterymi jsou fundamentélni analyza a technicka

analyza.

Zakladem fundamentalni analyzy je detailni znalost souvislosti mezi ekonomickymi
a mimoekonomickymi procesy. Analyza je zalozena na kvalitativnich udajich, kdy analytik
provadi odborny odhad na zakladé jeho empirickych a teoretickych znalostech. ,, Technickou
financni  analyzou rozumime kvantitativni zpracovani ekonomickych dat s pouzitim
matematickych, matematicko-statistickych a dalSich algoritmizovanych metod, pricemz

vysledky zpracovani jsou opét kvantitativné, ale i kvalitativné vyhodnocovany. “ [11]

Finan¢ni analyzu lze zatadit do ptistupu technické analyzy z divodu pouZzivani pocetnich
metod. Finan¢ni analyzu lze déle rozdélit do dvou skupin na metody elementarni a metody
vy$si. Pro aplikaci vysSich metod je nutnd velmi dobra znalost matematiky a statistiky. Déle
je nezbytné vyuzivat vypocetni techniku s kvalitnim softwarem. VyS$i metody nejsou
vyuZivany v béZné praxi pro jejich ndroCnost. VyuZivaji je firmy, které chtéji zpfesnit
informace z elementarni analyzy. Tato prace bude zamétena na metody elementarni analyzy.
[15]

2.1. Elementarni analyza

Elementarni analyza vyuZziva velké mnozstvi ukazateli. Mezi zakladni rozdéleni ukazatel
patfi rozdéleni na extenzivni a intenzivni ukazatele. ,, Extenzivni ukazatele jsou uvadeny
V prirozenych (objemovych) jednotkach. Jsou nositeli informaci o rozsahu c¢i objemu
analyzované polozky a predstavuji kvantitu v prirozenych (objemovych) jednotkdach,
coz znamena, ze v pripadé analyzy zakladnich ucetnich vykazii jde o kvantitu v penéznich

Jednotkach. “ [14]
Mezi extenzivni ukazatele patii ukazatele stavové, rozdilové, tokové a nefinancni.

Intenzivni ukazatele tvofi podil dvou extenzivnich ukazateld. Jedna se tedy o pomér, ktery

je vyjadien v procentech nebo v desetinném cisle. Intenzivni ukazatele se déli na stejnorodé
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a nestejnorodé. Stejnorodé intenzivni ukazatele tvoii pomér ukazatelli, které maji stejnou

jednotku, naopak nestejnorodé¢ tvoii pomér ukazateli s riznymi jednotkami.

Elementarni metody finan¢ni analyzy jsou rozd€leny na analyzu absolutnich ukazateld,
analyzu fondl finan¢nich prostfedkii, analyzu pomérovych ukazateli a analyzu soustav

ukazatela.

2.2. Analyza absolutnich ukazateli

, Absolutni ukazatele se vyuzivaji zejména k analyze vyvojovych trendu (srovnani vyvoje
V casovych raddach — horizontdlni analyza) a k procentnimu rozboru komponent (jednotlivé

polozky vykazu se vyjadri jako procentni podily téchto komponent — Vertikalni analyza). * [10]
Zkoumané ukazatele vychazeji pifimo z podnikovych vykazli. Analyza absolutnich
ukazatelll patfi mezi nejméné narocnou ¢ast celkové financni analyzy.
2.2.1. Horizontalni analyza

Horizontalni analyza je zaméfena na porovnavani zmén konkrétnich polozek ucetnich
vykazli v asovém horizontu. ZvétSujici se délka casového horizontu do minulosti zvySuje
presnost urceni trendit do budoucnosti. Je tvofena vypoctem absolutni zmény a procentni

zmény vyjadiené k vychozimu roku.
Vypocty horizontalni analyzy: [10]
Absolutni zména = ukazatel, — ukazatel;_; (1)

Procentni zména = (absolutni zména x 100) /ukazatel,_, (2)

2.2.2. Vertikalni analyza

,,Metoda spociva ve vyjadieni jednotlivych polozek ucetnich vykazu jako procentniho
podilu k jediné zvolené zdkladné polozené jako 100%. Této analyze se nékdy rika také

strukturalni* [11]

Pfi rozboru rozvahy se jako zékladna vyuziva celkova hodnota aktiv. Pfi rozboru vykazu
ziskl a ztraty se jako zakladna vyuZiva celkova velikost obratu. Metoda je vhodna pro rychlé

posouzeni a porovnani ucetnich vykaza v ¢ase. Vysledky lze snadno porovnat s konkurenci.
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2.3. Analyza fondi finan¢nich prostredku

Analyza je znama také pod nazvem analyza rozdilovych ukazateli a je zameéfena
na finanéni situaci spolecnosti s ohledem na likviditu. Fondy se v tomto piipadé rozumi
rozdily mezi ur€itymi polozkami aktiv a pasiv. Jedna se o rozdil dvou stavovych ukazateld.
Mezi nejbéznéjsi ukazatele patii Cisty pracovni kapitdl, Cisté pohotové prostfedky a Cisté

penézné pohledavkové finan¢ni fondy.

2.3.1. Cisty pracovni kapital

Cisty pracovni kapital neboli provozni kapital se vypogitd jako rozdil ob&znych aktiv

a kratkodobych pasiv. [2]
CPK = obéina aktiva — kratkodobé dluhy (3)
Tento ukazatel Ize vypocitat i jako rozdil dlouhodobych zdrojt a stalych aktiv
CPK = (dlouhodobé zdvazky + vlastni kapital) — stala aktiva (4)

., Velikost cistého pracovniho kapitalu je vyznamnym indikatorem platebni schopnosti
podniku. Cim vyssi je cisty pracovni kapitdl, tim vétsi by méla byt pri dostatecné likvidnosti
jeho slozek schopnost podniku hradit své financni zavazky. Nabyva-li ukazatel zaporné

hodnoty, jedna se o tzv. nekryty dluh. * [11]

Dlouhodoby Vlastni kapital A
majetek
Dlouhodoby
kapital
Cizi kapital
CPK dlouhodoby
Obéiny \
majetek
Cizi kapital
kratkodoby

Obriazek 2: Cisty pracovni kapital
Zdroj: [10]
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2.3.2.  Cisté pohotové prostiedky

Cisté pohotové prostiedky neboli ¢isty penézni majetek je oproti ¢istému pracovnimu
kapitalu pfisn&j$i ukazatel. Ukazatel se vypocitd jako rozdil nejlikvidnéjSich finan¢nich
prostiedkli a okamzité splatnych zavazkl. Mezi nejlikvidnéj$i financni prostredky jsou fazeny
penize v pokladné a penize na béznych Uctech. Nékteré zdroje uvadi, Ze do nich lze zatadit
i Seky, sménky, kratkodobé vklady rychle pfeménitelné na penize, zistatky nevycerpanych

neucelovych uvérl, cenné papiry s kratkodobou splatnosti.

,Pro externi analytiky je vypocet velmi obtizny, ne-li nemozny, vlivem chybéjicich

vstupnich udajii. Z publikovanych udaji z ucetnich zaverek ukazatel vypocitat nelze “ [11]

CPP = pohotové finanéni prostiedky — okamzité splatné zavazky (5)

2.33. Cisty penéZné pohledavkovy finanéni fond

Dany ukazatel pomysIné stoji mezi Cistym pracovnim kapitalem a Cistymi pohotovymi
prostiedky. Kratkodobé zavazky jsou odecitany od obéznych aktiv stejné jako u Cistého
pracovniho kapitalu, ale tato ob&zné aktiva jsou pfed tim ociSténa od zdsob a nelikvidnich

pohledavek. [1]

CPPF = obé&ina aktiva — zasoby — nelik.pohledavky — kr. zdvazky (6)

2.4. Analyza pomérovych ukazatelu

Jedna se o nejvice provadénou analyzu. Vyhodou analyzy je jeji snadné a rychlé zhotoveni
a vystupy lze porovnavat s konkurenci nebo s odvétvim. Po analyze by mélo nasledovat jeji

zhodnoceni a vysvétleni pficin, které zptisobily dané vysledky.

,, Pomérova analyza pracuje s pomérovymi ukazateli, které predstavuji podil dvou
absolutnich ukazatelu. Sleduje se cela rada pomerovych ukazateli, které se seskupuji

do nekolika skupin.* [16]
Mezi tyto skupiny patii ukazatele:

e likvidity,

¢ rentability,
e zadluzenosti,
o aktivity,

e kapitalového trhu.

20



24.1. Ukazatele likvidity

Likvidita je schopnost spolecnosti hradit své zavazky. Ukazatele likvidity se dé&li
na béznou, pohotovou a okamzitou. ,, Ukazatele likvidity v podstaté poméruji to, ¢im je mozno

platit (¢itatel), s tim co je nutno zaplatit (jmenovatel) “ [10]

Cilem podniku v této problematice je na jedné stran¢ byt divéryhodny pro své véfitele,
tedy mit dostatek prostfedkli na zaplaceni svych zavazkl a na druhé strané byt co nejvice
rentabilni, tedy nemit pfili§ mnoho téchto prostiedkl. Je vhodné najit kompromis, kdy podnik

bude solventni a zaroven nebude ztracet rentabilitu. [1]
Bézna likvidita
Bézna likvidita neboli likvidita 3. stupné vyjadiuje podil obéznych aktiv a kratkodobych

zavazkl. Vysledné Cislo znamena, kolikrat je spolecnost schopna uhradit obéznymi aktivy své

kratkodobé dluhy. Doporuéena hodnota ukazatele se nachazi v rozmezi od 1,5 do 2,5. [13]

obéina aktiva (7)
kratkodobé zavazky

Bézna likvidita =

Pohotova likvidita

Pohotova likvidita neboli likvidita 2. stupné odecita od obéznych aktiv nejméné likvidni

polozku, kterou jsou zasoby. Doporuc¢ena hodnota ukazatele se nachazi v rozmezi od 1 do 1,5.

(obézna aktiva — zasoby) 8)

p il die
ohotova likvidita kratkodobé zavazky

Okamzita likvidita

Okamzita likvidita neboli likvidita 1. stupné poméfuje pouze nejlikvidnéjsi polozky
obéznych aktiv. Mezi tyto pohotové platebni prostifedky patii penézni prostfedky v hotovosti
nebo na bankovnim uctu a kratkodobé cenné papiry. Vysledné ¢islo uvadi, kolikrat je podnik

schopen okamzité splatit své kratkodobé zavazky. Doporuc¢end hodnota ukazatele se nachazi

v rozmezi od 0,2 do 0,5. [4]

kratkodoby finanéni majetek 9)

Okamzita likvidita = kratkodobé zavazky

2.4.2. Ukazatele rentability

Ukazatele rentability se zaméfuji na schopnost podniku generovat zisk pii pouziti

investovaného kapitalu, respektive trzeb. Pro vypocet jsou potieba tdaje z rozvahy a z vykazu
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ziskll a ztrat. Jednd se o poméfovani zisku se zdroji, které byly potieba na jeho tvorbu.

Vysledné ¢islo uvadi, kolik zisku pfinesla jedna koruna jmenovatele. [6]
Tato prace se bude zabyvat pouze ¢tyfmi zakladnimi ukazateli:

e rentabilita aktiv (ROA),

e rentabilita vlastniho kapitalu (ROE),

e rentabilita investovaného kapitalu (ROCE),
e rentabilita trzeb (ROS).

,Jedna se o ukazatele, které jednoznacné budou nejvice zajimat akciondre a potencialni
investory, avsak i pro ostatni skupiny maji sviij nesporny vyznam. Ukazatele rentability by

V casové radé mély mit obecné rostouct tendenci* [14]

Béhem vypoctu je mozné se setkat s odliSnou interpretaci zisku. V této praci bude
pouzivan zisk pred zdanénim a Groky (EBIT) a Cisty zisk (EAT).
Rentabilita aktiv (ROA)

Ukazatel ROA vyjadiuje celkovou vynosnost kapitalu bez ohledu na to, z jakych zdroji

byl financovan. Pfi vypoctu se bézné pouziva zisk EBIT.

EBIT
ROA = - (10)
aktiva

Rentabilita vlastniho kapitialu (ROE)

Ukazatel pométuje Cisty zisk a vlastni kapital, tedy kolik korun Cistého zisku pfinese jedna
koruna vlastniho kapitalu. Jedna se o vynosnost kapitalu, ktery do spole¢nosti vlozili vlastnici
¢i akcionafi. [4]

_ EAT 1)
 vlastni kapital

ROE

Rentabilita investovaného kapitalu (ROCE)

V tomto ukazateli je poméfovan hruby zisk a veSkeré dlouhodobé prostiedky vlozené

do podniku.

EBIT (12)

ROCE =
vlastni kapital + dlouhodobé zavazky
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Rentabilita trzeb (ROS)

Vymnosnost trzeb udava, jaky zisk generuje jedna koruna trzeb. Rentabilita trzeb do jisté
miry poukazuje na to, jak efektivné si spole¢nost pocina. [13]

EAT (13)

ROS =
trzby

U této skupiny ukazatell plati, ze ¢im je Cislo vyssi, tim 1épe pro podnik. Predev§im kdyz
hodnota roste v case. Vysledky rentabilit jednotlivych firem jsou ovlivnény odvétvim,

ve kterych se nachazeji nebo stadiem, ve kterém se nachazi.

2.4.3. UKkazatele zadluzenosti

Ukazatele zadluzenosti zkoumaji, jakym zplisobem je podnik financovan a hodnoti, zda je
dany zpisob financovani vhodny. Cilem je najit kompromis mezi financovanim z vlastnich
zdrojii a cizich zdroji. Cizi zdroje jsou povaZzovany obecné za levnéjsi nezZ vlastni zdroje. ,,Je
to dano skutecnosti, Ze uroky z ciziho kapitalu snizuji danové zatizeni podniku, protoze urok
jako soucast nakladii snizuje zisk, ze kterého se plati dané (tzv. danovy efekt nebo danovy

stit). “ [10]

Ovsem pfiliSné zadluZeni také neni v potadku z divodu vyssiho rizika a mozné nizké

bonity podniku.
Celkova zadluzZenost

Celkové zadluzenost je zakladni ukazatel této skupiny. Pométuje cizi kapital s celkovymi
aktivy a vysledné ¢islo podava informaci o tom, do jaké miry je podnik financovan z cizich
zdroji. Doporuc¢ena hodnota celkového zadluzeni se dle fady autorti pohybuje v intervalu 30-
60%. Je dulezité také prihlédnout k charakteru odvétvi. [15]
cizi kapital (14)

Celkova zadluzenost = -
aktiva

Koeficient samofinancovani

Koeficient samofinancovani dopliuje piedesly ukazatel a udava, z jaké ¢asti jsou aktiva
financovany vlastnim kapitdlem. Soucet tohoto ukazatele s ukazatelem celkové zadluzenosti
je roven jedné.

vlastni kapital (15)
aktiva

Koeficient samofinancovani =
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Koeficient zadluZenosti

Jedna se o ukazatel, ktery pométuje cizi kapital s vlastnim kapitalem. ,, Tento ukazatel je
napr. v pripade Zadosti o novy uver velice vyznamny pro banku, ktera se rozhoduje, zda uver
poskytnout, ¢i ne. Pro toto posuzovani je dulezity jeho casovy vyvoj, zda se podil cizich zdroju
zvysSuje, ci snizuje. Ukazatel signalizuje, do jaké miry by mohly byt ohrozeny naroky veériteli.
[10]

cizi kapital (16)
vlastni kapital

Koeficient zadluzenosti =

Urokové kryti

Urokové kryti popisuje velikost zadluZeni pomoci schopnosti spolegnosti splacet své
uroky. Vyjadiuje, kolikrat EBIT ptevysil nékladové troky, tedy velikost bezpecnostniho
polstate pro podnik a vétitele. V piripadé, ze ukazatel vySel 1, tak veskery zisk bude pouZit
na splaceni urokt. Vysledek mensi nez 1 znamena, ze podnik nedokdzal vytvofit dostatecny
zisk na pokryti nakladovych urokli. Doporucovana hodnota je dle literatury v idealnim
piipadé vyssi nez 5. [1]

EBIT (17)
nakladové uroky

Urokové kryti =

Urokové zatiZzeni

Dany ukazatel je pifevraceny ukazatel urokového kryti. Udava, jak velkou &ast

z vygenerovaného zisku musi podnik zaplatit na Grocich.

nakladové uroky (18)
EBIT

Urokové zatizeni =

2.4.4. Ukazatele aktivity

., Ukazatele aktivity méri schopnost spolecnosti vyuzivat investované financni prostiedky
a vazanost jednotlivych slozek kapitalu v jednotlivych druzich aktiv a pasiv. Tyto ukazatele
nejcastéji vyjadiuji pocet obratek jednotlivych slozek zdrojii nebo aktiv nebo dobu obratu,

coz je reciprokad hodnota k poctu obratek. *“ [14]

Ukazatele tedy vyjadiuji bud’ rychlost obratu nebo dobu obratu. Rychlost obratu udava,
kolikrat se dand majetkova polozka obrati za obdobi, kdy je preferovana vyssi hodnota
pted nizsi. Doba obratu vyjadfuje pocet dni, za které se polozka obrati. U doby obratu

se preferuji nizsi hodnoty pred vysSimi.
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Obrat aktiv

Obrat aktiv pométuje trzby s celkovymi aktivy. Vysledné Cislo udava, kolikrat se aktiva
za rok obrati. V ptipad¢ nizké hodnoty oproti odvétvi by mél podnik bud’ zvySovat trzby
nebo rozprodat &ast aktiv. Minimélni doporu¢ovana hodnota je 1. Cim efektivngji dokaze
spole¢nost pouzivat své zdroje, tim je hodnota ukazatele vyssi. [6]

trzby (19)

Obrat aktiv = -
aktiva

Obrat zasob
Ukazatel vyjadiuje, kolikrat za rok se obrati zasoby. Tedy pométuje trzby se zasobami.

trzby (20)
zasoby

Obrat zasob =

Obrat pohledavek

Jedna se o ukazatel, ktery podava informaci o tom, kolikrat roéné podnik ziska prostredky

ze svych pohledavek. V praxi se ukazatel fadi mezi ty mén¢ dulezité.

trzby (21)

Obrat pohledavek = m

Doba obratu aktiv

Udava pocet dnt, které jsou potieba pro pievyseni trzeb nad aktivy.

aktiva (22)

Doba obratu aktiv = m

Doba obratu zasob

Ukazatel poméfuje zdsoby s jednodennimi trzbami. ,,Ukazatel udava, jak dlouho trva
jeden obrat, tj. doba nutna k tomu, aby penézni fondy presly pres vyrobky a zbozZi znovu
do penézni formy. Pro posouzeni ukazatele je rozhodujici jeho vyvoj v casové radé
a porovndani s odvetvim. ©“ [10]

zasoby (23)

Doba obratu zasob = W

Doba obratu pohledavek

Dany ukazatel je dlleZity pro finan¢ni planovani, protoze udava, za jak dlouho primérné

hradi zakaznici své faktury. V idedlnim ptipad¢ je splatnost faktury co nejkratsi.
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pohledavky (24)

Doba obratu pohledavek = trzby /360

Doba obratu kratkedobych zavazku

Vyjadiuje, kolik dni trva podniku zaplatit své kratkodobé zavazky. ,, Priimérnd doba
obratu zavazkii vyjadruje dobu od vzniku zavazku do doby jeho uhrady. Tento ukazatel by mél
dosdhnout alespon hodnoty doby obratu pohledavek. “ [10]

kratkodobé zavazky (25)
trzby /360

Doba obratu kratkodobych zavazkl =

2.45. Ukazatele kapitalového trhu

Ukazatele kapitadlového trhu vyuZzivaji ve svych vypoctech trzni hodnoty. ,, Tyvto ukazatele
tedy vyjadruji hodnoceni firmy pomoci burzovnich ukazatelu. Jsou diilezité zejména
pro investory ¢i potencidlni investory z hlediska hodnoceni ndvratnosti investovanych

prostiedki. *“ [14]

Nize analyzovany podnik neobchoduje se svymi akciemi na burze, proto se dana skupina
ukazatelli v praktické casti neobjevuje. Pro komplexnost teoretické casti jsou zde alespon
uvedeny zakladni vzorce této skupiny ukazatelti.

vlastni kapital (26)
pocet akcii

Ucetni hodnota akcie =

Cisty zisk (27)

Cisty zisk na akcii = ———————
pocet akcii

dividenda (28)

Dividenda na akcii = —————
pocet akcii

dividenda na akcii (29)
Cisty zisk na akcii

Vyplatni pomér =
Aktivacni pomér = 1 — vyplatni pomér (30)

2.5. Analyza soustav ukazatelu

Finan¢ni zdravi podniku lze zkoumat pomoci celé fady ukazateld. Posuzovani podniku
pouze dle ukazateli mé& nevyhodu vtom, Ze jednotlivé ukazatele podavaji omezenou

informaci, protoze informuji jen o uréitém useku podniku. K posouzeni podniku jako celku
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slouzi soustavy ukazateld neboli souhrnné indexy hodnoceni. Cilem soustav ukazatelll je

podat komplexni informaci o finanénim zdravi spole¢nosti pomoci jediného Cisla. [7]

., Podstatou konstrukce soustavy pomerovych ukazatelii je z formalniho hlediska sestaveni
jednoduchého modelu, jenz zobrazuje vzajemné vazby mezi dilcimi ukazateli vyssiho radu.
Model pak vytvari souhrn ukazateli, které lze postupné rozkladat na dalsi dil¢i ukazatele
az K detailiim ** [14]

Analyza soustav ukazatell se déli:

e pyramidové rozklady,

e ucelove soustavy ukazatelll (bonitni a bankrotni).

25.1. Pyramidové rozklady

Pyramidové rozklady analyzuji vazby a vzajemné vztahy ukazateli pomoci rozkladu
vrcholového ukazatele. Diky rozkladiim lze najit pfi¢inu hodnoty ukazatele. Zména hodnoty

ve kterékoli ¢asti pyramidy ovlivni celou jeho vazbu.

,,Zdkladni myslenkou pyramidové soustavy je postupny, stdale podrobnéjsi rozklad
ukazatele, ktery co nejlépe postihuje zdakladni cil podniku. PFi rozklidani ukazateli
se pouzivaji dva zakladni postupy — aditivni (soucet nebo rozdil ukazatelii) a multiplikativni
(soucin nebo podil dvou ukazatelii). V literature lze najit rizné pyramidové soustavy

ukazatelii, pripadné Ize sestrojit pyramidu ukazatelii na zdkladé viastni wivahy “ [10]

Chemicky podnik Du Pont de Nomeurs jako prvni sestrojil pyramidovy rozklad.

Tzv. Du Pont rozklad analyzuje rentabilitu vlastniho kapitalu jako vrcholového ukazatele,

vvvvvv

rozklad pyramidovych soustav. Du Pont rozklad je znazornén na obrazku 3.
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ROE = Cisty
zisk Vlastni
kapital
roA = Eisty | | Aktiva/Viastni
zisk/Aktiva kapital
|
|| |
ROS = Cisty Obrataktiv =
zisk/Trzby * Triby/aktiva
Cisty zisk . . i Celkova
(EAT) + Triky Triby + aktiva
. . Dlouhodoby Dheéing
Trzby ) Naklady majetek t aktiva
| | |
1 1 1 1 1 1 1
) &t
) . . Ostatni . ) Klf .kDC'll:lllj_.
Odpisy + Dané + Uroky + . Zdsoby + | Pohledavky | + finanéni
naklady .
majetek
Obrazek 3: Du Pont rozklad ROE
Zdroj: [5]

Z obrazku vyplyva, ze ukazatel ROE se nejdiive ¢leni na ukazatel finan¢ni paky na pravé
stran¢ a na rentabilitu celkovych aktiv na levé strané, kterd se dale vétvi na rentabilitu trzeb
a na obrat aktiv. Finan¢ni pdka na obrazku 3 sice neni dale vétvena, ale lze ji také dale Clenit.

2.5.2.  Utelové soustavy ukazateli

Ugelové soustavy jinymi slovy predikéni modely 1ze rozdélit do nasledujicich skupin:

e bonitni modely,

e bankrotni modely.

Bonitni modely

,, Bonitni modely jsou zalozeny na diagnostice financniho zdravi firmy za pomoci bodového
hodnoceni za jednotlivé hodnocené oblasti hospodareni. Je mozné zaradit firmu

dle dosazenych bodii do urcité kategorie. *“ [10]

V bonitnich modelech jsou vyuZity pomérové ukazatele, které se kombinuji podle predem

stanoveného kli¢e. Mezi bézné bonitni modely patii tyto:

e Kralickv Quick test,

e Index bonity,
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e Tamaryho model,

e modely dle Rudolfa Douchy (Bilan¢ni analyza I, II a III).

Pro analyzu finan¢niho zdravi uvedenou v praktické casti bude pouzit Kralickiiv Quick

test.
Kralickiiv Quick test

Tento bonitni model byl vytvofen na pocatku 90. let 20. stoleti ekonomem rakouského
puvodu, ktery se jmenuje Peter Kralicek. V literatuie je model uvadén i pod nazvy Q test nebo
Kralickiiv rychly test. Test je tvofen soustavou ¢tyi rovnic, které nasledné analyzuji situaci
ve spolecnosti. Dv€ rovnice jsou zaméteny na finanéni stabilitu a dal$i dvé na hodnoceni

vynosové situace. [15]

_ vlastni kapital (31)
~ aktiva
- (cizi kapital — kratkodoby financni majetek) (32)

- provozni cash flow
_ EBIT (33)
 aktiva

R4 — provozni cash flow (34)
B triby

K vypocitanym vysledkiim jsou pfifazeny body, kdy s narGstajicim poctem bodi roste
bonita podniku. Body jsou pfifazeny dle tabulky 1. N&které zdroje uvadi jiny zpusob

bodovani, kde s naristajicim poctem bodt roste riziko insolvence.

Tabulka 1: Body Kralickova Quick testu

Ukazatel 0 bodiu 1 bod 2 body 3 body 4 body

R1 <0 0-01 01-0,2 02-03 >0,3

R2 > 30 12 -30 5-12 3-5 <3

R3 <0 0-0,08 0,08-0,12 | 0,12-0,15 >0,15

R4 <0 0-0,05 0,05-0,08 0,08-0,1 >0,1
Zdroj: [14]

Jednotlivé ukazatele maji v testu stejnou dilezitost a pro vypocet konecného Ccisla

se pouziva aritmeticky primér vypocitanych hodnot. Vyhodnoceni situace podniku se sklada
ze tii krokd. ,, Nejprve zhodnotime financni stabilitu (hodnoceni financni stability — soucet

bodové hodnoty RI a R2 déleny 2), ndsledné zhodnotime vynosovou situaci (hodnoceni

29



vynosové situace — soucet bodové hodnoty R3 a R4 déleny 2) a v poslednim kroku hodnotime
situaci jako celek (hodnoceni celkové situace — soucet bodové hodnoty financni stability

a vynosové situace deleny 2). ““ [14]

Vysledné ¢islo mize spadnout do tii interval. V piipadé€, ze €islo vyjde nad trovni 3,
tak je firma bonitni. Pokud je ¢islo v intervalu 1 az 3, tak se spole¢nost nachazi v sedé zoné
a nelze jednoznacné urcit, zda je podnik bonitni nebo mu hrozi bankrot. Pokud je vysledné

¢islo mensi nez 1, tak je podnik ohroZen bankrotem.
Bankrotni modely

Bankrotni modely jsou konstruovany tak, aby informovaly podniky o mozném ohrozeni
jejich finan¢niho zdravi nebo dokonce bankrotu. ,, Vychazi z predpokladu, Ze ve firme dochazi
uz nekolik let pred upadkem k jistym anomaliim, ve kterych jsou obsazZeny symptomy

budoucich problémii a které jsou charakteristické prave pro ohrozené firmy. * [12]

Informace vyuzivd management podniku pro aktudlni nebo budouci rozhodovani tak,
aby v¢as zabranil finanénim problémtim nebo bankrotu. K ¢astym problémim patii likvidita,
rentabilita aktiv a Cisty pracovni kapitadl. Bankrotnich modelt existuje celd tada, zde jsou

uvedeny nékteré z nich:

e Altmantv model,

e Tafflerdv model,

e modely IN (IN95, IN99, INO1, IN0O5),
e Beermannova diskrimina¢ni funkce,

e Beaveruv model.

Diplomova prace bude v praktické ¢asti zamétfena na Altmantiv model, Taffleriv model

a model INO5.
Altmanuv model

Profesor E. 1. Altman pro svou analyzu vyuzil statistickou metodu, ktera se nazyva
diskriminaéni analyza. Diky této metod¢ mohl urcit vahy pro jednotlivé ukazatele, které jsou
soucasti modelu. ,, Vychdzi z propoctu globadlnich indexu, respektive indexii celkového
hodnoceni. Mimoidadnd oblibenost tohoto modelu v podminkdch Ceské republiky vychazi
pravdepodobné z jednoduchosti vypoctu. Je stanoven jako soucet hodnot péti béznych
pomeérovych ukazatelii, jimz je prirazena riznd vaha, z nich nejvetsi vahu ma rentabilita

celkového kapitalu. “ [14]
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Prvni vztah vznikl v roce 1968 a je uréen pro podniky, které jsou vefejné obchodovatelné

na burze. Dany vztah ma nésledujici podobu:

Z =1,2x; + 1,4x, + 3,3x3 + 0,6x, + 1xs (35)
kde:
X4 Cisty pracovni kapital / aktiva
Xy nerozdéleny zisk / aktiva

X3 EBIT / aktiva
Xy trzni hodnota vlastniho kapitalu / cizi kapital
Xsg trzby / aktiva

Vysledna hodnota mlize padnout do tii intervalli, pficemz kazdy interval podava riiznou

informaci o finanénim zdravi podniku. Intervaly jsou uvedeny v tabulce 2.

Tabulka 2: Body Altmanova modelu pro obchodovatelné podniky

Pasmo prosperity Z>299
Pasmo Sedé zony Z=1,81az2,99
Pasmo bankrotu <181

Zdroj: [12]

V piipad€, ze spolecnost neni obchodovatelnd na burze, tak se vztah pro vypocet
Altmanova modelu méni. Zménény jsou jednotlivé vahy a podoba jednoho ukazatele.

Dané rovnice byla vytvofena v roce 1983 a vypada nasledovné:
Z =0,717x, + 0,847x, + 3,107x5 + 0,42x, + 0,998x- (36)
kde:
X1, X2, X3 @ X5 jsou stejné jako u predchozi verze
X4 vlastni kapital / cizi kapital

Tabulka 3: Body Altmanova modelu pro neobchodovatelné podniky

Pasmo prosperity Z>29
Pasmo Sedé zony Z=12az29
Pasmo bankrotu <172

Zdroj: [14]
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Nize analyzovana spolecnost neni vefejné¢ obchodovatelnd na burze, proto bude

pro vypocet Altmanova modelu pouzit druhy ze zminénych vztaht.
Tafflertiiv model

Jedna se o alternativu Altmanova modelu, ktery vznikl roku 1977 a ptivodné byl navrhnut
pro britské podniky. Model je aplikovan bud v zakladnim nebo v modifikovaném tvaru.

V praktické ¢asti bude pouzit model v modifikovaném tvaru.

., Taffler zaklada svij model na ukazatelich, které odrazeji klicové charakteristiky platebni
schopnosti spolecnosti, jakymi jsou ziskovost, primérenost pracovniho kapitdlu, financni

riziko a likvidita. “ [11]
Modifikovany tvar Tafflerova modelu vypada nasledovné:
Z; =0,53x; +0,13x, + 0,18x5 + 0,16x, (37)
kde: [12]
X4 zisk pied zdanénim (EBT) / kratkodobé zavazky
Xy obézna aktiva / cizi kapital
X3 kratkodobé zavazky / aktiva
X4 trzby / aktiva

Vysledné ¢islo mize stejné jako u pfedchoziho modelu padnout do tfi intervald. Intervaly

jsou znazornény v tabulce 4.

Tabulka 4: Body Tafflerova modelu

Pravdépodobnost bankrotu nizka | Z,>0,3

Pasmo Sedé zony Zy=0,2az0,3

Pravdépodobnost bankrotu vysoka | Z, <0,2

Zdroj: [12]

Modely IN (IN95, IN99, INO1, INO5)

,Manzelé Inka a Ivan Neumaierovi sestavili index diivéryhodnosti IN na zdkladé
souboru 100 ceskych podnikii overenim vybranych statisticko-matematickych metod.
Tento index odrdzi zvldstnosti ceskych ucetnich vykazii a ekonomické situace v CR.

Obdobné jako Altmanovo Z-score obsahuje index duvéryhodnosti IN standardni
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poméroveé ukazatele z oblasti aktivity, vynosnosti, zadluzenosti a likvidity. Postupem

casu byly vytvoreny 4 varianty indexu ditvéryhodnosti. * [12]

Prvni varianta indexu davéryhodnosti je IN95. Jedna se o bankrotni model,
ktery umoznuje odhadnout finan¢ni riziko cCeskych firem v ndvaznosti na svétové
ratingové agentury. Druhd verze modelu se nazyva IN99. Verze IN99 posuzuje

vykonnost spolec¢nosti z pohledu vlastnika a jedna se spiSe o bonitni model.

Tteti verze INO1 kombinuje ptedeslé dvé varianty dohromady a jedna se o model
bankrotné bonitni. V roce 2005 autofi aktualizovali INO1 na prozatim posledni verzi

indexu divéryhodnosti INOS, ktery je vyjadien vztahem:

INO5 = 0,13x; + 0,04x, + 3,97x5 + 0,21x,4 + 0,09x5 (38)
kde: [12]
X, aktiva / cizi kapital

X5 EBIT / nakladové aroky

X3 EBIT / aktiva

X4 trzby / aktiva

Xs obézna aktiva / kratkodobé dluhy

Vysledna hodnota indexu je porovnana s hodnotami v tabulce 5.

Tabulka 5: Body modelu IN05

Spolecnost vytvari hodnotu INO5 > 1,6

Pasmo Sedé zony IN0O5=0,9 az 1,6

Spole¢nost nevytvaii/ni¢i hodnotu | IN0O5<0,9

Zdroj: [12]

2.6. Bilan¢ni pravidla

Bilan¢ni pravidla nefunguji stejnym zptsobem jako ukazatele. Jejich podstata spociva
Vv jednoduchosti pouziti a funguji jako doporu€eni pro podnik, které vede k dosaZeni finan¢ni

stability. Bilan¢ni pravidla vyuzivaji pfedev§im manazeti spolecnosti.
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Zlaté bilan¢ni pravidlo

V literatufe se objevuje i pod nazvem pravidlo financovani a fika, ze by mél podnik
dlouhodob4d aktiva financovat dlouhodobym kapitalem. A zaroven kratkodoba aktiva by mé¢l
financovat kratkodobymi zdroji. V pifipadé, ze se podnik timto doporucenim nefidi,

muze uplatnit jiny zptsob financovani, a to konzervativni nebo agresivni.

Pii konzervativnim zptisobu financovani podnik financuje ob&zna aktiva dlouhodobym
kapitalem. Jedna se o bezpecny, ale drahy zptisob financovani. Podnik vyuzivajici agresivni
pfistup financovani, financuje dlouhodoby majetek z ¢asti dlouhodobym kapitdlem a z ¢asti

kratkodobym kapitalem. Tento zptusob je rizikovéjsi ale levnéjsi. [3]
Zlaté pravidlo vyrovnani rizika

Pravidlo vyrovnani rizika tik4, ze podnik by mél financovat své aktivity alespon
Z poloviny vlastnim kapitdlem, v lepSim ptipadé¢ by mély vlastni zdroje pfevySovat cizi

zdroje. Pravidlo je pro firmu dulezité pti ziskavani avéru.
Zlaté pari pravidlo

., Ireti pravidlo rika, Ze viastni kapitdal by mel byt nanejvys roven stalym aktiviim, a to jen
tehdy, kdyz podnik nevyuziva dlouhodoby cizi kapitdal. To svym zpiisobem cdstecné opakuje
zlaté bilancni pravidlo, nebot' zamezuje situaci, kdy jsou krdatkodoba aktiva financovana

dlouhodobym majetkem. *“ [3]
Zlaté pomérové pravidlo

Posledni pravidlo fik4, Zze z dlouhodobého hlediska by tempo rlstu investic nemélo

pfevySovat tempo ristu trzeb.

2.7. Nedostatky finan¢ni analyzy

Finan¢ni analyza vychazi pfedevS§im z ucetnich vykazi. OvSem ucetni vykazy nemusi
vzdy presné dokumentovat realitu hospodatreni spolecnosti. V rtiznych zemich existuji rizné
metody vytvafeni ucetnich vykazii, coz komplikuje porovndvani financnich analyz
se zahrani¢nimi podniky. Problém se snazi fesit Mezinarodni standardy Gcetniho vykaznictvi
IFRS. [1]

., Vyznamnym zdrojem problémii v ceské ucetni legislativé je orientace na historické
ucetnictvi. Ocenovani majetku v historickych cenach nebere v uvahu zmény trznich cen
majetku, ignoruje zmeny kupni sily penézni jednotky a tim v konecném dusledku zkresluje

vysledek hospodareni bézného roku* [10]
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Neni zde tedy respektovana casovd hodnota pencéz. DalSim problémem je inflace
pii porovnavani analyzy v cCase. Ucletni vykazy nejsou schopny zaregistrovat zménu

technologické trovné v Case.

Mezi dal$i nedostatky patii nezahrnuti nékterych nehmotnych aktiv do majetku,
protoze jejich pfinos muze byt tézko kvantifikovany. Jedna se napi. o kvalitni vztah
s obchodnimi partnery nebo kvalitni pracovni silu. V aktivech jsou znazornény v podobé¢
goodwillu. Dal§sim problémem miize byt vliv mimotfadnych udalosti a sezénnich faktort,

které ovliviiuji hospodaisky vysledek.

Analyza finan¢niho zdravi bude ve vybraném podniku posuzovana podle

nasledujicich kritérii:

e porovnani vysledkii v ¢asové radé,

e porovnani vysledki s doporuc¢enymi hodnotami.
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3. SEZNAMENI S PODNIKEM

Vybranou spole¢nosti je podnik Colognia press, a.s., ktera ptsobi na trhu od roku 2000

Vv oblasti tiskafstvi a polygrafie. Logo podniku je zobrazeno na obrazku 4.

COLOGNIA

DREAMS & WORK

Obriazek 4: Logo spolecnosti Colognia press, a.s.

3.1. Zakladni informace
Obchodni firma:

Datum zapisu:

Sidlo:

Identifikacni ¢islo:

Danové identifikacni ¢islo:
Prévni forma:

Akcie:

Zakladni kapital:

Statutarni organ:

Colognia press, a.s.

29. Cervna 2000

Kolin IV, Havli¢kova 844, PSC 28000
261 86 292

CZ26186292

Akciova spolecnost

380 ks ve jmenovité hodnoteé 50 000,-K¢
19 000 000,- K¢, splaceno: 100 %

Predstavenstvo

Zdroj: [17]

Zpusob jednani: Jménem spoleCnosti jedna piedstavenstvo. Za piedstavenstvo jménem

spole¢nosti jsou opravnéni jednat vSichni ¢lenové predstavenstva, a to kazdy samostatné.

Jednéni a podepisovani za spolecnost se d&je tak, Ze k obchodni firmé& spole¢nosti ptipoji

svtj podpis kterykoliv ¢len piedstavenstva. [17]
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3.1.1.  Profil spole¢nosti

Colognia press, a.s. je mladou, inovativni a dynamickou spole¢nosti, ktera je z pohledu

klienta jiZ tradi¢nim polygrafickym podnikem.

Nabizi Sirokou skalu produktii, jako jsou samolepici etikety, visacky, vstupenky a obalovy
material napfi¢ primyslovymi sektory. Pro zabezpeceni své Cinnosti vyuziva ndsledujici
technologie - UV flexo, sitotisk a digitalni tisk. Ve finalizaci produktu patfi k nejlepsim na
trhu.

Diky rozsahlé a stabilni struktufe odbérateli, co do velikosti i odvétvi, je spolecnost
schopna ptedchazet pifipadnym vykyvim trhu, které jsou zpisobeny fluktuaci trhu.
Spoleénost ptisobi prevazné na uzemi Ceské republiky. V roce 2015 nabyva na vyznamu

export do zemi EU, a to ve vysi 13 %. [17]

Vizi spoleénosti je byt respektovanym hracem a dodavatelem samolepicich etiket

s akcentem na kvalitu a zakaznicky servis.

Misi Colognia press je generovat piidanou hodnotu zdkaznikovi ve $pickové kvalité

produktu.

e Orientace na zdkaznika a jeho specifické pozadavky.

e Kbvalita a operativni flexibilita podpofena informacnim managementem.
e Pruznd, agilni a inovativni organizace.

e Vzdélani lidé a profesionalni reprezentace firmy.

e Ochrana zivotniho prostiedi a kultura pracovniho prostredi.

Podnik klade velky duraz na kvalitu, ve které¢ vidi budoucnost. V roce 2015 se firmé
podafilo zvysit trzby o 20% a ztrojnasobit provozni HV. Dle podniku na tom maji zasluhu
nové etablovand ndkladovéd stfediska a prace Sikovnych lidi. Pro firmu je nejvétSim
vyznamenanim spokojenost zdkaznika. V roce 2016 odstartovali novy projekt inovace
naro¢ny na technologie a lidské zdroje. Podnik chysta vytvofit nové oddéleni pro vyzkum

a vyvoj a potvrdit tim svou povést inovatora.

Dle piredsedy predstavenstva je podnik zaméfen predevSim na zékaznika, procesy
a zamé&stnance. Veékovy primér zaméstnanct v letech klesa a podnik se snazi mladé lidi sdm
kvalitn¢ vyskolit pro své cinnosti. Spole¢nost planuje ovladnout tuzemsky trh v oblasti

tzv. narrow web UV Flexo tisku. Dilezitym krokem vpied bylo implementovani CRM. [17]
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3.2. Organizaéni struktura

Podnik aktualizoval svou organizaéni strukturu pocatkem roku 2015. Struktura je
rozdélend na dvé casti. V prvni casti je graficky zpracovana administrativni slozka
spoleCnosti. Druha ¢ast je zamétend na vyrobni slozku spolecnosti. Na vrcholu organizaéni
struktury je vykonny feditel, pod kterym je administrativni ¢ast a vyrobni ¢ast. Vedouci

vyrobni ¢asti je feditel vyroby. Obé organizaéni struktury jsou znazornény na obrazcich 5 a 6.

Obrazek 5: Administrativni organizacni struktura

Zdroj: [17]

Je mozné vidét, Ze organizaéni struktura je velmi ¢lenita a do detailu zpracovana. Podnik
ma 90 zamé&stnanci a kazda bunka struktury tedy obsahuje jen par pracovnikii nebo dokonce
jen jednoho. V administrativni struktufe pracuji zaméstnanci v jednosménném provozu,
zatimco ve vyrobni struktufe ma vétSina pracovnikli vicesménny provoz. Ve vyrobni struktuie
je mobilita zaméstnanci spiSe horizontalniho charakteru a v administrativni struktuie je

moznd mobilita jak horizontalni, tak vertikalni.
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Obrazek 6: Vyrobni organiza¢ni struktura

3.3. Vyvoj poctu zaméstnanci

L
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Expedient
Petra

Polakova
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Zdroj: [17]

Pracovnici jsou peclivé vybirani podle internich kritérii, jako jsou napf. dosazend praxe

V oboru, vzdélani, urovein komunikace apod. Spolecnost se mize pochlubit velmi nizkou

fluktuaci, coz pomaha zlepsovat hladky a efektivni chod podniku. Pro spole¢nost jsou duleziti

klicovi zaméstnanci s dlouholetymi zkuSenostmi.

Tabulka 6: Poéty zaméstnanct v jednotlivych letech

Rok 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Zaméstnanci 74 69 75 80 83 90
Zdroj: [17]

V tabulce 6 je znazornén vyvoj poltu zaméstnanci a je patrné, ze pocet je stalejsiho

charakteru bez vétSich vykyvi S mirné rostouci tendenci. Od roku 2011 dochazi kazdoro¢né

K mirnému nardstu pracovnich sil a celkovy pfirGstek mezi roky 2011 a 2015 je 30 %.
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Na obrazku 7 je znazornény linearni trend, ktery ukazuje nepatrny narist. Mirny pokles

do roku 2011 a nasledny rust byl ovlivnén mimo jiné i finan¢ni krizi.

Vyvoj poctu zaméstnancti

100

80

60

Pocet
zaméstnanct

20

2010 2011 2012 2013 2014 2015
Roky

B Polet zaméstnancl  esm|inearni trend

Obrazek 7: Vyvoj poctu zaméstnancti

Zdroj: zpracovano dle [17]

3.4. Vyvoj hospodarského vysledku

Polygrafie je v poslednich letech diky pomérné velké konkurenci nestabilnim odvétvim
a kazdy rok maze byt vyvoj ekonomické situace odlisny. Ekonomické vysledky se odviji

od podilu na trhu, ktery podnik zabira.

Hospodaiské vysledky podniku Colognia press jsou znazornény v tabulce 7. V tadku
vynost Ize vidét, Ze trend je kazdorocné rostouci. Meziro¢ni ptirastek vynosti mezi roky 2014
a 2015 ¢ini 20 %.

Naopak viadku hospodaiského vysledku po zdanéni jsou patrné velké rozdily
V jednotlivych letech. Velky rozdil byl mezi roky 2010 a 2012, kde hospodatsky vysledek
v roce 2012 byl 30 krat nizsi nez v roce 2010. HV v roce 2010 ¢inil 13 584 tis. K&. Vysoky
nariist v roce 2010 a nasledny pokles o rok pozdéji byl zplisoben vice faktory. Podle internich
informaci podniku bylo koncem roku 2009 zménéno vedeni, coZz mélo nejvyznamné;jsi podil
na vykyvech hospodarského vysledku od roku 2010. Mezi roky 2009 a 2010 vzrostly vynosy,
ale naopak Klesly osobni naklady. V disledku krize také spole¢nost vice Setfila a nepoustéla
se do zadnych novych projektt. Dalsi velky rozdil byl mezi roky 2014 a 2015, kdy se HV

z¢tyinasobil. Riist byl zpisoben zvySenim poptavky a rozsifenim vyroby o nové stroje.
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Tabulka 7: Hospodaiské vysledky v jednotlivych letech (v tis. K&)

2011 2012 2013 2014 2015
Vynosy 202 540 240 689 265 741 307 922 368 456
Aktiva netto 174 477 174794 178 247 173 842 185 895
Provozni HV 31999 3110 3317 8 862 24 353
HYV po zdanéni 2 345 436 3907 4811 18 979
Zdroj: [17]

Na obrazku 8 je graficky znazornén hospodaisky vysledek od roku 2011 do roku 2015.

Linearni trend je v danych letech rostouci a vyznamné ho ovliviiuje rok 2015.
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Obrazek 8: Vyvoj hospodarského vysledku

Zdroj: zpracovano dle [17]

Po dohodé s managementem spole¢nosti se autor rozhodl analyzovat finan¢ni zdravi

podniku.
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4. FINANCNI ANALYZA

Nasledujici ¢ast diplomové prace je zaméfena na analyzu finan¢niho zdravi vybraného
podniku. Konkrétné se autor zaméfil na horizontdlni a vertikdlni analyzu, analyzu
pomeérovych ukazateli a analyzu soustav ukazateli. Analyza vybraného podniku byla

provedena za roky 2011 az 2015.

4.1. Horizontalni analyza

Autor se v nadchazejici kapitole zamétil na horizontdlni analyzu aktiv, pasiv a vykazu
ziskl a ztrat zkoumaného podniku za roky 2011-2015. Vypocty jsou provedeny dle vzorce (1)
a (2).

41.1. Analyza aktiv

Analyza aktiv zkouma hlavni polozky aktiv, coz je dlouhodoby majetek a obézna aktiva.
Tyto polozky jsou dale rozdéleny do zakladnich skupin. Tabulka je rozSifena o casové

rozliSeni.

Tabulka 8: Vyvoj aktiv (v tis. K¢)

2011/2012 2012/2013 2013/2014 2014/2015

ABS % ABS % ABS % ABS %
Aktiva 317 0,2 3453 2,0 -4405 -25 | 12053 6,9
DI. majetek -6780 -7,1 -2595 -2,9 6229 7,3 -2388 -2,6
DNM 2960 | 9834 | 2815 86,3 477 -7,9 -2115 | -37,8
DHM -10940 | -11,5 | -4210 -5,0 6706 8,4 -273 -0,3
DFM 1200 X -1200 | -100,0 0 0,0 0 0,0
ObéZna aktiva 7664 10,5 6092 7,5 -8460 -9,7 | 14829 | 18,9
Zasoby 7879 83,4 -247 -1,4 2673 15,7 | -2049 | -104
DI pohledavky 0 0,0 0 0,0 0 0,0 10319 X
Kr. pohledavky 1422 2,3 -897 -1,4 -5997 -9,8 6937 12,6
Kr. fin. majetek | -1637 | -51,8 | 7236 | 4745 | -5136 | -58,6 -378 -10,4
Casové rozliseni -567 -9,3 -44 -0,8 -2174 | -39,5 -388 -11,7

Zdroj: zpracovano dle [17]

Tabulka 8 zachycuje horizontalni analyzu aktiv. Lze vidét, Ze dlouhodoby majetek
meziro¢né vzdy klesal s vyjimkou roku 2014, kdy vzrostl o 7,3%. Naopak obéznéd aktiva
kazdy rok rostla opét s vyjimkou roku 2014, kdy klesla o0 9,7%. Celkova aktiva klesala pouze
v roce 2014, pricemz nejvyssi narust byl v roce 2015, a to 0 6,9%. Velké zvyseni obéznych

Mrwe
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a nasledné vzrostly na hodnotu 10 319 tis. K& Obrazek 9 graficky zndzoriiuje vyvoj aktiv

v letech 2011 az 2015 v absolutnich jednotkach.
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Obrazek 9: Vyvoj aktiv

Zdroj: zpracovano dle [17]

41.2. Analyza pasiv

Analyza pasiv poukazuje na meziro¢ni zmeny vlastniho a ciziho kapitdlu. Oba zminéné

kapitaly jsou dale rozdéleny do podskupin. Analyza zahrnuje i Casové rozdéleni.

Tabulka 9: Vyvoj pasiv (v tis. K¢&)

2011/2012 2012/2013 2013/2014 2014/2015

ABS % ABS % ABS % ABS %
Pasiva 317 0,2 3453 2,0 -4405 | -2,5 | 12053 6,9
VK 437 0,9 3906 7,7 4811 8,8 18977 | 31,8
ZK 0 0,0 0 0,0 0 0,0 0 0,0
Kapit. fondy 0 0,0 0 0,0 0 0,0 0 0,0
Fondy ze zisku 0 0,0 0 0,0 0 0,0 0 0,0
HV minulych let 2346 8,9 435 15 3907 13,4 4809 14,5
HYV bézné obdobi | -1909 | -81,4 | 3471 | 796,1 904 23,1 | 14168 | 2945
Cizi kapital 1374 1,1 -991 -0,8 -9113 | -74 | -6744 | -59
Rezervy 0 0,0 0 0,0 0 0,0 0 0,0
DI. zavazky -11239 | -23,2 | -5359 | -14,4 | 5441 17,1 | -5763 | -154
Kr. zavazky 14155 | 33,0 | 10874 | 19,1 | -14288 | -21,0 | -3847 -7,2
Bank.uvery a vyp. | -1542 -5,0 -6506 | -22,1 -266 -1,2 2866 12,6
Casové rozliSeni -1494 | -96,0 538 867,7 | -103 | -17,2 -180 | -36,2

Zdroj: zpracovano dle [17]
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Analyza pasiv je zahrnuta v tabulce 9. Lze pozorovat, ze vlastni kapital rostl kazdy rok,
ato se vzrastajici tendenci. Divodem ristu byl pouze hospodatsky vysledek z bézného
obdobi a hospodaisky vysledek minulych let. Ostatni podskupiny vlastniho kapitalu se za
zkoumané obdobi viibec nezménily. Cizi kapital naopak v pribéhu let klesal. Dlouhodobé
zavazky a bankovni vypomoci vzdy klesaly s vyjimkou jednoho roku. Rezervy zistaly
nezménény. Obecné lze fici, Ze mezirocni zmény pasiv ovliviioval vlastni kapital ristem a cizi

kapital poklesem. Graf na obrazku 10 zobrazuje vyvoj pasiv v jednotlivych letech.

Vyvoj pasiv
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Obrazek 10: Vyvoj pasiv
Zdroj: zpracovano dle [17]

4.1.3. Analyza vykazu ziski a ztrat

Horizontalni analyza vykazu ziskli a ztrdt zkoumd vybrané polozky zminéného vykazu
a porovnava jejich meziro¢ni zmény. Analyza je znazornéna V tabulce 10. Lze pozorovat,
7e ptidand hodnota ve tfech ptipadech roste, a to az o 57,7%. Pokles nastal pouze v roce 2013.
Z dtivodu kazdoro¢niho navySovani poctu zameéstnancli rostou i osobni ndklady. Nejvice

v roce 2015 0 57,7%, coz zapficinilo i1 zvySovani mezd.

Provozni hospodaisky vysledek nejvice rostl za posledni dva zkoumané roky, a to
0 167,2% a 174,8%. Finan¢ni hospodaisky vysledek sttidave klesal a rostl, pficemz nejvetsi
vykyv byl vroce 2014. Mimotadny hospodaisky vysledek stiidavé rostl a klesal.
Hospodaisky vysledek za ucetni obdobi mezi roky 2011 a 2012 klesl, avSak v dalSich letech

jiz dochazelo pouze k ristu. V roce 2015 vzrostl zisk 0 14 168 tis. K¢.
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Tabulka 10: Vyvoj vykazu zisk a ztrat (v tis. K&)

2011/2012 2012/2013 2013/2014 2014/2015

ABS % ABS % ABS % ABS %
Obchodni marze -805 -20,8 869 28,4 3518 89,5 -1012 -13,6
Vykony 37070 19,6 17664 7,8 35173 14,4 65358 23,4
Vykonova spoti‘eba 33369 22,8 25276 14,1 23962 11,7 31125 13,6
Pridana hodnota 2896 6,2 -6743 -13,6 14729 34,4 33221 57,7
Osobni naklady 2259 8,3 895 3,0 2287 7,5 15649 47,8
Dané a poplatky 50 49,0 12 7,9 15 91 17 9,5
Odpisy dI. majetku 678 4,8 -2015 -13,7 2267 17,9 1255 8,4
Trzby z prodeje DM a mat. -10927 | -99,3 5823 | 7976,7 | -5866 -99,5 357 1190,0
Ostatni provozni vynosy -1394 -66,5 415 59,0 3852 344.5 -3634 -73,1
Ostatni provozni naklady 376 13,7 -261 -8,4 2172 76,0 -2005 -39,9
Provozni HV -889 -22,2 207 6,7 5545 167,2 | 15491 174,8
Finan¢ni HV -555 -25,3 2652 96,5 -1458 | -1503,1 187 12,0
Daii z piijmu za béZnou ¢in. -98 -17,2 212 44.8 1825 266,4 2010 80,1
HYV za béZnou ¢innost -1346 | -109,1 2647 | 23634 | 2262 89,2 13668 | 284,9
Mimoiadny HV -563 -50,7 824 150,4 -1358 -99,0 500 35714
HYV za ucetni obdobi -1909 -81,4 3471 796,1 904 23,1 14168 | 294,5
HYV pred zdanénim -2007 -68,8 3683 405,2 2729 59,4 16178 | 221,0

Zdroj: zpracovano dle [17]

Na obrazku 11 je grafické znazornéni vyvoje jednotlivych hospodaiskych vysledkl

v tis. K¢. Finanéni HV je v pribéhu let vzdy lehce ztratovy.
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Obrazek 11: Vyvoj hospodatského vysledku
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4.2. Vertikalni analyza

V nasledujici kapitole se autor zabyva vertikalni analyzou aktiv, pasiv a vykazu ziska

a ztrat za zkoumané obdobi.

42.1. Analyza aktiv

Pro vertikdlni analyzu aktiv byla vybrana jako zakladna aktiva. Tabulka 11 ukazuje,
7e celkova aktiva jsou tvotfena piiblizn€ na pul z dlouhodobého majetku a obéznych aktiv.
Dlouhodoby majetek neobsahuje téméei zadny financni ani nehmotny majetek a je tvotfen
pfedevs§im hmotnym majetkem. Dlouhodoby majetek mé v poméru s aktivy mirné klesajici

tendenci.

Naopak obéznéd aktiva maji ve zkoumaném obdobi lehce rostouci trend. Obé&zna aktiva
obsahuji zhruba ze dvou tietin kratkodobé pohledavky. Zbyvajici tietinu tvoii predevsim
zasoby a kratkodoby finanéni majetek. Dlouhodobé pohledavky podniku se projevily
az Vvroce 2015. Do té doby podnik Zzadné dlouhodobé pohledavky nemél. Casové rozliseni

se v letech pohybuje mezi 1,6% a 3,5%.

Tabulka 11: Vertikalni analyza aktiv (v %)

2011 2012 2013 2014 2015
Aktiva 100 100 100 100 100
Dlouhodoby majetek 54,5 50,5 48,1 52,9 48,2
DNM 0,2 19 3,4 3,2 1,9
DHM 54,3 48,0 44,7 49,7 46,3
DFM 0,0 0,7 0,0 0,0 0,0
ObézZna aktiva 42,0 46,3 48,8 45,2 50,2
Zasoby 54 9,9 9,6 11,4 9,5
DI. pohledavky 0,0 0,0 0,0 0,0 5,6
Kr. pohledavky 34,8 35,5 34,3 31,7 33,4
Kr. fin. majetek 1,8 0,9 4,9 2,1 1,7
Casové rozliseni 3,5 3,2 3,1 19 1,6

Zdroj: zpracovano dle [17]

4.2.2. Analyza pasiv

Pro vertikalni analyzu pasiv byla vybrana jako =zakladna pasiva. V tabulce 12
Ize pozorovat, ze pomér vlastniho kapitalu v letech rostl. Z pivodnich 29% tvofil v roce 2015
jiz 42,3%. Vlastni kapital je z nejvétsi ¢asti tvofen HV minulych let a jeho rostouci tendence
jsou hlavnim divodem ristu celého vlastniho kapitalu. Dalsi velkou cast vlastniho kapitalu

tvoti zékladni kapital.
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Naopak cizi kapital v jednotlivych letech stale klesa. Z ptvodnich 70,1% v roce 2011 klesl
na 57,5% vroce 2015. Za pokles ciziho kapitalu muize piedevSim klesajici trend
dlouhodobych zavazkl a bankovnich Givért. Pomér kratkodobych zavazki se v letech nejprve
zvySoval a nasledné¢ snizoval. Podnik se kazdym rokem pfiblizuje situaci, kdy bude mit
vlastni kapital a cizi kapital stejnou hodnotu. Pomér ¢asového rozlieni se v letech pohyboval
od 0% do 0,9%.

Tabulka 12: Vertikalni analyza pasiv (v %)

2011 2012 2013 2014 2015
Pasiva 100 100 100 100 100
VK 29,0 29,2 30,8 34,4 42,3
ZK 10,9 10,9 10,7 10,9 10,2
Kapit. fondy 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5
Fondy ze zisku 1,1 1,1 1,1 1,1 1,0
HYV minulych let 15,2 16,5 16,4 19,1 20,4
HYV bézné obdobi 1,3 0,2 2,2 2,8 10,2
Cizi kapital 70,1 70,8 68,8 65,4 57,5
Rezervy 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
DL zavazky 27,8 21,3 17,9 21,5 17,0
Kr. zavazky 24,6 32,6 38,1 30,8 26,8
Bank.uvery a vyp. 17,8 16,8 12,9 13,0 13,7
Casové rozliseni 0,9 0,0 0,3 0,3 0,2

Zdroj: zpracovano dle [17]

42.3. Analyza vykazu ziski a ztrat

Ve vertikdlni analyze vykazu ziskl a ztrat autor ur€il jako zakladnu soucet vykont a trzeb
za prodej zbozi. Jednotlivé poméry jsou uvedeny v tabulce 13. Vykony dosahuji az 94%,
coz V podstaté¢ znamend, ze podnik z drtivé vétSiny prodava své vyrobky, které z malé ¢asti
doplituje ostatnim zbozim. Pomér ptfidané hodnoty k zédkladné se od roku 2011 stale snizoval

a az v roce 2015 vzrostl na hodnotu 24,6%.

Osobni ndklady tvotily cca 12% z celkovych trzeb. Provozni vysledek hospodateni byl
za zkoumané obdobi vzdy kladny a tvoril nejvyse 6,6% ze zvolené zakladny v roce 2015.
Naopak finan¢ni vysledek byl vzdy zaporny a dosahoval rozmezi od 0% do -1,1% ze zvolené
zakladny. Hospodaisky vysledek za béZnou ¢innost se pohyboval v kladnych hodnotach.
Nejvetsi hodnoty dosahl v roce 2015, kdy pomér tvoftil 5,2%. Nejnizs$i hodnoty dosahl v roce
2012, kdy pomér tvotil 0,2%.
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Tabulka 13: Vertikalni analyza vykazu ziski a ztrat (v %)

2011 2012 2013 2014 2015
Vykony + trzby za prodej zboZi 100 100 100 100 100
Vykony 88,8 94,0 91,8 90,7 93,5
Vykonova spotieba 68,7 74,7 77,2 74,4 70,6
Priidana hodnota 21,9 20,6 16,1 18,7 24,6
Osobni naklady 12,8 12,3 11,5 10,6 13,1
Dané a poplatky 0,0 0,1 0,1 0,1 0,1
Odpisy dl. majetku 6,6 6,1 4,8 4,9 4.4
Trzby z prodeje DM a mat. 5,2 0,0 2,2 0,0 0,1
Ostatni provozni vynosy 1,0 0,3 0,4 1,6 0,4
Ostatni provozni naklady 1,3 1,3 1,1 1,6 0,8
Provozni HV 1,9 1,3 1,2 2,9 6,6
Finanéni HV -1,0 -1,1 0,0 -0,5 -0,4
Daii z pfijmu za béZnou ¢in. 0,3 0,2 0,3 0,8 1,2
HYV za béZnou ¢innost 0,6 0,0 1,0 1,6 5,0
Mimoradny HV 0,5 0,2 0,5 0,0 0,1
HYV za ucetni obdobi 1,1 0,2 15 1,6 5,2
HYV pi‘ed zdanénim 1,4 0,4 1,7 2,4 6,4

Zdroj: zpracovano dle [17]

4.3. Cisty pracovni kapital

Vyvoj ¢istého pracovniho kapitalu je zobrazen v tabulce 14. Vypocet byl proveden
dle vzorce (3), tedy ob&zna aktiva byla ociSténa o kratkodobé dluhy. Kratkodobé dluhy
v daném vypoctu piedstavuji soucet kratkodobych zavazki, kratkodobych bankovnich uvéra

a kratkodob¢ finan¢ni vypomoci.

Tabulka 14: Cisty pracovni kapital (v tis. K&)

2011 2012 2013 2014 2015
Obé&Zna aktiva 79385 86482 92530 81896 96337
Kratkodobé dluhy 58176 74121 83269 72804 66203
CPK 21209 12361 9261 9092 30134

Zdroj: zpracovano dle [17]

Cisty pracovni kapital byl v celém zkoumaném obdobi kladny, tedy ob&zna aktiva vzdy
pievysSovala kratkodobé dluhy a podnik tak byl schopny kratkodobé dluhy kryt obéznym
majetkem. Hodnota CPK se od roku 2011 snizovala az do roku 2014.

Béhem zminéného obdobi se hodnota snizila vice nez o polovinu. V nasledujicim roce
2015 se hodnota vySplhala o vice nez trojndsobek na hodnotu 30 134 tis. K¢. Obrazek 12
zachycuje vyvoj CPK v grafu.
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Obrazek 12: Cisty pracovni kapital
Zdroj: zpracovano dle [17]

4.4. Analyza pomérovych ukazatelu

Nasledujici kapitola se vénuje pomérovym ukazatelim, které patii mezi zakladni vypocty
vétSiny podnikil. V kapitole budou vypocitany ukazatele likvidity, rentability, zadluZenosti
a aktivity spolecnosti Colognia press. Vypocty budou provadény na zakladé¢ wvzorct

uvedenych v kapitole 2.4.

4.4.1. Ukazatele likvidity

Nasledujici cast prace se zaobird schopnosti vybraného podniku platit své zavazky

v daném obdobi. Autor provedl analyzu bézné, pohotové a okamzité likvidity.
Bézna likvidita
Hodnoty bézné likvidity jsou uvedeny v tabulce 15. Doporucené hodnoty bézné likvidity

se pohybuji vintervalu 1,5 az 2,5. Zkoumany podnik figuruje v odvétvi pramyslu, kde

se idealni hodnota pohybuje na dolni hranici zminéného intervalu, tedy kolem hodnoty 1,53.

Tabulka 15: Bézna likvidita (v tis. K¢)

2011 2012 2013 2014 2015
ObéZna aktiva 79385 86482 92530 81896 96337
Kratkodobé zavazky 42873 57028 67902 53614 49767
Bézna likvidita 1,85 1,52 1,36 1,53 1,94
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Bézna likvidita se v letech pohybuje v doporu¢eném intervalu, pouze rok 2013 je mirné
pod intervalem. Ukazatel podava informaci 0 tom, Ze podnik je dostate¢né solventni a zaroven

nema zbyte¢né moc ob&Znych aktiv, coz by vedlo k mensi rentabilité.
Pohotova likvidita

Vysledky pohotové likvidity jsou uvedeny v tabulce 16. Doporucené hodnoty se pohybuji
vintervalu 1 az 1,5. Vodvétvi primyslu se uvadi jako doporu¢ena hodnota 1,21.
Do zminéného intervalu ptipadaji z péti zkoumanych rok pouze tfi. Roky 2011 a 2015
doporucené hodnoty mirn€ pievysuji.

v

hodnoté pohotové likvidity. Podnik je schopen platit své zavazky obéznymi aktivy ocisténymi

od zasob.

Tabulka 16: Pohotova likvidita (v tis. K¢&)

2011 2012 2013 2014 2015
ObéZna aktiva 79385 86482 92530 81896 96337
Zasoby 9443 17322 17075 19748 17699
Kratkodobé zavazky 42873 57028 67902 53614 49767
Pohotova likvidita 1,63 1,21 1,11 1,16 1,58
Zdroj: zpracovano dle [17]
Okamzita likvidita

Vysledné hodnoty okamzité likvidity jsou uvedeny v tabulce 17. Doporucend hodnota
se pohybuje mezi 0,2 az 0,5. Doporucena hodnota pro odvétvi primyslu je 0,28. Podnik ani
V jednom roce nedosahuje na spodni hranici doporucené hodnoty. Nejblize se priblizil v roce

2013, kdy hodnota ¢inila 0,13.

Podnik disponuje az ptili§ malym kratkodobym finan¢nim majetkem, coz je na jednu
stranu efektivni, ale velmi riskantni. Podnik se s timto pfistupem mohl dostat do platebni tisné

a ztratit svou solventnost.

Tabulka 17: Okamzita likvidita (v tis. K&)

2011 2012 2013 2014 2015
Kratkodoby finanéni majetek 3162 1525 8761 3625 3247
Kratkodobé zavazky 42873 57028 67902 53614 49767
Okamzita likvidita 0,07 0,03 0,13 0,07 0,07
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Na obrazku 13 jsou pro lepsi prehlednost uvedeny jednotlivé likvidity a jejich vyvoj

za analyzované obdobi.
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Obrazek 13: Likvidita
Zdroj: zpracovano dle [17]

4.4.2. Ukazatele rentability

Kapitola Ukazatele rentability je zamétfena na schopnost podniku Colognia press vytvaret
zisky ze svych zdroji. Autor se v praci zaméfil na rentabilitu aktiv, vlastniho kapitalu,

investovaného kapitalu a trzeb.
Rentabilita aktiv

Vysledky rentability aktiv jsou uvedeny v tabulce 18. Rentabilita aktiv vykazuje rostouci
trend. Pouze v roce 2012 byl mirny pokles zpiisobeny nizs§imi zisky a zaroven v tomto roce
byla rentabilita na nejniz§i Grovni. Nejvyssi hodnotu podnik vykazal vroce 2015,
kdy rentabilita aktiv Cinila 13,68%. Jinak feeno jedna koruna investovana do aktiv pfinesla
0,137 korun zisku. Hlavnim faktorem ristu ROA je rostouci zisk spole¢nosti. Podnik ¢im dal

efektivnéji zhodnocuje sva aktiva.

Tabulka 18: Rentabilita aktiv (v tis. K¢)

2011 2012 2013 2014 2015
EBIT 6541 4411 7345 9663 25439
Aktiva 174477 174794 178247 173842 185895
ROA (%) 3,75 2,52 412 5,56 13,68
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Rentabilita vlastniho kapitalu

Vysledné hodnoty rentability vlastniho kapitalu jsou uvedeny v tabulce 19. ROE ma
podobny pribéh jako predchozi ROA. Ma také rostouci tendence, pfi¢emz také v roce 2012
doslo k jedinému poklesu az na 0,85%.

Nejvyssi hodnotu podnik vykazal vroce 2015, kdy dokazal ztrojnasobit hodnotu ROE
Zz minulého roku. Velky rust zplsobil fakt, ze se Cisty zisk témér zCtyindsobil. Lze pozorovat
zrychlujici se trend ristu vlastniho kapitalu, ktery by mél paradoxné ROE snizovat. OvSem

rust zisku je rychlejsi.

Tabulka 19: Rentabilita vlastniho kapitalu (v tis. K¢&)

2011 2012 2013 2014 2015
EAT 2345 436 3907 4811 18979
Vlastni kapitsl 50585 51022 54928 59739 78716
ROE (%) 4,64 0,85 7.11 8,05 24,11

Zdroj: zpracovano dle [17]

Rentabilita investovaného kapitalu

Vysledky rentability investovaného kapitalu l1ze pozorovat v tabulce 20. Vysledné hodnoty
informuji o vynosnosti dlouhodobych zdrojii. ROCE ma opét podobny prubeh jako piedchozi
dva ukazatele. Trend je v case rostouci s vyjimkou roku 2012, kdy doslo k poklesu na nejnizsi

nameéfenou hodnotu, ktera ¢ini 4,38%.

Nejvyssi narGst podnik zaznamenal vroce 2015, kdy ROCE wvzrostlo o vice nez
dvojnasobek na 21,25%. Tabulka znazornuje klesajici tendence dlouhodobych zavazkl

Vv prvnich letech, po kterych doslo ke stagnaci.

Tabulka 20: Rentabilita investovaného kapitalu (v tis. K¢)

2011 2012 2013 2014 2015
EBIT 6541 4411 7345 9663 25439
Vlastni kapital 50585 51022 54928 59739 78716
Dlouhodobé zavazky 65716 49651 40050 41299 40976
ROCE (%) 5,62 4,38 1,73 9,56 21,25
Zdroj: zpracovano dle [17]
Rentabilita trzeb

Rentabilita trzeb je uvedena v tabulce 21. I pies rostouci trend trzeb roste i rentabilita

trzeb. Opét je to zplisobeno rychlejsim rastem zisku. Jediny pokles ROS nastal opét v roce
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2012 a nejvyssi hodnota byla naméfena v roce 2015 a ¢inila 5,15%. Jedna koruna trzeb

pfinesla v roce 2015 podniku 0,052 korun €istého zisku.

Tabulka 21: Rentabilita trzeb (v tis. K¢)

2011 2012 2013 2014 2015
EAT 2345 436 3907 4811 18979
Trzby 202540 240689 265741 307922 368456
ROS (%) 1,16 0,18 1,47 1,56 5,15

Zdroj: zpracovano dle [17]

Obecné lze konstatovat, Ze vSechny zminéné ukazatele rentability maji v ase rostouci
trendy, coz je dulezitym faktorem pro rostouci podnik. Rusty jednotlivych ukazatelii

rentability jsou vizualné zobrazeny na obrazku 14.

Rentabilita
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Obrazek 14: Rentabilita

Zdroj: zpracovano dle [17]

4.43. Ukazatele zadluzenosti

Ukazatele zadluzenosti analyzované v nasledujici ¢asti poskytnou informace o vztazich
vlastniho a ciziho kapitdlu podniku Colognia press. Déle se autor zaméfil na porovnani zisku
s nakladovymi uroky. V kapitole se objevi ukazatel celkové zadluZenosti, koeficient

samofinancovani, koeficient zadluzenosti, irokové kryti a urokové zatizeni.
Celkova zadluZenost

Celkova zadluzenost je zobrazena v tabulce 22. Doporucend hodnota ukazatele

se pohybuje vrozmezi mezi 30% az 60%. Podil ciziho kapitalu na celkovych aktivech
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se kazdym rokem sniZzuje. Zminéné rozmezi spliiuje pouze rok 2015, kdy byla celkova

zadluzenost 57,7%.

Nejvyssi hodnota byla namétena v roce 2011 a ¢inila 71%. Klesajici trend poméru ciziho
kapitalu je zplsoben piedev§im poklesem dlouhodobych zavazkl, poklesem bankovnich

uvérh a rastem zisku, respektive vlastniho kapitélu.

Tabulka 22: Celkova zadluzenost (v tis. K¢&)

2011 2012 2013 2014 2015
Cizi kapital 123892 123772 123319 114103 107179
Aktiva 174477 174794 178247 173842 185895
Celk. zadluzenost (%) 71,0 70,8 69,2 65,6 57,7

Zdroj: zpracovano dle [17]

Koeficient samofinancovani

Koeficient samofinancovani dopliiuje piedchozi ukazatel a je zobrazen v tabulce 23.
Diivody pro rostouci trend ukazatele jsou stejné jako divody pro pokles ukazatele celkové

zadluZenosti. Vlastni kapital se pfiblizuje hranici 50% na podilu aktiv.

Tabulka 23: Koeficient samofinancovani (v tis. K¢&)

2011 2012 2013 2014 2015
Vlastni kapital 50585 51022 54928 59739 78716
Aktiva 174477 174794 178247 173842 185895
Koef. samofinancovani (%) 29,0 29,2 30,8 34,4 42.3

Zdroj: zpracovano dle [17]

Koeficient zadluZenosti

Vysledné hodnoty ukazatele se nachézi v tabulce 24. Lze pozorovat, Ze podil ma klesajici
tendenci. Vyslednd hodnota podava informaci kolikrat je cizi kapitdl vy$si nez vlastni kapital.

NejbliZze hodnoté 1 byl podnik v roce 2015, kdy byl koeficient zadluZenosti 1,36.

Tabulka 24: Koeficient zadluzenosti (v tis. K¢)

2011 2012 2013 2014 2015
Cizi kapital 123892 123772 123319 114103 107179
Vlastni kapital 50585 51022 54928 59739 78716
Koef. zadluzenosti 2,45 2,43 2,25 1,91 1,36

Zdroj: zpracovano dle [17]

Obrazek 15 prehledné ukazuje vyvoj a vztah mezi vlastnim kapitdlem a cizim kapitdlem

zkoumaného podniku.
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Obrazek 15: Celkova zadluzenost

Zdroj: zpracovano dle [17]

Urokové kryti

Tabulka 25 podava informaci o tom, kolikrat prevysuje zisk nakladové tiroky. V idedlnim
piipadé by zisk mél pokryvat uroky alespon pétkrat. Trend urokového kryti je rostouci, jen
Vv roce 2012 nastal mirny pokles.

Naopak v roce 2015 piiSel velky skok ze 4,13 na 13,11. Hodnoty pét podnik v prvnich
ttech zkoumanych letech nedosahl. V roce 2014 se znatelné pfiblizil, ale hranici pfekonal

az v nasledujicim roce. Lze pozorovat, Ze nakladové Uroky maji kazdorocné klesajici trend.

Oproti tomu zisk roste.

Tabulka 25: Urokové kryti (v tis. K&)

2011 2012 2013 2014 2015
EBIT 6541 4411 7345 9663 25439
Nakladové uroky 3625 3502 2753 2342 1940
Urokové kryti 1,80 1,26 2,67 4,13 13,11

Zdroj: zpracovano dle [17]

Urokové zatizeni

Tabulka 26 informuje o tom, kolik procent tvofi ndkladové uroky z hrubého zisku. Uroky
by obecné nemély tvofit vic nez 40% hrubého zisku. Z vysledkii ukazatele 1ze konstatovat,

ze Vroce 2011 a 2012 je urokové zatizeni pfili§ vysoké a dosahuje hodnot az 79,4%.
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Od roku 2013 se podnik pohybuje vzdy pod 40% hranici. Jednozna¢né nejlepSim rokem je

rok 2015, kdy hodnota urokového zatiZeni ¢inila pouze 7,6%.

Tabulka 26: Urokové zatizeni (v tis. K&)

2011 2012 2013 2014 2015
Nikladové troky 3625 3502 2753 2342 1940
EBIT 6541 4411 7345 9663 25439
Urokové zatizeni (%) 55,4 79,4 37,5 24,2 76

Zdroj: zpracovano dle [17]

4.4.4. Ukazatele aktivity

Analyza ukazateli aktivity pod4 informaci o stavu a efektivnosti aktiv Colognie press.
Autor se zam¢til na obrat aktiv a zasob, dobu obratu aktiv, zdsob, pohleddvek a kratkodobych

zavazku.
Obrat aktiv

Vysledky ukazatele obratu aktiv jsou uvedeny v tabulce 27. Lze pozorovat kazdoro¢né
rostouci trend a tedy kazdoro¢né efektivnéjsi vyuzivani aktiv. Vzhledem K tomu, Ze vyvoj

celkové hodnoty aktiv v letech stagnoval, tak rtist obratu aktiv zptisobily rostouci trzby.

Od roku 2011 do roku 2015 se trzby zvySily o 82%. V roce 2011 trzby ptekryvaly aktiva

se vV odvéetvi primyslu pohybuje primérné kolem hodnoty 1,06.

Tabulka 27: Obrat aktiv (v tis. K¢)

2011 2012 2013 2014 2015
Trzby 202540 240689 265741 307922 368456
Aktiva 174477 174794 178247 173842 185895
Obrat aktiv 1,16 1,38 1,49 1,77 1,98
Zdroj: zpracovano dle [17]
Obrat zasob

Tabulka 28 vykazuje vysledky obratu zdsob. Z tabulky vyplyva, ze po prvnim roce doslo

k poklesu ukazatele.

Tabulka 28: Obrat zasob (v tis. K¢)

2011 2012 2013 2014 2015
Trzby 202540 240689 265741 307922 368456
Zasoby 9443 17322 17075 19748 17699
Obrat zasob 21,45 13,89 15,56 15,59 20,82
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V dalSich letech ukazatel stagnoval a az v poslednim zkoumaném roce doSlo opét k ristu.
V roce 2011 se zasoby obratily 21,45 krat, coz je nejvice krat za zkoumané obdobi. Oproti

tomu nejméné krat se zdsoby obratily v nasledujicim roce 2012, tedy 13,89 krat.

Vyvoj obratu aktiv a zasob vyjadiuje obrazek 16.
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Obrazek 16: Obrat aktiv a zasob
Zdroj: zpracovano dle [17]

Doba obratu aktiv

Tabulka 29 vyjadiuje, kolik dni je potfeba na obrat aktiv. Lze pozorovat, ze v kazdém roce
se firmé& podatilo aktiva obratit alespoil jednou. Pocet dnil potiebny pro obrat aktiv se kazdym

rokem snizuje, Cemuz piispivaji predevsim rostouci trzby.

V poslednim zkoumaném roce 2015 se podniku podafilo aktiva obratit pfiblizné za ptl
roku, coz byl nejlepsi vysledek za sledované obdobi. Nejvice dni na obrat aktiv bylo potteba

Vv roce 2011, kdy obrat trval 310 dni.

Tabulka 29: Doba obratu aktiv (v tis. K¢)

2011 2012 2013 2014 2015
Aktiva 174477 174794 178247 173842 185895
Triby 202540 240689 265741 307922 368456
Doba obratu aktiv 310 261 241 203 182
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Doba obratu zasob

Pocet dnii potiebnych pro obrat zasob je uveden v tabulce 30. Doba pottebna pro pfeménu
zasob zpé€t na financni prostiedky byla nejkratsi v roce 2011 a v roce 2015, kdy obrat trval 17
dni. Nejvice dni bylo potieba v roce 2012, tedy 26 dni. Doba obratu zasob po prvnim roce
vzrostla a dostala se na pivodni troveni az v poslednim roce 2015. Doba obratu zasob

se v prumyslu pohybuje kolem jednoho mésice.

Tabulka 30: Doba obratu zasob (v tis. K<)

2011 2012 2013 2014 2015
Zasoby 9443 17322 17075 19748 17699
Trzby 202540 240689 265741 307922 368456
Doba obratu zasob 17 26 23 23 17

Zdroj: zpracovano dle [17]

Doba obratu pohledavek

Primérny pocet dni, za ktery Colognia press inkasovala své pohledavky je uveden
Vv tabulce 31. Priimérnéd hodnota v primyslovém odvétvi €ini cca 90 dni. Ukazatel ma klesajici
tendenci, kdy vroce 2011 doba obratu trvala 108 dni a vroce 2014 pouze 65 dni.
V poslednim roce doSlo k mirnému rastu na 71 dni. Klesajici trend je pro podnik pozitivni,

ale dulezité je i srovnani s ukazatelem doby obratu kratkodobych zavazka.

Tabulka 31: Doba obratu pohledavek (v tis. K¢&)

2011 2012 2013 2014 2015
Pohledavky 60666 62088 61191 55194 72450
Trzby 202540 240689 265741 307922 368456
Doba obratu pohledavek 108 93 83 65 71

Zdroj: zpracovano dle [17]

Doba obratu kratkodobych zavazki

Pocet dni, za které podnik primérné plati své zavazky je uveden v tabulce 32. Primér
V primyslovém odvétvi se pohybuje kolem 80 dni. Lze pozorovat, Ze ukazatel rostl aZ do roku

2013, kdy doba obratu ¢inila 92 dni, coz byla zaroven nejvyssi hodnota.

Po roce 2013 zacal ukazatel klesat az na hodnotu 49 dni, které dosahl v roce 2015. Pouze
vroce 2013 podnik primémné inkasoval pohledavky diive, nez platil své zavazky. V roce
2014 byly ukazatele téméf totozné, ale v ostatnich letech podnik platil zavazky diive, nez
inkasoval penézni prosttedky zpohledavek. Tato skute¢nost mohla ptispét k ohrozeni

solventnosti podniku.
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Tabulka 32: Doba obratu kratkodobych zavazka (v tis. K&)

2011 2012 2013 2014 2015
Kratkodobé zavazky 42873 57028 67902 53614 49767
Trzby 202540 240689 265741 307922 368456
Doba obratu kr. zavazki 76 85 92 63 49

Zdroj: zpracovano dle [17]

Doby obratu zasob, pohleddvek a kratkodobych zavazkli jsou graficky zndzornény

na obrazku 17.
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Obrazek 17: Doby obratu
Zdroj: zpracovano dle [17]

4.5. Analyza soustav ukazateli

Nésledujici kapitola zkouma podnik Colognia press skrze bonitni a bankrotni modely.
Autor se rozhodl analyzovat podnik celkem ¢tyfmi modely, mezi které patii Kralickiiv Quick

test, Altmantv model, Taffleriv model a model INO5

45.1. Kralickiv Quick test

Kralickiiv Quick test se sklada ze ¢tyt ukazatelt. Vysledky téchto ukazatell jsou obsazeny
v tabulce 33. Nejprve bude hodnocena finan¢ni stabilita podniku (R1 a R2), nasledné
vynosova situace (R3 a R4) a nakonec celkova situace podniku. Hodnoty jednotlivych
ukazateli budou ptevedeny na body, dle kritéria uvedené¢ho v kapitole 2.5.2. a nasledné

zprumérovany pro zjisténi hodnoty Kralickova Quick testu.
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Tabulka 33: Kralickiv Quick test

2011 2012 2013 2014 2015
R1 (VK/Aktiva) 0,29 0,29 0,31 0,34 0,42
R2 ((CK-KFM)/Provozni CF) -13,4 55 4,3 75 7,6
R3 (EBIT/Aktiva) 0,037 0,025 0,041 0,056 0,137
R4 (Provozni CF/Trzby) -0,045 | 0,093 0,101 0,048 0,037

Zdroj: zpracovano dle [17]

Bodové ohodnoceni jednotlivych ukazateld je zobrazeno v tabulce 34. Ukazatel R1
vykazuje nejlepsi vysledky ze vSech, kdy v poslednich tfech letech dosahl maxima bodu
avroce 2011 a 2012 dosahl tfi body. Ukazatel R3 ziskal bodd nejméné. R2 byl nejhorsi
v roce 2011, kdy neziskal zadny bod. To bylo zpiisobeno zépornou hodnotou provozniho cash

flow. Finan¢ni stabilitu vytvarel pfedevSim ukazatel R1.

Ukazatel R3 i ptes rostouci trend vykazoval prvni Ctyfi roky pouze jeden bod. ZlepsSeni
pfislo az v roce 2015, kdy obdrzel tfi body. Ukazatel R4 obdrzel nejvice bodii v roce 2012
a2013. Vroce 2011 neziskal zadny bod z davodu zaporného provozniho cash flow.

Vynosovou situaci vytvarel predev§im ukazatel R4.

Obecné 1ze konstatovat, ze na celkové hodnoté Kralickova Quick testu se vice podilely
ukazatele financ¢ni stability neZ ukazatele vynosové situace. Celkové vysledky testu
Vv jednotlivych letech kompletné spadaji do Sedé¢ zony. Trend je rostouci s vyjimkou roku
2014, kdy doslo k poklesu. Nejnizsi hodnota byla naméiena v roce 2011 a Cinila pouhy jeden
bod. Podnik se tedy dle testu pohyboval na hranici bankrotu a Sedé zony. Hranici bonity
podnik dosahl v roce 2013, kdy hodnota testu ¢inila 3 body.

Tabulka 34: Kralickiiv Quick test vysledna tabulka

2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015
R1 3 3 4 4 4
R2 0 2 3 2 2
R3 1 1 1 1 3
R4 0 3 4 1 1
Kralickiiv Quick test 1 2,25 3 2 25

Zdroj: zpracovano dle [17]

Na obrazku 18 lze pozorovat vyvojovou kiivku Kralickova Quick testu v jednotlivych

letech.
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Obrazek 18: Kralickiiv Quick test
Zdroj: zpracovano dle [17]

45.2. Altmanuv model

Altmantv model bude analyzovéan dle vzorce, ktery je urcen pro podniky, které nemaji
vefejné obchodovatelné akcie. Tabulka 35 zobrazuje vyslednou hodnotu Altmanova modelu

a vysledky jednotlivych ukazatell pfed vynasobenim ptislusnou véhou.

Tabulka 35: Altmantv model

Vahy | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015
X1 (CPK/Aktiva) 0,717 | 0,12 0,07 0,05 0,05 0,16
X2 (Nerozdéleny zisk/Aktiva) 0,847 0,15 0,16 0,16 0,19 0,20
X3 (EBIT/Aktiva) 3,107 | 0,04 0,03 0,04 0,06 0,14
X4 (VKI/CK) 0,42 0,41 0,41 0,45 0,52 0,73
X5 (Trzby/Aktiva) 0,998 | 1,16 1,38 1,49 1,77 1,98
z 1,66 1,82 1,98 2,36 3,00

Zdroj: zpracovano dle [17]

Altmaniiv model podavé informaci o tom, ze podnik se v letech 2011 az 2014 pohyboval
mezi pasmy prosperity a bankrotu, jinymi slovy v Sedé zoné. Nejnizsi hodnota modelu byla
zaznamenana vroce 2011 a cCinila pouze 1,66. V poslednim analyzovaném roce 2015
se podniku podaftilo dostat do pasma prosperity, kdy hodnota Altmanova modelu dosahovala

¢isla 3,0.

Z obrazku 19 lze pozorovat ziejmy rostouci trend modelu a prekonani Sedé zony v roce
2015.
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Obrazek 19: Altmantv model

Zdroj: zpracovano dle [17]

45.3. Tafflerav model

Taffleriv model obsahuje Ctyfi pomérové ukazatele, které jsou uvedeny v tabulce 36.
V tabulce jsou dale uvedeny vahy jednotlivych ukazatel a vyslednd hodnota Tafflerova
modelu. Vyslednd hodnota by se méla videdlnim piipadé pohybovat nad hranici 0,3,

coz podnik spliiuje v kazdém roce.

Vysledna hodnota dokonce kazdoro¢né roste. V roce 2011 ¢inila hodnota modelu 0,35
a vroce 2015 hodnota cinila jiz 0,73. Vyslednd hodnota mé rostouci trend, nebot’ ukazatele
X1, X2 a X4 také v Case rostou. Pouze ukazatel X3 ma do roku 2013 rostouci tendence,

ale nasledné do roku 2015 klesa.

Tabulka 36: Taffleriiv model

Vahy | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015
X1 (EBT/Kr. zdvazky) 053 | 007 | 002 | 007 | 014 | 0,47
X2 (Obézn4 aktiva/CK) 013 | 064 | 070 | 075 | 0,72 | 0,90
X3 (Kr. zavazky/Aktiva) 018 | 025 | 033 | 038 | 031 | 027
X4 (Trzby/Aktiva) 016 | 1,16 | 1,38 | 1,49 | 1,77 | 1,98
ZT 035 | 038 | 044 | 050 | 0,73

Zdroj: zpracovano dle [17]

Na obrazku 20 Ize pozorovat rostouci trend hodnoty Tafflerova modelu.
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Obrazek 20: Tafflertiv model
Zdroj: zpracovano dle [17]

454. INO5

V tabulce 37 jsou uvedeny jednotlivé ukazatele modelu a jejich vysledky, vahy ptifazené
ukazatelim a celkové hodnoty modelu INOS5. Model obsahuje pét ukazateli, pfiCemz

jednoznaéné nejvyssi vahu ma ukazatel X3.

Tabulka 37: INO5

Vahy | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015
X1 (Aktiva/CK) 013 | 141 | 141 | 145 | 152 | 173
X2 (EBIT/N4kladové uroky) | 004 | 180 | 126 | 267 | 413 | 1311
X3 (EBIT/Aktiva) 397 | 004 | 003 | 004 | 006 | 014
X4 (Trzby/Aktiva) 021 | 1,16 | 138 | 149 | 1,77 | 198
X5 (Ob. aktiva/Kr. zavazky) 009 | 136 | 117 | 111 | 112 | 146
INO5 077 | 073 | 087 | 1,06 | 184

Zdroj: zpracovano dle [17]

Vysledné hodnoty jsou v jednotlivych letech rostouci s vyjimkou roku 2012, kdy doslo
k nepatrnému poklesu. V letech 2011 az 2013 se hodnota modelu pohybovala pod urovni 0,9.
Dle modelu INO5 Colognia press v téchto letech nevytvaiela hodnotu. V roce 2014 doslo
K nartstu na hodnotu 1,06 a podnik se nachazel v §edé zoné. Az v roce 2015 se podnik dostal
do pasma tvorby hodnoty, kdy piekonala hranici 1,6 a dostal se az na hodnotu 1,84. Casovy
vyvoj vysledné hodnoty modelu INOS je zobrazen na obrazku 21.
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Obrazek 21: IN05
Zdroj: zpracovano dle [17]

4.6. Bilan¢ni pravidla

V nasledujici kapitole se autor zamé&ii na jednotliva bilan¢ni pravidla, a zda podnik spliuje
doporucené hodnoty téchto pravidel. Mezi zkoumand bilan¢ni pravidla patii zlaté bilan¢ni

pravidlo, zlaté pravidlo vyrovnani rizika, zlaté pari pravidlo a zlaté pomérové pravidlo.

4.6.1. Zlaté bilanc¢ni pravidlo

Podnik Colognia press dodrzuje =zlat¢ bilanéni pravidlo z divodu financovani
dlouhodobého majetku dlouhodobym kapitdlem, a to ve vSech sledovanych letech. Pomoci
dlouhodobého kapitdlu podnik ¢astecné financuje ob&zna aktiva. Vysledné hodnoty jsou

uvedeny v tabulce 38. Lze konstatovat, Ze podnik vyuziva konzervativni strategii financovani,

o 24

Tabulka 38: Zlaté bilan¢ni pravidlo (v tis. K¢)

2011 2012 2013 2014 2015
Dlouhodoby majetek 95092 88312 85717 91946 89558
Dlouhodoby kapital 116301 100673 94978 101038 119692
Rozdil -21209 -12361 -9261 -9092 -30134
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4.6.2.

Zlaté pravidlo vyrovnani rizika

Zlaté pravidlo vyrovnani rizika nespliiuje podnik v Zddném ze zkoumanych roku.

Z tabulky 39 vyplyva, Ze cizi kapital v kazdém roce prevySuje vlastni kapital. Rozdily se vSak

zmensuji.

Tabulka 39: Zlaté pravidlo vyrovnani rizika (v tis. K¢)

2011 2012 2013 2014 2015
Vlastni kapital 50585 51022 54928 59739 78716
Cizi kapital 122336 123710 122719 113606 106862
Rozdil -71751 -72688 -67791 -53867 -28146
Zdroj: zpracovano dle [17]
4.6.3. Zlaté pari pravidlo

Vysledky ztabulky 40 ftikaji, Ze podnik ve vSech letech spliiuje zlaté pari pravidlo,

protoze vlastni kapital nepievysuje dlouhodoby majetek. Rozdil ma klesajici trend.

Tabulka 40: Zlaté pari pravidlo (v tis. K¢)

2011 2012 2013 2014 2015
Vlastni kapital 50585 51022 54928 59739 78716
Dlouhodoby majetek 95092 88312 85717 91946 89558
Rozdil -44507 -37290 -30789 -32207 -10842
Zdroj: zpracovano dle [17]
46.4. Zlaté pomérové pravidlo

Zlaté pomerové pravidlo podnik splituje ve vSech letech, tedy mezirocné rostou rychleji

trzby nez investice, coz pfispiva k financni stabilité.

Tabulka 41: Zlaté pomérové pravidlo (v tis. K&)

2011/2012 | 2012/2013 | 2013/2014 | 2014/2015
Tempo ristu investic (%) -7,13 -2,94 1,27 -2,60
Tempo ristu trzeb (%) 18,84 10,41 15,87 19,66
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5. HODNOCENI ANAVRHY NA ZLEPSENI

V nasledujici kapitole budou shrnuty jednotlivé vypocty provedené vyse v diplomové
praci. Vypocty budou hodnoceny podle nasledujicich kritérii: porovnani vysledkl v ¢asové
fad¢, porovnani vysledkd s doporu¢enymi hodnotami. Na hodnoceni budou navazovat navrhy
na zlepSeni situace dle autora. Mezi zkoumané prvky finan¢ni analyzy patiily horizontalni
a vertikalni analyza, analyza CPK, analyza pomérovych ukazateli, analyza soustav ukazatel

a analyza bilan¢nich pravidel.

Hlavnim cilem préce byla analyza finan¢niho zdravi podniku Colognia press, a.s., ktery je

zaméien na podnikéani v oblasti tiskaistvi a polygrafie.

5.1. Horizontalni a vertikalni analyza

Horizontalni analyza podala informaci o tom, Ze celkova aktiva ve sledovaném obdobi
rostou, a to predevsim vroce 2015 o 6,9%. Zatimco dlouhodobé aktiva vykazuji v Case
stagnaci, obéZna aktiva maji rostouci trend a podporuji tim rlst aktiv. Vlastni kapital
Vv kazdém roce rostl, a to hlavné¢ diky rostoucimu hospodaiskému vysledku. Naopak cizi
kapital v prabéhu let klesal. Hospodaisky vysledek klesl pouze v roce 2012, nasledné pouze
rostl. Vroce 2015 hospodaisky vysledek rostl nejvice, a to o 295%. Pozitivni rust

zaznamenaly 1 trzby a pfidana hodnota.

Vertikélni analyza ukézala, Ze aktiva jsou v prib¢hu let tvofena pfiblizné stejnou mérou
dlouhodobych aktiv a obéznych aktiv. V roce 2011 tvotila dlouhodoba aktiva 54,5% z aktiv
a vroce 2015 tvotila 48,2%. Vlastni kapital tvofil v roce 2011 pouze 29% z pasiv, ale od té
doby stale rostl a zaroven cizi kapital klesal. V roce 2015 byl uz pomér vlastniho kapitalu

42,3% z pasiv. Cizi kapital klesal diky poklesu dlouhodobych zavazkl a bankovnich tvért.

Podnik by mél nadale pokracovat v transformaci pasiv tak, aby vyrovnal stav
vlastniho a ciziho kapitala, coZ by vedlo ke zvySeni bonity spolecnosti. Velmi pozitivnim
prvkem analyzy je rostouci hospodarsky vysledek, ktery pozitivné ovlivnil znaénou ¢ast

celého prizkumu.

5.2. Cisty pracovni kapital

Cisty pracovni kapital byl v celém zkoumaném obdobi kladny, tedy ob&zna aktiva vzdy
prevysovala kratkodobé dluhy a podnik tak byl schopny kratkodobé dluhy kryt obéznym
majetkem. Hodnota CPK se od roku 2011 (21209 tis. K&) snizovala az do roku 2014
(9 092 tis. K¢&). V nasledujicim roce vzrostla hodnota na 30 134 tis. K¢.
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Podnik by mél i nadale udrzet ukazatel Cistého pracovniho kapitalu v kladnych

hodnotach, aby udrzZel svou velmi dobrou platebni schopnost.

5.3. Analyza pomérovych ukazatela

Hodnoceni pomérovych ukazatelli bylo provedeno s pfihlédnutim na primérné hodnoty

pramyslového odvétvi.
Ukazatele likvidity

Bézné likvidita podniku Colognia press se pohybuje v doporu¢enych mezich s vyjimkou
roku 2013, kdy je lehce pod hranici a ¢ini 1,36. Hodnoty pohotové likvidity spadaji
do doporuceného intervalu pouze ve tfech z péti zkoumanych let. Vysledky v roce 2011
a2015 doporu¢ené hodnoty mirn¢ pievySuji. Okamzita likvidita ani v jednom roce
nedosahuje na spodni hranici doporuc¢ené hodnoty. Nejvyssi hodnota okamzité likvidity byla

nameéiena v roce 2013, kdy Cinila 0,13.

Struktura obéZnych aktiv je z velké vétSiny tvorena kratkodobymi pohledavkami.
Podnik by mél do budoucna zachovat celkovou velikost obéZnych aktiv, ale zménit
podily jednotlivych prvki. Podnik by mél zvySit podil kratkodobého finan¢niho majetku
na ukor Kkratkodobych pohledavek. Tim by se zachovaly pozitivni hodnoty bézné
a pohotové likvidity a zarovei by se pozvedly hodnoty okamzité likvidity do pFijatelnych

mezi. Podnik by tim sniZzil riziko plynouci z drZeni prili§ malého mnoZstvi penéz.
Ukazatele rentability

Rentabilita aktiv vykazuje rostouci trend. Jen v roce 2012 nastal mirny pokles zpisobeny
niz§imi zisky. Nejvy$si hodnotu podnik vykazal v roce 2015, kdy rentabilita aktiv Cinila
13,68%. ROE ma podobny pribéh jako ROA. M4 také rostouci trend, pficemz také v roce
2012 doslo k jedinému poklesu az na 0,85%. Nejvyssi hodnotu podnik vykazal v roce 2015
24,11%.

Trend ROCE je v case rostouci s vyjimkou roku 2012, kdy doslo k poklesu na nejnizsi
naméfenou hodnotu, ktera ¢ini 4,38%. Nejvyssi nardst podnik zaznamenal v roce 2015, kdy
ROCE vzrostlo o vice nez dvojnasobek na 21,25%. I pies rostouci trend trzeb roste i ukazatel
ROS. To je zpisobeno jesté rychlej$im rustem zisku. Jediny pokles ROS nastal opét v roce

2012 a nejvyssi hodnota byla namétena v roce 2015 a ¢inila 5,15%.

Ukazatele rentability jsou hodnoceny velmi pozitivné. VSechny ukazatele maji

rostouci trend, priemz v poslednim méreném roce doslo k nejvétSim skokiim. Podnik
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by mél nadale udrzovat rostouci trend zisku a tim zajiSt'ovat stale efektivnéjsi vyuziti

vloZenych zdroj.
Ukazatele zadluzenosti

Celkova zadluzenost spliiuje doporucené rozmezi pouze v roce 2015, kdy ¢inila 57,7%.
Nejvyssi hodnota byla naméfena vroce 2011 a c¢inila 71%. Koeficient samofinancovani
a koeficient zadluzenosti dopliuji informace o tom, ze podnik byl na zacatku zkoumaného

obdobi az pfili§ zadluZen, ale dafi se mu postupné snizovat podil ciziho kapitalu.

Urokové kryti ma rostouci trend, jen v roce 2012 nastal mirny pokles na hodnotu 1,26.
Naopak v roce 2015 pfisel velky skok ze 4,13 na 13,11. Hodnoty pét podnik v prvnich tiech
zkoumanych letech nedosahl. V roce 2014 se znateln¢ piiblizil, ale hranici piekonal
az v nasledujicim roce. Urokové zatiZeni je vroce 2011 a 2012 piili§ vysoké a dosahuje
hodnot az 79,4%. Od roku 2013 se podnik pohybuje vzdy pod 40% hranici. Nejlepsim rokem

je rok 2015, kdy hodnota urokového zatizeni ¢inila pouze 7,6%.

Pozitivnim jevem je rist vlastniho kapitalu a zaroven pokles ciziho kapitalu. Podnik
by mél dale pokracovat vtomto trendu a dostat hodnotu vlastniho Kkapitalu
do nadpolovi¢ni vétSiny celkovych pasiv, ¢imz by si zvySil bonitu. Autor hodnoti
pozitivné i kaZzdoroc¢ni sniZovani niakladovych uroki. Podnik by mél i nadile udrzovat

ukazatel urokového kryti alespoit nad hodnotou pét.

Ukazatele aktivity

Cvwr

vvvvvv

obratily 21,45 krat, coz je nejvice krat za zkoumané obdobi. Nejméné krat v roce 2012,
a to 13,89 krat.

Doba obratu aktiv se postupné zkracovala ze zhruba jednoho roku na pul roku. Doba
obratu zasob vroce 2011 Cinila 17 dni. Nasledné se zvySila na 26 dni a v roce 2015 opét
klesla na 17 dni. Doba obratu pohledavek v prubchu let klesla ze 108 dni na 71 dni. Doba
obratu kratkodobych zavazkt od roku 2013 klesla z 92 dni na 49 dni.

Pozitivné je hodnocen Klesajici trend doby obratu aktiv. Od zacatku sledovaného
obdobi se pohybuje pod jednim rokem a stile se sniZuje. Hodnoty doby obratu zasob
se vZdy vesly do jednoho mésice, coZ je hodnoceno kladné. Doba obratu pohledavek je

S vyjimkou jednoho roku vidy delSi nezZ doba obratu kratkodobych zavazki. Podnik

vvvvvv
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lhiaty splatnosti svych zavazka. Tim by podnik ziskal vétsi jistotu ve své platebni
schopnosti. Pozitivni je, Ze hodnoty ukazateli aktivity byly nejméné v poslednich tiech

letech nadpriumérné oproti odvétvi.

5.4. Analyza soustav ukazatelu

Nasledujici kapitola bude hodnotit vysledky Kralickova Quick testu, Altmanova modelu,

Tafflerova modelu a modelu INO5.
Kralickiiv Quick test

Na celkové hodnoté Kralickova Quick testu se podilely vice ukazatele finanéni stability
nez ukazatele vynosové situace. Celkové vysledky testu za jednotlivé roky kompletné spadaji
do Sedé zony. Trend testu je rostouci s vyjimkou roku 2014, kdy doslo k poklesu. Nejnizsi
hodnota byla naméfena vroce 2011 a Cinila pouhy jeden bod. Podnik se tedy dle testu
pohyboval na hranici bankrotu a Sedé zony. Hranici bonity podnik dosahl v roce 2013,
kdy hodnota testu Cinila 3 body.

Dle autora se podnik dostane do pasma bonity v pripadé, Ze zvysi provozni cash flow.
Lze vidét, Ze v roce 2013, kdy bylo provozni cash flow nejvétsi, podnik dosahoval
vV ukazatelich obsahujici cash flow (R2 a R4) vice bodi. Na modelu je pozitivni

predevSim hodnota ukazatele R1 a v poslednim roce 2015 i ukazatele R3.
Altmantiv model

Firma Colognia press se dle Altmanova modelu pohybovala v letech 2011 az 2014
mezi pasmy prosperity a bankrotu, jinymi slovy v §edé zoné. Nejniz$i hodnota modelu byla
zaznamenana vroce 2011 a Ccinila pouze 1,66. V poslednim analyzovaném roce 2015
se podniku podaftilo dostat do pasma prosperity, kdy hodnota Altmanova modelu dosahovala

¢isla 3,0.

Pozitivné je hodnocen rostouci trend Altmanova modelu. Nejvétsi podil
na proniknuti do pasma prosperity mélo zlepSeni ukazatelii: obrat aktiv, rentabilita

aktiv a pomér vlastniho a ciziho kapitalu.
Taffleritv model

Podnik vkazdém roce piekracuje hranici 0,3, nad kterou je nizké riziko bankrotu.
Vysledna hodnota modelu kazdoro¢né roste. V roce 2011 Cinila hodnota modelu 0,35 a v roce

2015 hodnota ¢inila jiz 0,73.
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Rostouci trend modelu nejvice ovlivnil rist EBT se soufasnym poklesem
kratkodobych zavazki (2013-2015). Podil mezi témito veli¢inami ma v modelu nejvétsi
vahu. Dal§im pozitivnim prvkem modelu je ukazatel obratu aktiv. Pro jeSté lepSi

vysledky by mél podnik sniZovat kratkodobé zavazky.
Model INO5

Spole¢nost Colognia press se dle modelu do roku 2013 pohybovala v pasmu, kde podnik
netvoii hodnotu. V nasledujicim roce presla do Sedé zony a Vv poslednim roce pronikla

do pasma, kde podnik tvofi hodnotu.

Pozitivni je dle autora rostouci trend, kdy se podnik v poslednim roce dostal
pies Sedou zénu. Spatné hodnoty v prvnich tiech letech zpisobila hlavné nizka

rentabilita aktiv. Podnik by mél dale zvySovat ukazatel ROA.

5.5. Bilan¢ni pravidla

Zlaté bilan¢ni pravidlo podnik béhem let dodrzuje. Ve vsech letech prevySuje hodnota
dlouhodobého kapitalu nad dlouhodobym majetkem. Podnik vyuziva konzervativni strategii

financovani. Zlaté pravidlo vyrovnani rizika nespliuje podnik v zddném ze zkoumanych roku.

Podnik ve vSech letech spliiuje zlaté pari pravidlo, nebot’ vlastni kapital neptevySuje
dlouhodoby majetek. Zlaté pomérové pravidlo podnik plni také ve vSech letech, nebot’ tempo

rustu trzeb prevysuje tempo riistu investic.

Podnik by mél snizit hodnotu dlouhodobého kapitalu, konkrétné casti z ciziho
kapitalu. To by pomohlo napravit zlaté pravidlo vyrovnani rizika, protoze by vlastni
kapital prevysil cizi kapitil. Dal§i vyhodou tohoto kroku by bylo vyrovnani rozdilu
dlouhodobého kapitilu a dlouhodobého majetku u zlatého bilanéniho pravidla. Podnik

by tak opustil od konzervativni strategie a zvysil by celkovou efektivitu zdroju.
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ZAVER
V ramci diplomové prace bylo zkoumano finan¢ni zdravi podniku Colognia press, a.s.
za obdobi 2011 az 2015.

V teoretické ¢asti diplomové prace byla popsana financni analyza a jeji uzivatelé, vstupy,
postupy, metody, vystupy, vyhody a nevyhody. Teoreticka Cast slouzila jako podklad
pro nasledujici praktickou ¢ast. Autor ¢erpal informace z odbornych publikaci a internetovych
zdrojt.

V praktické casti byl vuvodni kapitole predstaven zkoumany podnik. Sezndmeni
s podnikem obsahovalo zékladni informace o podniku, organiza¢ni strukturu, vyvoj poctu
zameéstnancl a vyvoj hospodarského vysledku. Dalsi kapitola byla zaméfena jiz na finan¢ni
analyzu podniku. Nejprve byla provedena horizontdlni a vertikalni analyza rozvahy a vykazu
zisku a ztraty. Bylo zjiSténo, ze aktiva v Case nepatrné rostou a jsou tvofena zhruba
Z jedné poloviny hmotnym majetkem a z druhé poloviny obéznymi aktivy. V pasivech ma
pfevahu cizi kapital, ale trend poukazuje na mozné vyrovnani s vlastnim kapitadlem
v budoucich letech. Vysledek hospodateni a trzby maji rostouci tendence. Dale byl zkoumén

Cisty pracovni kapital, ktery vykazoval pouze kladné hodnoty.

Dale se prace zaobirala pomérovymi ukazateli. Ukazatele likvidity pievazné spadaly
do doporuéenych intervalti s vyjimkou okamzité likvidity, kde byly hodnoty piili§ nizké.
Podniku bylo doporuceno snizit kratkodobé pohledavky a zvySit penézni prostiedky.
Ukazatele rentability mély rostouci trendy a podobné prubehy, coz bylo hodnoceno pozitivné.
Ukazatele zadluZenosti vykazovaly v Case stale lepsi vysledky, kdy klesaly dluhy a nakladové
uroky. Ukazatele aktivity vykazovaly nadprumérné hodnoty oproti odvétvi. Zde bylo pouze

doporuceno zkratit dobu inkasa pohledavek a/nebo prodlouzit dobu splatnosti zavazkd.

Dalsim krokem analyzy byl prizkum soustav ukazateld. Autor se zaméfil na Kralicklv
Quick test, Altmantv model, Taffleriv model a model INO5. Spole¢nym prvkem modeli je
rostouci trend jejich kiivek. Krom¢ Tafflerova modelu se kiivky pohybuji prevazné v Sedé
zon€ nebo v jeji blizkosti. Dle Tafflerova modelu podnik stdle snizuje riziko bankrotu.

Doporuceno bylo piedevsim zvysit provozni cash flow a pokrac¢ovat v rostouci rentabilité.

Analyza bilan¢nich pravidel ukdzala, Ze podnik pravidla dodrZzuje s vyjimkou zlatého

pravidla vyrovnani rizika. Doporuc¢eno bylo snizit hodnotu dlouhodobého ciziho kapitalu.

Finan¢ni analyza poskytla informace o vyvoji jednotlivych ukazateli v ¢ase

a o finan¢ni situaci spolecnosti. Jednotlivé ukazatele mély z velké vétSiny pozitivni
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hodnoty a priznivy vyvoj. Autor Kkonstatuje, Ze finan¢ni zdravi podniku je na velmi
dobré urovni a podnik se s timto pristupem nemusi v blizké dobé obavat financ¢nich

problémii.
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Priloha A

PROFIT
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1. 1.
1. 2.

F. 1.

Q. 1.

*%
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Trzby za prodej zbozi

Naklady vynalozené na prodané zbozi
Obchodni marze

Vykony

Trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti
Vykonova spotfeba

Spotieba materialu a energie

Sluzby

Pfidana hodnota

Osobni naklady

Mzdové naklady

Naklady na socialni zabezpeceni a zdravotni
pojisténi

Socialni naklady

Dané¢ a poplatky

Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného
majetku

Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a
materialu

Trzby z prodeje dlouhodobého majetku
Trzby z prodeje materialu

Zustatkova cena prodaného dlouhodobého
majetku a materialu

Zustatkova cena prodaného dlouhodobého
majetku

Zmeéna stavu rezerv a opravnych polozek v
provozni oblasti a komplexnich nakladt
pristich obdobi

Ostatni provozni vynosy

Ostatni provozni naklady

Provozni vysledek hospodareni
Vynosové uroky

Nakladové uroky

Ostatni finan¢ni vynosy

Ostatni finanéni naklady

Financni vysledek hospodafeni

Dan z pfijmu za béznou ¢innost

- splatna

Vysledek hospodateni za béznou ¢innost
Mimoradné vynosy

Mimotadné naklady

Mimotadny vysledek hospodateni
Vysledek hospodateni za Gietni obdobi (+/-)

Vysledek hospodafeni pred zdanénim

2015
23937
17 500

6 437

344519
344 764
-245
260 194
227 143
33 051
90 762
48 406
35275
11565

1566
196
16 193

387

387
112

112

201

1336
3024
24 353
72
1940
2730
2230
-1368
4520
4520
18 465
514

0

514

18 979
23499

2014
28 761
21312
7449
279 161
277 967
1194
229 069
191 599
37 470
57 541
32 757
23479

8176

1102
179
14 938

30

30
0
44

44

732

4970
5029
8 862
228
2342
1721
1162
-1555
2510
2510
4797
14

14

4811
7321

2013
21753
17 822
3931
243 988
247371
-3383
205 107
167 017
38 090
42 812
30470
21772

7634

1064
164
12 671

5896

55
5841
209

209

138

1118
2857
3317

410
2753
3941
1695

685
685
2535
1372

1372

3907
4592

2012
14 365
11 303

3062
226324
219 684

6 640

179 831

145 427
34404
49 555
29575
21 266

7402

907
152
14 686

73

18
55
0

-310

703
3118
3110

547
3502
1668
1462

-2 749
473
473

-112
548

548

436
909

2011
13 286
9419
3867
189 254
186 284
2970
146 462
114 038
32424
46 659
27 316
19780
6 628

908
102
14 008

11000

11 000
0
11 650

11 650

2097
2742
3999
571
3625
2630
1770
-2194
571
571
1234
1521
410
1111

2345
2916



Priloha B

AKTIVA
AKTIVA CELKEM
Dlouhodoby majetek
l. Dlouhodoby nehmotny majetek
Software
Nedokonceny dlouhodoby nehmotny majetek
1. Dlouhodoby hmotny majetek
1. 1. Pozemky
Stavby

W N W W N W W W

Samostatné movité véci a soubory movitych
vécl

6. Jiny dlouhodoby hmotny majetek
7. Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek
8. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny

majetek

Ocenovaci rozdil k nabytému majetku
L Dlouhodoby finanéni majetek
.. 1. Podily v ovladanych a fizenych jednotkach
Obézna aktiva
1. Zasoby
1. 1. Material
Nedokoncena vyroba a polotovary
Vyrobky
Zbozi
1. Dlouhodobé pohledavky
Jiné pohledavky
1. Kratkodobé pohledavky
.. 1. Pohledavky z obchodnich vztaht
Stat - danové pohledavky
Kratkodobé poskytnuté zalohy
Dohadné ucty aktivni

Jiné pohledavky

B\A Kratkodoby finan¢ni majetek
.IV. 1.  Penize
Utty v bankach

l. Casové rozliseni

L Naklady pristich obdobi

W OO MNOODO®©®® NS00 N0 ®NMNOOO DT o

Piijmy piistich obdobi

PASIVA

PASIVA CELKEM
A Vlastni kapital
Al Zékladni kapital
Al L Zakladni kapital
Al Kapitalové fondy

A llL 1 Emisni azio

2015
185 895
89 558
3484
3484

0

86 074
2125
42 986
40501

438
24

93 396
17 699
10 136
6224
1339

10319
10319
62131
61873

255

3 247
219
3028
2941
2765
176

2015
185 895
78 716
19 000
19 000
875
875

2014
173 842
91 946
5599
5599

0

86 347
2125
44 396
35824

438

3563

78 567
19748
11939
6 466
1343

55194
51 506

152

3536
3625

278
3347
3329
3100

229

2014
173 842
59 739
19 000
19 000
875
875

2013
178 247
85717
6076
204
5872
79 641
1825
35423
28 541

438
3
13 384

27

87 027
17 075
10 462
5974
639

61191
50913
356
1499

8423
8761

114
8 647
5503
4 626

877

2013
178 247
54 928
19 000
19 000
875
875

2012
174 794
88 312
3261
389
2872
83851
1825
36723
39312

438
0
5500

53
1200
1200

80 935
17 322
7326
9996

62 088
48 268
401
1929

11 449
1525
57
1468
5547
5137
410

2012
174794
51 022
19 000
19 000
875
875

2011
174 477
95 092
301
301

0

94 791
1825
36 106
50 204

2576

4000

80

73271
9443
5860
3356

227

60 666
32042
3939
1869
7935
14 881
3162
82
3080
6114
6114

2011
174 477
50 585
19 000
19 000

875
875



PASIVA
AL
AL 1.
A V.
A IV. 1.
A V.

11
L1

2 W W O ® W W

o

10.

11.

B. IV.
B.IV. 1.

C. L
C.I.1

Fondy ze zisku

Rezervni fond

Vysledek hospodateni minulych let
Nerozdéleny zisk minulych let
Vysledek hospodateni bézného tcetniho obdobi
(+1)

Cizi zdroje

Dlouhodobé zavazky

Dohadné ¢ty pasivni

Jiné zavazky

Kratkodobé zavazky

Zavazky z obchodnich vztaht

Zavazky ke spole¢nikiim, ¢lentim druzstva a k
ucastnikiim sdruzeni

Zavazky k zaméstnanctim
Zavazky ze socidlniho zabezpeceni a zdravot-
niho pojisténi

Stat - danové zavazky a dotace
Kratkodobé piijaté zalohy
Dohadné ucty pasivni

Jiné zavazky

Bankovni tvéry a vypomoci
Bankovni uvéry dlouhodobé
Kratkodobé bankovni Gvéry
Casové rozliseni

Vydaje ptistich obdobi

2015
1900
1900

37 962
37 962
18 979

106 862
31549
0
31549
49 767
30 636
4085

5774
3081

4 545
14

123
1509
25 546
9427
16 119
317
317

2014
1900
1900

33153
33153
4811

113 606
37312
0
37312
53 614
39 009
7850

1575
936

3289
54
109
792
22 680
3987
18 693
497
497

2013
1900
1900

29 246
29 246
3907

122 719
31871
0
31871
67 902
53 482
11472

1558
895

62
108
325

22 946
8179
14 767
600
600

2012
1900
1900

28 811
28 811
436

123710
37230
94

37 136
57 028
42 526
11612

1388
780

417

305
29 452
12 421
17031

62
62

2011
1900
1900

26 465
26 465
2345

122 336
48 469
866

47 603
42 873
26 071
13 650

1150
642

833

527
30 994
17 247
13 747

1556
1556



