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ANOTACE

Cilem bakaléiské prace je na zaklad¢é provedené finan¢ni analyzy zhodnotit financni zdravi
Albatros Media a. s. za obdobi 2018-2023. Prvni ¢ast prace je zaméciena na predstaveni
finanéni analyzy a vymezeni jejich zakladnich pojmu a metod. Ve druhé ¢asti je predstavena
vybrana spolecnost a jeji konkurence. Na dostupné financ¢ni data spolecnosti jsou ve tieti Casti
vybrané ukazatele a metody finan¢ni analyzy aplikovany. Zavér bakalatské prace je vénovan
shrnuti hlavnich poznatki provedené analyzy a zhodnoceni finan¢niho zdravi spolecnosti,
které lze oznacit za dobré Vv celém analyzovaném obdobi. Jako pfedni nakladatelstvi na
Ceském kniznim trhu dokaze rychle reagovat na zmény v prostfedi, a tak i pfes nepfiznivy

vyvoj trhu Vv poslednich letech pokracuje v dosahovani uspésnych vysledkii.
KLICOVA SLOVA

Finan¢ni analyza, hospodafeni podniku, rozvaha, vykaz zisku a ztraty, pomérové ukazatele,

ukazatele aktivity, ukazatele rentability, ukazatele zadluzenosti, ukazatele likvidity
TITLE

Financial analysis of the selected company
ANNOTATION

The aim of the bachelor thesis is to evaluate the financial health of Albatros Media a. s. for
the period 2018-2023 based on the financial analysis. The first part is aimed at introducing
financial analysis and defining its basic concepts and methods. The second part introduces the
selected company and its competitors. In the third part, the selected indicators and methods of
financial analysis are applied to the available financial data of the company. The conclusion
of the bachelor thesis is devoted to the summary of the main findings of the analysis and the
evaluation of the financial health of the company, which can be described as good throughout
the analyzed period. As a leading publishing company on the Czech book market, it is able to
react quickly to changes in the environment and thus continues to achieve successful results

despite the unfavourable market development in recent years.
KEYWORDS

Financial analysis, business performance, balance sheet, profit and loss statement, ratio

indicators, activity ratios, profitability ratios, debt ratios, liquidity ratios
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UvVoD

V soucasném dynamickém ekonomickém prostiedi je finan¢ni analyza jasnou soucasti
finan¢niho a strategického ftizeni kazdé spolecnosti. Klicova je nejen pro spolecnosti, které
¢eli financnim obtizim, ale také pro ty, které se t&si finanénimu zdravi. Umoznuje internim
| externim uzivatelim hlub8i pohled na finan¢ni zdravi, vykonnost a stabilitu podniku.
Vystupem jsou podklady, které slouzi vrcholovému managmentu k rozhodovani 0 dalsim
vyvoji podniku. Potenciondlnim investorim a obchodnim partnerim pomahaji v rozhodnuti,

zda do spolec¢nosti investovat ¢i nikoliv.

Smyslem finanéni analyzy je posoudit celkové finan¢ni zdravi spole¢nosti, odhalit slabé
stranky, které by mohly vést Kk problémum v budoucnosti, aidentifikovat silné stranky.
Hodnoti, jak se spole¢nost dosud vyvijela, kde se momentalné¢ nachézi, a pomaha predpovidat

budouci vyvoj.

Cilem této bakalaiské prace je na zaklad¢ provedené financ¢ni analyzy zhodnotit finan¢ni
zdravi vybrané spolecnosti. Pro tyto ucely byla zvolena spole¢nost Albatros Media a.s., jeden
z pfednich vydavatelt knih pro déti a dosp€lé. Analyza bude provedena za obdobi let 2018-
2023. Toto nakladatelstvi jsem si jako subjekt analyzy zvolila predev§im kvili své lasce ke
knihdm. A jelikoZz se s touto spolecnosti setkdvam v online prostoru téméf denné a par akci,

které potradala, jsem se zlc€astnila, byla jsem velmi zvédava, jak si vede po finan¢ni strance.
Za ucelem naplnéni hlavniho cile jsou vymezeny nasledujici dil¢i cile:

— vymezit metody a postupy finanéni analyzy,

— charakterizovat vybranou spole¢nost a jeji konkurenci,

— provést finan¢ni analyzu pomoci vybranych ukazatelti a metod,
— komparovat s konkurenci,

— zhodnotit vysledky provedené analyzy a formulovat doporucent.
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1 Vymezeni zakladnich pojmi a metod financni analyzy

ey e

Zarodky finanéni analyzy se datuji jiz od doby vzniku penéz. Podobu, ve které ji zname dnes,
vSak nabyla az ve Spojenych statech americkych, oznacovanych za ,,kolébku modernich
metod financni analyzy“, misto jejiho vzniku a nejvétsiho rozvoje. Kromé vzniku modernich
metod financni analyzy, byly sestaveny také odvétvové piehledy, které umoznily podnikiim
srovnat svou vykonnost a finanéni vysledky s odvétvovym primérem (Mrkvicka & Kolafr,

2006).

1.1 Definice finan¢ni analyzy

Finané¢ni analyzu lze definovat mnoha zpisoby. Jak uvadi Rackova (2021), finan¢ni analyza
je postavena na ucetnich vykazech a jejich systematickém rozboru. Je to proces, pii kterém se
posuzuji a vyhodnocuji finanéni Udaje sledované v case, S cilem zhodnotit finan¢ni zdravi

a vykonnost vybraného podniku (Vochozka, 2020).
Pojem finan¢ni zdravi je Kaloudou (2019) definovan nasledujici logickou avahou:
Financni zdravi = rentabilita + likvidita

Aby byl podnik finan¢né zdravy a stabilni, je dilezité najit rovnovahu mezi 2 zdanlivé
protichidnymi kritérii: rentabilitou — schopnosti podniku generovat nové zdroje
a zhodnocovat investovany kapital a likviditou — schopnosti podniku dostat svym zavazktim
véas a V plné mife. Mezi zakladni cile podnikani patti efektivni zhodnoceni kapitalu a tvorba
zisku. Avsak pfilisné zaméfeni na tvorbu zisku by mohlo vést k nedostate¢né likvidité
anasledné neschopnosti thrady plnéni uzavienych smluv, atim Kk ohrozeni dlouhodobé

stability podniku a divéry ze strany vétitela (Rackova, 2021).
Podrobngjsi definici finanéniho zdravi najdeme u Griinwalda a Hole¢kové (2007, str. 23):

, Financni zdravi podniku zavisi na jeho vykonnosti a financni pozici. Vyjadiuje miru
odolnosti financi podniku viici externim a internim provoznim rizikiim za dané financni
situace. Pokud podnik nejevi priznaky hrozici financni tisné, lze se domnivat, Ze v dohledné

budoucnosti (do roka) nedojde k upadku pro platebni neschopnost. *

Na rozdil od ucetnictvi, které sleduje spolecnost izolovanég, finan¢ni analyza déava tyto
informace do kontextu, a diky tomu se zavéry analyzy stavaji kvalitnim podkladem pro

rozhodovani vrcholovych manazera. Vysledky jsou rovnéZz vyuzivany K porovnani
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s konkurenci, ke zhodnoceni dosavadniho vyvoje a aktualniho stavu a K identifikaci silnych

a slabych stranek, se kterymi mtize podnik pracovat (Ruckova, 2021).

1.2 Uzivatelé financ¢ni analyzy

NejcastéjSim délenim, se kterym se v publikacich setkavame (Vochozka, 2020; Griinwald &

Holec¢kova, 2007), je rozdéleni uzivatel finanéni analyzy do dvou nasledujicich skupin:

— Interni: manazefi, zaméstnanci, odborari
— Externi: stat ajeho organy, investofi, banky ajini véfitelé, obchodni partnefi,

konkurence

O znalost finan¢niho zdravi podniku stoji interni uZzivatelé, ktefi jsou soucésti podniku, ale
i externi uzivatelé, majici s podnikem ekonomické, obchodni a finanéni vazby. Metody
analyzy jsou pfizpusobeny potifebam cilovych skupin ainformacim, které ma analytik
dostupné. Interni analytik ma obvykle snazsi pristup kK informacim nez analytik externi, jehoz
ptistup k datim, az na vyjimky, kdy je analyza provadéna nezavislou stranou na popud firmy,

byva omezen na vetejné dostupné informace (Knapkova et al., 2017).

1.2.1 Interni uZivatelé

ManaZerim informace O finanénim stavu pomahaji k rozmanitym tkoniim spojenych
s finanénim fizenim, operativnim i strategickym. Podnik pfedstavuje pro zaméstnance zdroj
obzivy, a tudiZ je pro né kliCova znalost situace, ve které se podnik nachéazi. Na zakladé toho
si mohou vytvofit obraz 0 tom, jak si podnik vede azda maji jistotu zaméstnani a mezd.
Dalsim faktorem je bezpochyby moZnost vyjednavani lepSich mzdovych a pracovnich
podminek za pomoci odborovych organizaci, jejichz pozice se diky vystupu analyzy mize

upevnit (Griinwald & Holeckova, 2007).

1.2.2 Externi uzivatelé

Finan¢ni analyza investorim slouZzi jako podklad pro rozhodnuti, zda se investice do daného
podniku, pfi sledované mife rizika a odpovidajici mife vynosnosti, vyplati. Slouzi rovnéz ke
kontrole, zda je podnik fizen S ohledem na zajmy investord (Vochozka, 2020). Stat a jeho
organy dohliZi na spravné plnéni danové povinnosti. Bodem zajmu je mimo jiné také financni
zdravi podniku, ve kterych vlastni ur¢ity podil. Banky a jini véfitelé se rozhoduji, zda podniku
penézni prostfedky plij¢i a obchodni partnefi zjiStuji, zda je podnik schopen dostat svym

zavazkim, a tim padem dodrzet smluvni podminky (Griinwald & Holeckova, 2007).

14



1.3 Zdroje informaci pro finanéni analyzu

Uspé&sné zhodnoceni finanéni situace podniku zavisi na vstupnich datech, ktera pii analyze
pouzijeme. Informace, vstupujici do tohoto procesu, by mély byt kompletni a v dostatecném
mnozstvi. Hlavnim zdrojem informaci, potfebnych pro kvalitni zpracovéani finan¢ni analyzy,
jsou finan¢ni vykazy, ato konktrétné rozvaha, vykaz zisku a ztraty, a ptehled 0 penéznich
tocich (Knapkova et al., 2017). Tyto vykazy jsou soucasti ucetnich zavérek, sestavovanych
dle zakona 563/1991 Sb., o0 ucetnictvi, ve znéni pozdéjSich ptedpisu. V piedepsanych
ptipadech, vyjmenovanych v § 21 zdkona 0 ucetnictvi, ucetni zaveérku dopliiuje vyrocni

zprava.

Pro interpretaci analyzy je velmi dulezita také ptiloha k Gcetni zavérce, poskytujici dodatecné
informace, umoznujici zasazeni financnich vysledki do kontextu ekonomického,

prumyslového a legislativniho prostiedi, ve kterém spolecnost podnika (Kislingerova &

Hnilica, 2008).

1.3.1 Rozvaha
Rozvaha je jeden ze zakladnich ucetnich vykazi, ve kterém je zachycen stav aktiv a pasiv
K ur¢itému datu. Je to vykaz staticky, tzn. Ze z néj lze vy¢ist stav majetku v okamziku tc¢etni

uzavérky, provadéné k poslednimu dni ucetniho obdobi (Riackova, 2021).

Rozvaha je tvofena aktivy a pasivy, mezi nimiz plati vztah bilanéni rovnosti, tedy: ,, Aktiva =
viastni kapital + dluhy*. (Vochozka, 2020) Aktiva zahrnuji majetek vlastnény spolecnosti.
Pfi zkoumdani majetkové situace analyzujeme, jaky podil maji jednotlivé druhy aktiv na
celkovém majetku, jak rychle se obraci, jaka je optimalni struktura majetku a dalsi. Pasiva
predstavuji zdroje kapitalu, které byly k nakupu tohoto majetku pouzity, pficemz pozornost je
soustiedéna na vysi vlastnich a cizich zdroju financovani a dale na jejich strukturu (Rackova,
2021).
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Knapkova et al. (2017) piedstavuji strukturu rozvahy pomoci nize pfilozené tabulky:

Tabulka 1: Struktura rozvahy

ROZVAHA

AKTIVA PASIVA
A. Pohledavky za upsany ZK | A. Vlastni kapital
B. Diouhodoby majetek Al Zakladni kapital
Bl |DNM All. Agio a kapitalové fondy
B.Il. | DHM AL Fondy ze zisku
Blil. | DFM AlV. VH minulych let
C. Obézna aktiva AV. VH bézného Géetniho obdobi
C.L. Zasoby AVL Rozhodnuto o zalohach na vyplaté podilu na zisku
C.Il. | Pohledavky B. + C. | Cizi zdroje
C.I.1 | Dlouhodobé pohledavky B. Rezervy
C.lI.2 | Kratkodobé pohledavky [ Zavazky
C.lIl. | Kratkodoby finanéni majetek | C.I. Dlouhodobé zavazky
C.IV. | Penézni prostredky C.l. Kratkodobé zavazky
D. Casové rozliseni aktiv D. Casove rozliseni pasiv

Zdroj: Kndpkovd et al., 2017

AKTIVA jsou ¢lenéna na tii zakladni skupiny — na dlouhodoby majetek, kratkodoby obézny
majetek a prechodna aktiva (Gasové rozliSeni). Tyto kategorie jsou rozliSeny podle ¢asového
hlediska — doby, které v podniku stravi, ptipadn¢ likvidity, tzn. rychlosti, se kterou se dokazi
pfeménit v penézni prosttedky (Knapkova et al., 2017).

PASIVA jsou €lenéna na cizi a vlastni kapital, tedy podle toho, kdo dany kapital poskytnul.
Jednoduse feceno, vlastni kapital pfedstavuje interni zdroje spolecnosti, zatimco cizi kapital
zdroje externi. Struktura pasiv ma vliv na riziko investice do podniku a jeho finanéni stabilitu.

Stejné jako u aktiv i tady najdeme zistatky ucti ¢asového rozliseni (Knapkova et al., 2017).

1.3.2 Vykaz zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztraty zachycuje hodnoty vynost, nakladi a vysledek hospodateni spole¢nosti.
Vochozka (2020) uvadi déleni na tii zakladni ¢asti, na provozni, finanéni a mimotadnou.
Nejedna se 0 aktudlni stav v okamziku ucetni uzavérky jako u rozvahy, ale o soucet za dané
obdobi. Tento vykaz je tvofen tokovymi veli¢inami. Finan¢ni analyzou se snazime pfijit na to,
jakym zplsobem byl vysledek hospodateni jednotlivymi polozkami ovlivnén (Ruckova,
2021).

Dle Knapkové et al. (2017, str. 40) mizeme vynosy definovat jako ,,penézni castky, které
podnik ziskal 7 veSkerych svych cinnosti za dané ucetni obdobi bez ohledu na to, zda v tomto
obdobi doslo k jejich inkasu®. Na druhé strané¢ naklady piedstavuji ,, penézni castky, které
podnik v daném obdobi ucelné vynalozil na ziskani vynosi * Hospodaiskym vysledkem se pak

rozumi rozdil mezi nimi, tedy celkové vynosy snizené 0 celkové néklady.
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1.3.3 Vykaz cash flow (pi‘ehled 0 penéZznich tocich)

Vykaz cash flow sleduje zménu stavu penéznich prostiedkt, jejich ubytku a pfirastky, za
urcité Casové obdobi. Tento vykaz podnik informuje 0 tom, jak si vede a jestli ma dostatek
pendZnich prostiedkil pro kazdodenni potiebu (Knapkova et al., 2017). Cleni se na provozni,
investi¢ni a financni cast. Tou nejdilezitéjsi je Cast provozni, ze které miizeme zjistit, jaky
podil vyd&lanych finanénich prostiedki ptipada na béznou ¢innost. Cast investi¢ni vykazuje
vydaje vynalozené na pofizeni dlouhodobych aktiv acast finanéni hodnoti pohyb

dlouhodobého kapitalu, tzn. splaceni a ziskavani uvért (Rackova, 2021).

Existuji dvé metody, pomoci kterych lze vykaz cash flow sestavit: metoda pfima a neptima.
V Cesku se dle Vochozky (2020) &astdji vyuziva metoda nepiima, ktera spodiva
v transformaci vysledku hospodateni na tok penéz. Oproti tomu metoda pfima je zalozena na

evidenci skutecnych piijmt a vydaji (Knapkova et al., 2017).

1.4 Metody finan¢ni analyzy

Metody finanéni analyzy jsou analytické postupy atechniky vyuzivané k posouzeni
finan¢niho zdravi podniku. Postupem casu doslo K jejich standardizaci. Pti vybéru téchto
metod je klicové zvazit ucelnost, nédklady a spolehlivost analyzy, stejné¢ tak jako potieby

a ocekavani téch, kterym budou vysledky prezentovany (Rickova, 2021).

Podle Rickové (2021) v ekonomii existuji dva hlavni typy analyz. Fundamentalni analyza je
zalozena na Sirokém spektru informaci avyuziva znalosti 0 vzajemnych vazbach mezi
procesy v podniku. Technicka analyza spociva ve vyuziti matematickych a matematicko-
statistickych metod ke zpracovani dat a jejich interpretaci z ekonomické perspektivy. Z vyse
uvedeného vyplyva, ze Ize finan¢ni analyzu zatadit mezi metody technické analyzy. Je mozné
ji dale rozd¢lit na metody elementarni a vyssi. Jelikoz metody vyssi vyzaduji hlubsi znalosti
matematické statistiky a kvalitni softwarové vybaveni, soucésti této prace budou pouze

metody elementarni.

1.4.1 Analyza absolutnich ukazateli

Analyza absolutnich ukazateli je postavena na rozboru ucetnich vykazii. Pro spravné
posouzeni finan¢niho vyvoje a minimalizaci nepfesnosti je nutné v analyze zahrnout alespon
tii po sobé jdouci obdobi. Dulezita je také znalost kontextu a prostiedi, v kterém jsou data
zasazena. Zda v nami sledovaném obdobi doSlo k mimofadnym udalostem, ¢i nikoliv.
Analyzu lze rozdélit na analyzu horizontdlni a vertikélni (Tausl, Prochdzkova, Jelinkova,

2018).
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Horizontalni analyza

Horizontélni analyza sleduje, jak se absolutni ukazatele ve zvoleném Casovém horizontu
méni, zpravidla s ohledem na hodnoty minulého ucetniho obdobi. Zmény jednotlivych
polozek lze vypocitat jako rozdil absolutnich hodnot nebo jejich podil (Knapkova et al.,
2017).

absolutni zména = ukazatel; — ukazatel;_,

(absolutni zména x 100)

% zména =
ukazatel;_;

Vertikalni analyza

Vertikalni analyza informuje 0 tom, jakou mirou se jednotlivé polozky VvV daném obdobi
podilely na celkové sumé. Sleduje strukturu zkoumanych tGcetnich vykaza, pozoruje, k jakym
zméndm dochézi azda je vyvoj v case stabilni. Polozky jsou posuzovany ve vztahu
k zakladné, ktera predstavuje 100 % — u rozvahy je to hodnota aktiv ¢i pasiv, U vykazu zisku

a ztraty celkové naklady nebo vynosy (Knapkova et al., 2017).

1.4.2 Analyza rozdilovych ukazateli
Rozdilové ukazatele jsou, jak zminuje Knapkova et al. (2017), vyuzivany k hodnoceni a fizeni
finanénich aspektd podniku, sdtrazem na likviditu. Casto pouZivanym rozdilovym

ukazatelem je &isty pracovni kapital (CPK). K jeho vypoétu slouZi nasledujici vzorec.
CPK = obé7nd aktiva — kratkodobé zavazky

Cisty pracovni kapital mizeme chépat jako ast prostiedkil, které by mél podnik k dispozici
Vv ptipad¢ nouze, pokud by byl nucen splatit své kratkodobé zavazky. Je to tedy dlouhodobymi
zdroji financovana Cast obézného majetku, ktera pomaha zajistit plynuly chod podniku. Pro
zajiSténi adekvatni likvidity, je Zadouci vy$$i hodnota kratkodobych aktiv, neZ je hodnota
kratkodobych zavazkid. O prekapitalizovani hovoiime ve chvili, kdy kratkodoby obézny
majetek financujeme 2z dlouhodobych zdroji. O podkapitalizovani tehdy, pokud je
dlouhodoby majetek spolufinancovan z kratkodobych cizich zdroji (DluhoSova, 2021).

1.4.3 Analyza pomérovych ukazateli
Pomérové ukazatele jsou jednim z nejcastéji vVyuzivanych nastroji pro rozbor finan¢ni situace
podniku, ato z davodu rychlosti ajednoduchosti vypocti a dostupnosti zdroju, ze kterych

analyza vychazi. Tato metoda je zaloZena na vetejné dostupnych informacich, ke kterym ma
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pfistup Sirokd vefejnost. Vypocty poméerovych ukazatelli je tak mozné provést na zakladé

udaju obsazenych v zakladnich Géetnich vykazech (Knapkova et al., 2017).

Pomérové ukazatele jsou sestaveny jako podil dvou absolutnich ukazateld, tj. dvou polozek
ucetnich vykazt. Ukazatele délime na nasledujici skupiny — na ukazatele likvidity, rentability,
zadluzenosti a aktivity. Obvykle se uvadi i ukazatelé trzni hodnoty, v této praci vSak zahrnuty
nebudou (Ruackova, 2021).

1.4.3.1 Ukazatele likvidity
Likvidita vyjadfuje schopnost podniku dostat svym platebnim zavazkim, jinak feceno také
schopnost pfeménit sva aktiva na prosttedky, které muze k tthradé zavazka pouzit. Likvidita

majetku pak tika, jak rychle jej 1ze pfeménit bez vétsich ztrat na penize (Landa, 2007).

Defini¢ni vztahy ukazateld likvidity jsou dle Kaloudy (2019) v podstaté obdobné. Skute¢nost,
jak je podnik schopen plnit své finan¢ni povinnosti, ukazuje pomeér zavazkia, které ma podnik
splatit, k platebnim prostiedktim, které ma k dispozici Kk jejich thradé. Hlavni rozdil mezi 3
zakladnimi, v praxi pouzivanymi, stupni likvidity spociva v hodnotach, které se do nich

zahrnuji, a v doporucenych standardizovanych hodnotéch.

Okamzita likvidita, také oznacovand jako likvidita 1. stupné, je tim nejuz$im vymezenim
likvidity. Vyjadtuje, jak je podnik schopen uhradit své kratkodobé zdvazky z nejlikvidnéjSich
aktiv, jako jsou hotovost a penize na bankovnich uctech, tzn. kolik K¢ likvidniho majetku
odpovida 1 K¢ kratkodobych zavazkt. Doporuc¢ena hodnota ukazatele lezi v intervalu 0,9 az
1,1. V Ceské republice se uvadi jako akceptovatelna i mirné niz§i hodnota dolni hranice
okamzité likvidity, ato 0,6. Dle ministerstva obchodu a primyslu je mozné povazovat za
spodni hranici dokonce i hodnotu 0,2 (Ruckova, 2021).

penéini prostredky

Okamzita likvidita (L1) = kratkodobé zavazky

Pohotova likvidita, oznaCovana jako likvidita 2. stupné, ptfedstavuje schopnost podniku
dostat svym kratkodobym zivazkiim bez nutnosti prodeje zasob, jelikoZ jejich preména
Vv kratkém casovém horizontu nemusi byt moZna ¢i uskute¢nitelnd bez vyraznych ztrat.
Vyjadiuje, kolik K¢ rychle likvidniho majetku odpovida 1 K¢ kratkodobych zavazku.
Doporucena hodnota se pohybuje mezi 1 a 1,5 (Kalouda, 2019).

, . oo (obézna aktiva — zasoby)
Pohotova lidkvidita (L2) =

kratkodobé zavazky
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Bézna likvidita, oznacovana jako likvidita 3. stupné, uvazuje, kolik K¢ kratkodobé¢ likvidniho
majetku odpovidda 1 K¢ kratkodobych zavazki, tzn. ¢im vyssi je hodnota ukazatele, tim
veétsim poctem jednotek obéznych aktiv je jedna jednotka kratkodobych zavazkl kryta.
Doporuceny interval bézné likvidity je 1,5 az 2,5 (Ruckova, 2021).

vy e obéina aktiva
Béina likvidita (L3) =

kratkodobé zavazky

1.4.3.2 Ukazatele rentability

Ukazatele rentability neboli vykonnost vloZzeného kapitalu, hodnoti efektivnost provadénych
¢innosti a navratnost investované¢ho kapitalu. Hodnota ukazatele nam fika, kolik K¢ zisku
odpovida 1 K¢ jmenovatele. (Kislingerova, 2007). V (Citateli zlomku se mizeme setkat S tfemi
nasledujicimi kategoriemi zisku, a to ziskem pied ode¢tenim tGrokt a zdanénim EBIT, ziskem
pted zdanénim EBT a Cistym ziskem po zdanéni EAT. Do jmenovatele uvadime zdroj, ktery

byl vynalozeny za ucelem vytvofeni zisku, Unéhoz chceme méfit hodnotu rentability

(Sedlacek, 2011).

Rentabilita celkovych aktiv (ROA) dava do poméru zisk s celkovymi aktivy investovanymi
do podnikéni bez ohledu na jejich ptivod. Jedna se o dillezity ukazatel métici vykonnost
podniku a ktery zjistuje, zda je podnik schopny vSechny vlozené prostfedky zhodnotit. Do
citatele je mozné dosadit EBIT ¢1 EAT. V této praci bude vyuzita varianta vypoctu s EBIT
(Vochozka, 2020).

EBIT
ROA = -
aktiva

Rentabilita vlastniho kapitilu (ROE) je ukazatel, ktery umoziuje vlastniklim a akcionaftim
posoudit, zda kapital, ktery do podniku vlozili, generuje dostate¢ny vynos odpovidajici mite
podstupovaného rizika (Sedlacek, 2011). Jak zminuje Ruckova (2021), vynosnost vlastniho
kapitalu by méla byt vyssi nez vynosnost plynouci z cennych papirGi garantovanych statem.
Rozdil mezi ROE a trokovou mirou bezrizikovych cennych papirti je nazyvéan rizikovou

prémii. Investorim se Vv piipadé, Ze je hodnota ROE nizsi, podstupované riziko nevyplati.

EAT

ROE =
vlastni kapital

Rentabilita trzeb (ROS) ptedstavuje podil zisku k celkovym trzbam, tedy vynosnost trzeb.
Hodnota ukazatele vyjadiuje, kolik K¢ zisku podnik vyprodukoval na 1 K¢ trzeb (Tausl,
Prochazkova, Jelinkova, 2018).
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EAT

ROS =
triby

1.4.3.3 Ukazatele aktivity

Ukazatelé aktivity zkoumaji, jak uspéSné podnik naklada se svymi aktivy, zda v nich neni
vazéno prili§ velké mnozstvi investovanych finan¢nich prostfedkti. Vyuziti aktiv se méfi
pomoci rychlosti obratu aktiv (tj. poet obratek dosazenych béhem ucéetniho obdobi) a doby
obratu (tj. doba, za kterou bylo obratky dosazeno, nejcastéji ve dnech). Optimalni hodnoty
ukazateld jsou pro jednotliva odvétvi odlisna, jinych hodnot bude rovnéz dosahovat podnik
vyrobni a obchodni. Diilezité je proto vyvoj vZzdy posuzovat v zavislosti na odvétvi, ve kterém

se podnik vyskytuje (Kislingerova & Hnilica, 2008).

Obrat celkovych aktiv vyjadiuje pocet obratek celkovych aktiv za dané obdobi, zpravidla za
rok. Vypovida otom, kolikrat si podnik vyd€la, nebo nevydéla, na hodnotu aktiv svymi
trzbami. Hodnota by méla byt alespoii 1. Je vhodné klést vétsi diraz na vyvoj ukazatele v Case

ana to, zda hodnota odpovida cCinnostem, které podnik provadi (Tausl, Prochazkova,

Jelinkova, 2018).

trzby

Obrat celkovych aktiv =
rat celkovycn artiv celkova aktiva

Obrat zasob udava, kolikrat se zasoby pfeméni v jiné formy obéznych aktiv. Pokud dosahuje
podnik hodnot niz§ich, tedy horSich, nez je odvétvovy prumér, znamend to, ze ma podnik

piebyte¢né nelikvidni zasoby. Doba obratu zasob ukazuje pocet dnii, béhem nichz jsou

cvwr

krat$i dobu trva prodéani zasob podniku a jejich opétovné naskladnéni (Sedlacek, 2011).

trzby

Obrat zasob = —
zasoby

365
rychlost obratu zasob

Doba obratu zasob =

Doba obratu pohledavek udéava, kolik ¢asu uplyne, nez je vystavena faktura zaplacena.
Hodnotu ukazatele je vhodné porovnavat s lhiitou splatnosti faktur. Platbu za fakturu chceme
obdrZzet co nejdiive, proto jsou preferovany hodnoty niz8i. Hodnoty vyssi signalizuji
porusovani obchodné-uvérové politiky ze strany obchodnich partnerd, coz mize posléze vést

az k druhotné platebni neschopnosti (Rackova, 2021).

21



365
triby
pohledavky

Doba obratu pohledavek =

Doba obratu zavazki udava, kolik ¢asu uplyne, nez podnik splati své zavazky. Je vyhodné,
kdyz doba obratu zavazk je delsi nez doba obratu pohledavek, jelikoz to pro podnik znamena
moznost Cerpani tzv. dodavatelského uvéru, tj. ¢asovy usek, ve kterém nebyly uhrazeny
platby dodavatelim, zatimco platby od odbératell jiz piijaty byly. Pokud vsak podnik plati
déle, nez by m¢l, signalizuje to Spatnou platebni moralku, kterd miize potencidlni véfitele
odradit (Rackova, 2021).

365

trzby
zavazky

Doba obratu zavazku =

Doba dodavatelského ivéru = doba obratu zavazki — doba obratu pohlédavek

1.4.3.4 Ukazatele zadluZenosti

Ukazatel¢ zadluzenosti mapuji vyuziti vlastnich a cizich zdroja pro financovani podnikatelské
¢innosti. Analyza téchto ukazateld ma za cil nalézt jejich optimalniho pomér. Cizi zdroje,
kdyZ spravné vyuZité, jsou povazovany za levngj$i neZ zdroje vlastni. Rist zadluZenosti miize

pomoci zvysit rentabilitu a nasledné i trzni hodnotu podniku (Sedlacek, 2011).

Ukazatel celkové zadluZenosti (debt ratio) je jednim ze zakladnich ukazatelti zadluzenosti.
Rika, jaky podil ma cizi kapital na celkovych aktivech. Stanoveni optimalni hodnoty tohoto
ukazatele neni moZné, plati vSak, Ze vyS$§i hodnota ukazatele znamena vyS$$i zadluzenost
jelikoZ se sni poji riziko nizs§i. Na druhou stranu, vlastnici obvykle preferuji vyssi miru
zadluzenosti, protoze to muze vést ke zvyseni rentability vlozenych prostredki. Celkovou

zadluZenost je nezbytné porovnavat s celkovou vynosnosti podniku (Rickova, 2021).

cizi kapital

Debt ratio =
celkova aktiva

Koeficient samofinancovani (equity ratio) sleduje podil vlastniho kapitalu na celkovych
aktivech, tedy v jakém poméru jsou aktiva spole¢nosti financovana vlastnimi zdroji a jak moc

je finan¢n¢ nezavisla (Dluhosova, 2021).

vlastni kapital

Equity ratio =
quity celkova aktiva
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Urokové kryti sleduje, zda provozni zisk sta&i na uhradu nakladovych uroki a kolikrat jsou
uroky kryty ziskem. Hodnota ukazatele by neméla klesnou pod 1, jelikoz by k tthradé urokt
nebyl zisk nedostatecny (Sedlacek, 2021). Za adekvatni je povazovan pétinasobek az

osminasobek hrazenych urokt, nebot’ ¢ast zisku zbyde pro akcionaie (Rickova, 2021).

EBIT
uroky

Urokové kryti =

Porovnanim maximalni drokové miry (MUM) s ukazatelem rentability celkovych aktiv lze
zjistit, zda ma spole¢nost prostor pro dalsi zadluZeni. Dal$i zadluZeni ptipadd v uvahu ve
chvili, kdy ROA pfevysSuje hodnotu maximalni urokové miry. Pokud je mira navratnosti aktiv

nizs8i, neni vhodné se dale zadluzovat kviili rostoucimu riziku insolventnosti (Rtckova, 2021).

. inancni naklad
MUM f Y

- (vlastni kapital + avéry + obligace)

1.4.4 Souhrnné indexy hodnoceni

Souhrnné indexy hodnoceni si davaji za cil vyjadfit celkovou finanéné-ekonomickou situaci
podniku jednou agregovanou hodnotou ziskanou vdzenym souctem optimalni kombinace
pomérovych ukazatelti. Indexy jsou vyuzivany investory a véfiteli k rychlému posouzeni

situace (Neumaierova & Neumaier, 2002).

Bankrotni modely vychéazi z opravdovych podnikovych udajii a odpovidaji na otazku, zda
podniku hrozi bankrot ¢i nikoliv. Jsou tedy schopné piedvidat dal$i vyvoj a upozornit na
hrozici finanéni tiseiil. Vystup reflektuje schopnost podniku plnit své zavazky, coz je pro
vétitele kliCové (Neumaierova & Neumaier, 2002). Bonitni modely vypovidaji 0 kvalité
podniku, jeho vykonnosti a divéryhodnosti. Podle dosazeného skore bonity je podnik mozné
zatadit do odpovidajici kategorie pfi mezipodnikovém srovnani (Rickova, 2021). Obé
skupiny model jsou Casto vyuzivany finan¢nimi institucemi, které prostiednictvim nich

analyzuji riziko poskytnuti uvéru (Kislingerova & Hnilica, 2008).

Souhrnné indexy hodnoceni jsou spiSe orientacni, nebot nepiihlizeji K nefinan¢nim
charakteristikam, které rovnéz ovliviiuji financni situaci. Nemohou tedy plné nahradit

finanéni analyzu, ktera poskytuje detailnéjsi a komplexnéj$i pohled na financni situaci

podniku (Rtuckova, 2021).

! Finan¢ni tiseti pfedstavuje finanéni situaci, ve které se podnik potyka s vaznymi platebnimi problémy, které bez
implementace opravnych opatieni V provozni ¢i finanéni ¢innosti podniku nelze vyiesit (Griinwald &
Holeckova, 2007).
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1.4.4.1 Index IN

Index IN neboli index divéryhodnosti byl sestaven manzeli Neumaierovymi pro ceské
podniky na zakladé analyzy 24 matematicko-statistickych modelt ratingu. Aplikaci indexu na
tisice Ceskych podnikl autofi zjistili, ze odhad finan¢ni tisn¢ podniku je z vice nez 70 %
uspésny (Synek, Kopkané¢ & Kubalkova, 2009). V prubéhu let byl bankrotni model
aktualizovan. Nejnovéjsi verzi indexu je komplexni modifikovany model INO5, ktery byl
zkonstruovan roku 2005 s ohledem na data ziskana analyzou primyslovych podnikd roku
2004. Oproti puvodnimu IN95 disponuje 0 10 % vyssi uspésnosti predpovédi finan¢niho
zdravi, tedy 80 % (Kalouda, 2019).

Vzorec je definovan jako soucet 5 vybranych pomérovych ukazateld, jimz je pififazena rizna

vaha. Nejvétsi vahu ma rentabilita celkového vlozeného kapitalu.

INO5 = 0,13 x i + 0,04 X EB,IT + 3,97 X BT + 0,21 x At + %
(VA U A KZ
Kde
A aktiva, resp. Pasiva CZ  cizi zdroje
OA  obé¢zna aktiva KZ  kratkodobé zavazky
EBIT zisk pted vynosy a zdanénim U nakladové uroky
VYN vynosy (Rtckova, 2021, str. 94)

Pokud je hodnota indexu IN05> 1,6; podnik tvofi hodnotu, a tudiz Ize oznadit jako finan¢né
zdravy bez hrozby bankrotu. Podnik spadajici do rozmezi hodnot 0,9 az 1,6 se nachazi v tzv.
Sedé zon€ nevyhranénych vysledki. Hodnota niz8i nez 0,9 signalizuje, Ze podnik miZe byt
Vv ohrozeni bankrotem. Za uc¢elem minimalizace zkresleni celkového vysledku indexu vlivem
extrémni hodnoty urokového kryti je hodnota tohoto ukazatele omezena cislem 9, tzn.

Vv pripad¢ piekroceni stanovené hranice se do vzorce dosadi ¢islo 9 (Rtuckova, 2021).

1.4.4.2 Kralickiiv Quicktest

Quicktest je bonitni model navrzeny roku 1990 P. Kralickem, ktery umoznuje rychlé
ajednoduché zatazeni podniku do jedné ze 3 oblasti. Vychazi ze 4 dil¢ich pomé&rovych
ukazatell, které se znamkuji dle stupnice v nize prilozené tabulce 2. Vysledna znamka se

urcuje aritmetickym prumérem znamek, které byly jednotlivym ukazateliim ptidéleny.
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Tabulka 2: Znamkovani vysledkit Kralickova Quicktestu

. , , oo & , OhroZen
Velmi dobry (1) Dobry (2) Stredni (3) Spatny (4) insolvenci (5)
R1 >30 % >30 % >30 % <10 % <0 %
R2 <3 roky <5 let <12 let >12 let >30 let
R3 >10 % >8 % >5 % <5% <0 %
R4 >15 % >12 % >8 % <8 % <0 %
Zdroj: Kalouda, 2019, str. 56

Kde

_ vlastni kapital R3 = EBIT

 aktiva celkem "~ aktiva celkem

cizi zdroje — penéini prostiedky R4 — provozni cash flow
B provozni cash flow B trzby

Prvni ukazatel posuzuje finan¢ni stabilitu a samostatnost podniku. Zkouma kapitalovou
strukturu a skutecnost, zda je pomér mezi vlastnim a cizim kapitdlem optimalni. Druhy
ukazatel je zaméfen na likviditu, konkrétné na dobu potiebnou ke splaceni dluhu z cash flow.
Cim je hodnota tohoto ukazatele nizsi, tim 1épe, jelikoz tim kratsi je Easové obdobi potiebné
k uhradé zavazkd. Tieti ukazatel charakterizuje rentabilitu neboli vynosnost vlozeného
kapitalu. Cim vy3§i hodnota, tim lepsi znamka. Ctvrty ukazatel posuzuje hospodafeni firmy.

Zde opét plati, ze ¢im vétsi hodnotu ukazatel dosahuje, tim Iépe (Sedlacek, 2011).

Podnik, ktery aritmetickym primérem ziskd zndmku vyssi nez 2, je bonitni. Lze ungj
pfedvidat uspokojivou finanéni situaci. Rozmezi zndmek 2 aZz 3 ohrani¢uje Sedou zoénu
nevyhranénych vysledkd. Znamky niz§i nez 3 signalizuji bankrotni podnik, tedy podnik

ohrozZeny vaznymi financnimi problémy (Rickova, 2021).

1.4.5 Ostatni metody elementarni analyzy

K dal$im metoddm elementarni analyzy patfi spider analyza aekonomicky normal. Tyto
metody se vyznacuji jednoduchou arychlou interpretaci vysledki diky jasné definovanym
vztahim. Roli hraje rovnéz dostupnost zdroju. Pracuje se pouze s tidaji z uéetnich vykazu,

které jsou verejné dostupné (Ruckova, 2021).

1.4.5.1 Spider analyza
Spider analyza je popularni nastroj pro zobrazeni finan¢ni pozice firmy, a to srozumitelnym
a prehlednym zptisobem. Tato metoda slouzi k prezentovani vysledkt vybranych pomérovych

ukazateli a k jejich porovnani s odvétvim nebo konkurenci (Synek, 2011).
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Pomérové ukazatelé jsou rozdéleny do 4 zakladnich oblasti — oblasti rentability, likvidity,
zdroju financovani a aktivity. Kazdy kvadrant je tvofen 4 kliCovymi ukazateli. Zakladem
pavucinového grafu jsou soustiedné kruznice se 16 ze stiedu vychazejicimi paprsky, které
znazornuji sledované ukazatele. Hodnota jednotlivych ukazateli je vyjadiena v procentech
a vztazena k zékladu, ¢imz se stava bud’ odvétvovy primeér, konkuren¢ni podnik nebo nejlepsi
srovnavany podnik. Podstata pavucinového grafu spociva v tom, ze ¢im vzdalengjsi jsou
hodnoty od stfedu, tim 1épe si podnik vede. Ne vSechny ukazatele jsou vSak hodnoceny
maximalizan€, a proto U ukazatelli, které se minimalizuji, po¢itame prevracenou hodnotu

(Synek, 2011).

Nize ptilozené schéma zobrazuje rozdéleni sektori a pomérovych ukazatelt pouzivanych pro

tvorbu spider grafu.

Obrazek 1: Rozdelent sektorit pro Spider analyzu

D1 — podil stélych aktiv Al — rentabilita vlastniho kapitdlu
D2 — obrétka aktiv A2 — rentabilita trzeb
D3 — doba inkasa pohledavek A3 — rentabilita provozni ¢innosti
D4 — doba obratu zasob A4 — rentabilita aktiv

C1 —ukazatel zadluZzenosti B1 — kryti zdroja
C2 — kryti stalych aktiv B2 — penézni (okamzitd) likvidita
C3 — doba obratu zavazkui B3 — pohotova likvidita

C4 — vlastni financovani B4 — bézna likvidita

Zdroj: Synek, 2011, str. 369

1.4.5.2 Ekonomicky normal

Ekonomicky normal je tvofen souborem nerovnic indexti, pomoci kterych lze posoudit
rustové vztahy v ekonomice podniku. Index pfestavuje meziro¢ni zménu daného ukazatele.
Vychodiskem je logicky pfedpoklad, ktery tikd, ze dynamika vystupi by méla byt vEétsi nez

dynamika vstupd, tj. I, > lystupy (Synek, Kopkan€ & Kubalkova, 2009).

ystupy
Schéma 2 ukazuje zadouci vyvoj hodnot vybranych ukazateltl. Cisty zisk (EAT) by mél riist
rychleji nez pfidana hodnota (VA). Pfidand hodnota (VA) by méla rlst rychleji nez trzby.
Trzby by mély rhst rychleji nez zasoby, vykonova spotfeba (VS) a dlouhodoby majetek
(DHM). Dlouhodoby majetek by mél rist rychleji nez mzdy.
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Obrazek 2. Schéma ekonomického normalu

<
=

Zdroj: Riickova, 2021, str. 51

PakliZe nejsou definované vztahy nerovnosti dodrzeny, je dobré provést hlubsi rozbor situace,
jelikoz to muze signalizovat problémy v hospodateni. Odchylky od normalovych vztahi jsou
povazovany za nezadouci, nicméné neplati to zcela absolutné. Nezadouci vyvoj muze byt
zpisoben nerovnomérnym vyvojem cen komodit ¢i zménou charakteru vstupti a vystupt.
Vztahy je nutné posuzovat v dlouhodobém horizontu av kontextu odvétvi avyvoje
ekonomiky (Synek, Kopkané & Kubalkova, 2009).

Rozvoj podniku Ize d€lit na intenzivni a extenzivni. Intenzivni rozvoj plyne z efektivnéjsiho
vyuzivani stavajicich produk¢nich faktorfi, ptikladem muze byt pfeorganizovani préce.
Extenzivni rozvoj naopak nastava pouzitim vét§iho mnozstvi faktori. Je spojen s nartstem

aktiv nebo mzdovych naklada (Rackova, 2021).
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2 Charakteristika vybrané spole¢nosti

V této casti je predstavena spole¢nost Albatros Media a.s., na niz budou V nasledujici casti
aplikovany vybrané metody finan¢ni analyzy popsané v teoretické Casti prace. Piredstavena je

rovnéz konkurence spolecnosti.

Tabulka 3: O spolecnosti Albatros Media a.s.

Obchodni firma Albatros Media a.s.
1CO 28377141
Sidlo spolecnosti 5. kvétna 1746/22

140 00 Praha 4 - Nusle
Predmét podnikani a ¢innosti Nespecializovany velkoobchod
Maloobchod v nespecializovanych prodejnach
| Vydavéani knih
ALBATROS MEDIA

Potizovani zvukovych nahravek a hudebni

vydavatelské ¢innosti

Datum vzniku a zapisu 14.04.2008
Zakladni kapital 2 000 000 K¢
Jediny akcionar Cangarena s.r.o.
Statutarni organ Libuse Kocanova
Viaclav Kadlec

Ing. Jan Moser

Spolecnost Albatros Media a.s. zaujima pfedni postaveni na ¢eském kniZnim trhu a je lidrem
mezi soukromymi vydavateli knih podle poctu vydavanych tituli. Ro¢né vydéava v poslednich
letech pfes tisic knih (SCKN, 2020-2022). Jeji kofeny sahaji az do roku 1949, kdy vznikla
pod ndzvem Statni nakladatelstvi détské knihy (SNDK). Nabidka knih zahrnuje Sirokou skalu
zanru od détské literatury a young adult po literaturu pro dospélé. Spolecnost vydava jak
domaci, tak zahrani¢ni literaturu. V portfoliu je mozné najit jména jako J. K. Rowlingova, Jo

Nesbg, Jonas Jonasson, Jeff Kinnaey a mnoho dalsich (Albatrosmedia.cz, 2024).

Nakladatelsky diim se neomezuje pouze na tradi¢ni vydavani knih, ale aktivn€ se zapojuje
I do digitalniho prostiedi. Vedle tisténych knih nabizi také audioknihy a e-knihy a vyviji
mobilni aplikace jako je Storki nebo StoryMe. Porada také literarni festival HumbookFest,

ktery je zaméfen na young adult Ctenare. Navstévnici se mohou zicastnit fady tematickych
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besed, workshopi asetkat se se zajimavymi osobnostmi literdrniho svéta, od autori

a prekladatelti po redaktory, blogery a dalsi tviirce (Albatrosmedia.cz, 2024).

Kromé vydavatelské ¢innosti se spole¢nost Albatros angazuje i v distribuci knih. Provozuje
logistickou a distribu¢ni sit, ktera zasobuje knihkupectvi a knihovny po celé Ceské republice.
Zvlastni pozornost vénuje spolenost Albatros vzdélavacim aktivitdm. Prostfednictvim Klubu
mladych ¢tenait, ktery spravuje od roku 1964, podporuje Ctenarsky zdjem na Ceskych skolach

a pomaha formovat nové generace ¢tenaia (Albatrosmedia.cz, 2024).

Za ucelem podpory aobohaceni zivota déti i dospélych zalozila spole¢nost v roce 2019
Nadaci Albatros. Kazdoro¢né nadaci vénuje ¢astku ve vysi 10 miliont korun, ktera je v plné
vy$i vyuzita na podporu piistupu déti @ mladych lidi ke vzdélani. Tato podpora se realizuje
formou predskolnich programt, stipendijnich programi a vzdélavaci podpory pro pedagogy

(Albatros Media a.s., 2024).

2.1 Konkurence

Tabulka 4: O konkurenci Euromedia Group a.s.

Obchodni firma EUROMEDIA GROUP ass.
1CO 49709895
Sidlo spolecnosti Nédrazni 762/32

150 00 Praha 5 - Smichov

Predmét podnikani a ¢innosti Vydavatelské ¢innosti, polygraficka vyroba,
knihatské a kopirovaci prace
Vyroba, rozmnoZovani, distribuce, prodej, pronajem
zvukovych a zvukové
obrazovych zaznamu a vyroba nenahranych nosici
udajt a zdznamu
Zprosttedkovani obchodu a sluzeb
Velkoobchod a maloobchod
Skladovani, baleni zbozi, manipulace S nakladem
a technické ¢innosti v doprave

Reklamni ¢innost, marketing, medialni zastoupeni

Datum vzniku a zapisu 29.08.1994
Zakladni kapital 10 000 000 K¢
Statutarni organ FrantiSek Mala
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Euromedia Group a.s. je jednou z nejsilnéjSich a nejvétsich spole¢nosti, ktera podnika na
¢eském kniznim trhu jiz od roku 1991. Z hlediska poctu vydanych knih se fadi hned za
Albatros Media a.s. na druhou pticku, dle hodnoty trzeb a obratu patii vSak dle Svazu ¢eskych
knihkupcii a nakladatelti na pticku prvni. Dodava knihy od vétSiny Ceskych nakladatelt do
knihkupectvi, internetovych obchodi i hypermarketd (Euromedia.cz, 2024).

Na cesky trh s knihami vstoupila spole¢nost Euromedia v roce 1991. O rok pozdéji byl
spustén provoz Knizniho klubu, do kterého se béhem své existence piidalo vice nez milion
¢tendid. Dnes ma Knizni klub okolo 200 000 ¢lent, ktefi si pii pravidelnych objednavkach

knih uzivaji slevy a dalsi vyhody (Euromedia.cz, 2024).

Kazdoro¢né spolecnost vydava vice nez 700 novych tituli. Jsou publikovany nékolika
kniznimi zna¢kami, které ma spole¢nost ve svém portfoliu jako napt. Odeon, specializujici se
na literarni klasiku a svétovou literaturu, Ikar s dirazem na romantiku a spolecenské piib&hy

nebo YOLI vydavajici young adult literaturu (Euromedia.cz, 2024).

30



3 Financni analyza vybrané spole¢nosti
V této ¢asti Jsou na vybranou spole¢nost Albatros Media a. s. aplikovany metody definované
V teoretické ¢asti prace. Informace, pottebné k provedeni analyzy, byly Cerpany z vetfejné

ptistupnych ucetnich vykazt. Analyza byla provedena za pomoci MS Excel.

3.1 Analyza absolutnich ukazateli

Nasledujici kapitola bude zaméfena na analyzu rozvahy avykazu zisku a ztraty, ato

V horizontalni a vertikalni podobé¢.

3.1.1 Horizontalni analyza rozvahy

Tabulka 5. Horizontdlni analyza aktiv

TR T AL AR AT zména 2019 zména 2020 zména 2021 zména 2022 zména 2023
AKTIV absolutni vyjadreni (v tis. K¢)

relativni vyjadieni (v %)

. 54 878 -56 289 -26 484 -1 829 50 637
Dlouhodoby majetek
24,42 % -20,13 % -11,86 % -0,93 % 25,97 %
Diouhodoby nehmotny majetek 35735 -18 581 -21 860 14 040 4746
23,65 % -9,95 % -12,99 % 9,59 % 2,96 %
Dlouhodoby hmotny majetek 921 -11 300 -4 487 769 ~2486
-3,54 % -45,03 % -32,53 % -8,26 % -29,12 %
Dlouhodoby finanéni majetek 20 064 -26 408 -137 -15100 48 377
42,17 % -39,04 % -0,33 % -36,74 % 186,09 %
R 77 988 -44 627 -3 057 -13 818 -22 136
Obézna aktiva
17,47 % -8,51 % -0,64 % -2,90 % -4,78 %
Z4sob 52 589 -54 032 -28 349 38 228 4132
Y 22,25 % -18,70 % -12,07 % 18,51 % 1,69 %
, 23 440 3969 -23 833 -0 988 -13 345
Pohledavky
11,21 % 1,71 % -10,08 % -4,70 % -6,58 %
‘v " 1959 5436 49 125 -42 058 -12 923
Penézni prostredky
219,13 % 190,54 % 592,65 % -73,25 % -84,16 %
* , o, 1577 -397 -643 7 880 -2 036
Casové rozliSeni
29,65 % -5,76 % -9,89 % 134,56 % -14,82 %

Zdroj: vyrocni zpravy 2018-2023 Albatros Media a.s., vlastni zpracovani

Z tabulky 4 lIze vycist, Ze absolutni hodnota bilan¢ni sumy mezi lety 2018 a 2019 vzrostla
0 134,443 mil. K¢, tedy 19,88 %. Ve tiech obdobich, ktera nasledovala, bilan¢ni suma klesala

a v tom poslednim doslo znovu k jejimu ristu.
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Nejvetsi meziroéni zména nastala mezi lety 2018-2019, kdy hodnota stalych aktiv a obéznych
aktiv rapidné vzrostla. Na rustu stadlych aktiv se nejvice podilela ocenitelnd prava
k vydavanym titulim a podily v dalSich spole¢nostech. Na ristu obéznych aktiv se nejvice

podilely zasoby hromadici se ve skladech a dlouhodobé pohledavky.

V pribéhu let 2020-2022 doslo K poklesu jak hodnoty dlouhodobého majetku, tak ob&éznych

aktiv.

Snizeni hodnoty dlouhodobého finan¢niho majetku v letech 2019-2020 a 2020-2021 bylo
dusledkem fuaze Albatros Media a.s. s Nakladatelstvim Panteon s.r.o., Nakladatelstvim
DOMINO s.r.o. aMladou Frontou s.r.o., coz vedlo Kkzaniku investic V téchto
nakladatelstvich. V roce 2023 Albatros Media a.s. investovala do spolec¢nosti Elibro s.r.o.
a Yabyrinth s.r.0., coz vedlo ke zvySeni hodnoty podilti drZzenych spole¢nosti, a tim K rustu

dlouhodobého finanéniho majetku.

Klesajici trend vyvoje obéznych aktiv zacal jiz mezi lety 2019 a 2020, kdy doslo ke sniZzeni
mnozstvi zasob. V roce 2021 bylo procentudlni snizeni obéznych aktiv témét nulové, prestoze
hodnota zasob a pohledavek vyrazné poklesla. Divodem byla vysokd hodnota penéZnich
prostfedkl na tctech, ktera Cinila 49,125 milionu K¢. Nicméné Vv nésledujicim obdobi doslo
k poklesu penéznich prostiedkti 0 73,25 % spolu s ubytkem pohledavek, coz vedlo k dalsimu
snizeni obéznych aktiv. Tento trend pokracoval iV poslednim sledovaném roce, kdy se

hodnota penéZnich prostfedkli na uctu dale sniZila, stejné jako hodnota pohledavek.

Nejvice patrné pouziti ¢asového rozliSeni pfipada na rok 2022, kdy nartst nakladt piistich

obdobi predstavoval 7,88 mil. K¢.

Fluktuace hodnot dlouhodobého majetku je zptisobena investi¢nimi cykly spole¢nosti. Jejich
vyvoj tedy neni nijak alarmujici. Pokraovani trendu poklesu penéznich prostiedki by do
budoucna mohl piedstavovat problém. Spole¢nost ukazala, ze i v turbulentni dobé pandemie
Covid-19, kdy byly vysledky hrubé ovlivnény vladnimi opatfenimi, dokazala dostat vSem
svym zavazkim v plné vysi. Dokazala to v obdobi, kdy uzavieni obchodu a skol vedlo ke
znatelnému poklesu pfijma, V piipadé Klubu mladého Ctenate az k Gplné ztraté. Klicovym
faktorem uspéchu béhem jarnich mésicti byla pfipravenost spole¢nosti. Ta se jiz od druhé
poloviny 2019 pfipravovala na mozny pokles piijmi diky konci globalniho ekonomického
rustu vytvorenim financni rezervy. VySe penéznich prostfedki na Uc¢tu dosahla svého
maxima, 49,125 milionu K¢. | kdyz z jiného diivodu, tato strategie se ukazala jako spravna.

Spole¢nost tak byla ptipravena Celit vypadku obratu i cashflow a pokracovat v provozu i bez
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pfijmt. Mirné zvySeni penéznich prostfedkd na uctech a v pokladné by nebylo od véci. Zda
se, ze spole¢nost momentalné funguje bez problémi, avsak v ptipad¢ dalsi nenadalé situace,

by nemusela byt dostate¢né pfipravena.

Tabulka 6. Horizontdlni analyza pasiv

zména zména zména zména zména
HORIZONTALNI' ANALYZA 2019 2020 2021 2022 2023
PASIV absolutni vyjadi‘eni (V tis. K¢)

relativni vyjadieni (Vv %)

PASIVA CELKEM

, .y 4699 10103 69516 -16391 50530
Vlastni kapital
1,60 % 3,38 % 22,50 % -4,33 % 13,95 %
Vysledek hospodateni 58581 4656 28627 -20668 74666
minulych let 34,78 % 2,05 % 12,36 % -794% 31,16 %
Vysledek hospodaieni -54382 5447 40889 4277 -24136
b&Zného obdobi -69,42 % 22,73% 139,05 % 6,08 % -32,37 %
., . 129848 -111359 -99499 4735 -23361
Cizi zdroje
34,02 % -21,77 % -24,86 % 1,57 % -7,65 %
14263 751 6241 2602 9005
Rezervy
76,30 % 2,28 % 18,51 % 6,51 % 21,16 %
, 115585 -112110 -105740 2133 -32366
Zavazky
31,84 % -23,42 % -28,85 % 0,82 % -12,31 %
. . -5925 -19554 -35907 -19620 10650
Dlouhodobé zavazky
-7,02 % -24,93 % -60,99 % -85,42% 317,91 %
Krétkodobé zavazky 121510 -92556 -69833 21753 -43016
43,60 % -23,13 % -22,70 % 9,15 % -16,57 %
* , L -104 -57 -201 3889 -704
Casové rozliSeni
-28,73 % -22,09% -100,00 % - -18,10 %

Zdroj: vyroc¢ni zpravy 2018-2023 Albatros Media a.s., vlastni zpracovani

Hodnota zékladniho kapitalu a kapitalovych fondu byla po celé analyzované obdobi neménna.

Fondy ze zisku spolecnost netvotila. Tyto polozky proto zahrnuty nejsou.

V letech 2018-2019 bilanéni suma vzrostla 0 134,443 mil. K¢, coz bylo zptuisobeno zvysenim
hodnoty cizich zdroji ¢erpanim uvéru od banky Raiffeisenbank. Vlastni kapital zaznamenal
mirny narist 01,60 %, jelikoz nerozdéleny zisk dosahoval vyssich hodnot nez pokles
vysledku hospodafeni bézného obdobi. Snizeni vysledku hospodateni bézného obdobi nebylo
nijak prekvapivé, management spolecnosti s tim pocital, vzhledem k pokracujici realizaci

nékolika rozvojovych projekti.

K vyraznému snizeni bilan¢ni sumy 0 101,313 mil. dosSlo v obdobi nasledujicim, mezi lety

2019-2020. Propad ciziho kapitalu byl zptsoben snizenim vySe Cerpaného uvéru. Trend
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poklesu celkovych pasiv pokracoval az do roku 2022, kdy se snizovani cizich zdroja
zastavilo. Namisto toho doslo poprvé za celé sledované obdobi Kk poklesu vlastniho kapitalu

0 16,319 mil. K¢ v disledku zaporné hodnoty vysledku hospodatreni minulych let.

V pribéhu sledovanych letech se vlastni kapitdl zvySoval, zatimco cizi kapital klesal.
Vyhodou vyssiho zapojeni vlastniho kapitadlu je mensi Gveérové riziko. Pokud bude zadat
0 dalsi avér, banka ji nevyhodnoti jako piedluzenou. Avsak existuje zde i nevyhoda v podobé
danové neefektivnosti. Efekt danového S$titu funguje tak, ze hodnota nakladovych uroki
snizuje zéklad dan¢, atim padem i dan, kterou musi spole¢nost odvést. Cizi kapital je
levnéjsi, a proto by spole¢nost mohla zvazit jeho vétsi zapojeni. Pokracovani trendu ristu
zastoupeni vlastniho kapitalu na financovani by rovnéz mohlo vést ke sniZeni finan¢ni paky,

coz by se negativné projevilo na rentabilité vlastniho kapitalu.

3.1.2 Vertikalni analyza rozvahy

Bilanéni suma aktiv a pasiv byla pouzita jako zakladna pro vertikalni analyzu rozvahy.

Tabulka 7: Vertikalni analyza aktiv

VERTIKAAIkI\ITII\A/NALYZA 2018 2019 2020 2021 = 2022 2023
i meeink 33220 3448% 31,47% 2897% 29,03% 3519%
Dlouhodoby nehmotny majetck =~ 22,34% 2304% 2371% 2155% 2389% 23,66 %
Dlouhodoby hmotny majetck ~~ 3,85%  3,10% 194% 137% 127% 087%
Dlouhodoby finanéni majetek ~ 7.03%  834% 581% 605% 387% 10,66 %
Obeand aktiva 6599% 6467% 67,61% 70,17% 6892% 63,14 %
Zasoby 3494% 3564% 3311% 3041% 3645% 3566 %
Pohledévky 3092% 2868% 3334% 3131% 30,18% 27,13 %
Penézni prostiedky 013% 035% 117% 845% 229% 035%
e 079% 085% 092% 086% 205% 168%

Zdroj: vyrocni zpravy 2018-2023 Albatros Media a.s., vilastni zpracovani

Z udaju v tabulce 7 vyplyva, ze podil dlouhodobého majetku na celkovych aktivech béhem
sledovaného obdobi osciloval okolo 30 %. Nejvyssi podil dlouhodobého majetku na aktivech
patii roku 2023. Diky investici do spole¢nosti Yabyrinth a Elibro byla navysena hodnota
drzenych podilt, a tim i dlouhodoby finan¢ni majetek, ktery podil zvysil.

Obézna aktiva svého nejvyssiho podilu 70,17 % dosahla v roce 2021 diky poklesu hodnoty

ocenitelnych prav K vydavanym titulim, které v tomto roce byly na nejnizsi urovni za celé
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analyzované obdobi. Vyssi podil obéznych aktiv mé sviij divod, jelikoz jako nakladatelstvi,
které knihy nechava tisknout a nasledné zajistuje jejich distribuci, jsou dostateéné zasoby

nutnosti. Zaroven také provozuje vlastni e-shop, coz hodnotu drzenych knih zvysuje.

V poslednim sledovaném roce dosdhla obézna aktiva svého nejnizsiho podilu, ktery cinil
63,14 %. Bylo zaznamenano snizeni hodnoty pohledavek na nejnizsi urovein za celé sledované
obdobi. Pohledavky za ovladanou osobou klesly na nulu, coz v jiném sledovaném roce

nenastalo. Snizila se také hodnota ostatnich pohledavek, zejména kratkodobych poskytnutych

zaloh.
Tabulka 8: Vertikalni analyza pasiv
VERTIK"I‘DIA@II\‘;‘NALYZA 2018 2019 = 2020 2021 2022 2023
PASIVA CELKEM 100,00 % | 100,00 % | 100,00 % | 100,00 % | 100,00 % | 100,00 %
Vlastni kapital 4350% 36,87% 4356% 55,73% 5393% 59,13 %
Vysledek hospodateni

S 2490% 28,00% 3265% 3832% 3568% 45,03 %
minulych let

Y stedek hospodafent 1158% 296% 414% 1035% 11,11%  7.23%
i e 56.44% 6310% 56.41% 44,27% 4549% 4042 %
Rezervy 276% 406% 475% 588% 634% 7,39 %
el 53,68% 59,03% 51,66% 3839% 3915% 33,03 %
Dlouhodobé zévazky 1247% 967% 830% 338% 050%  201%
Krétkodobé zavazky 4121% 4936% 4336% 3501% 3865% 31,03%
T 005% 003% 003% 000% 058%  046%

Zdroj: vyrocni zpravy 2018-2023 Albatros Media a.s., vilastni zpracovani

Podle udaju z tabulky 8 doslo béhem sledovaného obdobi K posunu ve struktufe financovani
spolecnosti, pomér mezi cizim a vlastnim kapitdlem se obratil. Na zacatku sledovaného
obdobi ptevazoval cizi kapital, zatimco ke konci obdobi kapital vlastni, jehoz podil na
celkové sumé pasiv Vv pribéhu analyzovanych let vzrostl z43,50 % na 59,13 %, ato
pfedevSim diky nartstajici hodnoté nerozdélen¢ho zisku a poklesu kratkodobych zavazki.
U konkurence Euromedia Group a.s. je tomu naopak, cizi kapital prevazuje signifikantn€ nad

vlastnim.

Nejveétsi zastoupeni cizich zdroji bylo zaznamendno Vroce 2019, kdy tvofily 63,10 %
celkovych pasiv, s dominanci kratkodobych zavazkli vi¢i aveérovym institucim, tj. uvéru

u Raiffeisenbank, a kratkodobych obchodnich zavazki.
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3.1.3 Analyza vykazu zisku a ztraty
Tabulka 9: Vybrané polozky vykazu zisku a ztraty

v tis. K¢ 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Trzby z prodeje vlastnich

vyrobki a sluzeb 847 567 918 356 948 967 949788 1042379 1003542
Trzby za prodej zbozi 7 462 9535 4701 14 530 25 692 21724
Vykonova spotieba 483 539 588 639 497 745 496 290 646 350 603 464
Osobni naklady 257026 205019 211587 221771 252 378 245 560
Upravy hodnot

V provozni oblasti 108374 132986 163707 93854 65 541 97 335
Provozni vysledek

hospodareni 91722 39 863 47 067 90 441 112 640 75 313
Financni vysledek

hospodateni -2 598 -6 997 -7 340 -2 041 -17 908 -11 284
Vysledek hospodaieni

ptred zdanénim 89 124 32 866 39 727 88 400 94 732 64 029
Vysledek hospodateni za

ucetni obdobi 78 341 23 959 29 406 70 295 74572 50 436

Zdroj: vyroc¢ni zpravy 2018-2023 Albatros Media a.s., vlastni zpracovani

Provozni vysledek hospodafeni spolecnosti je Vcelém sledovaném obdobi kladny, coz
naznacuje, ze jeji hlavni obchodni ¢innost generuje zisk. Naopak finan¢ni vysledek

hospodateni dosahuje pouze zapornych hodnot.

Obrdzek 3: Vysledek hospodareni v letech 2018-2023
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Zdroj: vyroc¢ni zpravy 2018-2023 Albatros Media a.s., vlastni zpracovani
V roce 2019 doslo k vyraznému poklesu provozniho vysledku hospodateni. Tento pokles
souvisel s realizaci planovanych rozvojovych projektu, které byly zaméfeny na zajisténi rustu
vysledkt v budoucich obdobich. To bylo rovnéz patrné z cash flow z investi¢ni ¢innosti, které

vroce 2019 dosahlo svych nejnizsich zépornych hodnot v celém sledovaném obdobi, coz
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svéd¢i o tom, ze spoleCnost intenzivné investovala do svého dalsiho rozvoje. V roce 2020
doslo k mirnému zvySeni hodnoty. Spole¢nost Vtomto roce byla ovlivnéna jarni vinou
epidemie Covid-19. Po dobu nékolika mésicti doslo k vypadku piijmt z divodu uzavieni
prodejen, nicmén¢ i pres to doslo Kk nartstu trzeb, a s tim i vysledku hospodaieni. Dilezitym
zdrojem pfijmu se v té€chto mésicich stal B2C e-shop albatrosmedia.cz. Vykonova spotieba
oproti pfedchozimu roku klesla 0 15,44 %, hodnota odpist vSak 0 23,10 % vzrostla. Vysledek
hospodatreni proto v roce 2020 i pies zvySeni trzeb a sniZeni naklada o tolik nevzrostl. V roce
2021 hodnota odpisii pfi velmi podobné vysi trzeb a ndkladl klesla 0 42,67 %. Diky tomu
vysledek hospodafeni skokové narostl. Dals§i nartst v nasledujicim roce byl zplsoben
jednorazovymi a neopakovatelnymi piijmy, i proto doslo v poslednim sledovaném roce k jeho

snizeni.

V nakladové struktute se kazdorocné objevuji ndklady, které nesouvisi s béznym fungovanim,
ale slouzi k podpofe dalsiho napliiovani poslani Albatros Media a.s. Jde ptedevsim
0 ptispévky Nadaci Albatros a provoz zaméstnaneckého grantového programu. Zaméstnanci
maji moznost piichazet s napady spoleCensky prosp&$nych a uzite¢nych projekti. Na tento

program je vyc¢lenéna Castka 1 mil. K¢.

Albatros Media a.s. ziskava své hlavni pfijmy z prodeje fyzickych knih, coz je tradi¢ni zdroj
jeji obchodni ¢innosti. V nedavné dobé lze vidét rostouci zajem 0 elektronické knihy, coz se

odrazi v rostoucim trendu trzeb z tohoto segmentu.
Obrazek 4: Struktura trzeb dle kategorii cinnosti
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Zdroj: vyrocni zpravy 2018-2023 Albatros Media a.s., vilastni zpracovani

37



Trzby z prodeje knih na ¢eském trhu dosahuji vys$sich hodnot nez trzby ze zahrani¢i. Nicméné
Albatros Media a.s. aktivné usiluje 0 zvySeni tohoto obratu. Véfi totiz, ze CeSti a slovensti

autofi si zaslouzi uspéch i na globalnim trhu s knihami (Albatros Media a.s., 2023).

Prodej prav do zahranici probiha dvéma hlavnimi zpisoby: formou licence a formou koedice.
Pokud jde o prodej licence, zahrani¢ni nakladatel si sam zajisti tisk daného titulu. Naopak,
prodej formou koedice znamena, Ze tisk prodaného titulu zajist'uje Albatros Media a.s. Tituly
prodané formou koedice jsou tisknuty v rtiznych zemich, véetnd Ciny, Hongkongu, Turecka,

Spanélska, Polska a Ceské republiky (Albatros Media a.s., 2021).

Vzhledem Kk tomu, e &esky aslovensky trh jiz neni pro nejvétsi nakladatelstvi v Ceské
republice dostateéné velky, vedeni Albatros Media a.s. se rozhodlo v roce 2019 pro ptimy
vstup na zahrani¢ni knizni trh. To znamena, ze nakladatelstvi nechdva své tituly prelozit
a zredigovat rodilymi mluv¢imi, vytisknout a dopravit na zahrani¢ni trh. Na cizim trhu
vychazeji pod logem Albatrosu ajsou distribuovany prostfednictvim smluvnich partnert

(Albatros Media a.s., 2021).

Obrazek 5: Teritorialni struktura trzeb
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Zdroj: vyrocni zpravy 2018-2023 Albatros Media a.s., viastni zpracovani

3.2 Analyza rozdilovych ukazateli

Tato podkapitola bude zaméfena na analyzu rozdilového ukazatele, a to €istého pracovniho
kapitalu. Cisty pracovni kapital se vypocita odeGtenim hodnoty ob&zného majetku od
kratkodobych cizich zdroji. Rika, kolik ob&znych aktiv v podniku ziistane po uhrazeni viech

kratkodobych zavazk.
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3.2.1 Cisty pracovni kapital
Tabulka 10: Cisty pracovni kapitdl

v tis. K¢ 2018 2019 2020 2021 2022 2023

Obé&Zzna aktiva 446 312 524300 479673 476616 462798 440662
Kratkodobé zavazky 278684 400194 307638 237805 259558 216 542
Pracovni kapital 167628 124106 172035 238811 203240 224120

Zdroj: vyroc¢ni zpravy 2018-2023 Albatros Media a.s., vlastni zpracovani

Po celé analyzované obdobi byla hodnota ¢istého pracovniho kapitalu kladna, tzn. ze hodnota
kratkodobych zavazkl nebyla vys$si nez hodnota kratkodobého majetku, ktery slouzil k jejich
splaceni. Spole¢nost méla tedy k dispozici ,,finan¢ni polstar, ktery mohla v ptipadu nouze
pouzit. Typ finan¢ni politiky lze oznalit za konzervativni, nebot’ i pies kolisavy vyvoj
hodnota neklesla pod 100 mil. K& Cast kratkodobého majetku je kryta majetkem
dlouhodobym.

Nejnizsi hodnota ¢istého pracovniho kapitalu, a to 124,106 mil. K¢, ptfipadla na rok 2019, kdy
doslo k prudkému navySeni hodnoty kratkodobych zavazki na 400 mil. K& Nejvyssi
hodnotou, na kterou Ccisty pracovni kapitdl z pivodnich 167,628 mil. K¢ v prubéhu
analyzovanych let vystoupal, bylo 238,881 mil. K¢ v roce 2021. Oproti roku pfedchozimu se,
pii zachovani podobné hodnoty obé&znych aktiv, hodnota kratkodobych zavazkt snizila
0 69,833 mil. K¢.

3.3 Analyza pomérovych ukazateli
V této podkapitole byla provedena analyza vybranych pomérovych ukazatelt likvidity,
rentability, aktivity a zadluzenosti.

3.3.1 Ukazatele likvidity

Z nize uvedeného grafu je patrné, Ze hodnoty okamzité likvidity L1 jsou velmi nizké. Za celé
analyzované obdobi se hodnoty L1 pohybovaly pod doporu¢enou hranici pro Ceskou
republiku 0,6. V roce 2021 se situace mirn¢ zlepsila. Diky prudkému narGstu penéznich
prostiedkt na uctech z 7,72 mil. K¢ na 56,89 mil. K¢ se hodnota likvidity L1 zvysSila na 0,24.
Timto narGstem byla dosaZena alesponi hodnota doporu¢ovana metodikou ministerstva

obchodu a pramyslu, a to 0,2.

Spolecnost ma, ve srovnani S vysokymi kratkodobymi zavazky, na uctech a v pokladné nizké
Castky penéznich prostfedki. Ve vyrocni zpravé je zminéno, ze spoleCnost vyuziva

kontokorent, coz je bankovni Gvérovy produkt umozilujici cerpani finan¢nich prostredkt do
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dohodnutého limitu. Tento nastroj je uziteCny pro zajisténi kratkodobych financ¢nich potieb
a umoziuje spolecnosti flexibiln¢ reagovat, bez nutnosti mit na U¢tu vysoké mnozstvi
vlastnich penéznich prosttedkii. Nizky ukazatel okamzité likvidity tedy nenaznacuje problémy

se splacenim zavazkl v pozadovaném terminu.

Podobné¢ jako okamzita likvidita, i pohotova likvidita L2 dosahla doporu¢eného minima 1,1
pouze v roce 2021 — tento jev byl disledkem prudkého vzrustu penéznich prostiedkt na

uctech, spolu s poklesem hodnoty pohledavek, jak dlouhodobych, tak kratkodobych.

Bézna likvidita na rozdil od likvidity pohotové v &itateli obsahuje zasoby. Rika, kolikrat
celkova obézna aktiva kryji kratkodobé zavazky. S vyjimkou roku 2019, kdy byl pokles L3
zpusoben skokovym narastem kratkodobych zavazkl z 278,68 miliond na 400 milionti K¢, se

hodnoty v celém analyzovaném obdobi pohybovaly v doporu¢eném rozmezi.

Rozdil mezi hodnotami L2 a L3 je v nize ptilozeném grafu znatelny. Charakterem ¢innosti 1ze
tento rozdil vysvétlit. Dle Sedlacka (2011) vyrazné nizs$i hodnota pohotové likvidity
signalizuje nadmérnou vahu zasob v rozvaze podniku. Doba, po kterou knihy zistavaji ve
skladu nakladatelstvi, zavisi na fadé faktori, jako je prodejnost konkrétniho titulu, sezéonni
poptavka, GspéSnost marketingové strategie a podobné. Nekteré knihy tak mohou ve skladu
pobyt jen kratce, zatimco jiné mohou zustat ve skladu po delsi dobu, pokud 0 n€ neni vysoky
zajem.
Obrazek 6: Ukazatele likvidity v letech 2018-2023
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Zdroj: vyroc¢ni zpravy 2018-2023 Albatros Media a.s., vlastni zpracovani
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3.3.2 Ukazatele rentability

Hodnota ukazatele ROA byla ve vSech obdobich kladnid z davodu kladného vysledku
hospodateni pied troky a zdanénim. V roce 2019 doslo k vyraznému poklesu hodnoty ROA,
coz bylo zpiisobeno snizenim provozniho vysledku hospodaieni. Tento pokles souvisel
s realizaci planovanych rozvojovych projektd. V roce 2020 doslo k mirnému zvyseni hodnoty
ukazatele. Vykonova spotieba oproti predchozimu roku klesla 0 15,44 %, hodnota odpist
vsak 023,10 % vzrostla. ROA se tedy v tomto roce i ptes zvySeni trzeb a snizeni nakladt
0 tolik nezvysila. V nésledujicim roce vsak hodnota odpisti pii velmi podobné vysi trzeb
anakladi klesla 042,67 %. Diky tomu hodnota ROA skokové narostla. Dal$i narast
Vv nasledujicim roce byl zplisoben vysokou hodnotou vysledku hospodaieni, iproto byl

nasledujici rok zna¢ny pokles v hodnoté ukazatele.

Ukazatel ROE je vys$$i nez ROA v celém sledovaném obdobi, coz lze dle Kubickové
a Jindfichovské (2015) povaZovat za pozitivni. Vyvoj ROE byl velmi podobny vyvoji ROA.
Prudky pokles ukazatele rentability vlastniho kapitalu byl mezi roky 2019 a 2020 zptsoben
snizenim hodnoty c¢istého vysledku hospodateni z 78 mil. K& na necelych 24 mil. K¢.
Hodnota vlastniho kapitalu se téméf nezménila. S rostouci hodnotou vysledku hospodareni
v nasledujicich letech vzrostla ihodnota ukazatele ROE. Spoleénost nema problém
s generovanim zisku. Niz§i hodnoty ukazatele v letech 2019, 2020 a 2023 lze vysvétlit

realizaci rozvojovych projektu.

Obrazek 7: Ukazatele rentability v letech 2018-2023
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Zdroj: vyroc¢ni zpravy 2018-2023 Albatros Media a.s., vlastni zpracovani
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Rentabilita trzeb byla po celé sledované obdobi kladna, avSak jeji hodnota stiidave rostla
a klesala. Nejvyssi rentabilita trzeb byla v prvnim roce, ato 9,00 %, kdy jedna koruna trzeb
piinesla 0,09 K¢ zisku. Nejnizsi byla v roce nasledujicim, 2019, kdy jedna koruna trzeb

piinesla 0,0257 K¢ zisku.

3.3.3 Ukazatele aktivity

Doba obratu pohledavek indikuje, jak dlouho trva, nez jsou pohledavky uhrazeny. Nejdelsi
doba obratu pohledavek byla zaznamenana v roce 2019, kdy trvalo primérné 91,47 dni, nez
byly pohledavky splaceny. Trend je klesajici, coz svéd¢i o zlepSujici se platebni moralce
odbératel. Spolu s tim piinasi jistotu navratnosti penéznich prostfedkd. Ve vyro¢ni zpraveé
spole¢nosti je uvedeno, ze jiz od zacatku pandemie Albatros Media poskytovala maximalni
podporu svym obchodnim partnerim. Pokud se odbératelé ocitli ve finan¢nich obtizich
a nebyli schopni splatit své zavazky vcas, spolecnost akceptovala prodlouzeni platebni lhity.

Tento postup byl zejména zaméten na knihkupce, ktefi byli situaci vyrazné zasazeni (Albatros

Media a.s., 2020).

Doba obratu zavazkl indikuje, jak dlouho trva spole¢nosti uhrada zavazkt. Podobné jako
u pfedchoziho ukazatele, izde je patrny klesajici trend vyvoje. Tento trend naznacuje
zlepSujici se platebni moralku spole¢nosti. Plati svym obchodnim partnerim dfive. V roce
2019 byla doba obratu zavazki nejdelsi, ato 188,27 dni. Mezi rokem 2019 a 2020 doslo
k vyraznému snizeni této hodnoty 048 dni. Dalsi pokles nastal iv nasledujicim obdobi.
Spole¢nost se zavazala K véasnému a piesnému hrazeni vSech svych zavazkt. Doba obratu
zavazkll je mimo jiné ovlivnéna hodnotou dlouhodobych zdvazki. Dlouhodobé zavazky
k avérovym institucim byly v prvni tfech sledovanych letech zna¢né vyssi nez v letech

nasledujicich.

Doba obratu zasob je pomérn¢ dlouhd, coz naznacuje, Ze zasoby zlstavaji v podniku delsi
dobu. Zpocatku byl vyvoj doby obratu zasob rostouci, nasledovalo obdobi poklesu a poté opét
obdobi ristu. Nejdelsi doba obratu zasob byla zaznamenéana v roce 2019, kdy jedna obratka
trvala téméf 114 dni, zatimco nejkrat$i doba obratu zasob byla v roce 2021, ato 79 dni.
Rostouci trend mize byt pfi¢ten rychlejsimu nartstu polozky zasob nez rustu trzeb. Nelze
jednoznaéné tvrdit, ze délka obratu zasob je jevem negativnim. Prodej knih je specificky. Cas

od vytisknuti knih do jejich prodeje je ovliviiovan fadou faktort.
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Obrazek 8: Ukazatele aktivity v letech 2018-2023
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Zdroj: vyrocni zpravy 2018-2023 Albatros Media a.s., viastni zpracovani

Doba obratu zavazk je ve vSech sledovanych letech vyssi nez doba obratu pohledavek, coz je
pro spolecnost a jeji fungovani piiznivé. | kdyz je doba dodavatelského tivéru po celou dobu

kladna, neni dostate¢né¢ dlouha na to, aby volné penézni prostfedky mohly byt vyuzity ve

vyrobnim procesu.
Obrazek 9: Doba dodavatelského vivéru
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Zdroj: vyrocni zpravy 2018-2023 Albatros Media a.s., vilastni zpracovani

3.3.4 Ukazatele zadluZenosti
V prvnich dvou sledovanych letech podil ciziho kapitalu na celkovych aktivech vzrostl, a to

predevsim diky rustu kratkodobych zavazki. V letech nasledujicich hodnota ukazatele debt
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ratio zacala Kklesat. Pokles byl zpusoben snizenim hodnoty zavazkd, kratkodobych
I dlouhodobych. Vliv na to mél i rostouci podil vlastniho kapitalu na aktivech. Vlastni kapital
byl v pribéhu let ovlivitovan kolisajicimi vysledky hospodaieni, pfi¢emz Vv roce 2023 dosahl
vysledek hospodafeni minulych let nejvyssi hodnoty v celém sledovaném obdobi, ato 314
mil. K¢. Skok vysledku hospodateni reflektovala nejvyssi dosazena hodnota ukazatele equity
ratio, ktera ¢inila 59,13 %.

Pokud je podil ciziho kapitalu Kk vlastnimu kapitalu piili§ nizky, muze byt rentabilita vlastniho
kapitalu negativné ovlivnéna. Stejné tak ale muze byt rentabilita ovlivnéna i pfili§ vysokou

hodnotou ciziho kapitalu.

Obrazek 10: Ukazatele zadluzenosti v letech 2018-2023
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Zdroj: vyroc¢ni zpravy 2018-2023 Albatros Media a.s., vlastni zpracovani

Z hlediska urokového kryti, jehoz hodnoty jsou uvedeny v tabulce 11 pftilozené nize, Si
spole¢nost vedla velmi dobte. Hodnoty ukazatele se po celé analyzované obdobi pohybovaly
nad doporucenou urovni 5, nakladové turoky tak byly pokryty nékolikrat. V letech 2019
a 2020 je patrny znacny pokles tohoto ukazatele. Ten lze odivodnit markantnim snizenim
vysledku hospodaieni pted troky a zdanénim. Stile vSak dosahuje v obou zminénych letech

bezpecného minima.

Tabulka 11: Hodnoty irokového kryti v letech 2018-2023

2018 2019 2020 2021 2022 2023
Urokové kryti 3091 521 5,58 28,14 16,99 7,54
Zdroj: vyrocni zpravy 2018-2023 Albatros Media a.s., viastni zpracovani
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Z nize uvedeného grafu je patrné, ze maximalni urokovéa mira byla po celé sledované obdobi
niz8§i nez hodnota rentability celkovych aktiv. Ve vSech sledovanych letech tedy existuje
prostor pro dalsi vyuziti cizich zdroji. ZvySeni zadluZzeni by mohlo mit pozitivni dopad na

rentabilitu vlastniho kapitalu diky vyuziti pozitivniho efektu finan¢ni paky.

Obrazek 11: Porovnani ROA s maximalni urokovou mirou
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2018 2019 2020 2021 2022 2023
HROASs EBIT 13,56% 4,92% 6,63% 13,31% 16,77% 10,79%
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Zdroj: vyroc¢ni zpravy 2018-2023 Albatros Media a.s., vlastni zpracovani

3.4 Komplexni bankrotni a bonitni modely
V této Casti bylo zhodnoceno finan¢ni zdravi spoleCnosti za pouziti souhrnnych indext

hodnoceni, bankrotniho a bonitniho modelu.

3.4.1 Model INO5

Znize uvedeného grafu je patrné, ze tento model neni piili§ optimisticky. Vysledky
spolecnosti se nachdzi v zoné prosperity pouze v letech 2021 a 2022. V ostatnich sledovanych
letech spadaji hodnoty do Sedé zoény nevyhranénych vysledki. Nedosahuji hranice 1,6.
Nejnizsi hodnota indexu piipadd na rok 2019, kdy méla spole¢nost velmi blizko k hranici
pasma, kde podnik netvoii hodnotu a spéje k bankrotu. Model INO5 piiklada velkou vahu
ukazateli rentability. V letech 2019 a 2020 byla rentabilita spolecnosti nizka, coz se promitlo

V nizké hodnoté indexu.
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Obrazek 12: Model INO5
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Zdroj: vyrocni zpravy 2018-2023 Albatros Media a.s., viastni zpracovani

3.4.2 Kralickuv Quicktest

Naopak vysledky Kralickova Quicktestu jsou velmi pozitivni. Spole¢nost Albatros Media a. s.
po celé sledované obdobi dosahovala dobrych znamek, tudiZ Ize oznacit za bonitni a finan¢né
zdravou. Vaha jednotlivych ukazatelti je zde stejna. Ukazatel equity ratio, ktery posuzuje
stabilitu podniku m¢l ve vSech obdobich tu nejvys$i moznou znamku, stejné tak na tom byl
| tfeti ukazatel, posuzujici hospodafeni firmy za pomoci provozniho cash flow a trzeb.

Nejhtiife na tom byl ukazatel rentability aktiv, ktery ve dvou letech ziskal znamku 4. Tento

vysledek potvrdila i pfedchozi analyza pomoci modelu INOS.

Obrazek 13: Kralickitv Quicktest
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Zdroj: vyrocni zpravy 2018-2023 Albatros Media a.s., viastni zpracovani

46



Jak je jiz patrné zvysledki vybranych souhrnnych indexi, tyto testy slouzi pouze
k orientacnimu zhodnoceni a naznaceni, jak si podnik vede. Vypovidaci schopnost je
omezend. Pro vytvofeni spravného zavéru je potfeba provést celkovou financni analyzu
jednotlivych ukazatel. Vybér Spatného souhrnného indexu mize vést ke Spatnému

zhodnoceni finan¢ni situace a nasledné Spatnému rozhodnuti (Riackova, 2021).

Za pozitivni lze povazovat to, ze se spolecnost V pritb¢hu celého analyzovaného obdobi do
oblasti ohrozeni bankrotem nepropadla ani v jednom ze sledovanych souhrnnych indexd,

I kdyz méla v ptipadé modelu INOS v roce 2019 k tomuto pasmu opravdu blizko.

3.5 Ostatni metody finan¢ni analyzy

V této podkapitole byly vysledky spole¢nosti porovnany s konkurenci a odvétvim za pomaoci

spider analyzy. Hodnoceny byly také vztahy nerovnic ekonomického normalu.

3.5.1 Spider analyza
Spider analyza spocivd V porovnani vysledkli vybranych skupin pomérovych ukazatelt

S odvétvim prostiednictvim pavucinového grafu.

Vzhledem ktomu, Ze nejaktualnéjsi dostupné tdaje 0 odvétvovych pramérech
zpracovatelského primyslu, zvetejnéné Ministerstvem priamyslu a obchodu, pochazeji z roku
2019, jsou Vv analyze zahrnuty spider grafy dva. Prvni graf vizualizuje srovnani spole¢nosti
s primérnymi vysledky odvétvi v roce 2019. Pro poskytnuti aktualnéjsiho pohledu, druhy graf
ukazuje, jak se vysledky z roku 2022 porovnavaji s vybranou konkurenci.

Obrazek 14: Grafické vyjddreni spider analyzy ve srovndni S odvétvim v roce 2019
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Zdroj: vyrocni zpravy 2018-2023 Albatros Media a.s., vilastni zpracovanit
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Tabulka 12: Hodnoty spider analyzy ve srovndni s odvétvim v roce 2019

Podil podniku na Podil podniku na
odvétvovych odvétvovych
hodnotach hodnotach
Al-Rentabilita vl. kapitalu 18 % C1-Cizi zdroje/ VL. kapital 77,9 %
A2-Rentabilita trzeb 15 % C2-Kryti stalych aktiv 31,3 %
A3-Rentabilita provozni ¢in. 13 % C3-Doba obratu zavazki 72,1 %
A4-Rentabilita aktiv 33 % C4-Vlastni financovani 155,0 %
B1-Dynam. kryti zdroju 9% D1-Podil stalych aktiv 48,6 %
B2-Penézni likvidita 8 % D2-Obratka aktiv 219,5 %
B3-Pohotova likvidita 96 % D3-Doba obratu pohled. 66,4 %
B4-Bézna likvidita 204 % DA4-Doba obratu zasob 1480 % (300 %)

Zdroj: vyrocni zpravy 2018-2023 Albatros Media a.s., vilastni zpracovani

Extrémné vysoka hodnota ukazatele D4 byla kviili lepsi Citelnosti spider grafu upravena na
300 %.

Albatros Media a.s. je v otazce rentability A1-A4 vyrazné pod prumérem v oboru. Rentabilita
je ovlivitovana kolisajicimi hodnotami vysledku hospodafeni, na né¢z maji vliv investi¢ni

cykly spolecnosti.

DalS8imi ukazateli, které vykazuji podprimérné hodnoty, jsou B1 a B2. Jak jiZ bylo naznaceno
pii analyze likvidity, penéZni likvidita spole€nosti je velmi nizkd. AvSak diky vyuzivani
kontokorentu neni tato situace zcela indikativni a nepfinasi S sebou Zadné vyrazné financni
problémy. Hodnota B3 je podobnd priméru v odvétvi. Ukazatel B4 vykazuje vyrazné
nadprimérnou hodnotu. Bézna likvidita (B4) v podniku se drzi t€sné pod doporu¢enou mezi,
vy$§i hodnoty nejsou alarmujici, ba naopak Zadouci. Primérma hodnota bézné likvidity

Vv odvétvi je velmi nizka a doporuc¢enych hodnot nedosahuje.

Ukazatele C1, C2 jsou podprumérné. Spole¢nost ma oproti odveétvi vétsi zastoupeni vlastniho
rentabilitu vlastniho kapitalu. Vyssi podil vlastniho kapitalu je potvrzen ukazatelem C3, jehoz
hodnota ptevysuje primérnou uroven. Ukazatel C3 je vyrazn€ pod primérem, coZ naznacuje,

ze spolecnost své zavazky splaci diive, nez je v odvétvi obvyklé.

Z hlediska ukazatele D1 je spolecnost pod primérem. Vyuziva méné stalych aktiv nez
Vv odvétvi. VEtsi zatizeni obéznymi aktivy se projevuje i ve vyrazné del§i dobé obratu aktiv,
ktera trva dvakrat tak dlouho jako prumér v odvétvi. Ukazatel D4 porovnava dobu, po kterou
zasoby zustavaji v podniku. Hodnota tohoto ukazatele je vyrazné vyssi nez pramérna hodnota

V odvétvi, coz znamena, ze zasoby jsou v podniku zna¢n¢ del$i dobu, nez je v odvétvi bézné.
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Doba obratu pohleddvek (D3) je podprimérnd, coz je dobfe, protoze to znamena, zZe

spole¢nost inkasuje penézni prostfedky od svych odbératela diive.

Obrdzek 15: Graficke vyjddreni spider analyzy ve srovnani s Euromedia Group a.s. v roce 2022
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Zdroj: vyrocni zpravy 2018-2023 Albatros Media a.s., vlastni zpracovani

Tabulka 13: Hodnoty spider analyzy ve srovndni S konkurenci v roce 2022

Al-Rentabilita vl. Kapitalu
A2-Rentabilita trzeb
A3-Rentabilita provozni ¢in.
A4-Rentabilita aktiv
B1-Dynam. kryti zdrojt
B2-Penézni likvidita
B3-Pohotova likvidita
B4-Bézna likvidita

Podil podniku na
hodnotach
konkurence

83 %
125 %
135 %
130 %

5%
7%
122 %
195 %

C1-Cizi zdroje/ VL. kapital
C2-Kryti stalych aktiv
C3-Doba obratu zavazka
C4-Vlastni financovani
D1-Podil stalych aktiv
D2-Obratka aktiv
D3-Doba obratu pohled.
D4-Doba obratu zasob

Zdroj: vyroc¢ni zpravy 2018-2023 Albatros Media a.s., vlastni zpracovani

Podil podniku na
hodnotach
konkurence

37%
62 %
50 %
169 %
105 %
104 %
74 %
168 %

V tomto spider grafu jsou srovnany dosazené vysledky spole¢nosti Albatros Media a.s. S jeji

nejvetsi konkurenci Euromedia Group a.s.

V oblasti rentability A2-A4 dosahuje Albatros Media a.s. piekvapivé lepSich hodnot nez jeji

konkurence. Rentabilita vlastniho kapitalu Al je stale nizsi, coz souvisi S mens$im vyuzitim

ciziho kapitalu pro financovani aktiv. Tento fakt je patrny z hodnot ukazatelti C1 a C2.

Penézni likvidita (B2) je i zde zna¢né nizsi. Naopak hodnota pohotové likvidity (B3) dosahuje

oproti konkurenci mnohem vys$$ich hodnot. Stejné¢ tomu je iubézné likvidity (B4).
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Euromedia Group a.s. nedosahuje doporuc¢enych hodnot u zadné likvidity, ani u té penézni,

u které se pouze ptiblizuje hodnotou 0,17 minimalni doporuc¢ené hranici MPO 0,2.

Doba obratu zavazki (C3) a doba obratu pohledavek (D3) jsou niz$i, coz naznaluje, Ze
Albatros Media a.s. plati své zavazky ainkasuje penize od svych odbératelti diive nez
konkurence. | kdyz doba obratu zasob trva déle, rozdil neni tak markantni jako pfi srovnani
s pramérnou hodnotou V odvétvi. Celkoveé Ize tedy konstatovat, Ze ob¢ spolecnosti V radmci
daného odvétvi vyuzivaji své zasoby méné efektivné. Je vSak tfeba mit na paméti, ze do

odvétvi patii i vydavatelstvi novin, coz ovlivituje specifika prace se zasobami.

3.5.2 Ekonomicky normal
Vsechny polozky, kromé pridané hodnoty a zasob, se oproti piedchozimu obdobi snizily.
Spolecnost presto relace definované ekonomickym normalem spliiuje, S vyjimkou tfi

parametri. Chybné relace jsou nasledujici. Zisk rostl pomaleji neZ pfidand hodnota. Zasoby

rostly rychleji nez trzby. JelikoZ se vyrabi s cilem pfemény produktii v trzby, ne na sklad, je

takto sestavend relace nezadouci. Zasadnim problémem vSak v prvni poloviné sledovaného
roku byly rostouci ceny vyroby, zpisobené nedostatkem papiru, jeho zvySujici se cenou,
spolu se zdraZovanim energie nutné pro tisk. ZvySené naklady se promitly do prodejnich cen
vydavanych titulti a pro mnoho zékaznikd, ktefi po zaplaceni nakladi na bydleni a energie
disponovali omezenymi finan¢nimi prosttedky, se knihy staly zbytnou polozkou. Dlouhodoby

majetek rostl pomaleji nez mzdové naklady. Nakladatelstvi polygrafické sluzby outsourcuje.

Prostfednictvim vicekolového vybé&rového fizeni si vybira dodavatele tiskovych sluzeb a snazi
se co nejvice zefektivnit naklady na vyrobu atisk knih. Soucasné se vénuje zvySovani
mzdovych trovni zaméstnanci a posilovani fad redakce, marketingového oddéleni a inovacni

divize, jak uvadi ve svych vyro¢nich zpravach.

Obrazek 16: Ekonomicky normal spolecnosti v roce 2023
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4 Shrnuti vysledki analyzy a formulace doporuceni

Horizontalni analyza aktiv ukdzala, Ze zmény Vv absolutni hodnoté bilan¢ni sumy byly z velké
¢asti zpusobeny investicemi, které spoleCnost realizovala. V pribéhu sledovaného obdobi
pokracovala V akvizi¢ni strategii ado svého portfolia zafadila hned né€kolik kniznich

nakladatelstvi.

Vertikalni analyza rozvahy poukazala na vétsi podil obéznych aktiv na celkové bilan¢ni sumé.
Tisk knih je provadén prostiednictvim vybranych dodavatelt tiskovych sluzeb, nedisponuje
tedy vybavenim pro vyrobu knih. Horizontdlni analyza pasiv ukézala klesajici tendenci
cerpani uvért. To bylo mozné vidét i ve vertikalni analyze pasiv, kde byl ziejmy posun ve

struktuie financovani od vyssiho zastoupeni ciziho kapitalu ke kapitalu vlastnimu.

Analyza vykazu zisku a ztraty ukazala, ze provozni vysledek hospodateni byl po celou dobu
kladny. Nejvyssiho provozniho vysledku hospodafeni i trzeb bylo dosdhnuto v roce 2022,
zatimco nejveétsi pokles nastal vroce 2019, kdy spoleCnost intenzivné investovala do

rozvojovych projekti.

Hlavni pfijmy spole€nosti pochdzeji z prodeje fyzickych knih, pfi¢emz zajem o elektronické
knihy a audioknihy roste. Tento trend je patrny z rostoucich trzeb daného segmentu. V roce
2019 doslo k odstranéni diskriminace elektronickych knih a audioknih po dlouhych snahach
SCKN. Tisténé knihy dfive spadaly do nizsi sazby DPH ve vysi 10 %, zatimco e-knihy
a audioknihy byly zahrnuty v zakladni sazbé 21 %. Tento krok ma mit dle SCKN (2023)
pozitivni vliv nejen na udrZeni rozmanitosti knizni nabidky, ale také na zlepSeni pfistupu ke
vzdé€lanosti azvySeni Ctenafstvi. Zajem 0 e-knihy aaudioknihy stoupa kvuli jejich
piistupnosti a pohodlnosti. Prostfednictvim elektronickych zatizeni l1ze rychle a snadno ziskat
ptistup ke kniham kdekoliv a kdykoliv. Celkovy obrat maloobchodniho trhu s audioknihami
mezi lety 2021 a 2022 vzrostl 0 3 %. Spolec¢nost Albatros Media zaujima na tomto trhu patou
pticku s podilem 11,02 %. RozSifeni sortimentu a zaméfeni na propagaci téchto médii by
mohlo byt do budoucna spravnym krokem. UmozZnilo by to oslovit Sirsi cilovou skupinu.
V zahranici jsou e-knihy a audioknihy velmi popularni. Amazon provozuje aplikaci Audible
pro poslech audioknih, aplikaci a ¢te¢ku Kindle pro ¢teni e-knih, spolu s pfedplatnou sluzbou
Kindle Unlimited, ktera ¢tenaitim umoziuje ptjcovani e-knih v nabidce za mési¢ni poplatek.
Cte¢ky Kindle jsou jedny znejpopularngjsich na trhu, ato diky Siroké nabidce knih

a provazanosti kanalt.
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Z analyzy likvidity vyplyva, Ze spole¢nost udrzuje na svych uctech a v pokladné velmi malé
mnozstvi penéznich prostfedk. To se projevilo na velmi nizké hodnoté penézni likvidity,
ktera kromeé roku 2021 nedosahuje ani minimalni hodnoty stanovené MPO. Pohotova likvidita
je tam tom podobné¢, doporucenych hodnot také nedosahuje. Spole¢nost je ipfes nizkou
likviditu schopna dostat svym zdvazkim. A jelikoz vyuzivd kontokorentni ucet, nelze
likviditu jednoznaén& oznadit za problematickou. Uspéiné také piekonala t&Zkou situaci na
trhu, zptisobenou pandemii Covid-19. Velky vliv na Gspésnou adaptaci vSak m¢l fakt, ze do
této situace vstupovala pfipravend. Pokud by se podobnd situace opakovala a spolecnost

nem¢la vytvorenou finan¢ni rezervu, mohla by celit znacnym obtizim.

Béhem sledovaného obdobi doslo ke zméné ve struktute financovani spole¢nosti, pomér mezi
cizim a vlastnim kapitalem se obratil. Na zacatku sledovaného obdobi ptfevazoval cizi kapital,
zatimco ke konci obdobi kapital vlastni. ZvySeni zadluZzeni by mohlo piispét K rustu
rentability, nebot’ by se vyuzil nejen pozitivni efekt financni paky, ale také efekt danového

Stitu.

Trendy vyvoje doby obratu zavazkii a pohledavek naznacuji zlepSujici se platebni moralku
z obou stran. Albatros Media si je plné¢ védoma odpovédnosti spojené s pozici nejvétsiho
nakladatele v Ceské republice. Proto garantuje svym obchodnim partneriim véasnou a pfesnou
platbu svych zavazkl. Takové chovani neni na ceském a slovenském kniznim trhu stale

bézné.

Doba obratu zasob neni ve srovnani S odvétvim tak Spatnd, jak by se diky extrémni hodnoté
ve spider grafu mohlo zdat. Horsi vysledek ve srovnani s odvétvim je zptsoben tim, ze v CZ-
NACE 58 jsou zahrnuty nejen vydavatelstvi knih, ale také novin, periodickych publikaci,
adresait a dalSich. Provoz téchto spole¢nosti funguje na trochu jiné bazi. Je zfejmé, ze doba
obratu zasob U vydavateld knih musi byt del§i nez uvydavateli novin. S konkurenci

Euromedia Group dosahuji podobnych hodnot.

Dopravnikova skladova technologie, zavedena v roce 2019 v Rudné, byla nejvétsi investici do
logistiky v historii spole¢nosti. Jiz kratce po zavedeni byly patrné jeji vyhody. Zaméstnanci
hodnotili tuto zménu pozitivné, jelikoz doslo k ulehéeni fyzické prace a vyraznému snizeni
manipulace. Dopravnik pfinesl zrychleni procesli a sniZzeni nakladi. Pomaha zaméstnanciim
Iépe zvladat sezonni vykyvy. Sezodna, kterd zacind Vv ptlce zaii a konci Vv pllce prosince,
zaznamenava narist objemu az 0 300 % (Knihynasbavi.cz, 2019). Zaveden byl také systém

fizeného skladu WMS. Dalsi investice do optimalizace a zdokonaleni stavajiciho logistického
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systému by mohly pfinést nejen uspory ndkladii, ale také zvySeni efektivity aucinnosti
procesi. Vliv by to mohlo mit ina zkraceni doby dodani zbozi azlepSeni celkové

spokojenosti zakaznik.

Jako prvni byl vypracovan bankrotni model INOS5, ktery ukazal, Ze se spolecnost ve Ctyfech
z Sesti sledovanych let pohybovala v zoné Sedych nevyhranénych vysledkt. Model klade
velkou vahu na rentabilitu, jejiz hodnoty v analyzovaném obdobi znac¢né fluktuovaly
z divodu realizace rozvojovych projektt. Jako druhy byl zpracovan Kralicktiv Quicktest, dle
kterého 1ze spole¢nost oznacit za bonitni v celém analyzovaném obdobi. Vaha jednotlivych
ukazatelll je zde stejna. NejproblematictéjsSim ukazatelem byla rentabilita aktiv, ktera
vysledné znamky souhrnného indexu zhorSovala. Tuto skuteénost potvrzuje i analyza

predchoziho modelu.

Vyuziti umélé inteligence v nakladatelském sektoru ptinasi fadu ptilezitosti, souc¢asné se S tim
vazou i rozsahlé pravni a etické otazky, které je tieba feSit. V zahrani¢i jsou jiz k dispozici
knihy napsané za pomoci generativni umélé inteligence, kterd knihu déva do kupy na zakladé
lidmi zadavanych ptikazi. Tento trend se rovnéz rozsifuje do oblasti prekladi a korektur, kde
um¢éla inteligence pomaha 1épe porozumét textu a vhodnéji vyjadtit prekladany obsah. Piispét
muze rovnéz K presnéj§imu piedpovidani prodeji atim Kk efektivngjSimu fizeni procest

v nakladatelstvi (SCKN, 2023).
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ZAVER

Cilem této bakalarské prace bylo na zakladé provedené finan¢ni analyzy zhodnotit finan¢ni
zdravi vybrané spolecnosti. Pro tyto ucely byla zvolena spole¢nost Albatros Media a.s., jeden
Z ptednich vydavateli knih pro déti a dospélé. Analyza byla provedena za obdobi let 2018-

2023. Vychazela z vefejné dostupnych ucetnich vykazi.

Pro splnéni hlavniho cile bylo nutné naplnit cile dil¢i. Prvni cast prace byla vénovana
nutné pro jeji zpracovani a metodika vybranych financnich ukazatelli jako je likvidita,
rentabilita, aktivita azadluzenost. Nasledovala ¢ast zaméfena na piedstaveni vybrané
spole¢nosti a jeji srovnatelné konkurence, ktera byla zvolena pro komparaci vysledki. V dalsi
¢asti jiz doSlo k samotnému provedeni finan¢ni analyzy Albatros Media a.s. aplikovanim
V teoretické Casti popsanych metod a ukazateld. Zhodnocen byl minuly vyvoj, i soucasny stav.
Porovnani pomoci Spider grafu bylo provedeno jak s primérnymi hodnotami odvétvi, tak

s nejvetsi konkurenci na ¢eském kniznim trhu.

Diky dobrému strategickému rozhodnuti byla spole¢nost na pandemii Covidu-19 pfipravena.
| pfes uzavieni obchodii a Skol, trzby vzrostly. Spole¢nost implementovala uspornd opatteni.
Paralelné¢ s témito opatfenimi zvySila investice do oblasti e-commerce, IT, digitalnich
technologii aaplikaci. Vyznamnym zdrojem pii{jmu se stal vlastni B2C obchod
www.albatrosmedia.cz, ktery v krizovych mésicich zaznamenal s pomoci intenzivnich

marketingovych snah narust v fadu stovek procent.

Pro posouzeni celkového finanéniho zdravi spole€nosti byly soucésti finan¢ni analyzy také
souhrnné indexy hodnoceni. Vybrany byly modely dva, Index INO5 a Kralickiv Quicktest.
Ob¢ metody nezaznamenaly V pribéhu celého analyzovaného obdobi propad do péasma
bankrotu, coz lze povazovat za pozitivni. Jako slaby ¢lanek se zde projevil ukazatel

rentability.

ZavéreCna Cast prace byla zaméfena na shrnuti vysledkG provedené financni analyzy
a formulaci doporuceni pro zlepSeni finan¢niho zdravi spolecnosti. Pro zajisténi rychlejsi,
efektivnéj$i a bezchybné expedice miize spolecnost zvazit dal§i investice do logistického
systému a technologii. Vyuziti algoritmizace a automatizace Vv logistickych operacich by
vyrazn¢ piispélo K jejich efektivité. Pomoci by téz mohlo vyuziti umélé inteligence
k presnéjsimu predpovidani prodejd, a tim ke sniZzeni objemu zasob zlstavajicich na skladé.

Ume¢la inteligence v budoucnosti nalezne své uplatnéni také v oblasti korektury a piekladi.
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Oblast elektronickych knih aaudioknih méa velky potencidl. Pfiprava novych digitalnich
produkti asluzeb, spolu se zvySenim marketingovych snah zaméfenych na tyto média
a rozsifenim nabizeného sortimentu, by mohla vést k osloveni §irSiho cilového segmentu. Je
Vhodné také zvazit vétsi vyuziti cizich zdroji financovéani. ZvySeni zadluzeni by mohlo
ptispét K rustu rentability, nebot’ by se vyuzil nejen pozitivni efekt financni paky, ale také

efekt dantového Stitu.
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PRILOHA A — Rozvaha

2018 2019 2020 2021 2022 2023
AKTIVA CELKEM 1 676311 810 754 709 441 679 257 671 490 697 955
A Pohledavky za upsany zakladni kapital 2
B. Stala aktiva 3 |224680 |279558 |223 269 196785 [194956  [245593
B. | I Dlouhodoby nehmotny majetek 4 151088 |186823 168242 146382 [160422 (165 168
B. | L |1 Nehmotné vysledky vyvoje 5
2 Ocenitelna prava 6 |94 385 113862 |96 259 93274 103519  |108 389
21 Software 7 16391 12 582 7 602 9993 10 394 10 640
2.2 Ostatni ocenitelna prava 8 (87994 101 280 88 657 83281 93125 97 749
3 Goodwill 9
4 Ostatni dlouhodoby nehmotny majetek 10
5 Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny 11
majetek a nedokondéeny dlouhodoby nehmotny 56 703 72 961 71983 53 108 56 903 56 779
5.1 Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majq 12
5.2 Nedokon&eny dlouhodoby nehmotny majetek 13 |56 703 72 961 71983 53 108 56 903 56 779
B. [ Il Dlouhodoby hmotny majetek 14 |26 015 25 094 13794 9 307 8538 6 052
B. | Il |1 Pozemky a stavby 15
1.1 Pozemky 16
1.2 Stavby 17
2 Hmotné movité véci a jejich soubory 18 4814 14 853 13794 9 307 8538 6 052
3 Ocernovaci rozdil k nabytému majetku 19 |20882 9840 0 0 0 0
4 Ostatni dlouhodoby hmotny majetek 20 |0 0 0 0 0 0
4.1 Péstitelské celky trvalych porost( 21
4.2 Dospéla zvifata a jejich skupiny 22
4.3 Jiny dlouhodoby hmotny majetek 23 0,00 0,00 0 0 0,00 0,00
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny
5 majetek a nedokonc¢eny dlouhodoby hmotny 24
majetek 319 401 0 243 0,00 0,00
5.1 Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majete| 25
5.2 Nedokon¢eny dlouhodoby hmotny majetek 26 (319 401 0 243 0,00 0,00
Il Dlouhodoby finanéni majetek 27 (47577 67 641 41 233 41 096 25 996 74 373
In. |1 Podily - ovladana nebo ovladajici osoba 28 |47 577 67 641 41 095 41 096 25 996 55 061
2 ZapUjcky a uvéry - ovldadana nebo ovladajici 29
osoba
3 Podily - podstatny vliv 30 (0,00 0,00 0,00 0,00 0 19 312
4 Zaptijcky a uvery - podstatny vliv 31
5 Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 32
6 Zapujcky a uvéry - ostatni 33
7 Ostatni dlouhodoby finanéni majetek 34 (0,00 0,00 138,00 0,00 0,00 0,00
7.1 Jiny dlouhodoby finanéni majetek 35
7.2 Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finanéni majete 36
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C. Obézna aktiva 37 446312 [524300 (479673 476 616 (462798  |440 662
C. [ Zasoby 38 (236333 (288922 (234890 206541 [244769 [248 901
C.[IL |1 Material 39 |0 56 10 0 0 0
2 Nedokonéena vyroba a polotovary 40 (5119 18 850 5937 5648 7076 2816
3 Vyrobky a zboZi 41 (231214 |270016 |228 943 200893 [237693  |246 085
3.1 Vyrobky 42 (231214 |269939 |228874 200893 [237693  [245983
3.2 Zbozi 43 10 77 69 0 0 102
4 Miadé a ostatni zvitata a jejich skupiny 44
5 Poskytnuté zalohy na zasoby 45
C.| I Pohledavky 46 1209 085 232525 236 494 212 661 202 673 189 328
C.| |1 Dlouhodobé pohledavky 47 |36 240 61 261 76 678 65 103 45511 53941
11 Pohledavky z obchodnich vztaht 48
12 Pohledavky - ovladana nebo ovladajici osoba 49 1600 19 050 25150 14 000 0 10271
1.3 Pohledavky - podstatny viiv 50
1.4 OdloZena dariova pohledavka 51 (35640 42 211 51 528 51 103 45511 43 670
15 Pohledavky — ostatni 52
1.5.1 |Pohledavky za spole¢niky 53
1.5.2 |Dlouhodobé poskytnuté zélohy 54
1.5.3 |Dohadné ucty aktivni 55
1.5.4 |Jiné pohledavky 56
C.[I]2 Kratkodobé pohledavky 57 (172845 171 264 159 816 147 558 157 162 135 387
2.1 Pohledavky z obchodnich vztaht 58 (105515 120 818 139 045 97 122 124 549 126 515
2.2 Pohledavky - ovladana nebo ovladajici osoba 59 |21035 7634 8022 33796 5195 0
2.3 Pohledavky - podstatny viiv 60
24 Pohledavky — ostatni 61 (46 295 42 812 12 749 16 640 27 418 8872
2.4.1 |Pohledavky za spole¢niky 62
2.4.2 |[Socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 63
2.4.3 |Stat - dariové pohledavky 64 (19211 5433 3 728 10 752 2400
2.4.4 |Kratkodobé poskytnuté zalohy 65 (17830 28714 8162 14 859 13 495 5925
2.45 |Dohadné Ucty aktivni 66 (678 301 1178 995 730 431
2.4.6 |Jiné pohledavky 67 |8576 8364 3406 58 2441 116
C. | Kratkodoby finanéni majetek 72
C. | |1 Podily - oviadana nebo ovladajici osoba 73
2 Ostatni kratkodoby finanéni majetek 74
C. | IV Penézni prostredky 75 (894 2853 8 289 57 414 15 356 2433
C.[IV.|1 Penézni prostfedky v pokladné 76 (649 730 571 523 478 766
2 Penézni prostfedky na Uctech 77 |245 2123 7718 56 891 14 878 1667
D. Casové rozligeni aktiv 78 (5319 6 896 6 499 5 856 13736 11 700
D. 1 Naklady pFiStich obdobi 79 5319 6 896 6 499 5 856 13 736 11 700
2 Komplexni naklady pfistich obdobi 80
3 PFijmy pfiStich obdobi 81
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2018 2019 2020 2021 2022 2023
PASIVA CELKEM 82 676311 810754 709441 679257 671490 697 955
A Vlastni kapital 83 294215 298914 309017 378533| 362142| 412672
AL Zakladni kapital 84 2000 2000 2000 2000 2000 2000
1 Zakladni kapital 85 2000 2000 2000 2 000 2 000 2 000
2 Vlastni podily (-) 86
8 Zmeény zakladniho kapitalu 87
A | Il Azio a kapitalové fondy 88 45 461 45 961 45 961 45 961 45 961 45 961
Al Azio 89
2 Kapitalové fondy 90 45 461 45 961 45 961 45 961 45 961 45 961
21 Ostatni kapitalové fondy 91 13439 13939 13939 13 939 13 939 13939
2.2 Ocefiovaci rozdily z precenéni majetku a zavazk] 92 64 64 64 64 64 64
2.3 Oceriovaci rozdily z pfecenéni pfi preménach obq 93 31958 31958 31958 31958 31958 31958
2.4 Rozdily z pfemén obchodnich korporaci (+/-) 94
25 Rozdily z ocenéni pfi pfeménach obchodnich kor| 95
A | Fondy ze zisku 96
A |1 Ostatni rezervni fondy 97
2 Statutarni a ostatni fondy 98
A | IV. Vysledek hospodareni minulych let (+/-) 99 168413 226 994 231650, 260277| 239609| 314275
A | IV.[1 Nerozdéleny zisk min let nebo neuhrazena ztrata| 100 168 413| 226 994 231650 260277| 235361| 310027
2 Jiny vysledek hospodafeni minulych let (+/-) 101 4248 4248
A |V Vysledek hospodareni bézného ucetniho obd 102 78 341 23959 29 406 70 295 74572 50 436
A | VL Rozhodnuto o zalohové vyplaté podilu na zis| 104
B.+C. Cizi zdroje 105 381734| 511582 400223 300724 305459 282098
B. Rezervy 106 18 694 32 957 33708 39 949 42 551 51 556
B. 1 Rezerva na dichody a podobné zavazky 107
2 Rezerva na dan z pfijma 108 10 044 614
3 Rezervy podle zvlastnich pravnich predpist 109
4 Ostatni rezervy 110 18 694 32957 23 664 39335 42 551 51556
C. Zavazky 111 363040 478625 366515 260775 262908| 230542
C.| I Dlouhodobé zavazky 112 84 356 78 431 58 877 22970 3350 14 000
C.|L |1 Vydané dluhopisy 113
11 Vyménitelné dluhopisy 114
1.2 Ostatni dluhopisy 115
2 Zavazky k uvérovym institucim 116 66 081 61 304 52 493 21750 3350 0
8 Dlouhodobé pfijaté zalohy 117
4 Zavazky z obchodnich vztaht 118
5 Dlouhodobé sménky k Uhradé 119
6 Zavazky - ovladana nebo ovladajici osoba 120
7 ZAvazky - podstatny vliv 121
8 Odlozeny darovy zavazek 122
9 Zavazky — ostatni 123 18 275 17 127 6 384 1220 0 14 000
C.| Kratkodobé zavazky 127 278 684| 400 194 307 638 237805 259558 216542
C.| |1 Vydané dluhopisy 128
11 Vyménitelné dluhopisy 129
1.2 Ostatni dluhopisy 130
2 Zavazky k ivérovym institucim 131 94 507 169 887 91 688 30 755 18 400 8145
3 Kratkodobé pfijaté zalohy 132 12 507 19 888 14 886 7021 7929 10 079
4 Zavazky z obchodnich vztaht 133 79834| 102 629 55128 91499| 109 315 81208
5 Kratkodobé sménky k uhradé 134
6 Zavazky - ovladana nebo ovladajici osoba 135 5301 13 663 51 500 11 500
7 ZAavazky - podstatny vliv 136
8 Zavazky — ostatni 137 86 535 94 127 94 436 97030 123914| 117110
8.1 Zavazky ke spole¢nikim 138
8.2 Kratkodobé finanéni vypomoci 139
8.3 Zavazky k zaméstnancim 140 16 016 12 061 10 817 19 085 26 480 18 288
8.4 Zavazky ze socialniho zabezpeceni a zdravotnihg 141 9 096 7510 6 755 11 374 15737 10073
8.5 Stat - dafové zavazky a dotace 142 2764 1555 4993 3380 4711 2858
8.6 Dohadné ucty pasivni 143 49 018 66 019 66 903 61461 75 592 75 166
8.7 Jiné zavazky 144 9641 6 982 4968 1730 1394 10725
D. Casové rozliseni pasiv 148 362 258 201 0 3889 3185
D. 1 Vydaje pristich obdobi 149 0 8
2 Vynosy piistich obdobi 150 362 258 201 0 3889 3177
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PRILOHA B - Vykaz zisku a ztraty

2018 2019 2020 2021 2022 2023
l. Trzby z prodeje vlastnich vyrobku a sluzeb 1 847 567| 918 356 948 967 949 788|1 042 379|1 003 542
II. Trzby za prodej zbozi 2 7 462 9535 4701 14530 25692| 21724
A Vykonova spotfeba 3 483 539| 588 639 497 745 496 290| 646 350 603 464
1. Naklady vynaloZené na prodané zbozi 4 4 808 6787 3695 12 626 18 341 15464
2. Spotieba materialu a energie 5 29 036 33018 28 038 25034 35 868 38395
g, Sluzby 6 449 695| 548 834 466 012 458 630 592 141| 549605
B. Zména stavu zasob vlastni ¢innosti (+/-) 7 -34 484| -78 205 12 410 27 756 -38764| -21478
C. Aktivace (-) 8 -2 372 -2 652 -2 290 -1 060 -1397 -4 962
D. Osobni naklady 9 257 026 205 019 211 587 221 771| 252 378| 245560
1. Mzdové naklady 10 202914 153135 156 286 164 772| 186677 181744
2. Naklady na socialni zabezpeceni, zdravotni pojiSténi a ostatni naklady 11 54 112 51 884 55301 56 999 65 701 63 816
2. 1 |Naklady na socidlni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 12 47 442 43 531 47 492 50720 57 147 54 884
2. 2 |Ostatni naklady 13 6670 8353 7809 6279 8554 8932
E. Upravy hodnot v provozni oblasti (f. 15 + 18 + 19) 14 108 374 132 986 163 707 93854 65541 97 335
1 Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku (. 16 + 17 15 103 021| 117 630 139518 113 442 84 088 97 328
1. 1 |Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku - trvalé 16 104 659| 115928 136 501 113 760 92 515 93 951
1. 2 |Upravy hodnot diouhodobého nehmotného a hmotného majetku - dogasné| 17 -1638 1702 3017 -318 -8427 3377
2 Upravy hodnot zasob 18 4302 15616 24507 -16799| -18026 1997
3. Upravy hodnot pohledavek 19 1051 -260 -318 -2789 -521 -1990
. Ostatni provozni vynosy (i. 21 + 22 + 23) 20 15 344 3782 9374 13 412 14 829 9 493
ll. 1 [Trzby z prodaného diouhodobého majetku 21 70 746 54 0 0 0
2 |Trzby z prodaného materialu 22 52 147 200 470 847 547
3 |Jiné provozni vynosy 23 15222 2 889 9120 12942 13 982 8946
[ Ostatni provozni naklady (F. 25 aZ 29) 24 -33432| 46 023 32 816 48 678| 46152 39 527
1. ZUstatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 25 0 1475 0 0 0 0
2. Prodany material 26 0 0 40 3 -3 4
3. Dané a poplatky 27 315 320 289 471 508 358
4. Rezervy v provozni oblasti a komplexni naklady pfistich obdobi 28 -59 875 14 264 -9293 15671 2858 9 004
5. Jiné provozni naklady 29 26128 29 964 41780 32533 42789 30161
J Provozni vysledek hospodareni (+/-) 30 91 722| 39863 47 067 90 441| 112 640 75 313
V. Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku - podily (¥. 32 + 33) 31 0 3945
IV. 1 [Vynosy z podild - oviddana nebo ovladajici osoba 32 0 3945
2 |Ostatni vynosy z podilli 33
G. Naklady vynalozené na prodané podily 34
V. Vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku (f. 36 + 37) 35
V. 1 |Wnosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku - oviddana nebo ovig 36
2 |Ostatni vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku 37
H. Néklady souvisejici s ostatnim dlouhodobym finanénim majetkem 38 0 138 0 0
VI Vynosové droky a podobné vynosy (f. 40 + 41) 39 369 651 1101 1167 1 405 449
VI. 1 |Vynosové uroky a podobné vynosy - ovliadana nebo ovladajici osoba 40 369 651 1101 1167 593 434
2 |Ostatni vynosové uroky a podobné vynosy 41 812 15
I. Upravy hodnot a rezervy ve finanéni oblasti 42 0 -138 15 000 10 902
J. Nakladové uroky a podobné naklady (F. 44 + 45) 43 2034 5681 6 307 1720 1362 4 696
1. Néakladové uroky a podobné naklady - ovladana nebo ovladajici osoba 44 110 217 412 173 91 0
2. Ostatni nakladové uroky a podobné naklady 45 1924 5464 5895 1547 1271 4 696
VII. Ostatni finan¢éni vynosy 46 0 0 0 6 2318 5209
K. Ostatni finanéni naklady 47 933 1967 2134 1494 5269 5289
& Finanéni vysledek hospodaieni ( +/-) 48 -2 598 -6 997 -7 340 -2041| -17908| -11284
** Vysledek hospodareni pfed zdan&nim (+/-) (F. 30 + 48) 49 89 124 32866 39 727 88400( 94732 64 029
L. Dan z pfijmu (. 51 + 52) 50 10 783 8 907 10 321 18105 20160| 13593
1. Daii z pfijmu splatna 51 9 364 14 364 18 585 17 680 9908 11752
2. Dan z pijmu odlozena ( +/- ) 52 1419 -5 457 -8 264 425 10 252 1841
o Vysledek hospodareni po zdanéni ( +/-) (¥. 49 - 50) 53 78 341 23 959 29 406 70295 74572 50 436
M. Prevod podilu na vysledku hospodareni spolecnikim (+/-) 54
il Vysledek hospodareni za icetni obdobi (+/-) (F. 53 - 54) 55 78341 23959 29 406 70295| 74572| 50436
* Cisty obrat za ietni obdobi = I. + Il + III. + V. + V. + VI. + VII 56 870 742| 932 324 964 143 978 903|1 086 623|1 044 362
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