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ABSTRAKT

Tato prace se zabyva finan¢ni analyzou konkrétni spole¢nosti. Hlavnim cilem je posouzeni
finan¢niho zdravi této spolec¢nosti. DEli se na dv€ hlavni ¢asti: teoretickou a praktickou.
Teoretickd Cast se zabyva popisem finan¢ni analyzy a vybranych finan¢nich ukazatelt.
Jsou zde popsany jednotlivé uéetni dokumenty pottebné pro vypracovani finan¢ni analyzy.
Prakticka cast se zabyva popisem konkrétni spolecnosti, jeji historii a organizacni
strukturou. Nasledn¢ je provedena finan¢ni analyza, vypocty jednotlivych vybranych
finanénich ukazateld. Tyto ukazatele jsou uspofadany v tabulkach a doplnény o grafy.

Vystupem prace je zhodnoceni a navrhy na zlepSeni.

Kli¢ova slova:

Finan¢ni analyza, zadluZenost, likvidita, obratovost, rentabilita, horizontalni analyza,

vertikalni analyza

ABSTRACT

This thesis deals with the financial analysis of a specific company. The main target is
financial health assessment of the company. Thesis is divided into two main parts:
theoretical and practical. The theoretical part describes the financial analysis and selected
financial indicators. There are described various accounting documents needed to draw up
financial analysis. The practical part describes the specific company, its history and
organizational structure. Subsequently, the financial analysis and calculation of selected
financial indicators are performed. These indicators are organized in tables
and complemented with charts. Outputs of the thesis are the evaluation and suggestions

for improvements.

Keywords:

Financial Analysis, Indebtedness, Liquidity, Turnaround, Profitability, Horizontal
Analysis, Vertical Analysis
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UVOD

Finan¢ni analyza je pro podnik ucelenym piehledem hospodateni. Jednotlivé finanéni
ukazatele ukazuji, zda je spole¢nost ziskova nebo zadluzena, zda je doba obratu aktiv,
zasob, pohledavek nebo zavazkl pfili§ dlouha, nebo zda je spolecnost likvidni. VSechny
tyto ukazatele mohou ovliviiovat rozhodovani vedeni firmy, jednotlivych akcionait, tak
i obchodnich partnerti nebo potencialnich zakaznikt. Finan¢ni analyza je tedy ukazatel

toho, zda je spolecnost pro investory ¢i zakazniky finan¢né¢ zajimava ¢i nikoliv.

Hlavnim cilem bakalaiské prace je posouzeni finanéniho zdravi spole¢nosti ZALES] a. s.,
tedy objasnéni vSech dileZitych pojmt, které s timto souvisi a provedeni finan¢ni analyzy
vybranych finanénich ukazatel. Vysledkem je uceleny pohled na finan¢ni zdravi

spole¢nosti v letech 2012-2014, zhodnoceni finan¢niho zdravi a navrhy na zlepSeni.

Prace je rozdélena do dvou ¢asti, teoretické a praktické. V teoretické je objasnén pojem
finan¢ni analyza. Je zde popsana definice finan¢ni analyzy, pro¢ se provadi, a komu slouzi.
Jsou zde popsany dokumenty potiebné pro vypocty finan¢ni analyzy, jako je rozvaha,
vykaz zisku a ztraty, pfiloha k G€etni zavérce a cash flow ¢i vyrocni zprava. Nasledné jsou

zde uvedeny definice zakladnich finan¢nich ukazatelii a zptisoby jejich vypoctu.

Prakticka &ast je vivodu zaméfena na charakteristiku spole¢nosti ZALESI a. s. Jsou zde
uvedeny zédkladni informace o spole¢nosti. Jednd se o informace 0 predmétu podnikani,
firemni politice, kratkodobych a dlouhodobych cilech spolecnosti a jsou popsany
jednotlivé zdvody spoleCnosti. Déle je praktickd Cast zaméfena na financni analyzu
spole¢nosti. Nejprve je vypocitana horizontalni a vertikalni analyza rozvahy a vykazu
zisku a ztraty. Analyza rozvahy se ¢leni na analyzu aktiv a analyzu pasiv, a analyza vykazu
zisku a ztraty se Cleni na analyzu nakladl a analyzu vynosii. Nasledné jsou vypocitany
vybrané finan¢ni ukazatele, jako jsou zadluzenost, rentabilita, likvidita, aktivita a Cisty
pracovni kapital. VSechny tyto vypocty jsou uvedeny v tabulkach a grafech a doplnény

0 komentate. Na zaver jsou vypocitany dva souhrnné ukazatele.

Posledni ¢ast je vénovana navrhim a doporucenim, které¢ vyplyvaji z vypocta provedenych
Vv predchozi ¢asti.

Soucasti prace jsou i piilohy. V piiloze Pl jsou uvedeny obrazky jednotlivych zavodu

spolecnosti. Soucasti priloh PII-PV jsou rozvahy a vykazy zisku a ztraty za roky 2013
a 2014.



|  TEORETICKA CAST
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1 PODSTATA FINANCNI ANALYZY

Historie vzniku finan¢ni analyzy sahd az k pocatkiim pouzivani penéz. Za kolébku finan¢ni
analyzy lze povazovat Spojené staty. Zde bylo napsano nejvice teoretickych praci k tomuto
tématu. Také zde byly sestaveny na zaklad¢ informaci z Gcetnich vykazii odvétvové
prehledy, které slouzily jako métitko pro porovnavani jednotlivych podniki. Z anglictiny
také pochazi samotny pojem ,(financni analyza“ (angl. Financial Analysis). OvSem
v Evropé, zejména v némecky mluvicich zemich se spise lze setkat s pojmem ,,bilan¢ni
analyza“ (ném. Bilanzanalyse) nebo ,bilanéni kritika® (ném. Bilanzkritik). 1 kdyz si
pod pojmem finan¢ni analyzy lze predstavit rozbor ekonomické ¢innosti, ve které hraji
rozhodujici roli ¢as a penize, postupem casu se chdpani finan¢ni analyzy vymezilo
ve smyslu rozboru finan¢ni situace podniku, celého odvétvi nebo dokonce celého statu.

(Mrkvicka a Kolat, 2006, s. 13)

Metody a techniky byly poplatné dob¢, ve které fungovaly, proto nelze srovnavat rozbory
sttedovékych obchodnikli, ktefi nepouzivali zadné technické pomicky s analyzami
sestavovanymi nyni pomoci vykonnych pocitacti. Postupem c¢asu také doslo ke zménam
struktur a urovné provadénych finan¢nich analyz, ovSem principy a divody sestavovani

finan¢ni analyzy zistaly stejné nebo velmi podobné. (Mrkvicka a Kolaf, 2006, s. 13)

Finanéni analyza tvofi vyznamnou soucast finan¢niho fizeni podniku, jelikoz poskytuje
zpétnou vazbu a umoznuje odhalit poruchy ve finan¢nim hospodaieni spole¢nosti (Hrdy
a Horova, 2009, s. 118). Proto patii finan¢ni analyza K zakladnim dovednostem kazdého
finan¢niho manaZzera. Tvofi kazdodenni soucast jeho prace, nebot’ zavéry a poznatky
ziskané z finan¢ni analyzy slouZi pro strategické a taktické rozhodovéani o investicich
a financovani. Dfive nez firma piijme jakékoliv investi¢ni a finan¢ni rozhodnuti musi byt

znama jeji finan¢ni vykonnost a finan¢ni zdravi. (Kislingerova a kol., 2007, s. 31)

Kislingerova a kol. (2007, s. 31) uvadéji, Ze v oblasti teorie i praxe se vyskytuje velké
mnozstvi definic finan¢ni analyzy. Finan¢ni analyzu definuje jako soubor ¢innosti, jejichz
cilem je zjistit a vyhodnotit komplexné finan¢ni situaci podniku. ,,Pfi pfijimani zdsadnich
a dlouhodobych rozhodnuti finan¢niho i nefinan¢niho charakteru by si mél podnikatel vzdy
udélat jakousi inventuru své dosavadni Cinnosti a toho, jak se jeho ¢innost promita

ve finan¢ni vykonnosti a zdravi podniku®, dodava Scholleova (2008, s. 149).

Finan¢ni analyza se provadi riznymi zpusoby, v rizné podrobnosti a za pouziti riznych

technik a pristupti. Obvykle se uvadéji dva pristupy, ty se nazyvaji fundamentalni
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a technické analyza. Fundamentélni analyza vychézi z ekonomickych znalosti a zkusenosti
analytika, kdezto technicka analyza vychazi z matematickych a statistickych postupt.
Vysledky technické analyzy nelze komentovat a hodnotit bez fundamentélnich znalosti,

proto se nejéastéji pouzivaji oba pristupy najednou. (Hrdy a Horova, 2009, s. 120)
UZivatelé finan¢ni analyzy

Informace, které se tykaji finan¢niho stavu podniku, jsou pfedmétem zajmu nejen
manazert, ale 1 dalSich uzivateli — externich a internich. Mezi externi uzivatele patii
napf. investofi, banky, stat, obchodni partneti, konkurence. Mezi interni uZzivatele patii
napf. manazeti, odboréii ¢i zaméstnanci. Z tohoto poctu uzivateli financni analyzy tak

vyplyva, Ze jeji vyznam nelze nijak podcenovat. (Kislingerova a kol., 2007, s. 33)
Investori

Kislingerova a kol. (2007, s. 33) popisuje dva zakladni dtvody, pro¢ investofi sleduji
informace o finanéni vykonnosti podniku. Prvnim diivodem je ziskdni dostatecné¢ho
mnozstvi informaci pro rozhodovani o ptipadnych investicich v daném podniku. Hlavnim
pozornost je zde soustfedéna na miru rizika a vynosu spojené¢ho s vloZzenym kapitalem.
Druhym davodem je ziskani informaci, jak ma podnik nakladat se zdroji, které investoii
podniku poskytli. Tento aspekt je diilezity v akciovych spolecnostech, protoze zde dochazi
k oddé€leni vlastnictvi od fizeni (vlastnici kontroluji, jak manaZzeti hospodaii). Vranova
(2008, s. 7) dopliuje, ze investofi provadéji také kontrolu firmy a také vyznamna investi¢ni
rozhodnuti. Zajimaji se hlavné o stabilitu a ziskovost spolecnosti a z toho plynouci podily

na zisku.
Banky a ostatni véritelé

Veétitelé vyuzivaji informace finan¢ni analyzy pfedevSim pro zaveéry o finan¢nim stavu
potencidlniho nebo jiz existujiciho dluznika. Véfitel se rozhoduje, zda poskytne nebo
neposkytne uvér, v jaké vysi a za jakych podminek. Dilezitou soucasti uvérovych smluv
je pak pravidelny reporting podniku bance o vyvoji finanéni situace. (Kislingerova a kol.,
2007, s. 33-34)

Stat a jeho organy

Statni orgdny vyuZivaji informace o podnicich zrlznych divodi. Jedna se naptiklad
0 informace potiebné na kontrolu spravnosti vykazanych dani, kontrolu podnikt se statni

majetkovou ucCasti, rozdélovani finan¢nich vypomoci a ziskavani piehledu o financnim
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stavu podniki, kterym byly v rdmci vetejné soutéze svéfeny statni zakazky. (Kislingerova
a kol., 2007, s. 34) Dale stat potiebuje podklady od spolecnosti pro riizna statisticka Setieni
(Vranova, 2008, s. 7).

Manazeri

Ukolem manazerd je finanéni fizeni podniku, a to strategické i taktické. Rozhoduji o vysi
a struktufe aktiv a pasiv, o rozdéleni finan¢nich prostiedkti, zisku, tvofi podnikatelsky
zamér a finanéni plédn, atd. (Vranova, 2008, s. 7) Jelikoz pravé manazeii disponuji témito
vetejné nedostupnymi informacemi, maji ty nejlepsi pfedpoklady pro zpracovani financni
analyzy. Diky témto informacim znaji manazefi pravdivy obraz financni situace
spolecnosti, ktery vyuzivaji ke své kazdodenni ¢innosti, tak aby veskerd jejich ¢innost byla

podfizovana zakladnimu cili podniku. (Kislingerova a kol., 2007, s. 34)
Zaméstnanci

Zamgéstnanci byvaji Casto hmotné zainteresovani na zisku, vétSinou formou prémii.
Z tohoto diivodu se zajimaji o hospodaiské vysledky spolecnosti. Dale se mohou zajimat
0 celkovou stabilitu a prosperitu spolecnosti, a to z divodu mozného rstu mzdy ¢i kariéry.

(Vranové, 2008, s. 7)
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2 ZDROJE PRO FINANCNI ANALYZU

Pro uspésné provedeni finan¢ni analyzy je nutné ziskat a pouzivat komplexni a kvalitni
vstupni udaje. Zékladnim zdrojem pro finan¢ni analyzu je ucetni zavérka, zejména
pak ucetni vykazy podniku, jako je rozvaha, vykaz zisku a ztraty a piiloha, ktera obsahuje
cash flow. (Hrdy a Horova, 2009, s. 120)

2.1 Rozvaha

Rozvaha je Gcetni vykaz, ktery slouzi jako ptehled o majetku podniku v urcitém okamziku.
Sklada se ze dvou zakladnich ¢asti. Z levé strany, kde lze nalézt aktiva firmy, tedy
majetek, pomoci kterého podnik zajiStuje operativni chod vyroby a prodeje a z pravé
strany, kde jsou uvedeny pasiva firmy, tedy zdroje financovani majetku podniku.

(Jindfichovska a Blaha, 2001, s. 258-259)

Aktiva ucetni jednotky jsou tvofena stalymi aktivy, tedy dlouhodobym hmotnym,
nehmotnym a dlouhodobym finan¢nim majetkem, a obéznymi aktivy, tedy zasobami,
dlouhodobymi a kratkodobymi pohledavkami a kratkodobym finan¢nim majetkem.
Do pasiv se tadi tentyz majetek, ktery je zde ale ¢lenén podle zdroju jeho kryti. Zdroje
kryti se ¢lenéni na vlastni a cizi. Vlastni zdroje kryti jsou ty zdroje, které podnikatelsky
subjekt vlozil do podnikani sdm, typickou polozkou je zakladni kapital. Cizi zdroje kryti
majetku jsou ty zdroje, které ucetni jednotka ziskala uvérem, ptijckou, apod. Patii sem také

zavazky vuéi dodavatelim. (Buchtova, 2003, s. 9—10)

2.2 Vykaz zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztraty zachycuje ¢innost podniku z hlediska nakladt a vynost. Je to vykaz
0 tocich, nikoli o stavu, tak jak tomu je u rozvahy. Rozdil mezi vynosy a naklady je zisk
podniku. Jedna se ovSem o hruby zisk neboli zisk pfed zdanénim. Vykaz zisku a ztraty

se deli do tii zadkladnich ¢asti podle ¢innosti podniku:

e Provozni ¢innost — vyrobni a obchodni ¢innost podniku, tedy hlavni aktivita, kterou
podnik vyviji.
¢ Financ¢ni ¢innost — tedy zplisob financovani aktivit podniku.

e Mimotadna cinnost — jedna se o nepravidelnou a nepldnovanou cinnost.

(Jindfichovska a Blaha, 2001, s. 260)
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Soucet vysledku hospodafeni z provozni a financni Cinnosti je vysledek hospodatfeni
Z bézné Cinnosti pred zdanéni. Od néj se nasledné odecitd dan z pfijmu za béZnou €innost,
tim 1ze dosahnout vysledku hospodateni z bézné ¢innosti. V ptipadé mimoradnych udalosti
se tvoii vysledek hospodafeni z mimotadné ¢innosti, ktery se dani samostatné. Naslednym
souctem provozniho, finan¢niho a mimotadného vysledku hospodateni lze ziskat vysledek

hospodateni spolecnosti za tcetni obdobi. (Scholleova, 2008, s. 24)

2.3 Priloha k acetni zavérce

Zakladnim ucelem piilohy je podat dopliiujici a vysvétlujici informace k rozvaze a vykazu
zisku a ztraty. Klicovy vyznam pftilohy spociva pfedevsim v poskytnuti obrazu o majetku,
zavazcich, vlastnim kapitalu, ndkladech, vynosech a hospodarském vysledku. Pozadavkem
je zde neutralita a srozumitelnost vedeni ucetnich zaznamu. Ptiloha ucetni zavérky vychazi
ze zéasady uziteCnosti a vyznamnosti udaji zejména pro externi uzivatele. Mezi informace,

které tvoii zaklad piilohy, patii:

e obecné udaje,

e informace o pouzitych uUCetnich metodach, obecnych ucetnich zasadach
a zpusobech oceflovani,

e doplnyjici informace k rozvaze,

e vykaz o penéZnich tocich — cash flow. (Kislingerova a kol., 2007, s. 61)
Vykaz o penéZnich tocich — cash flow

Pojmem cash flow neboli vykazem o penéznich tocich, se rozumi veskera vytvorena
hotovost v podniku béhem urcitého obdobi. Zjednodusené lze fict, Ze se jedna o soucet
Cistého zisku a odpist. I kdyz jsou odpisy ndkladovou polozkou, nevznika podniku
povinnost tuto castku zaplatit, protoze ji zaplatil v okamziku, kdy si dané aktivum
potizoval. Znamena to tedy, ze tyto odpisy jsou volné prostfedky, které ma podnik

k dispozici. (Jindfichovska a Blaha, 2001, s. 262)

Podstatou sledovani vykazu cash flow je zména stavu penéznich prostiedkti. Vykaz cash
flow sleduje prirtstky a ubytky penéznich prostiedkli a divody, pro¢ k nim doslo.
Struktura tohoto vykazu neni pfesné¢ vymezena, kazdy podnik si ji vnitiné urcuje takovym
zpusobem, ktery mé co nejlepsi vypovidaci schopnost pro uzivatele. Obecné se uziva

struktura, ktera ¢leni cash flow na tii hlavni ¢asti:
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1. Oblast bézné (provozni cinnosti), ktera by méla tvoftit jadro celého podniku. Patii
sem zékladni vyd€lecnd Cinnost podniku, z finanéniho hlediska je

2. Investicni oblast, pod niz si lze predstavit pofizovani a prodej dlouhodobého
majetku, ale také c¢innosti souvisejici s poskytovani uveérd nebo pijcek, které
nepatii do provozni ¢innosti.

3. Oblast externiho financovdani zahrnuje penézni toky, které vedou ke zméné
vlastniho kapitadlu nebo dlouhodobych zavazku. (Belas, Pavelkova a Polach, 2009,
s. 127)

Pro sestaveni cash flow se pouzivaji dvé metody, pfima a nepiima. Pfimé metoda vyuziva
skutecnych plateb. Pfijmy a vydaje se seskupuji do pfedem vymezenych polozek. Hlavni
vyhodou je, Ze zobrazuji hlavni kategorie penéznich piijmu a vydaji. Nevyhodou je, ze
nejsou patrné zdroje a uziti penéznich prostfedkii. Nepiima metoda vychazi z vysledku
hospodareni zjisténého v podvojném ucetnictvi, tedy rozdil mezi vynosy a naklady, které
transformuje na tok penéz, tedy na rozdil mezi piijmy a vydaji. (Belas, Pavelkova a Polach,

2009, s. 127-129)

2.4 Vyrocni zprava

Vyroéni zprava slouzi jako informace o finan¢ni pozici a vysledcich finan¢niho
hospodateni podniku pro vlastniky podniku, ale i ostatni externi uzivatele. Kromé toho
ve vétSich podnicich s rozsahlou klientelou a ambicemi k dal$i expanzi miiZze slouZit
jako vyznamny propagacéni prostiedek. Tyto podniky tak kladou velky diraz i na jeji
grafické zpracovani. Ugelem vyroéni zpravy je ucelené a komplexn& informovat o vyvoji
vykonnosti, ¢innosti a stavajicim hospodatském postaveni spole¢nosti. (Mrkvicka a Kolaf,
2006, s. 32) Vyrocni zprava musi kromé informaci nezbytnych pro naplnéni ucelu vyro¢ni

zpravy déale obsahovat nejméné finan¢ni a nefinan¢ni informace:

a) o skute¢nostech, které nastaly az po rozvahovém dni a jsou vyznamné pro naplnéni
ucelu vyro¢ni zpravy,

b) o predpokladaném vyvoji ¢innosti ucetni jednotky,

C) o aktivitach v oblasti vyzkumu a vyvoje,

d) o aktivitach v oblasti ochrany Zivotniho prostiedi pracovnépravnich vztazich,

e) o tom, zda ma tcetni jednotka organizacni slozku podniku v zahrani¢i,

f) pozadované podle zvlastnich piedpisii. (Ceskoslovensko, 1991)
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3 UKAZATELE FINANCNI ANALYZY

Metody finan¢ni analyzy se ¢leni na metodu absolutni, kdy se analyzuji polozky ucetnich
vykazli a na metodu relativni, kterd vyuZziva relativni ukazatele, jeZ vyjadiuji vztah
dvou rtiznych jevil zjisténych zucetnich vykazi. Nejvyznamnéj$i roli hraji pomérové
ukazatele, které vyjadiuji podil bud’ dvou absolutnich stavovych, nebo dvou tokovych
ukazateli. (Hrdy a Horova, 2009, s. 120)

3.1 Absolutni ukazatele

Absolutni ukazatele a jejich rozbor patii k nejbéznéji vyuzivanym ndastrojim analyzy.
Posuzuji se jak zmény absolutnich hodnot vybranych ukazateli, tak jejich relativni zmény.
Provadi se jejich procentualni rozbor. (Buchtova, 2003, s. 79) Hrdy a Horova (2009,
s. 120-121) uvadgji déleni absolutni ukazatelti na stavové, které podavaji udaje o stavu
K ur¢itému Casovému okamziku, a tokové, které podavaji informace o zméné ukazateld
za urcité obdobi, jsou tedy zavislé na délce obdobi. Dale se absolutni ukazatele ¢leni

na horizontalni a vertikalni analyzu.

Horizontalni analyza se pouziva zejména k analyze vyvojovych trendd jednotlivych
polozek ucetnich vykazl. Porovnavani jednotlivych polozek vykazl se provadi v fadcich,
proto nazev horizontalni analyza. Cilem této analyzy je zmé&fit pohyb jednotlivych veli¢in
a zjistit jejich intenzitu. Z tohoto divodu je nutné mit k dispozici tdaje za nékolik po sobé

jdoucich obdobich, minimalné se doporucuji dvé obdobi. (Hrdy a Horova, 2009, s. 122)

Vertikalni analyza je pouzivéna k analyze struktury ucetnich vykazi (Hrdy a Horova,
2009, s. 120-121). Pii vertikalni analyze rozvahy se posuzuje jak majetkova tak kapitalova
struktura Gcéetni jednotky. Majetkova struktura podava informace o aktivech, do kterych
ucetni jednotka investovala a jaky je pomér stalych a obéznych aktiv. Kapitalova struktura
majetku zase informuje o poméru vlastnich a cizich zdroji ucetni jednotky, tedy o tom,
Z jakych zdroji ucetni jednotka pofidila sva aktiva a jak financovala svou c¢innost.

(Buchtova, 2003, s. 83 a 85)

3.2 Pomérové ukazatele

Pti porovnavani dvou podnikl 1ze nejcastéji objevit, ze kazdy z nich je jinak velky, coz
znamena, ze polozky v jednotlivych ucetnich vykazech jsou nesrovnatelné. Z tohoto
divodu se pouzivaji pro tyto ucely pomérové ukazatele, které charakterizuji rastné stranky

¢innosti podniku. (Jindfichovska a Blaha, 2001, s. 262-263)
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Pomérové ukazatele patii mezi nejCastéji pouzivané nastroje financni analyzy (Buchtova,
2003, s. 90). Tyto ukazatele davaji do vzajemnych pomért jednotlivé poloZky ¢i skupiny
polozek uvedené ve vykazech, které spolu uréitym zptisobem souviseji. Nejcastéji se jedna

0 tyto skupiny:

o ukazatele rentability,

e ukazatele aktivity (obratovosti),
e ukazatele likvidity,

e ukazatele zadluZenosti,

e ukazatele kapitalového trhu. (Hrdy a Horova, 2009, s. 124)

3.2.1 Zadluzenost

Kazdy podnik je do urcit¢ miry zadluzeny. Praveé ukazatele zadluzenosti zkoumaji, jaka
¢ast majetku podniku je financovana cizimi zdroji. AvSak zadluzenost piinadsi i urcité
riziko. Management podniku by se mél snazit nalézt spradvnou miru zadluzenosti, ktera
umozni vyuzivat vyhod dodatecnych cizich zdroji a zaroven je neohrozit, protoze
zadluzenéjsi podnik je investory vnimdn jako rizikovéjsi nez podnik méné zadluzeny.

(Jindfichovské a Blaha, 2001, s. 264)
Celkova zadluzenost neboli ukazatel véritelského rizika

Obecné plati, Zze ¢im vySs$i je hodnota tohoto ukazatele, tim vyssi je zadluzenost podniku
atim je i vyssi riziko véfitell. Je nutné tento ukazatel posuzovat v souvislosti s celkovou
vynosnosti z celkového vlozeného kapitalu, a také v souvislosti se strukturou ciziho
kapitalu. (Hrdy a Horova, 2009, s. 129) Kazdy autor udava jiné optimalni hodnoty
pro velikost tohoto ukazatele, napt. Belas, Pavelkova a Polach (2009, s. 134) uvadi
jako optimalni rozmezi celkové zadluzenosti 30-60 %, Hrdy a Horova (2009, s. 129) tuto
hranici posouva pod 50 %. Vranova (2008, s. 33) uvadi jako optimalni hodnotu tohoto

ukazatele hranici 40 % a uvadi také vztah pro vypocet celkové zadluzenosti:

) 5 cizi zdroje
Celkova zadluzenost = -~ — x 100 (%).
celkova aktiva
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Koeficient samofinancovani

Hrdy a Horova (2009, s. 130) popisuji koeficient samofinancovani jako doplitkovy
ukazatele kukazateli zadluzenosti a jejich soucet se rovna 100 %. Koeficient
samofinancovani vyjadiuje podil, vnémz jsou aktiva spole¢nosti financovana penézi
akcionafi. Pfevracena hodnota tohoto ukazatele se nazyva finan¢ni paka. Vztah
pro vypocet koeficientu samofinancovani lze ¢erpat od Vranové (2009, s. 33) a je vyjadien

jako:

vlastni kapital

Koeficient samofinancovani = * 100 (%).

celkova aktiva

Mira zadluZenosti vlastniho kapitialu a mira finan¢ni samostatnosti

Ukazatel miry zadluzenosti vlastniho kapitalu je kombinaci pfedchozich ukazatelii a jeho
hodnota roste s ristem podilu zavazkt ve finanéni struktuie. M¢la by byt vétsi nez 0.
Bézné se vyuziva i jeho pfevracend hodnota, ktera se nazyva mira finan¢ni samostatnosti.
(Hrdy a Horova, 2009, s. 130) Vztah pro vypocet miry zadluzenosti uvadéji Belas,
Pavelkova a Polach (2009, s. 135):

cizi zdroje

Mira zadluzenosti vlastniho kapitalu = — —,
vlastni kapital

Vztah pro vypocet miry finan¢ni samostatnosti je pouzit od Vranové (2008, s. 34):

vlastni kapital

Mira finantni samostatnosti ——; -
cizi zdroje

Urokové kryti

Ukazatel trokového kryti vyjadiuje, kolikrat je zisk vys$i nez placené troky. Pouziva
se proto, aby spoleCnost zjistila, zda je pro ni jest¢ unosné jeji dluhové zatizeni. Zaroven
akcionare informuje o tom, zda je spolecnost schopna splacet uroky a véfitele o tom, zda
a jak jsou zajiStény jejich ndroky v ptipadé likvidace spolecnosti. (Hrdy a Horova, 2009,
s. 130) Belas, Pavelkova a Polach (2009, s. 135) uvadé¢ji, Ze pokud ma tento ukazatel
hodnotu 1, je podnik schopen platit uroky, ale jeho Cisty zisk se rovna nule. Proto se
doporucuje hodnota tohoto ukazatele vyssi nez 5. Vztah pro vypocet urokového kryti uvadi
Hrdy a Horova (2009, s. 130) a zni:

zisk pred uroky a zdanénim

Urokové kryti =
rokove krytl nakladové troky
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3.2.2 Likvidita

Analyza likvidity spole€nosti zahrnuje zkouméani vztahu mezi obéZnymi aktivy
a kratkodobymi zavazky, ktery ma urcit, zda je spole¢nost schopna dostit svym
kratkodobym zavazkéim®. (Friedlob a Schleifer, 2003, s. 71) Ukazatelé likvidity pométuji,
¢im je mozno platit s tim, co je nutno zaplatit. Podle toho, jaka je pozadovana mira jistoty
tohoto méteni, dosazuji se majetkové slozky s riiznou dobou likvidnosti, tedy s riznou
dobou pfeménitelnosti na penize. Nejlikvidnéjsim aktivem jsou penize v hotovosti,
dale na béznych uctech a nejméné likvidni je dlouhodoby majetek. Pro potieby vypoctu
zakladnich ukazatelli likvidity se proto dlouhodoby majetek nepouziva, tyto ukazatele
se odvozuji od béznych aktiv. (Belds, Pavelkova a Polach, 2009, s. 136) RozliSuji

se tf1 zakladni stupné likvidity, a to:

e likvidita III. stupné€, nazyvana téz bézna likvidita,
e likvidita II. stupné, ktera se nékdy oznacuje jako pohotova likvidita,

e likvidita I. stupné oznacovana jako penézni likvidita. (Hrdy a Horova, 2009, s. 129)

Beézna likvidita tiké, kolikrat pokryvaji obéznad aktiva kratkodobé zavazky podniku.
To znamena, kolikrat je podnik schopen uspokojit své vétitele, pokud by proménil veskera
obézna aktiva v daném okamziku na hotovost. Za idedlni hodnoty tohoto ukazatele se
povazuje rozmezi 1,6-2,5. Podle konzervativni strategie ma byt vyss$i nez 2,5 a podle
agresivni strategie niz8i nez 1,6, ale ne nizsi nez 1. (Kislingerova a kol., 2007, s. 89) Vztah

pro vypocet bézné likvidity uvadi Belas, Pavelkova a Polach (2009, s. 136):

obézna aktiva

Béma likvidita = kratkodobé cizi zdroje’
Pohotova likvidita je konstruovana tak, ze vylucuje nejméné likvidni ¢ast obéznych aktiv —
zasoby (suroviny, material, polotovary, nedokoncenou vyrobu a vyrobky) z ukazatele
bézné likvidity. Déle je vhodné upravit citatel o nedobytné pohledavky. V ptipadé
pohotové likvidity se doporucuji hodnoty 0,7-1,0. U konzervativni strategie se hodnoty
ukazatele maji pohybovat mezi hodnotami 1,1 a 1,5 a u vysoce agresivni strategie se

hodnoty pohybuji mezi hodnotami 0,4 a 0,7. Pokud ukazatel nabyvéa hodnoty 1, znamena

1 Analyzing the liquidity of a company involves examining the relationship between current assets and
current liabilities to determine whether the company can fulfill its obligations for current liabilities in the

short run.
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to, Zze spoleCnost by méla byt schopna vyrovnat své zdvazky bez nutnosti prodeje svych
zasob. Vys§i hodnota pohotové likvidity vaZze znacny objem ob&znych aktiv ve formeé
pohotovych prostiedkti, které pfindseji pouze minimalni ¢i zadny urok, proto jejich
nadmérna vyse vede k neproduktivnimu vyuzivani vlozenych prostfedkti a tim negativné
ovliviiuje celkovou vykonnost spolec¢nosti. (Kislingerova a kol., 2007, s. 89-90). Belas,
Pavelkova a Polach (2009, s. 137) uvad¢ji nasledujici vztah pro vypocet pohotové
likvidity:

KFM + kr.pohledavky

Pohotova likvidita = kratkodobé cizi zdroje

Poslednim ukazatelem analyzy likvidity je penézni likvidita. Vranova (2008, s. 38)
popisuje, ze ukazatel penézni likvidity vypovida o tom, kolikrat je spole¢nost schopna
svymi nejlikvidnéj§imi aktivy uhradit své kratkodobé dluhy. Doporu¢end hodnota se
pohybuje mezi 0,1 a 0,2. Vztah pro vypocet uvadeji Belas, Pavelkova a Polach (2009,
s. 137):

KFM
kratkodobé cizi zdroje

Penézni likvidita =

3.2.3 Rentabilita

Ukazatele rentability neboli vynosnosti kapitalu jsou méfitkem schopnosti podniku
vytvaret nové efekty, dosahovat zisku pouzitim investovaného kapitdlu. Tyto ukazatele
pométuji vysledek efektu dosazeného podnikatelskou cinnosti podniku ke zvolené
srovnavaci zakladné, plati, Ze ¢im vyssi rentability podnik dosahuje, tim Iépe hospodafii

se svym majetkem a kapitalem. (Scholleova, 2008, s. 161)

Prvnim ze zékladnich ukazateli pro vypocet rentability je rentabilita celkového kapitdlu.
Casto byva oznaGovan také jako ukazatel ROA (z anglického Return on Assets).
Tento ukazatel je povaZzovan za zakladni méfitko rentability neboli finan¢ni vykonnosti
a vyjadiuje celkovou vykonnost spole¢nosti. (Hrdy a Horova, 2009, s. 125) Jindfichovska
a Blaha (2001, s. 268) uvad¢ji pro vypocet ukazatele nasledujici vztah:

provozni zisk
ROA = - — x 100 (%).
celkovi aktiva
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Rentabilita viastniho kapitalu (téz ROE z anglického Return on Equity) je dalSim casto
uzivanym ukazatelem rentability. Vyjadiuje efektivnost reprodukce kapitalu vlozeného
vlastniky. Sleduje, kolik ¢istého zisku pfipada na jednu korunu investovanou vlastniky
spole¢nosti. (Scholleova, 2008, s. 162) Jindfichovska a Blaha (2001, s. 268) uvad¢ji vztah
pro vypocet ukazatele ROE:

Cisty zisk

ROE = 100 (%).
0 vlastni kapital * (%)

Ukazatel rentability trzeb (t¢Z ROS z anglického Return on Sales) udava, kolik K¢ zisku
podnik vytvofi z jedné koruny trzeb (Scholleova, 2008, s. 162). Obecné pro tento ukazatel
plati, Ze ¢im vyssi je hodnota ukazatele, tim Iépe. Na druhou stranu plati, Ze nizka hodnota
tohoto ukazatele doprovazena rychlym obratem zdsob a vysokym objemem trzeb miize

byt pfiznivéjsi, nez opaény jev. (Hrdy a Horova, 2009, s. 126) Vztah pro vypocet ukazatele
ROS uvadi Vranova (2008, s. 47):

EAT
ROS = ——— * 100 (%).
trzby

3.2.4 Aktivita

Ukazatele aktivity se predevsim vyuzivaji pro fizeni aktiv. Tyto ukazatele informuji o tom,
jak spolecnost vyuziva jednotlivé majetkové Casti. Zda spolecnost disponuje rozsahlymi
kapacitami, které zatim ne ptiliS vyuziva, nebo naopak zda je rychlost obratu ptilis vysoka,
coz muze byt signalem, ze spole¢nost nemé dostatek produktivnich aktiv. Lze pracovat se
dvéma typy ukazatelti aktivity, a to poctem obratd nebo dobou obratu. (Kislingerova a kol.,
2007, s. 93) Ukazatel poctu obratii neboli obratovosti informuje o poctu obratek za urcité
obdobi, tedy kolikrat pfevysSuje ro¢ni trzby hodnotu polozky, jejiz obratovost je pocitana.
Cim vys3i je pocet obratek, tim krat$i dobu je majetek vazan ve spolednosti a obvykle se
i zvySuje zisk. Ukazatel doby obratu vyjadfuje prumérnou dobu trvani jedné obratky
majetku. Snahou by mélo byt co nejvice tuto dobu zkratit, tzn. maximalizovat obratky
a minimalizovat dobu obratu. (Scholleova, 2008, s. 164) Obecné vztahy pro vypocet
ukazatelll aktivity uvadi Vranova (2008, s. 40):

) Triby
Obratka =

prislusné aktivum (pasivum)’

prislusné aktivum (pasivum)
trzby za 1 den

Doba obratu =
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3.3 Rozdilové ukazatele

Rozdilové ukazatele predstavuji rozdil mezi dvéma absolutnimi ukazateli. Mezi nej¢astéji

pouzivané rozdilové ukazatele patfi:

e (isty pracovni kapital,

e (Cisté pohotové prostiedky — vypocitaji se jako rozdil mezi pohotovymi penéznimi
prostiedky (tzn. Penize v hotovosti a na bankovnich tc¢tech) a okamzité splatnymi
zavazky,

e Cisty penézni majetek — predstavuje kompromis mezi ukazateli CPK a CPP, protoze
mimo pohotovych prostiedkli zahrnuje do obé&znych aktiv také kratkodobé
pohledavky, které jsou ocisténé od nevymahatelnych pohledavek. (Hrdy a Horova,
2009, s. 123-124)

Cisty pracovni kapital

Cisty pracovni kapital (CPK) piedstavuje ob&zna aktiva o¢isténa o zavazky spole¢nosti,
které je nutno v nejblizsi dobé uhradit. Konkrétné se jednd o tu ¢ast obéznych aktiv, ktera
je financovéana dlouhodobymi zdroji. Jednd se o vyznamny ukazatel platebni schopnosti
podniku. Pro CPK plati, Ze ¢im vyssi je, tim vétsi by méla byt pti dostate¢né likvidnosti
jeho slozek schopnost podniku hradit své finanéni zavazky. (Hrdy a Horova, 2009, s. 123)
Vypocet CPK uvadi Scholleova (2008, s. 172):

CPK = ob&iné aktiva — kratkodobé zavazky

Kladna vy$e CPK znamena dobrou finanéni pozici spoleénosti. Nabyva-li zaporné
hodnoty, znamena to, Ze kratkodoby cizi kapital pievySuje obézna aktiva. Tento
jev je povazovan za nezadouci. Toto pravidlo je oznacovano jako tzv. Zlaté bilancni
pravidlo, které zni: dlouhodobé vazany majetek musi byt kryt dlouhodobymi zdroji.
Kratkodobé véazany majetek muize byt financovan kratkodobymi nebo dlouhodobymi
zdroji. (Buchtova, 2003, s. 89)

3.4 Souhrnné ukazatele

Jednotlivé ukazatele finan¢ni analyzy mohou vypovidat o podniku pozitivné ¢i negativné.
Z tohoto dtivodu byly vyvinuty souhrnné ukazatele, které prostiednictvim jednoho ¢isla,
tedy souhrnného indexu, vyjadiuji celkovou financni charakteristiku spole¢nosti
(Scholleova, 2008, s. 175). Mezi nejpouzivanéjsi soustavy ukazatelll patii pyramidové

soustavy a uceloveé vybrané ukazatele, mezi které se tadi predikéni modely. Pyramidoveé
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soustavy ukazatelti predstavuji postupny rozklad vrcholového ukazatele. Tento rozklad se
zobrazuje v grafickém znazornéni. Jeho cilem je popsat vzajemné zavislosti jednotlivych
ukazatelli a kvantifikovat Ccinitele, které maji vliv na zvoleny vrcholovy ukazatel.
Nejznaméjsim pyramidovym rozkladem je Du Pont rozklad. Predikcni modely maji
diagnostikovat finan¢ni situaci spole¢nosti a nasledné¢ predpovédét jeji dalsi vyvoj.

Predikéni modely se déli do dvou zakladnich skupin, a to na:

e Bankrotni modely zjistuji, zda do urc¢ité doby spolecnost zbankrotuje. Vychazi
se zde zfaktu, Ze kazda firma ohrozena bankrotem vykazuje né&jakou dobu
pied touto udalosti symptomy typickymi pro bankrot, napiiklad se jedna
0 problémy s béznou likviditou ¢i s rentabilitou celkového vloZené¢ho kapitalu.
Mezi bankrotni modely se fadi napiiklad Altmantiv model nebo Index
davéryhodnosti.

e Bonitni modely jsou naopak zaméteny na diagnostice financniho zdravi spolecnosti.
Snazi se bodovym ohodnocenim vyslednych ukazatelii stanovit bonitu hodnocené
spolecnosti. Zakladem tohoto modelu je ptidéleni bodl jednotlivym ukazatelim
a jejich pramér ¢i soucet pak udava financni divéryhodnost spole¢nosti. U téchto
modeld je mozna srovnatelnost spolecnosti ptisobicich v jednom oboru podnikani.
Mezi nejznamé&jsi bonitni modely patéi napiiklad Kralicekuv Quicktest. (Hrdy
a Horova, 2009, s. 134-135)

3.4.1 Du Pont rozklad

Du Pont rozklad, nebo také jak uvadi Jindfichovska a Blaha (2001, s. 269) Du Pontiv
diagram, slouzi k identifikaci dopadii zmén jednotlivych polozek v rozvaze a ve vykazu
zisku a ztraty na ziskovost podniku. Pomoci tohoto rozkladu mohou manazefti ihned vidét,
co ovliviluje vrcholovy ukazatel — rentabilitu vlastniho kapitalu (ROE), a déle tento
rozklad ukazuje, zda zménu hodnot ROE ovliviiuje vice zména ziskovosti trzeb
nebo obratu celkovych aktiv (Vranova, 2008, s. 51). Hrdy a Horova (2009, s. 132) uvadgji

rovnici Du Pontova rozkladu v nasledujicim tvaru:

v v v

ROE = —= — % — = —* —% —

VK A VK T A VK
kde:

CZ = &isty zisk, VK = vlastni kapital, A = celkova aktiva, T = trzby.
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3.4.2 Altmaniv model

Altmanidv model (analyza) se stanovuje pomoci jediné¢ho c¢isla, neboli Z-skore, které
se sklada z péti ukazateli a zahrnuje v sob¢ rentabilitu, zadluzenost, likviditu i1 strukturu
kapitalu. Jednotlivym ukazatelim se pak pfifazuje jejich vaha. Neni ovSem pfesné,
kdyz se stejnym meétitkem méfi malé firmy a firmy obchodované na kapitdlovém trhu,
proto se Altmaniv model uvadi ve dvou verzich. Pro podniky neobchodované

na kapitdalovém trhu ma rovnice Altmanova modelu tvar:
Z=0171+X1+4+ 0,847 x X2+ 3,107 * X3 + 0,42 * X4 + 0,998 * X5,
kde:
X1 = ¢isty pracovni kapital/celkova aktiva,
X2 = nerozdéleny zisk z minulych let/aktiva,
X3 = EBID(zisk pred uroky a zdanénim)/aktiva,
X4 = vlastni kapital/cizi zdroje,
X5 = trzby/aktiva.

Pokud je Z-skore vétsi nez 2,9 firma je finanéné zdrava a v dohledné dobé neni ohroZena
bankrotem, kdyz se Z-skore pohybuje mezi 1,23 a 2,89 j pohybuje se v pasmu tzv. Sedé
zOny a nelze jednozna¢né rozhodnout a pokud se Z-skore pohybuje pod 1,23, firma neni

finan¢né€ zdrava a ohrozuje ji bankrot.

Pro podniky obchodované na kapitalovém trhu ma rovnice Altmanova modelu tvar:
Z=12xX14+14+«X2+33+xX3+0,6+X4+1=*X5,

kde:

X1 - X3 a X5 = stejny vyznam jako piedchozi,

X4 = trzni hodnota vlastniho kapitalu/icetni hodnota celkovych zavazk.

Pokud je Z-skore vétsi nez 2,99 firma je finan¢né zdrava a v dohledné dob¢ neni ohroZena
bankrotem, kdyz se Z-skore pohybuje mezi 1,81 a 2,99 pohybuje se v pasmu tzv. Sedé

zony a pokud je Z-skore nizsi nez 1,81, firmu ohrozuje bankrot. (Scholleova, 2008, s. 176)
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3.4.3 Index davéryhodnosti (IN05)

Hrdy a Horova (2009, s. 135) fikaji, Ze Index IN je stejné jako Altmaniv model vyjadien
rovnici, vniz jsou zafazeny pomérové ukazatele zadluzenosti, rentability, likvidity
a aktivity. Také zde je kazdému ukazateli pfifazena vaha. Postupem Casu se tento index

upravoval az na kone¢nou rovnici, ktera Ize vyjadrit nasledovné:
INO5 =0,13 * X1+ 0,04 * X2+ 3,97 * X3 + 0,21 * X4 + 0,09 * X5,
kde:
X1 = celkova aktiva/cizi zdroje,
X2 = EBID/nakladové troky,
X3 = EBID/celkova aktiva,
X4 = vynosy/celkova aktiva,
X5 = obézna aktiva/(kratkodobé zavazky + kratkodobé bankovni uvéry a vypomoci).

Pokud je hodnota indexu INOS5 nizsi nez 0,9 spole¢nost ma predpoklady k bankrotu. Pokud
jsou hodnoty mezi 0,9 a 1,6 spoleénost je v pasmu tzv. Sedé zony, tedy nebankrotuje

ani netvoii hodnoty, a pokud je hodnota ukazatele vyssi nez 1,6 podnik tvofi hodnoty.

3.4.4 Kralicekiv Quicktest

Kralicektiv Quicktest patfi k nejzndméj$im bonitnim modelim. Sklada se ze soustavy
Ctyf rovnic, na jejichz zdkladé se hodnoti situace ve spole¢nosti. Prvni dva ukazatele
hodnoti finan¢ni stabilitu spolecnosti, druhé dva zase hodnoti vynosovou situaci
spole¢nosti. Kralicekiiv Quicktest vychazi z rovnice:

(R1+ R2 4+ R3 + R4)
4 )

Hodnoceni finantni situace podniku =

kde:

R1 = vlastni kapital/celkova aktiva,

R2 = (cizi zdroje — KFM)/ nezdanény cash flow (zisk pied zdanénim + odpisy),
R3 = EBID/celkova aktiva,

R4 =nezdanény cash flow/provozni vynosy.
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Vysledktim se ptifadi body podle tabulky a vysledek je poté dan primérem bodi
za jednotlivé pomérové ukazatele. (Hrdy a Horova, 2009, s. 136-137)

Ukazatel Pocet bodu
0 bodu 1 bod 2 body 3 body 4 body

R1 0,0 améne¢| 0,0-0,1 0,1-0,2 0,2-0,3 | 0,3 a vice

R2 30 a vice 12-30 5-12 3-5 3 améné

R3 0,0 a mén¢| 0,0-0,08 | 0,08-0,12]0,12-0,15 (0,15 a vice

R4 0,0 améné¢| 0,0-0,05 [ 0,05-0,08 | 0,08-0,1 | 0,1 a vice
Hodnota indexu Stav podniku

R4 <1 Spatny podnik

1<R/4<3 Seda zona

R/4>3 velmi dobry podnik

Zdroj: Hrdy a Horova (2009, s. 137), vlastni zpracovani

Tab. 1. Bodovani a interpretace vysledku Kralicekova Quicktestu
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4 CHARAKTERISTIKA SPOLECNOSTI ZALESI A.S.

ZALESI a.s. je soukroma spole¢nosti se stoprocentni Gidasti ¢eského kapitalu. Spole¢nost
ma dlouholetou tradici. V rtiznych podobéach plisobi na ¢eském a evropském trhu od roku

1953. (Zélesi, © 2009-2015)

Sidlo: Luhacovice, Uherskobrodska 119, 763 26
IC: 001 35 143
datum zdpisu OR: 23. fijna 1950

®

ZALESI

LUHACOVICE

Zdroj: zalesi.cz, © 2009-2015

Obr. 1. Logo spolecnosti
Predmeét podnikani:

e podnikdni v zemédé€lské vyrobé€, véetné prodeje nezpracovanych zemédélskych
vyrobkil za ucely zpracovani a dalsiho prodeje,

e opravy silni¢nich vozidel,

e hostinska ¢innost,

e kosmetické sluzby,

e pediktra, manikura,

e masérské, rekondi¢ni a regeneracni sluzby,

e obrabecstvi,

e opravy ostatnich dopravnich prostiedkii a pracovnich stroja,

e vyroba, obchod a sluzby neuvedené v ptilohach 1 az 3 zivnostenského zakona,

e zamecnictvi a nastrojarstvi,

e vyroba nebezpecnych chemickych latek a nebezpecnych chemickych smési
aprodej chemickych latek a chemickych smési klasifikovanych jako vysoce
toxické a toxické,

e silni¢ni a motorova doprava. (Ministerstvo spravedinosti CR, © 2012—2014)



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 30

Politika spolecnosti je zaméfena na podporu rozvoje vsech aktivit, které smétuji
ke stalému zlepSovani kvality vyrobkd a poskytovanych sluzeb, zlepSovani zivotniho
a pracovniho prostiedi, bezpecnosti a ochrany zdravi pii praci. Zasady souvisejici
s politikou spolecnosti jsou zdvazné pro vSechny urovné spolecnosti, funkce, utvary

a zamé&stnance. (Zalesi, © 2009-2015)

Generalni feditel spole¢nosti Ing. Hampl (© 2009-2015) uvadi nasledvjici zdsady politiky

spolecnosti:

e Spokojenost zakaznika — prioritni zalezitost kazdého zaméstnance spolecnosti,

e Kvalita vyrobku — nabizeni bezvadnych vyrobkl a sluzeb zdkazniklim, jejichZ
pozadavky neustale rostou,

e Zapojeni zaméstnancu — velky diraz na spokojenost a motivaci zaméstnanct, jejich
profesni rozvoj a pozitivni vniméani pracovniho prosttedi. VSichni vedouci
pracovnici musi byt ptikladem v piistupu ke kvalit€¢, ochran¢ zdravi pfi praci
a ochrané zivotniho prostfedi a vytvaret podminky pro ostatni.,

o Zlepsovani pracovnich procesit a prevence — odstranéni veskerych chyb ¢innosti
spole¢nosti, jelikoZ prevence je ekonomictéjsi nez oprava naslednych chyb,

e Zapojeni dodavatelii — kontrola a sledovani vstupi do vyrobnich zavodl
spolecnosti, nasledné zamezeni vyroby a vzniku nekvalitniho vyrobku,

e Dlouhodobé cile spolecnosti — nastaveni systému, ktery neumozni vyrobit
a expedovat Spatny vyrobek nebo provést nekvalitni sluzby, zajistit bezpecnost
a ochranu zdravi vSech zaméstnancl, zaméfit veSkeré CcCinnosti na prevenci
znecistovani v oblasti ovzdusi a vodniho hospodafstvi, snizovani potieby vstupnich
surovin, minimalizace odpadl a prevence rizik a zlepSovani pracovniho prostiedi
ve spolecnosti a zivotniho prostiedi v okoli spolecnosti,

o Kratkodobé cile spolecnosti — musi byt meéfitelné a vyhodnotitelné, navrhy
kratkodobych cili v oblasti kvality, zivotniho prostfedi a bezpecnosti prace
vychazejicich z politiky spole¢nosti, zpracovavaji kazdoroéné teditelé jednotlivych

utvaru.

Vizi spoleCnosti je Vytvorit efektivne fungujici organismus otevieny zméndam, schopny
obstat v narocném zakaznickém a konkurencnim domacim i zahranicnim prostredi.
Trvalym cilem spole¢nosti je pak napliiovani motta spole¢nosti: ZALESI — Partner jistoty —
Jjistota partnerstvi. (Zalesi, © 2009-2015).
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[ Valna hromada

[ Predstavenstvo [ Dozor¢i rada

[ Generalni reditel
Pravni Ekonomické , ., Personalni Oddérleni
o e o cels Zavody Sekretariat = qxeni Spravy
majetku
Zavod Z4avod Zavod Zavod Obchodni Hotel
Agro Kovo Obaly Plasty zavod Pohoda

Zdroj: Vlastni zpracovani

Obr. 2. Organizacni struktura spolecnosti

4.1 Historické mezniky spole¢nosti

V roce 1950 bylo zaloZeno Jednotné zemé&délské druzstvo Luhacovice. Nové jméno dostala
spole¢nost v roce 1973, kdy Kk stavajicimu jménu piibyva nazev Zalesi. Novym nazvem
je tedy: Jednotné zemédélské druzstvo Zalesi Luhacovice. Dal§im vyznamnym meznikem
pro spole¢nost se stal rok 1992, kdy vzniklo ZALESI druzstvo vlastnikii Luhadovice,
nasledné v roce 1993 byla zalozena spoleénost ZALESI s. r. 0. Formou pronajmu firmy
hospodati ZALESI druZzstvo vlastnikil az do roku 2005. Rok 1997 byl rokem zaloZeni
dcefiné spoleénosti ZALESI s. r. 0. a to spole¢nosti AG ZALESI a. s. V roce 2005 doslo
ke zméndm pravnich forem. ZALESI druzstvo vlastnikii se zménilo na akciovou
spole¢nost ZALESI DV a. s. a ZALESI s. r. o. se také zménilo na akciovou spoleénost
snazvem ZALESI ZL a. s. Dalsi velké zmény probihaly v roce 2006, kdy dochazi k fuzi
AG ZALESi a.s., ZALESI DV a.s. a ZALESI ZL a. s. na ZALESI a. s. Tuto pravni formu

ma spole¢nost dodnes.
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4.2 Charakteristika zavodu

Nejvyssim organem spole¢nosti je valnd hromada, ktera sestava z pfedstavenstva a dozorc¢i
rady. Generalnim feditelem spolecnosti je Ing. Josef Hampl, ten je zaroven i1 pfedsedou
piedstavenstva. Jednotlivé zavody tvofi Sest samostatnych jednotek. Kazdy zavod je tvoien
feditelem v cele, administrativnimi a technickymi pracovniky a déle jednotlivymi

pracovniky ve vyrobg.

4.2.1 Zavod Kovo

Dlouhodobou tradici zavodu je strojirenska vyroba, kterd se provadi v zavodu Kovo
jiz od roku 1977. Specializaci tohoto zavodu je zajiSténi kompletniho vyvoje polotovari
Z hliniku (hlinikové profilové tyc€e, odlitky z hliniku a slitin hliniku), dale pak ndkup
polotovarti pro vyrobky z hliniku. Vyroba probihd na vysoce vykonnych automatech
a na CNC obrabécich strojich. Zavod Kovo spolupracuje s vyznamnymi podniky, jako jsou
T1 Automative, Continental, Norgen, Parker a Zetor. (Zavod Kovo, © 2009)

Zavod Kovo sestava ze tii provozii, Kovo AD (vyroba rotacnich strojnich soucasti
na CNC), Kovo Zeus (specializace na obrabéni hliniku frézovanim) a Kovo Pozlovice

(vyroba strojnich souc¢ésti na konvencnich a CNC strojich).

4.2.2 Zavod Obaly

Zavod Obaly je se svou vice nez 25letou historii zaméfen na vyrobu laminatovych tub
pro kosmeticky, farmaceuticky a potravinaisky pramysl. Zaroven tento zavod disponuje
vlastnim grafickym studiem, které poskytuje zdkaznikim plnou asistenci po celou dobu

grafické a vyrobni ptipravy designu. (Zavod Obaly, © 2009)

Na internetovych strankach zavodu Obaly (Zavod Obaly, © 2009) je uvedeno
pét zakladnich pilifd, které souvisi s komplexnim servisem pro obchodni partnery.

Mezi tyto pilife patfi:

1. Spickovad kvalita, ktera je dosahovdna na plné automatickych strojich. Vyroba
je certifikovana a je zaruCena zdravotni nezavadnost veSkerych laminatovych tub.

2. Nadstandardni flexibilita a dodaci terminy, spoclivaji v zajistovani veSkerych
procesti od zpracovani grafiky az po vlastni vyrobu a transport hotovych vyrobki

k zakaznikovi.
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3. Sife sortimentu pokryvajici osm zakladnich priméri tub, riizné typy laminatovych
folii, krcky, uzavéry, laminatové tuby s hlinikovou nebo plastovou bariérou a také
moznost dekorace tub vcetné€ razby.

4. Top hygienické standardy, které odpovidaji nejpfisnéj§im pozadavkim
farmaceutického a potravinarského pramyslu a jsou v souladu s aktualnimi
smérnicemi a normami Evropské unie.

5. Orientace na zakaznika a zdkaznicky servis spo¢iva ve snaze poskytnout kazdému

obchodnimu partnerovi optimalni feSeni, Sité na miru.

4.2.3 Zavod Plasty

V roce 2008 byla dokoncena nova vyrobni hala pro zavod Plasty (Zalesi, © 2009-2015),
kterd disponuje nejmodernéjSimi technologiemi pro vyrobu plastovych komponenti
pro automobilovy, elektrotechnicky a obalovy pramysl, vyrobu technickych vylisku,
vyroba tubovych a lahvovych uzavért,, vyrobu uzavéri pro kosmetické obaly, montaze,
dokoncovaci operace, kompletace a baleni, svafovani platd ultrazvukem. Soucasti zavodu
Plasty je ivlastni nastrojarna a vstfikovna, ktera poskytuje sluzby, jako jsou navrhy
plastového vylisku, vypracovani technické dokumentace forem, vyroba prototypovych
nastrojli, vyroba sériovych nastrojii véetné odzkouSeni, poradenstvi pfi zpracovani plasti

a vyrob¢ forem. (Zavod Plasty, © 2009)

4.2.4 Hotel Pohoda

Spoleénost ZALESI a. s. je provozovatelem Wellness Hotelu Pohoda ****_ ktery prosel
celkovou rekonstrukci a znovu otevien byl v roce 2012. Hotel Pohoda **** se nachazi
v klidné ¢asti Luhacovic, nedaleko Pozlovické ptehrady. Soucasti hotelu je i stylova
restaurace, ktera nabizi nejriiznéjsi speciality domaci i zahrani¢ni kuchyné. Déle hotel
disponuje kongresovymi a party salonky a nabizi navStévnikim dokonaly odpocinek
Vv relaxa¢nim centru s asistovanymi procedurami, jako jsou masaze, koupele nebo zabaly.
Hotel také nabizi celoro¢né pristupny Wellness s plaveckym bazénem, vifivymi bazény

a Saunovym svétem. (Zalesi, © 2009-2015)

4.2.5 Obchodni zavod

Obchodni zavod zah4jil svou ¢innost v roce 1994 a stal se autorizovanym prodejcem
traktor znacky ZETOR. Postupem let rozsitil tento zavod sviij sortiment o prodej finskych

traktortt znacky VALTRA. Mezi dal$i proddvany sortiment patii rovnéz stroje a zafizeni
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na zpracovani pady a sklizel pice spole¢nosti POTTINGER. Tento zavod také
spolupracuje s rakousko-svycarskou firmou AEBI RASANT, ktera dodava zametaci
auniverzalni nosice TERRATRAC, které¢ jsou uplatiovany v komunalni sféfe,
ale i v zeméd¢lstvi. Navic tento zavod zabezpeCuje zaruéni i pozarucni servis vcetné

prodeje nahradnich dilt. (Obchodni zavod, © 2009)

426 Zavod Agro

Zavod Agro je historicky nejstarSi vyrobni ¢innost spolecnosti, avSak v soucasnosti tvoii
pouze cca 2-3 % z celkového obratu ZALESI a. s. Vyméra obhospodafované pudy
podléhajici dotacim ¢ini 1 530 ha, pfevaznou ¢ast plochy tvoii louky a pastviny. Pouze ¢ast
se vyuziva jako orna puda, ktera slouzi k produkci vlastnich krmiv. Hlavnim zaméfenim
zavodu Agro je chov masnych krav. Stavy hovéziho dobytka se v dobé letni pastvy

pohybuji od 900 do 1000 kust. (Zalesi, © 2015)

Déle tento zavod provozuje maloobchodni prodejnu zemédélskych a zahradkaiskych
potieb. Mezi sortiment zboZzi patii potfeby pro zahradkafe a chovatele, krmiva a krmné
dopliiky osiva a hnojiva, ptipravky na ochranu rostlin, ale 1 pracovni od€vy a rizné naradi.

(Zavod Agro, © 2009)
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5 HORIZONTALNI A VERTIKALNI ANALYZA SPOLECNOSTI

V této kapitole je provedena horizontalni a vertikalni analyza rozvahy a vykazu zisku
a ztraty. Tyto dva dokumenty jsou pro spolecnost velmi dileZité, nebot’ poskytuji piehled
0 hospodateni spole¢nosti. Nachazeji se zde tabulky s vypocty jednotlivych analyz

za sledované obdobi (tj. roky 2012-2014), které jsou doplnény o komentaie a grafy.

5.1 Analyza rozvahy

Analyza rozvahy je rozdélena do dvou c¢asti, na analyzu aktiv a analyzu pasiv. Hodnoty
pro jednotlivé vypocCty jsou Cerpany z rozvah spole¢nosti z let 2013 a 2014. Tyto rozvahy
jsou k nahlédnuti v ptilohach PIl a PIV.

5.1.1 Analyza aktiv

Celkova aktiva spolenosti méla ve sledovaném obdobi rhstovy charakter. Primérné
Vv téchto letech vzrostly kazdy rok o vice nez 2,5 %. Nejvyssi polozku aktiv ve spolecnosti
ZALESI a. s. tvotil ve viech sledovanych letech dlouhodoby majetek, ktery mél po celou
dobu podil vétsi nez 50 % (v roce 2012 ¢inil DM 381 055 tis. K¢, vroce 2013 ¢inil
415 543 tis. K¢ a v roce 2014 poklesl na 379 868 tis. K¢&). Nejvétsi narst dlouhodobého
majetku byl zaznamenan vroce 2013, kdy vzrostl o 34488 tis. K¢ V tomto roce
spole¢nost nakoupila stroje a piistroje v hodnoté 95 892 tis. K& a pozemKy v hodnoté
3125 tis. K¢.

Nejvétsi polozku dlouhodobého majetku tvoril dlouhodoby hmotny majetek, ktery byl
zastoupen na celkovém dlouhodobém majetku vice nez 99 %. Toto procento je ve vSech
letech nejvice tvoieno polozkami stavby (ty Cinily v roce 2012 52,5 %, v roce 2013 mirné
Klesly na 49,5 % a v roce 2014 se hodnota pohyboval na téméf 52 %) a samostatné movité
véci a soubory movitych véci (ty se pohybovaly vroce 2012 na hodnoté téméf 23 %,
v roce 2013 na hodnoté mirn¢ pies 40 % a v roce 2014 byla hodnota mirn¢ pies 36 %).
Vysoky nardst zaznamenaly samostatné movité véci a soubory movitych véci v mezi lety
2012 a 2013, kdy vzrostly o vice nez 59 %, ale pak mezi lety 2013 a 2014 zaznamenaly
mirny pokles o 16 %. Dlouhodoby nehmotny majetek se ve sledovanych letech postupné
snizoval primérné o 38 % (tj. 859 500 K¢) a dlouhodoby financni majetek spolecnost

ve sledovanych letech vitbec neevidovala.
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Obezny majetek tvoril ve vsech sledovanych letech vice nez 40 % celkovych aktiv.
V horizontalni analyze l1ze pozorovat, Ze obézny majetek mél rastovy charakter, coZ bylo
Z nejvetsi casti zpusobeno rustem zasob. Ty ve sledovaném obdobi vzrostly témér o 20 %
(tj. 22 583 tis. K¢). Dale byla vyse obézného majetku tvofena kratkodobymi pohledavkami.
Mezi lety 2012 a 2013 byl zaznamenan narast o 30,47 % (38 872 tis. K¢) a nasledné mezi
lety 2013 a 2014 pokles o téméi 13 % (21 357 tis. K¢). Celkova vyse obézného majetku
spolecnosti byla ve sledovaném obdobi také znac¢né ovlivnéna kratkodobym finanénim
majetkem, ktery mezi lety 2012 a 2013 klesl o vice nez 39 % (tj. 17 055 tis. K¢) a nasledné
mezi lety 2013 a 2014 vzrostl téméf o 115 % (tj. 30 183 tis. K¢). Pohyb kratkodobého
finanéniho majetku ovlivnila nejvice polozka Gty v bankach, nebot’ se na tomto Uctu
ve sledovanych letech skokov€ ménily hodnoty, v roce 2012 méla spole¢nost na tctech
bankach 42 694 tis. K&, v roce 2013 hodnota zna¢né klesla na 25 726 tis. K¢ a v roce 2014
byl zaznamenan nartst na ¢astku 55 864 tis. K¢. Pokles v roce 2013 byl zpusoben zejména
zménou kurzu EUR/CZK. Na konci roku 2013 se tato zmeéna kurzu projevila
ve spole¢nosti nizS§im zlistatkem na devizovém Uc¢tu. Proto v tomto roce spole¢nost cerpala
revolving. Posledni poloZka, ktera tvofila obézny majetek, byly dlouhodobé pohledavky, ty
tvofily ovSem pouze minimalni ¢ast obézného majetku, v priméru za sledované obdobi

to bylo 0,21 %.

Casové rozliseni aktiv tvotilo hodnotu celkovych aktiv ve sledovaném obdobi primérné
pouze 1,21 %, a to konkrétné v roce 2012 a 2014 byla jeho hodnota téméf stejnd, pouze
v roce 2013 klesla na 0,59 % z celkovych aktiv, coz bylo zptisobeno poklesem nakladi
pristich obdobi, a v roce 2014 byly naklady pfistich obdobi nizsi nez v roce 2013, ale doslo

K ristu pfijmu pfistich obdobi.
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Poloska Abs "('L‘tt';; .Vl?g')drem Relativni vyjadieni (v %)
2013/2012 | 2014/2013 | 2013/2012 | 2014/2013
Aktiva celkem 51 778 733 7,63 0,10
DIl. majetek 34 488 -35 675 9,05 -8,59
DNM -782 -937 -28,06 -46,73
DHM 35 270 -34 738 9,32 -8,40
DFM 0 0 0,00 0,00
ObéZny majetek 23 363 29 700 8,14 9,57
Zasoby 1539 21 044 1,33 17,94
DL pohledavky 7 -170 2,58 -61,15
Kr. pohledavky 38 872 -21 357 30,47 -12,83
KFM -17 055 30 183 -39,36 114,87
Casové rozliSeni -6 073 6 708 -58,69 156,95
Zdroj: Interni dokumenty spole¢nosti [2014-2015]
Tab. 2. Horizontdlni analyza aktiv

Polozka (v %) 2012 2013 2014
Aktiva celkem 100,00 100,00 100,00
Pohledavky za upsany ZK 0,00 0,00 0,00
Dlouhodoby majetek 56,18 56,92 51,98
DNM 0,73 0,48 0,28
DHM 99,27 99,52 99,72
DFM 0,00 0,00 0,00
ObéZny majetek 42,30 42,50 46,52
Zasoby 40,34 37,80 40,69
Dlouhodobé pohledavky 0,09 0,09 0,03
Kratkodobé pohledavky 44,47 53,64 42,68
KFM 15,10 8,47 16,61
Casové rozi§eni 1,53 0,59 1,50

Zdroj: Interni dokumenty spole¢nosti [2014-2015]

Tab. 3. Vertikalni analyza aktiv
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Graf 1. Struktura aktiv

5.1.2 Analyza pasiv

Celkovda pasiva spole¢nosti byla tvofena z nejvétsi ¢asti vlastnim kapitalem a cizimi zdroji.
Ve sledovaném obdobi méla ristovy charakter, coz bylo ddno hlavné zvySenim cizich

zdrojt.

Cizi zdroje Vroce 2012 tvotily 46,04 % celkovych pasiv, 47,94 % v roce 2013 a v roce
2014 tvotily 50,92 % celkovych pasiv. Ve sledovanych letech vzrostly cizi zdroje témét
0 18,5 % (tj. 59 852 tis. K¢&). Tento rust byl dan hlavné ristem dlouhodobych zavazka, ty
tvotily pramérné jen 14,5 % cizich zdroju, ale celkove v téchto letech vzrostly 0 214,95 %
(tj. 67 735 tis. K¢&). Hodnota byla dana ptedev§im ristem polozky zavazky — ovladajici
a fidici osoba, kterd v roce 2014 ¢inila 63 452 tis. K¢ (v letech 2012 a 2013 byla tato
polozka nulova). Déle byly dlouhodobé zavazky tvoteny z velké ¢asti odloZzenym datiovym
zavazkem, ktery ve sledovanych letech tvofil primérné 38,66 % (19 898 tis. K¢)
dlouhodobych zavazkl. Druhou polozkou ovliviiyjici ve sledovanych letech cizi zdroje
byly bankovni uvéry, které tvotily témét 55 % cizich zdroju v roce 2012, mirné pies 60 %
cizich zdroju v roce 2013 a téméf 45 % cizich zdroju v roce 2014. Mezi lety 2012 a 2013

tedy bankovni v€ry zaznamenaly rust o vice nez 23 % (tj. 39 681 tis. K¢&) a naopak mezi
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lety 2013 a 2014 pokles o témét 21 % (44 226 tis. K¢&). Nartst bankovnich uvéra v roce
2013 byl zplsoben cerpanim revolvingového uvéru. Cizi zdroje byly dale tvofeny
kratkodobymi zavazky, které tvotily ve sledovanych letech primérné téméi 32 %, ale
jejich pohyb byl minimalni. Mezi lety 2012 a 2013 poklesly o 1,38 % a mezi lety 2013
a 2014 zase vzrostly o skoro 3 %. Posledni polozkou tvofici cizi zdroje byly rezervy, které
byly v roce 2012 na Castce 4 992 tis. K¢, ale v roce 2014 uz byly na nulové hodnoté. Jedna
se o kazdoro¢né¢ ucCtovanou rezervu na dan zpfijmu, kterd se meéni V zdvislosti

na ptredpokladaném vysledku spole¢nosti.

Viastni kapital spole¢nosti mél ve sledovaném obdobi klesajici charakter. Podil na cizich
zdrojich byl v roce 2012 témét 53,5 %, v roce 2013 se mirn¢ snizil na 51 % a v roce 2014
byl témét 49 %. Nejveétsi polozkou tvorici vlastni kapital byl zakladni kapital. Ten tvofil
Vv letech 2012 a 2014 vice nez 39 %, pouze v roce 2013 byl tento podil niZsi, protoze doslo
kjeho snizeni zdGvodu odkupu vlastnich akcii. Toto snizeni <¢inilo 0,34 %
(t]. 479 000 K¢). Druhou nejvyssi polozkou tvorici vlastni kapital byly kapitalové fondy,
ovsem za sledované obdobi se jejich podil témét nezménil, pouze mezi lety 2012 a 2013
doslo k jejich snizeni o pfiiblizné 0,5 %. Dalsi polozkou, ktera méla vysoky podil
na vlastnim kapitalu, byl vysledek hospodafeni minulych let. Jeho podil na vlastnim
kapitalu byl ve sledovaném obdobi primérné necelych 19 % (tj. 69 191 tis. K¢) a cela jeho
hodnota tvofila nerozdéleny zisk minulych let. Do vlastniho kapitélu se také fadi vysledek
hospodateni béZzného obdobi. Ten tvofil ve spolecnosti primérné 9,5 %. Mezi lety 2012
a 2013 byl ale zaznamenan vyrazny pokles vysledku hospodafeni bézného obdobi, a to
42 % (tj. 14 781 tis. K<), ovsem v hned dalich letech 2013 a 2014 doslo meziro¢né
K nartstu o 137 % (27 877 tis. K¢&). Rezervni, nedélitelny a ostatni fondy se za sledované

obdobi nezménily a zistaly stale na stejné hodnoté 31 424 tis. K¢.

Casové rozliseni pasiv tvofilo jen minimalni podil. V letech 2012 a 2013 byl podil
Casového rozliSeni na celkovych pasivech pouze kolem 0,5 %. V roce 2014 byl podil jeste
nizsi, a to 0,19 %.
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Potoska Abs "(';‘tt‘i‘; ‘Vlyé'g)d"e“‘ Relativni vyjadieni (v %)

2013/2012 | 2014/2013 | 2013/2012 | 2014/2013
Pasiva celkem 51778 733 7,63 0,10
Vlastni kapital 13 225 -18 551 3,62 -4,94
Zakladni kapital -479 0 -0,34 0,00
Kapitalové fondy 469 0 0,54 0,00
Rez.,Ned.,Ost. fondy 0 0 0,00 0,00
VH min. let 27 916 -46 428 42,26 -49,41
VH bézmé obdobi -14 781 27 877 -42,20 137,17
Cizi zdroje 37 681 22171 12,07 6,33
Rezervy -4 934 -58 -98,84 0,00
Dlouhodobé¢ zavazky 4 436 63 299 16,18 198,77
Kratkodobé zavazky -1 502 3 156 -1,38 2,95
Bankovni tivéry 39 681 -44 226 23,17 -20,97
Casové rozliSeni 972 -2 887 29,66 -67,95

Zdroj: Interni dokumenty spolec¢nosti [2014-2015]

Tab. 4. Horizontalni analyza pasiv

Polozka (v %) 2012 2013 2014
Pasiva celkem 100,00 100,00 100,00
Vlastni kapital 53,48 51,48 48,89
Zakladni kapital 39,32 37,82 39,79
Kapitalové fondy 24,15 23,43 24,64
Rez.,Ned.,Ostatni fondy 8,66 8,36 8,79
VH minulych let 18,21 25,00 13,31
VH bémé obdobi 9,65 5,39 13,47
Cizi zdroje 46,04 47,94 50,92
Rezervy 1,62 0,02 0,00
Dlouhodobé zavazky 8,78 9,10 25,57
Kratkodobé zavazky 34,79 30,62 29,64
Bankowvni avéry 54,83 60,27 44,79
Casové roziSeni 0,48 0,58 0,19

Zdroj: Interni dokumenty spole¢nosti [2014-2015]

Tab. 5. Vertikalni analyza pasiv
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Graf 2. Struktura pasiv

5.2 Analyza Vykazu zisku a ztraty

Tato kapitola se zabyva horizontalni a vertikalni analyzou vykazu zisku a ztraty. Cleni se
do dvou casti, na analyzu nakladl a analyzu vynost. Polozky pouzivané v této kapitole
jsou Cerpany z vykazu zisku a ztraty (dale jen VZZ) spole¢nosti z let 2013 a 2014, ty jsou
K nahlédnuti v ptiloze Plll a PV.

Ve VZZ spoleénosti ZALESI a. s. se vyskytuje velké mnozstvi polozek s nulovou
hodnotou nebo polozky, jejichz hodnota je velmi nizka. Proto se nasledujici kapitola

zabyva pouze polozkami, které maji ve VZZ vysoky podil.

5.2.1 Analyza naklada

Pro vypocet analyzy nakladii je nutné znat celkové néaklady za jednotlivd sledovana
obdobi. Vroce 2012 C¢inily celkové naklady 778 460 tis. K&, vroce 2013 ¢Einily
869 367 tis. K¢ a v roce 2014 byla jejich hodnota nejvyssi, ¢inily 892 239 tis. K¢.

Z horizontalni analyzy VZZ je patrné, ze ve sledovaném obdobi celkové ndklady

spole¢nosti mély rostouci charakter. Za toto obdobi celkové vzrostly o 113 909 tis. K¢
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(tj. 0 14,31 %). Tento narlst byl zpisoben nartstem provoznich ndkladii, ty v roce 2012
tvofily 97,53 %, vroce 2013 tvofily 96,82 % a v roce 2014 tvotily 98,65 % celkovych
naklada. Dale pak byly celkové ndklady ¢asteCné tvoieny financnimi naklady (maximalni
podil na celkovych N se pohyboval na hodnoté necelych 3 %). Mimoradné ndklady

ve sledovaném obdobi ve spolecnosti nevznikaly.

Provozni naklady vzrostly ve sledovaném obdobi 0 122 546 tis. K& (tj. 15,67 %). Nejvetsi
podil na ristu téchto ndkladl maji jeho dvé nejvétsi slozky, a to vykonova spotieba
a osobni naklady. Vykonova spotifeba ve sledovaném obdobi zaznamenala nardst
0 72 669 tis. K¢ (tj. 17,18 %). Vyssi podil této hodnoty tvofil rast mezi lety 2013 a 2014,
kdy doslo ke zvyseni spotfeby materialu a energie a rustu nakladt na poskytovani sluzeb.
Rust osobnich nakladi (0 25408 tis. K¢, tj. o 15,23 %) byl zplsoben zejména ristem
mzdovych nékladi, které vzrostly 0 témét 20 % za sledované obdobi a rlistem naklada
na socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi, které vzrostly témét o 16 % za sledované
obdobi). Dalsi polozka tvofici provozni naklady je ZC prodaného dlouhodobého majetku
a materidlu. ZC prodaného materidlu méla ve sledovaném obdobi rostouci charakter
a celkove vzrostla o 25,78 %. ZC prodaného dlouhodobého majetku mezi lety 2012 a 2013
klesla o téméf 20 %, coz bylo dano poklesem trzeb z prodeje dlouhodobého majetku,
snizila se tedy zistatkova cena prodaného dlouhodobého majetku, a to o 89,40 %.
Mezi lety 2013 a 2014 vzrostla ZC prodaného dlouhodobého majetku a materialu témert
0 14 %.

Absolutni vyjadreni Relativni vyjadreni (v %)

Polozka (v tis. K¢)
2013—2012 | 2014-2013 | 2013—2012 | 2014-2013

Celkové N 90 907 23 002 11,68 2,63
Provozni N 84 087 38 459 11,10 457
N vynaloZent na 61772 | -43759 86,30 -32,81
prodané zbozi

Vykonova spotfeba 10471 62 198 2,53 14,65
Osobni néklady 14 482 10 926 9,00 6,23
ZC prodancho DM a -10 800 6 094 19,77 13,90
materialu

Finan&ni N 9 669 ~12 928 63,33 51,80

Zdroj: Interni dokumenty spole¢nosti [2014—-2015]

Tab. 6. Horizontalni analyza nakladii
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PoloZka (v %) 2012 2013 2014
Celkové N 100,00 100,00 100,00
Provozni N 97,53 96,82 98,65
N vynaloZené na prodané zbozi 9,19 15,34 10,04
Vykonova spotieba 53,21 48,85 54,57
Spotieba materidlu a energie 82,57 84,24 84,08
Shuzby 17,43 15,76 15,92
Osobni naklady 20,66 20,17 20,87
Mzdové naklady 70,39 70,67 72,55
Odrvneny ¢lentim organti spol. a 263 2.42 0.57
druzstva
N na soc. zabezp. a zdrav. poj. 24,39 24,38 24,40
Socialni naklady 2,59 2,53 2,48
Odpisy DNM a DHM 5,64 6,23 6,32
7ZC prodaného DM a materialu 7,02 5,04 5,60
ZC prodaného DM 29,02 0,38 1,02
Prodany material 68,48 99,62 98,98
Finan¢ni N 1,96 2,87 1,35
Mimoradné N 0,00 0,00 0,00

Zdroj: Interni dokumenty spolec¢nosti [2014-2015]

Tab. 7. Vertikalni analyza nakladu
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5.2.2 Analyza vynosi

Pro analyzu vynost je nutné znat celkové vynosy za jednotliva sledovana obdobi. V roce
2012 cinily celkové vynosy 813 484 tis. K¢, vroce 2013 cinily 889 610 tis. K¢
avroce 2014 wvzrosty na 940359 tis. K¢ Vsouhrnu celkové vynosy vzrostly
0126 875tis. K¢ (tj. o 15,06 %). Znejvétsi Casti byly tvofeny provoznimi vynosy.
Finan¢ni vynosy tvofily maximalné necelych 1,5 % a mimofadné vynosy ve spolecnosti

nevznikaly.

Provozni vynosy v roce 2012 tvotily 99,12 %, v roce 2013 tvorily 98,53 % a v roce 2014
tvorily 99,64 % celkovych vynost, mély tedy rostouci charakter. Celkové ve sledovaném
obdobi vzrostly o 130 632 tis. K¢ (tj. o 15,6 %). Nejvyssi podil na ristu provoznich
vynosil maji vykony, které mély ve sledovaném obdobi rhstovy charakter a vzrostly
0 135932 tis. K¢ (tj. 0 21,62 %). Na zvySeni vykonil se podilely hlavné trzby za prodej
vlastnich vyrobkli a sluzeb, které tvofi témét 100% podil celkovych vykont.
Ve sledovanych letech se tyto trzby zvysily o 136 736 tis. K¢ (tj. 0 21,98 %). Trzby
za prodej DM a materidlu mezi lety 2012 a 2013 poklesly o témét 38 %. Tento pokles byl
zpusoben piedevSsim poklesem DM (byl
042 091 tis. K&, tj. 97,5 %). Také narust trzeb za prodej DM a materialu mezi lety 2013

trzeb  z prodeje zaznamenan pokles
a 2014 byl nejvice ovlivnén trzbami z prodeje DM (vzrostly o 326 000 K¢, tj. 30,5 %).
Trzby zprodeje materidlu v thrnu ve sledovaném obdobi vzrostly o 14 610 tis. K¢

(tj. 0 27,04 %).

Absolutni vyjadieni i
Polozka (v tis. K&) Relativni vyjadreni (v %)
2013-2012 | 20142013 | 20132012 | 20142013
Celkové V 76 126 50 749 9,36 5,70
Provozni V 70 199 60 433 8,71 6,89
Trzby za prodej zbozi 68 148 -46 156 80,65 -30,24
Vykony 39 848 96 084 6,63 14,99
Triby za prodej DM a | o5 554 8 370 -37,88 14,37
materialu
Finan¢ni V 5 926 -9 723 83,09 -74,46

Zdroj: Interni dokumenty spolecnosti [2014—-2015]

Tab. 8. Horizontalni analyza vynosii
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PoloZka (%) 2012 2013 2014
Celkové V 100,00 100,00 100,00
Provozni V 99,12 98,53 99,64
Trzby za prodej zbozi 10,39 17,16 11,32
Vykony 73,91 72,06 78,39
Trzby za prodej vl. vyrobki a sluzeb 98,36 100,10 98,77
Zména stavu zasob vl ¢innosti 1,20 -0,66 0,85
Aktivace 0,43 0,56 0,37
Trzby z prodeje DM a materidlu 11,53 6,55 7,09
Trzby z prodeje DM 46,02 1,84 2,10
Trzby z prodeje materialu 53,98 98,16 97,90
Ostatni provozni vynosy 3,30 2,76 2,84
Finanéni V 0,88 1,47 0,35
Mimoradné V 0,00 0,00 0,00

Zdroj: Interni dokumenty spole¢nosti [2014—-2015]

Tab. 9. Vertikalni analyza vynosii
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Graf 4. Struktura vynosii

Celkové naklady a celkové vynosy v sledovaném obdobi ve spolecnosti rostly, coz bylo
dano hlavné ristem provoznich ndkladii a vynost. Nejvyssi podil na ristu provoznich
nakladii nesla vykonova spotieba, jejiz vySi ovlivnila spotieba materialu a energie

S podilem vice nez 80 % a sluzby, které v priméru ¢inili 16,37 % vykonové spotieby.
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Dale se na provoznich nakladech z vice nez 20 % podilely osobni néklady. Osobni naklady
byly nejvice ovlivnény mzdovymi naklady, které tvofily vice nez 70 % osobnich nakladt
andklady na socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi. Ty tvofily mirné pies 24 %

osobnich nakladu.

Rast celkovych vynost ve spolecnosti byl z nejvétsi ¢asti ovlivnén provoznimi vynosy,
které ve vsSech sledovanych letech tvofily vice nez 98 % celkovych vynosi. Vyse
provoznich vynost byla dana predevsim vysokym podilem vykoni, ty €inily vice nez 72 %

a trzeb za prodej zbozi, které tvotily vice nez 10 %.

I kdyz ve sledovaném obdobi celkové néklady rostly, rostly i vynosy a proto spole¢nost
vzdy dosahovala kladného vysledku hospodateni (zisku), ktery vroce 2012 ¢inil
35 024 tis. K¢, vroce 2013 vyrazné Kklesl na 20 243 tis. K¢ a vroce 2014 jeho hodnota
vzrostla na 48 120 tis. K¢.
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6 FINANCNI ANALYZA VYBRANYCH UKAZATELU

Kapitola fesi analyzy jednotlivych vybranych ukazateld. Nachdzi se zde tabulky
s polozkami, které byly pouZity pro vypocty ukazateli. Hodnoty téchto polozek jsou
Cerpany z rozvah a vykazu zisku a ztraty spolec¢nosti z let 2013 a 2014. Tyto dokumenty
jsou k nahlédnuti v pfiloze PII-PV. Pro jednotlivé vypocty jsou pouzity vztahy, které jsou

soucasti teoretické ¢asti. Tyto vypocty jsou usporadany v tabulkach a nasledné i v grafech.

6.1 Analyza zadluZenosti

Polozka (v tis. K¢) 2012 2013 2014

Celkova aktiva 678 326 730 104 730 837
Ciz zdroje 312 310 349 991 372 162
Vlastni kapital 362 739 375 864 357 313

Zdroj: Interni dokumenty spole¢nosti [2014-2015]

Tab. 10. Polozky pro vypocet zadluzenosti

Polozka 2012 2013 2014
Celkova zadluzenost (%) 46,04 47,93 50,92
Koeficient samofinancovani (%) 53,48 51,48 48,89
Mira zadluzenosti vlastniho kapitalu 0,86 0,93 1,04
Mira finan¢ni samostatnosti 1,16 1,07 0,96
Urokové kryti 7,74 5,27 8,32

Zdroj: Vlastni zpracovani

Tab. 11. Vypocet analyzy zadluzenosti

Celkova zadluzenost by se méla idealné¢ pohybovat mezi 30—60 %. Tato hodnota byva
zptesiovana nékdy na 40 % nebo 50 %. Jak je patrné z tabulky, ve sledovanych letech byl
trend celkové zadluZenosti spole¢nosti ZALESI a. s. rostouci, coz je zptisobeno vyssi
mirou vyuzivani cizich zdroju. V letech 2012 a 2013 byla celkova zadluZenost v rozmezi
4648 %, nasledné v roce 2014 byl piekrocen 50% podil vyuzivani cizich zdroji. Tato
zadluZenost je zpusobena nardstem dlouhodobych zavazki v roce 2014, kdy vznikl
zavazek vucéi akcionaiim o 63 452 tis. K¢. Spole¢nost by méla zacit podnikat kroky

minimalné ke snizovani zadluZenosti pod hodnotu 50 %.
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Koeficient samofinancovani je dopliikovym ukazatelem k ukazateli celkové zadluzenosti.
Jejich soucet by mél tvofit 100 %. Vysledna hodnota ukazatele vyjadiuje miru kryti
majetku spole¢nosti vlastnimi zdroji. V letech 2012 a 2013 spole¢nost ZALES] a. s.
financovala majetek vlastnimi zdroji v rozmezi 51-53 %. V roce 2014 byl tento podil
nejnizsi, a to 48,89 %, coz potvrzuje vysledek predchoziho ukazatele v roce 2014, kdy

vzrostla celkova zadluZzenost a spole¢nost financovala své aktivity pfevazné cizimi zdroji.

Hodnoty v %
A B O1 0101
DOWOFRN

46 o
2012 2013 2014

o Celkova zadluzenost

=0=K oeficient samofinancovani

Zdroj: Vlastni zpracovani

Graf 5. Celkova zadluzenost a koeficient

samofinancovani

Mira zadluzenosti viastniho kapitalu obecné tika, ze ¢im je vétsi podil zdvazki ve finan¢ni
struktufe firmy, tim je hodnota ukazatele vys§i. Ve spole¢nosti ZALESI a. s. ma tento
ukazatel ve sledovanych letech rostouci charakter. Roste tedy podil zavazkl ve finan¢ni
struktufe spole¢nosti, to souvisi i srostouci zadluzenosti spole¢nosti. Jak je patrné
z tabulky, mira zadluZenosti vlastniho kapitalu vzrostla ve sledovanych letech z 0,86

az na 1,04.

Mira financni samostatnosti je ukazatel, ktery je prevracenou hodnotou k miie
zadluZenosti vlastniho kapitdlu. Pokud tedy tento ukazatel roste, mira zadluZenosti
vlastniho kapitalu klesé a naopak. Jelikoz mira zadluzenosti vlastniho kapitalu spolecnosti
roste, tak mira finanéni samostatnosti klesa. Vzhledem Kk rostouci mife zadluZenosti

spole¢nosti pomér vlastniho kapitalu k cizim zdrojiim poklesl z 1,16 na 0,96.

Ukazatel urokového kryti ukazuje, kolikrat by firma ze svého zisku uhradila droky.
Doporuc¢ené hodnoty tohoto ukazatele by se mély pohybovat kolem 5. Spole¢nost

ZALESia. s. sevesledovanych letech pohybovala piesné vrozmezi doporudenych
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hodnot. Nejnizsich hodnot dosahla v roce 2013, kdy hodnota se ukazatele pohybovala
na hodnoté 5,27, coz znamend, ze spolecnost by v tomto roce byla schopna uhradit uroky

5,27krat. V letech 2012 a 2014 by spolecnost uhradila uroky 7,74krat a 8,32krat.

Dle vyslednych hodnot ukazatelt zadluZenosti lze pozorovat, e spole¢nost ZALESI a. s.
ve sledovanych letech zvyS$ila podil cizich zdroji, coz znamena zvyseni celkové
zadluzenosti spolecnosti. V roce 2014 byla celkova zadluzenost dokonce vyssi nez 50 %.
OvSem diky pozitivnim vysledkim ukazatele urokového kryti je patrné, Ze spole€nost

nema problémy s uhradou trokd.
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Graf 6. Mira zadluzenosti VK, mira financni samostatnosti

a urokove kryti

6.2 Amnalyza likvidity

PoloZka (v tis. K¢&) 2012 2013 2014
Kratkodoby finan¢ni majetek 43 330 26 275 56 458
Kratkodobé pohledavky 127 581 166 453 145 096
Obézny majetek 286 924 310 287 339 987
Kratkodobé zavazky 108 666 107 164 110 320
Kratkodobé uveéry 88 570 101 960 57 000

Zdroj: Interni dokumenty spole¢nosti [2014-2015]

Tab. 12. Polozky pro vypocet likvidity
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Polozka 2012 2013 2014
Likwvidita III. stupné 1,45 1,48 2,03
Likvidita II. stupné 0,87 0,92 1,20
Likvidita 1. stupné 0,22 0,13 0,34

Zdroj: Vlastni zpracovani

Tab. 13. Vypocet analyzy likvidity
Likvidita /Il stupné ukazuje, kolikrat ob&Zzny majetek pokryva kratkodobé dluhy
spolecnosti, doporucené hodnoty se pohybuji mezi 1,5 a 2,5. Ve sledovanych letech
spole¢nost ZALESI a. s. dosahla hodnot 1,45-2,03. V roce 2014 by spole¢nost dokonce
uhradila kratkodobé dluhy obéznym majetkem vice nez dvakrat, coz je pozitivni znak

pfedevsim pro véftitele spolecnosti.

Doporucena hodnota likvidity II. stupné by se méla pohybovat mezi 0,7-1,0 a fika, do jaké
miry je spoleCnost schopna uhradit své dluhy, aniz by musela prodavat své zasoby.
Hodnoty tohoto ukazatele se ve sledovanych letech pohybovaly mezi 0,87 a 1,20. Tyto
hodnoty znamenaji, Ze spole¢nost by v roce 2012 a 2013 byla nucena prodat ¢ast zasob,
aby byla schopna uhradit kratkodobé dluhy. Vroce 2014 se tento ukazatel dostal
do pozitivnich hodnot. Spole¢nost tedy byla schopna hradit kratkodobé dluhy, aniz by byla

nucena odprodat ¢ast svych zasob.

Likvidita 1. stupné informuje o tom, jak je firma schopna svymi nejlikvidnéjsimi aktivy
uhradit své kratkodobé dluhy. Doporucené hodnoty se pohybuji mezi 0,1 a 0,2.
Ve sledovanych letech spolecnost tyto hodnoty spliiovala.
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Graf 7. Likvidita
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Na zakladé vysledkli analyzy likvidity lze konstatovat, Ze spole¢nost nema problémy
s thradou kratkodobych dluhti. Pouze v letech 2012 a 2013 vysledky likvidity II. stupné
ukazaly, ze by spolecnost musela odprodat ¢ast svych zasob, aby byla schopna uhradit

kratkodobé dluhy.

6.3 Analyza rentability

PoloZka v (tis. K¢) 2012 2013 2014
Celkova aktiva 678 326 730 104 730 837
Vlastni kapital 362 739 375 864 357 313
Dlouhodobé zavazky 24 410 31 846 95 145
Trzby za prodej zboZzi 84 496 152 644 106 488
Trzby za prodej vl. vyrobku a sluzeb 591 408 641 728 728 144
Zisk 35 024 20 243 48 120

Zdroj: Interni dokumenty spole¢nosti [2014-2015]

Tab. 14. Polozky pro vypocet analyzy rentability

Polozka (v %) 2012 2013 2014
ROA 5,16 2,77 6,58
ROE 9,66 5,39 13,47
ROS 5,18 2,54 5,77

Zdroj: Vlastni zpracovani

Tab. 15. Vypocet analyzy rentability

Rentabilita celkového viozeného kapitilu (ROA) znamena podil provozniho zisku nebo
podil zisku po zdanéni K celkovym aktivim a vyjadiuje celkovou efektivnost podniku.
V tomto piipad€¢ byl pouzit zisk po zdanéni. Nejniz§i ROA dostdhla spolecnost v roce
2013, kdy 1 K¢ vlozeného kapitalu vynesla spole¢nosti 2,77 halétu zisku. Tento pokles byl
zpusoben nejniZz§im provoznim ziskem za sledované obdobi, coZ zplsobil pokles trzeb
z prodeje dlouhodobého majetku a materidlu. Nejvyssi hodnoty dosdhla ROA v roce 2014,
kdy 1 K¢ vlozeného kapitalu piinesla spolecnosti 6,58 haléit zisku. Rist ROA v tomto
roce byl zptisoben riistem trzeb za prodej vlastnich vyrobkt a sluzeb a ¢aste¢né také ristem
trzeb z prodeje materidlu, a to 1 pres narist ndkladi vtomto roce (nejvyssi nariist

zaznamenala vykonova spotieba a osobni naklady).
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Rentabilita vlastniho kapitilu (ROE) vyjadiuje vynosnost kapitalu, ktery do spole¢nosti
vlozili akcionafi. Jak je patrné z tabulky nejvice spolecnosti vynesl vlastni kapital v roce
2014, kdy na 1 K¢ vlastniho kapitalu ptipadalo témét 13,50 haléit zisku. Nejnizsich
hodnot pak tento ukazatel dosahl v roce 2013, coz bylo stejné jako u piedeslého ukazatele
zpusobeno poklesem provozniho zisku a také snizenim finan¢niho vysledku hospodareni.

V roce 2013 vynesla 1 K¢ vlastniho kapitalu 5,39 halétu zisku.

Rentabilita trzeb (ROS) udava, kolik K& zisku podnik vytvoii zjedné koruny trzeb.
Jak tomu bylo i ptedchozich ukazatell rentability, byly hodnoty ROS nejnizsi v roce 2013.
V tomto roce dosahovaly na hodnotu 2,53 %, tedy 1 K¢ trzeb vynesla 2,53 halétu zisku.

Ve sledovaném obdobi dosahovaly sledované ukazatele rentability kladnych hodnot.
V roce 2013 byly tyto hodnoty sice nejnizsi, ale celkové ve sledovaném obdobi doslo
k ristu vSech pocitanych ukazatelti rentability. Lze tedy konstatovat, ze spolecnost je

rentabilni a je zde pfedpoklad k dal§imu ristu rentability spole¢nosti.
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Graf 8. Ukazatele rentability
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6.4 Ukazatele aktivity

PoloZka (v tis. K¢) 2012 2013 2014

Trzby za prodej zbozi 84 496 152 644 106 488

Trzby za prodej vl. vyrobki a sluzeb 591 408 641 728 728 144

Celkova aktiva 678 326 730 104 730 837

Zasoby 115 742 117 281 138 325

Kratkodobé pohledavky 127 581 166 453 145 096
Zdroj: Interni dokumenty spolec¢nosti [2014-2015]

Tab. 16. Polozky pro vypocet ukazatelii aktivity
2012 2013 2014
PoloZzka Doba obratu Doba obratu Doba obratu
Obratk Obratk Obratk
ratka (ve dnech) ratka (ve dnech) ratka (ve dnech)

Aktiva 1,79 204,30 1,09 335,47 1,14 319,61
Zasoby 5,84 62,50 6,77 53,89 6,03 60,49
Pohledavky| 5,30 68,90 4,77 76,48 5,75 63,45
Zavazky 6,22 58,68 7,41 49,24 7,57 48,24

Zdroj: Vlastni zpracovani

Tab. 17. Vypocet ukazatelii aktivity

Obratka aktiv udava, kolikrat za rok se celkova aktiva obrati v trzby. Primérné hodnoty
tohoto ukazatele se pohybuji od 1,6 do 2,9. Doporuc¢ovanych hodnot dosahovala spole¢nost
pouze Vv roce 2012, kdy se obratka aktiv pohybovala na hodnoté 1,79. V letech 2013 a 2014
byly hodnoty obratky aktiv nizsi, coz pro spole¢nost znamenalo, ze drzela pftili§ vysoky
stav majetku. V tomto piipadé by bylo pro spole¢nost vhodnéjsi ¢ast majetku odprodat

nebo pfipadné zvysit trzby.

Pro obratovost zasob plati, ze ¢im je vySsi obratka zasob a krat$i doba obratu zdsob, tim
1épe pro spole¢nost. Kdyz se bude sledovat obratovost zasob spole¢nosti ZALESI a. s. Ize
pozorovat, ze mezi lety 2012 a 2013 doSlo ke zvySeni obratek témét o 1 obratku a zaroven
doslo ke sniZzeni doby obratu témét o 9 dnti. Tento jev je pro spole¢nost pozitivni, ovSem
hned v dal$im roce doslo k mirnému poklesu obratek zasob o 0,74 a k prodlouzeni doby
obratu o skoro 7 dnu, coZ je pro spole¢nost negativni. PoCet obratek by se mél zvySovat

a doba obratu snizovat.
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Ukazatel obratovosti pohleddvek vypovida o tom, kolikrat a za jak dlouho se pohledavky
pfeméni na penézni prostiedky, tedy za jak dlouho firma dostane za tyto pohledavky
zaplaceno. Ukazatel obratovosti zdavazkii fika, jaka je prumérna doba splatnosti zavazku.
Plati, ze by jeho hodnota méla byt vzdy vyssi nez doba splatnosti pohledavek. To znamena,
ze pokud je doba splatnosti zavazkt del$i nez doba splatnosti pohledavek, mize podnik
hradit své zavazky ze zdrojt, které ziskal inkasem pohledavek. Kdyz je tomu naopak, musi
spole€nost hradit své zadvazky z vlastnich zdrojii a ¢ekat, zda dojde k inkasu pohledavek,
coz mize byt pro spoleCnost velmi nepiijemné, zvlasté pak, kdyz obchoduje s novymi

obchodnimi partnery.

Hodnoty ukazatele obratovosti zdvazki ve spole¢nosti ZALESI a. s. ukazuji, Ze doba
splatnosti zavazkt kazdym rokem klesa. Ve sledovaném obdobi byl zaznamenan pokles
témet o 10 dnti, avSak doba splatnosti pohleddvek prvni dva sledované roky vyrazné rostla
témer o 8 dnil a vroce 2014 klesla na hodnotu témét 63 dnil, coz je pokles o 13 dni.
V obdobi sledovanych let byla priimérné doba splatnosti zavazkl ptiblizné 52 dni, naopak
prameérnd doba splatnosti pohledavek byla 69 dnii. To znamend, ze primérmné v téchto

sledovanych letech byl rozdil mezi splatnosti zavazka a pohledavek 17 dni.

Pro spolecnost tento jev neni idealni, protoZze musela hradit splatné zavazky z vlastnich
zdrojii, proto by se méla snazit dobu splatnost zavazkt prodlouzit nebo naopak tlacit
na obchodni partnery, aby splaceli své =zavazky dfive. Pohledavky spole¢nosti
ZALESI a. s. by mély byt hrazeny v kratgich intervalech. Lze konstatovat, Ze idealni stav

by byl opak toho, co bylo zjisténo vypocty.

V nasledujicich grafech lze pozorovat pohyb obratek a doby obratu vybranych polozek

(zé&sob, pohledavek a zavazki).
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Graf 9. Obratky zdsob, pohledavek a zavazku
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Graf 10. Doba obratu zasob, pohledavek a zdvazkii
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6.5 Cisty pracovni kapital

Aktiva Pasiva

Dlouhodoby majetek Dlouhodobé zdroje financovani

Obezny majetek Kratkodobé zdroje financovani

CPK (v tis. K&)

2012 89 688
2013 101 163
2014 172 667

Zdroj: Vlastni zpracovani
Tab. 18. Cisty pracovni kapitdl
Cisty pracovni kapital spoleénosti ZALESI a. s. byl ve viech sledovanych letech kladny,
coz znaci dobry stav spolecnosti. V teorii se tento stav nazyva konzervativni piistup,
coZ znamena, ze spolecnost pouziva ke kryti kratkodobych potieb kratkodobé 1 dlouhodobé

finan¢ni zdroje. Spolecnost je tedy prekapitalizovand. V tomto ptipadé Ize fici,

ze spoleCnost je stabilni a malo rizikova.

Hodnoty CPK ve sledovanych letech se postupné zvysuji, coz znamena, Ze spole¢nost se
tak kryje proti ptipadnym problémtm s likviditou. Ov§em drzeni tak vysokych hodnot
CPK miize byt pro spoleénost v disledku i negativni, protoze drzeni dlouhodobych zdrojt
je pro spole¢nost draz§i. Na druhou stranu pro véfitele se spoleénost diky vysokému CPK

jevi jako dobry obchodni partner.

6.6 Souhrnné ukazatele

Souhrnné ukazatele slouzi jako shrnuti a upfesnéni jednotlivych ukazatel, jelikoz ale tyto
ukazatele nékdy mohou byt zavadéjici a vypovidat o spolecnosti pozitivné nebo negativné.
Proto bude v nasledujici kapitole vypocitan jeden bankrotni a jeden bonitni predikéni
model. Ty shrnou finan¢ni situaci spole¢nosti a poskytnou tak ucelenéjsi pohled

na financni zdravi spole¢nosti.
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6.6.1 Altmaniav model

Z divodu ptesnéjSiho ureni Altmanova modelu byly vysledky ve sledovaném obdobi
zaokrouhlovany na Ctyii desetinna mista. Vysledky tohoto modelu se tedy v roce 2012
pohybovaly na hodnoté 1,7731, vroce 2013 byl vysledek mirné nizsi, hodnota ¢inila
1,7671 a v roce 2014 byla hodnota Altmanova modelu nejvyssi, a to 1,843 1.

Vsechny tyto hodnoty se pohybovaly V rozmezi tzv. Sedého pasma, tedy pasma, kdy nelze
jednozna¢né urcit, zda spole¢nost prosperuje ¢i spé&je k bankrotu. Hodnoty Altmanova
ukazatele se ovSem pohybovaly v horni hranici Sedého pasma a ve sledovaném obdobi
meély témét rostouci charakter (mezi lety 2012 a 2013 doslo k poklesu ukazatele pouze

0 Sest tisicin).

6.6.2 Kralicekiv Quicktest

Kralicekiiv Quicktest pocita hodnoceni financni situace podniku. Hodnoty tohoto ukazatele
se pohybovaly ve sledovanych letech nasledovné: v roce 2013 byla hodnota ukazatele 2,75
a vroce 2012 a roce 2014 byl ukazatel na hodnoté¢ 3. Hodnota z roku 2013 se podle
tabulek pro interpretaci Kralicekova Quicktestu fadi do tzv. Sedé zony, tedy zony, kdy
nelze jednozna¢né urcit finan¢ni situaci podniku. Roky 2012 a 2014 dosahovaly hodnoty,

ktera je pfesné€ na rozhrani mezi Sedou zoénou a fazenim podniku mezi velmi dobré.

Pro vypocty souhrnného hodnoceni spole¢nosti byly vybrany dva modely, bonitni
a bankrotni. Oba ukazaly, Ze spolecnost se pohybuje v horni hranici prostfedniho intervalu,
Vtzv. Sedé zoné. Dokdzaly tak, Ze je vhodnd podrobnéjsi analyza spolecnosti, kterd se
nachazi v predchazejicich kapitolach, ale také poukazaly na to, ze financni zdravi

spole¢nosti se kazdym rokem zvysuje, coz je pro spole¢nost velmi pozitivni jev.

3 r .\./.
s 20 T
524 t
821 +
T 18 ¢ o o .

15
2012 2013 2014
O Altmanuv model

=0—Kralicekiv Quicktest

Zdroj: Vlastni zpracovani

Graf 11. Souhrnné ukazatele
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7 SHRNUTIi A NAVRHY

Spole¢nost ZALESI a. s. se fadi mezi velké podniky. Podnikatelska ¢innosti spolednosti
se pohybuje od zemédé&lskych Ccinnosti, pfes vyrobu komponentl pro kosmeticky,
farmaceuticky, potravinafsky a automobilovy prumysl a prodej traktori a komunalni
techniky az po provozovani ¢étythvézdickového hotelu. Jelikoz je tato podnikatelska
¢innost velmi rozsahl4d a nesourodd, je pro spole¢nost nutnosti znat jeji financni zdravi,

tedy znat prehled o svém hospodafteni.

Hlavnim cilem bakalaiské prace bylo posouzeni finan¢niho zdravi spolecnosti

ZALESI a. s.

Po provedeni horizontalni a vertikalni analyzy rozvahy je patrné, ze celkova aktiva i pasiva
spole¢nosti ve sledovanych letech rostla. Rast aktiv byl zplisoben ristem obézného
majetku, ktery za sledované obdobi vzrostl o 53 063 tis. K¢ (tj. 0 17,71 %). OvSem v tomto
obdobi rostly také cizi zdroje. Jejich hodnota se zvysila o 59 852 tis. K& (tj. o 18,04 %),
coz bylo zptisobeno rustem dlouhodobych zavazkd, zejména pak ristem zévazkl
za ovladajici a tidici osobou. Vysledky ukazatele celkové zadluzenosti ukazaly, ze se cizi
zdroje ve sledovaném obdobi podilely primémé 48 % na financovani spole¢nosti.
Tato hodnota byla tvofena zejména bankovni uvéry a kratkodobé zavazky. Spolecnost
ve sledovaném obdobi kryla svij majetek primémé 52 % z vlastnich zdroju.

Ve sledovaném obdobi doslo také k rozpusténi rezerv.

Analyza ukazateld likvidity ukazala, Ze spolecnost ve sledovaném obdobi neméla
problémy s likviditou 1. az III. stupné, coz znamend, ze spole¢nost by dokazala uhradit
svym obéznym majetkem kratkodobé dluhy. Hodnoty ukazatelli nejsou piili§ vysoké,

spole¢nost tedy nedrzi velké mnozstvi obézného majetku.

Ukazatele rentability ve sledovaném obdobi vzrostly. Rentabilita vlastniho kapitalu (kromé
roku 2013) dosahovala vysokych hodnot 9,66 % v roce 2012 a 13,47 % v roce 2014. Tyto
vysoké hodnoty jsou dany jednak lepSim vysledkem hospodafeni a zvySujici

se zadluZenosti, kterd do jisté miry rentabilitu vlastniho kapitalu zvysuje.

Vysledné hodnoty obratovosti aktiv dosahovaly doporuc¢enych hodnot pouze v roce 2012.
V dalsich letech 2013 a 2014 jiz hodnoty poklesy pod hodnoty doporucené, coz bylo
zpusobeno nartastem celkovych aktiv. Z vyslednych hodnot doby obratu zavazkl
a pohledavek je zfejmé, ze spole¢nost méla ve sledovaném obdobi kratSi dobu splatnosti

zavazkl, nez pohledavek. Musela tak hradit své zavazky z vlastnich zdroji. Lze doporucit
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prodlouzeni splatnosti zavazkli a snizit dobu splatnosti pohledavek. To lze zajistit lepsi
evidenci odbératelli. Toto opatfeni zajisti splaceni zavazkd penéZnimi prostiedky

ziskanymi od odbérateld.

Cisty pracovni kapital ve sledovaném obdobi kazdym rokem rostl. Spolecnosti by tedy
po thradé vsech svych kratkodobych zavazkii zbyly prosttedky pro zajisténi bé&zného
provozu. Vysokd hodnota cistého pracovniho kapitdlu by mohla sniZovat rentabilitu

spole¢nosti, coz ovsem vysledné hodnoty ukazatell rentability nepotvrdily.

Souhrnné ukazatele dokazaly urcitou nutnost provadét pravidelné ve spole¢nosti financni
analyzu, pro kontrolu finan¢ni situace, nebot’ se jeho hodnoty nachéazely v Sedé zoné.
Jelikoz se ale hodnoty pohybovaly v horni hranici, spole¢nosti bankrot nehrozi a ristovy

charakter souhrnnych ukazatelti ukazal na zlepSujici se finan¢ni zdravi spolecnosti.

Vétsina pocitanych ukazatelli se pohybovala v rozmezi doporucenych hodnot. Spole¢nost
byla ve sledovanych letech rentabilni, 1 pies 48% zadluzenost. Po vypoctech trokového
kryti bylo dokazano, Ze tato zadluzenost je pro spolecnost do jit¢ miry vyhodnd, nebot
spole¢nost nemé problémy s tthradou trokii. Ukazatele likvidity se ve sledovaném obdobi
prumérne pohybovaly v doporucenych hodnotach. Obrat aktiv byl spise pod doporu¢enymi

hodnotami (hodnotu splnil pouze v roce 2012).

Vypocty ukazateli ukédzaly na dobry financni stav spole¢nosti, jelikoz vSechny
z pocitanych ukazatelt mély rostouci charakter. Je ovSem nutné, aby spole¢nost pracovala

na udrZeni téchto hodnot.
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ZAVER
Hlavnim ukolem této prace bylo posouzeni finan¢niho zdravi spole¢nosti. Tedy ur¢eni, zda
je spolecnost ziskova ¢i zadluzena, jaka je doba obratu aktiv, zasob, pohledavek ¢i zavazkl

nebo zda je spolecnost likvidni, nebot” vSechny tyto ukazatele podavaji piehled

0 hospodaieni spolec¢nosti a ovlivituji rozhodovani vedeni spole¢nosti.

Prace je rozdélena do dvou casti, teoretické a praktické. Teoretickd ¢ast objasnila zdkladni
pojmy, které souvisi s financni analyzou spolecnosti. Nejprve zde byla naznacena historie
vzniku finan¢ni analyzy, jeji definice a definice uzivateld finan¢ni analyzy. Dalsi Cast se
zabyvala definovanim zdroji pro financ¢ni analyzu, byly popsany dokumenty, které jsou
potieba pfi zpracovavani finan¢ni analyzy. Jednalo se po stru¢ny popis rozvahy, vykazu
zisku a ztraty, prilohy k ucetni zavérce a cash flow a bylo zde feceno né&kolik slov
0 vyro¢ni zprav€. Nakonec byly popsany ukazatele finan¢ni analyzy. Bylo uvedeno jejich
¢lenéni na absolutni, pomérové, rozdilové a souhrnné ukazatel. Kazda z téchto skupin byla

podrobnéji popsana a doplnéna o zpusob jejich vypoctu.

V Gvodu praktické &asti byla popsana spoleénost ZALESI a. s. Byl zde uveden piedmét
podnikani spoleCnosti, jeji firemni politika, kratkodobé a dlouhodobé cile. Jelikoz
spolecnost na ¢eském trhu piisobi jiz fadu let, bylo zde naznaceno nékolik mezniki z jeji
dlouhé historie. V dalsi ¢asti byla uvedena organizacni struktura spole¢nosti a nasledné
byly popsany jednotlivé zavody.

vvvvvv

vénovano nékolik kapitol. Prvni kapitola finan¢ni analyzy spolecnosti se zabyvala
horizontalni a vertikalni analyzou. Tato analyza byla provedena u rozvahy a vykazu zisku
a ztraty. Zde byly uvedeny analyzy aktiv a pasiv, nakladt a vynosd. Dale byla provedena
analyza vybranych finan¢nich ukazateli. Byly pocitany ukazatele zadluzenosti, likvidity,
rentability, aktivity a ¢isty pracovni kapital spolenosti. Na zavér byly spocitany

dva souhrnné ukazatele.

Na zaklad¢ vertikdlni analyzy byl dokazan kazdoro¢ni rust aktiv i pasiv. Rust na strané
aktiv byl dan riistem obéZzného majetku a pasiva se zvysila na zékladé ristu podilu cizich
zdrojl, zvlasté bankovnich uvéri. I pfes rast cizich zdroji, kdy vysledky ukazatelii
zadluzenosti ukéazaly primérnou zadluzenost spolecnosti 48 %, nadéle spolecnost kryje
sviy majetek vice nez z 50 % vlastnimi zdroji. Vysledky analyzy téchto vybranych

ukazatelii se vétSinou pohybovaly v doporu¢enych hodnotich. Vysledky ukazatele
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urokového kryti ukazaly, Ze spolecnost nemé problémy s uhradou téchto zavazkt. Dale
vysledky vypocti ukazaly, Ze spoleCnost nema problémy s likviditou. Hodnoty nebyly
prilis vysoké, coz pro spolecnost znamena, Zze nedrzi nadmérné mnozstvi obézného
majetku. Ukazatele rentability dosahovaly kladnych hodnot, a i pres slabsi rok 2013
celkové za sledované obdobi vzrostly. Vypocty obratovosti a doby obratu zavazkl
a pohledavek ukazaly, Ze spole¢nost musi hradit své zavazky dtive, nez dostane zaplaceno
od svych odbératelt. Kryje tedy své zavazky z vlastnich zdroji. OvSem (¢isty pracovni
kapital spole¢nosti byl ve vSech sledovanych letech kladny. Spole¢nosti by tedy po thrad¢
vsech svych kratkodobych zavazkl zlstaly prostfedky pro zajisténi bézného provozu.
Souhrnné ukazatele se pohybovaly v pozitivnich hodnotach, které spiSe ukazuji na dobry

stav podniku, coZ potvrdily 1 vypocty pifedchozich ukazatel.
Na zékladé vypocta byla proto spole¢nosti:

e navrzena uprava dodavatelsko-odbératelskych vztaht, konkrétn€ snizeni doby
splatnosti pohledavek a zvySeni doby splatnosti zavazkd,
e doporuceno udrzet stavajici hodnoty ukazatelti zadluzenosti, rentability a likvidity,

e doporuceno pokracovat ve vypoctech ukazatelli financni analyzy.
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A Celkova aktiva

CP Cenné papiry

CPK Cisty pracovni kapital

CPP Cisté pohotové prostfedky

Ccz Cisty zisk

DFM Dlouhodoby finan¢ni majetek

DHM Dlouhodoby hmotny majetek

DNM Dlouhodoby nehmotny majetek

EAT Zisk po zdanéni (Cisty zisk)

EBID Zisk pied odectenim uroki a dani (provozni zisk)

INO5 Index davéryhodnosti

KFM Kratkodoby finan¢ni majetek

N Néklady
OP Opravné polozky
R Rezervy

ROA Rentabilita celkového kapitalu
ROE Rentabilita vlastniho kapitalu

ROS Rentabilita trzeb

T Trzby
\Y Vynosy
VK Vlastni kapital

\ 4 Vykaz zisku a ztraty

ZC Zustatkova cena
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PRILOHA PII: ROZVAHA ZA ROK 2013

Oznac AKTIVA Cisl. Bézné ticetni obdobi Minulé G¢.ob.
a b
AKTIVA CELKEM (02 +03 + 32 + 64)
A. Pohledavky za upsany zakladni kapital
B. Dlouhodoby majetek (.04 +13 +23)
B.I.  |[Dlouhodoby nehmotny majet. (.05 az 12)
B.I. 1.|Zfizovaci vydaje
2 |Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 006 0 0
3.|Software 007 11.375 9370 2005 2787
4.|Ocenitelnd prava 008 0 0
5.|Goodwill 009 0 0
6.|Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 010 565 565 0 0
7.|Nedokonéeny dlouh. nehmot. majetek 011 0 0 0 0
8.|Poskytnuté zalohy na dlouh. nehm. maj. 012 0 0
B.II. |Dlouhodoby hmotny majetek (i.14 az22) 013
B.IL 1|Pozemky 014 18 887 0 18 887 15761
2.|Stavby . 015 303 837 98 909 204 928 198 716
3.|Samost.movité véci a soubory mov.véci 016 645 084 479 121 165 963 104 276
4.|Péstitelské celky trvalych porosti 017 0 0
5.|Dospéla zvifata a jejich skupiny 018 12112 7 687 4425 3 883
6.|Jiny dlouhodoby hmotny majetek 019 295 295 295
7.|Nedokonceny dlouh. hmotny majetek 020 1173 0 1173 5489
8.[Poskytnuté zélohy na dlouh. hmot. maj. 021 1235 0 1235 30 840
9.|Ocenovaci rozdil k nabytému majetku 022 35 640 16 632 19 008
B.III. |Dlouhodoby finanéni majetek (¥.24 a2 31) 023 ; ol e
B.III.1JPodily v ovladanych a Fizenych osobach 024 0 0
2.[Podily v ticet.jednot. pod podst. vlivem 025 0
3.|Ostatni dlouhod. cenné papiry a podily 026 17 17 0
Pijcky a avéry-ovladajici a Fidici osoba,
4.|podstatny vliv 027 0 0
Pajcky a avéry spolecnikiim, akcionatriim,
5.|¢lentim druZstva 028 0 0
6.[Jiny dlouhodoby finan¢ni majetek 029 0 0
7.|Pofizovany dlouhodoby fin.majetek 030 0 0
8.|Poskytnuté zalohy na dlouh.fin. majetek 031 0 0




Oznag, AKTIVA Cisl. Bézné ucetni obdobi Minulé G¢.ob.
fadku Brutto Korekce Netto Netto
a b (4 2
C. Obézna aktiva (.33 +40+49 + 59) 032 T
C.I. |Zasoby (.34 a2 39) 033
C.I. 1.|Material 034
2.|Nedokoncend vyroba a polotovary 035 12 238 46 12192 16 337
3.|Vyrobky 036 31501 0 31501 31268
4.|Mlada a ostatni zvitata a jejich skupiny 037 2677 0 2677 2946
5.|Zbozi 038 15 714 271 15 443 14 644
6.|Poskytnuté zalohy na zasoby 039 4103 4103 3034
C.II.  |Dlouhodobé pohledavky (£.41 az 48) 040 ik
C.II. 1{Pohledavky z obchodnich vztahi 041 170 170 160
2.|Pohledéavky - ovladajici a Fidici osoba 042 0 0
3.|Pohledavky - podstatny vliv 043 0 0
Pohledavky za spole¢niky,akcionéfi, ¢leny
4.|druzstva a za Gcastniky sdruzeni 044 0 0
5.|Dlouhodobé poskytnuté zalohy 045 108 108 111
6.|Dohadné téty aktivni 046 0 0
7.|Jiné pohledavky 047 0 0 0
8.|Odlozena dafiova pohledavka 048 0 0
C.III. |Kratkodobé pohledavky (£.50 a2 58) 049 i l 166 4 27
C.III.1)Pohledavky z obchodnich vztahii 050 157 531 3071 154 460 117 506
2.[Pohledéavky - ovladajici a fidici osoba 051 0 0
3.|Pohledavky - podstatny vliv 052 0 0
Pohled. za spol., akcionafi, leny druzstva a
4.|za G¢astniky sdruzeni 053 0 0
5.|Sociélni zabezp.a zdravotni pojisténi 054 0 0
6.|Stat - datiové pohledavky a dotace 055 2 822 2 822 616
7.|Kréatkodobé poskytnuté zalohy 056 497 497 762
8.[Dohadné ity aktivni 057 204 204 376
9.|Jiné pohledavky 058 8470 8470 8321
C.IV. |Kratkodoby finanéni majetek (.60 az 63) 059 301 5 3330
C.IV.1|Penize 060 549 549 610
2.|Uéty v bankach 061 25726 25726 42 694
3.|Kréatkodobé cenné papiry a podily 062
4.|Potizovany kratkodoby fin. majetek 063
D.I.  |Casové rozliseni (£65 a2 67) 064
D.I. 1|Naklady pristich obdobi 065
2.|Komplexni naklady ptistich obdobi 066
3.|Prijmy piistich obdobi 067
Kontrolni ¢islo (01 az 67) 999




Oznac. PASIVA Cisl. | Stav v b&zném tget.obd. | Stav v minulém uget.obd.
fadku
a b c 5 6
PASIVA CELKEM (1.69 +86 + 119) 068
A. Vlastni kapitdl ~ (#.70 + 74 + 79 + 82 + 85) 069
Al |Zékladni kapital (£.71 a2 73) 070
Al 1.|Zéakladni kapital 071 142 168 143 065
2.|Vlastni akcie a vlastni obchodni podily 072 0 -418
3.|Zmény zékladniho kapitalu 073
AL |Kapitdlové fondy #7522 78) 074 |
A.IIL.1.|Emisni 4Zio 075
2.|Ostatni kapitalové fondy 076 88 057 87 588
3.|Ocetlovaci rozdily z pfecenéni maj.a zav. 077 0
4.|Ocetiovaci rozdily z precenéni pti pfemén. | 078 0
5.|Rozdily z pfemén spole&nosti 079 0
Rezervni fondy, nedélitelny fond a
A.III. |ostatni fondy ze zisku (.80 + 81) 080
A.IIL.1{Z&konny rezervni fond / Nedglitelny fond | 081 31424 31424
2.|Statutarni a ostatni fondy 082 0
A.IV. [Vysledek hospodateni min.let (.83 + 84) 083
A.IV1.|Nerozdéleny zisk minulych let 084 93 972 66 056
2.|Neuhrazend ztrata minulych let 085
Vysledek hospodateni b&z.u¢.obd.
A.V. |[f01-(+70+74+79+82+86+118)] 086
B. Cizi zdroje (F87+92+103+115) | 087
B.I. |Rezervy (¥.88az91) | 088
B.I. 1.[Rezervy podle zvla$tnich prav. predpist 089
2.|Rezerva na diichody a podobné zévazky 090 0
3.|Rezerva na dail z ptijma 091 58 4992
4.|Ostatni rezervy 092 0
B.II. |Dlouhodobé zavazky (£.93 az 102) 093
B.II. 1)Z4avazky z obchodnich vztaht 094 0
2.|Zavazky - ovladajici a tidici osoba 095 0
3.|Zé&vazky - podstatny vliv 096 0
Zéavazky ke spolet., akcionaftim, ¢leniim
4.|druzstva a k t¢astnikiim sdruzeni 097 0
5.|Dlouhodobé ptijaté zalohy 098 0
6.|Vydané dluhopisy 099 0
7.|Dlouhodobé sménky k tihrad& 100 0
8.|Dohadné tigty pasivni 101 0
9.[Jiné zavazky 102 11092 9224
10.|OdloZeny danovy zavazek 103 20 754 18 186




Oznag. PASIVA Cisl. | Stav v b&ném t&et.obd. | Stav v minulém tdet.obd.
tadku
a b (v
B.III. (Kratkodobé zavazky (£.104 az 114) 104
B.III.1}Z&vazky z obchodnich vztahi 105 66 495 65305
2.|Zavazky - ovladajici a Fidici osoba 106 0 0
3.|Zéavazky - podstatny vliv 107 0
Zavazky ke spole¢.,akcionaitim, ¢lentim
4.|druzstva a k G¢astnikiim sdruZeni 108 20 489 16 785
5.|Zé&vazky k zamé&stnanctim 109 8493 8 525
6.|Zavazky ze soc.zabezp.a zdrav. pojisténi 110 4 440 4432
7.|Stét - datfiové zavazky a dotace 111 2 358 2139
8.|Kratkodobé ptijaté zalohy 112 2 667 8772
9.|Vydané dluhopisy 113 0
10.|Dohadné ¢ty pasivni 114 439 649
11.|Jiné zavazky 115
B.IV. |Bankovni uvéry (f.116 az 118) 116
B.IV.1{Bankovni tvéry dlouhodobé 117 108 963 82 672
2.|Kratkodobé bankovni uvéry 118 101 960 88 570
3.|Kratkodobé finanéni vypomoci 119
CI |Casové rozliseni .120+121) | 120
C.I. 1.|Vydaje ptistich obdobi 121
2.|Vynosy pristich obdobi 122
Kontrolni &islo (.68 az 121) 999

Sestaveno dne:

17.3.2014

Podpisovy zaznam statutarniho organu ucetni jednotky
nebo podpisovy zaznam fvzické osoby. kter4 ie fi¢etni iednotkou

a8

Predmét podnikéni
vyroba vyrobkii z plasti, kovovyroba

Pravni forma ucetni jednotky
akciovéa spolecnost

Pozn.:




PRILOHA PIII: VYKAZ ZISKU A ZTRATY ZA ROK 2013

22+25+26-27+28-29]

Provozni vysledek hospod. [f.11-12-17-18+19-

Oznac. TEXT Cislo Skute¢nost v tcetnim obdobi
radku
bézném minulém
a b c 1 2
1. |Trzby za prodej zboZi 01 152 644 84 496
A. 02 133 350 71578
+ |Obchodni marze (.01 -02) 03
. |Vykony (05+06+07) | 04
II.1. | Trzby za prodej vlast. vyrobkii a sluzeb 05 641 728 591408
2. [Zmeéna stavu zasob vlastni Einnosti 06 -4 219 7.227
3. |Aktivace ' 07 3583 2609
B. 08
B. 1. 09 357767 342 020
B. 2. 10 66 920 72 196
i Pfidana hodnota (£.03 + 04 - 08) 11
€. 12
G 1 13 123 894 113213
C 2 14 4236 4236
€. 3. 15 42 751 39224
C. 4. 16 4440 4166
D. 17 1108 2477
E. 18 54 541 43 922
III. [Trzby z prodeje dlouh. majetku a mater. 19 58 261 93 784
I11.1.| Trzby z prodeje dlouh. majetku 20 1073 43 164
Trzby z prodeje material 21 57 188 50 620
22 43 841 54 641
23 165 15 856
24 43 676 38 785
-898 2067
26 24 554 26 828
27 7 803 7 926
28 0 0
_____________ 0]




Oznac. TEXT Cislo Skute¢nost v t¢etnim obdobi
radku
bézném minulém
a b [+ 1 2
VI. |Trzby z prodeje cenn. papirti a podilii 31 0
3 32 0
VIL |Vynosy z dlouh.fin.majetku(t 34 +35 +36) 33
Vynosy z podili v ovlad. a fizenych osob.a v
VIL 1.|acet.jednot.pod podst.vlivem 34 0
Vynosy z ostatnich dlouhodobych cennych
2.|papirt a podild ; , 35 0
3.|Vynosy z ost.dlouh.finanéniho majetku 36 0
VIIL. |Vynosy z kratkodobého finan¢. majetku i 37 0
K. 38 0
IX. |Vynosy z ptecen. cen.papirti a derivati 39 0
L. 40 3695 115
M. 41 26 0
X. |Vynosové tiro 42 8 53
N. 43 6 607 6289
XI. |Ostatni finanéni vyno. 44 13 050 7079
0. 45 14 608 8 863
XII. |Pfevod finan¢nich vynost 46 0 0
P 47 0 0
Finanéni vysl.hosp.[r.31-32+33+37-38
* o [+39-40+41+42-43+44-45+46-47] 48
Q. 49
Q.1. 50 51 -5
2% 51 2 568 540
3l 52 58 4992
** | Vysledek hospod.za b&z.&in.(¥.30+48-49) 53
slde hospod. za i¢.obdobi (+/-)
(£.53 +59 - 60)
Vysledek hospod.pfed zdanénim (+/-)
(£.30 +48 + 54 - 55)
Kontrolni ¢islo (£.01az 62)
Sestaveno dne: Podpisovy z4znam statutarniho organu G&etni jednotky
23.4.2014 nebo podpisovy zdznam fyzické osoby, které je ugetni jednotkou
Predmét podnikani Pravni forma u¢etni jednotky Pozn.:
vyroba vyrobki z plasti, kovovyroba akciova spole¢nost




PRILOHA PIV: ROZVAHA ZA ROK 2014

Oznag. AKTIVA Cisl. Bézné ucetni obdobi Minulé u¢.ob.
fadku
a b c
AKTIVA CELKEM (.02 +03 +32 +64) 001
A. Pohledavky za upsany zakladni kapitél 002
B. Dlouhodoby majetek (.04 + 13 +23) 003
B.I.  [Dlouhodoby nehmotny majet. (.05 az 12) 004
B.I. 1.|Ztizovaci vydaje 005
2.|Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 006 0 0
3.|Software 007 11404 10 336 1068 2 005
4.|Ocenitelna prava 008 0 0
5.|Goodwill 009
6.|Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 010
7.|Nedokonceny dlouh. nehmot. majetek 011
8.[Poskytnuté zalohy na dlouh. nehm. maj. 012
B.II.  [Dlouhodoby hmotny majetek (t.14 az22) 013
B.II. 1|Pozemky 014 21190
2.|Stavby 015 304 423 108 740 195 683 204 927
3.|Samost.movité véci a soubory mov.véci 016 655900 516 685 139 215 165 963
4.|Péstitelské celky trvalych porostl 017 0 0
5.|Dospéla zvifata a jejich skupiny 018 12 680 8 647 4033 4426
6.|Jiny dlouhodoby hmotny majetek 019 295 295 295
7.|Nedokon¢eny dlouh. hmotny majetek 020 4128 0 4128 1173
8.|Poskytnuté zalohy na dlouh. hmot. maj. 021 0 0 0 1235
9.|Ocenovaci rozdil k nabytému majetku 022 35 640
B.IIL |Dlouhodoby finanéni majetek (24 a31) 023 e
B.III.1{Podily v ovladanych a fizenych osobach 024 0 0
2.|Podily v uget.jednot. pod podst. vlivem 025 0
3.|Ostatni dlouhod. cenné papiry a podily 026 17 17 0
Pujcky a uvéry-ovladajici a Fidici osoba,
4.|podstatny vliv 027 0 0
Pijcky a Gvéry spoleénikiim, akcionafiim,
5.|¢lentim druzstva 028 0 0
6.|Jiny dlouhodoby finanéni majetek 029 0 0
7.|Pofizovany dlouhodoby fin.majetek 030 0 0
8.[Poskytnuté zalohy na dlouh.fin. majetek 031 0 0




Oznac. AKTIVA Cisl. Bézné ucetni obdobi Minulé u¢.ob.
radku Brutto Korekce Netto Netto
a b ¢ 1 2 3 4
G, Obé7n4 aktiva (£33 +40 +49 + 59) 032 5 ' ‘
C.I. |Zéasoby (£.34 a2 39) 033
C.I. 1.|Material 034
2.|Nedokoncena vyroba a polotovary 035 13 800 46 13 754 12 192
3. Vyrobky 036 35996 0 35 996 31501
4.|Mladd a ostatni zvifata a jejich skupiny 037 2 895 0 2 895 2677
5.|Zbozi 038 22 354 271 22 083 15 443
6.|Poskytnuté zalohy na zésoby 039
C.IL [Dlouhodobé pohledavky (t.41 az48) 040
C.II. 1{Pohledavky z obchodnich vztaht 041
2.[Pohledavky - ovladajici a fidici osoba 042 0 0
3.|Pohledavky - podstatny vliv 043 0 0
Pohledavky za spoleéniky,akcionafi, ¢leny
4.|druzstva a za i¢astniky sdruzeni 044 0 0
5.|Dlouhodobé poskytnuté zalohy 045 108 108 108
6.|Dohadné uéty aktivni 046 0 0
7.[Jiné pohledavky 047 0 0 0
8.|Odlozen4 dariova pohledavka 048
C.IIIL |Krétkodobé pohledavky ~  (#50az 58) 049 5 6 6 453
C.III.1{Pohledavky z obchodnich vztahti 050 132911 3045 129 866 154 460
2.|Pohledavky - ovladajici a fidici osoba 051 0 0
3.|Pohledavky - podstatny vliv 052 0 0
Pohled. za spol., akcionafi, ¢leny druzstva a
4.|za Gcastniky sdruzeni 053 0 0
5.|Socidlni zabezp.a zdravotni pojisténi 054 0 0
6.|Stét - danové pohledavky a dotace 055 2/513 2513 2 822
7.|Kréatkodobé poskytnuté zalohy 056 6497 6497 497
8.|Dohadné tiéty aktivni 057 374 374 204
9.|Jiné pohledavky 058 5 846 5 846 8470
C.IV. [Kratkodoby finanéni majetek (v.60 az 63) 059
C.IV.1|Penize 060 594 594 549
2.|Ugty v bankach 061 55 864 55 864 25726
3.|Kratkodobé cenné papiry a podily 062
4.|Potizovany kratkodoby fin. majetek 063
D.I.  |Casové rozligeni (£.65 a2 67) 064
D.I. 1Néklady pfistich obdobi 065 3258 3258 4268
2.|Komplexni naklady pfistich obdobi 066 0 0
3.|Prijmy ptistich obdobi 067
Kontrolni ¢islo (£.01 az 67) 999




Ozna¢. PASIVA Stav v béZném ucet.obd. | Stav v minulém tcet.obd.
a b
PASIVA CELKEM (.69 +86 + 119)

A. Vlastni kapitdl (.70 + 74 + 79 + 82 + 85)

A.l. |Zékladni kapital (£.71 a2 73)

A.l. 1.[Z&kladni kapital 071 142 168 142 168
2.|Vlastni akcie a vlastni obchodni podily 072 0 0
3.|Zmény zakladniho kapitalu 073

A.Il. |Kapitdlové fondy (£.75 a2 78) 074

A.IL1.|Emisni 4Zio 075
2.|Ostatni kapitalové fondy 076 88 057 88 057
3.|Ocetiovaci rozdily z ptecenéni maj.a zav. | 077 0
4.|Ocenlovaci rozdily z pfecenéni pti pfemén. | 078 0
5.|Rozdily z pfemén spole¢nosti 079

Rezervni fondy, nedélitelny fond a

A.III. |ostatni fondy ze zisku (.80 + 81) 080 |

A.IIL.1{Z&konny rezervni fond / Nedélitelny fond | 081
2.|Statutérni a ostatni fondy 082 0

A.IV. |Vysledek hospodafeni min.let (.83 + 84) 083 |

A.IV1.|Nerozdéleny zisk minulych let 084 47 544 93972
2.|Neuhrazena ztrata minulych let 085

Vysledek hospodateni b&z.u¢.obd.

A.V. |[f01-(+70+74+79+82+86+118)] 086

B. Cizi zdroje (£.87+92+103+115) | 087

B.I. |Rezervy (t.88az91) | 088 .

B.I. 1.|Rezervy podle zvlastnich prav. predpist 089
2.|Rezerva na.diichody a podobné zavazky 090
3.|Rezerva na dati z pf{jma 091 0 58
4.|Ostatni rezervy 092 0

B.II. [Dlouhodobé zavazky (£.93 az 102) 093

B.II. 1|Z4avazky z obchodnich vztaht 094 0
2.|Zavazky - ovladajici a fidici osoba 095 63 452
3.|Z&vazky - podstatny vliv 096 0

Zéavazky ke spole€., akcionaiim, ¢leniim
4.|druzstva a k G¢astnikim sdruzeni 097 0
5.|Dlouhodobé ptijaté zalohy 098 0
6.|Vydané dluhopisy 099 0
7.|Dlouhodobé sménky k tihradé 100 0
8.|Dohadné u&ty pasivni 101 0
9.|Jiné zavazky 102 10939 11092
10.|Odlozeny datiovy zavazek 103 20 754 20 754




Oznag. PASIVA Cisl. | Stav v b&Zném tcet.obd. | Stav v minulém udet.obd.
radku
a b c
B.III. |Kratkodobé zavazky (t104a2114) | 104 /
B.III.1{Zéavazky z obchodnich vztahii 105 69 407 66 495
2.|Zavazky - ovladajici a ¥idici osoba 106 0 0
3.|Zé&vazky - podstatny vliv 107 0
Zavazky ke spolec.,akcionaiim, ¢lentim

4.|druzstva a k G¢astnikiim sdruZeni 108 18 124 20 489
5.|Zavazky k zaméstnanciim 109 11 046 8493
6.|Z4avazky ze soc.zabezp.a zdrav. pojisténi 110 5979 4 440
7.|Stéat - danové zavazky a dotace 111 3927 2358
8.|Kratkodobé prijaté zalohy 112 4 424 2 667
9.|Vydané dluhopisy 113 0
10.|Dohadné wiéty pasivni 114 -2 587 439
11.[Jiné zavazky 115 0 1783
B.IV. [Bankovni tvéry (t11622118) | 116 3
B.IV.1{Bankovni Gvéry dlouhodobé 117 109 697 108 963
2.[Kratkodobé bankovni tvéry 118 57 000 101 960
3.|Kratkodobé finanéni vypomoci 119 0

CI. |Casové rozligeni t120+121) | 120

C.I. 1.|Vydaje ptistich obdobi 121

2.|Vynosy pristich obdobi 122

Kontrolni ¢islo (£.68 az 121) 999

Sestaveno dne:

13.2.2015

Podpisovy zdznam statutarniho organu ugetni jednotky
nebo podpisovy zaznam fvzické osobyv. ktera i n¢etni iednotkou

a2

Predmét podnikani
vyroba vyrobkii z plasti, kovovyroba

Pravni forma ucetni jednotky
akciova spole¢nost

Pozn.:




PRILOHA PV: VYKAZ ZISKU A ZTRATY ZA ROK 2014

Oznac. TEXT Cislo Skuteénost v t&etnim obdobi

1 va

409 359

radku
bézném minulem
a b e | 2

L |Trzby za prodej zbozi L o 106 488 152 644
A. 02 89 592 133 350

+ |Obchodni marze (£.01 - 02) 03

II. | Vykony ' ~ (£05+06+07) 04
II.1. |Trzby za prodej vlast. vyrobki a sluzeb 05 728 144 641728
2. |Zmena stavu zasob vlastnf &innosti 06 6275 -4219
3583

357767

Pridana hodnota (t03+04-08) ; sl :

66 920

Provozni vysledek hospod. [f.11-12-17-18+19-
22+25+26-27+28-29]

135123 123 894
14 1059 4236
15 45 437 42 751
16 4628 4 440
17 1159 1108
2 18 56 376 56 541
III. | Trzby z prodeje dlouh. majetku a mater. 19 66 631 58261
I11.1.| Trzby z prodeje dlouh. majetku 20 1401 1073
|Trzby zprodeje materialy | 21 65 230 57188
| ' 49 935 43 841
23 508 165
24 49 427 43 676
)V.0DIast CX.naxl.| | 25 2 350 -898
26 26 729 24 554
atni p ; L o 7 668 7 803
7 ]




Oznag. TEXT Cislo Skute¢nost v ticetnim obdobi
radku
bézném minuléem
a b C 1 2
VI. |Trzby z rodeje cenn. papirt a podila 31
I 32
VII. |Vynosy z dlouhi.‘ﬁn.majetku(r.34 +35436) 33
Vynosy z podilii v ovlad. a fizenych osob.a v
VIL. 1. |ucet.jednot.pod podst.vlivem 34 0
Vynosy z ostatnich dlouhodobych cennych
2.|papiri a podilt 35 0
3.|Vynosy z ost.dlouh.finanéniho majetku 36 0
VIII. [Vynosy z kratkodobého finan&. majetku 37 0
K. 38 0
IX. |Vynosy z pfecen. cen.papirti a derivatt 39 0
L. 40 -1 173 3695
M. 41 0 26
_ X. |Vynosové urol 42 2 8
N. 43 6 825 6 607
XI. |Ostatni finanéni vyno 44 3333 13 050
0. 45 6 366 14 608
XII. [Prevod finanénich vynost 46 0 0
P. 47 0 0
Finanéni vysl.hosp.[t.31-32+33+37-38
* O [+39-40+41+42-43+44-45+46-47) 48
Q. 49
Q.l. 50 9 51
2. 51 0 2 568
. ‘ 52 0 58
** | Vysledek hospod.za b&z.¢in.(r.30+48-49) 53

Vysledek hospod. za i¢.obdobi  (+/-)
(£.53 + 59 - 60)

Vysledek hospod.pred zdanénim (+/-)
(.30 + 48 + 54 - 55)

Kontrolni ¢islo (t.01az 62)
Sestaveno dne: Podpisovy zaznam statutarniho organu ucetni jednotky
13.2.2015 nebo podpisovy zaznam fyzické osoby, kterd je tdetni jednotkou
Predmét podnikani Pravni forma ugetni jednotky Pozn.:
vyroba vyrobkii z plasti, kovovyroba akciova spoleénost




