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ANOTACE

Tato bakaldrskd prace se zabyvd financéni analyzou podnikii ZDAS, a.s. a TOKOZ, a.s. a
srovnani vysledkit mezi sebou. Analyza je provadena pomoci vybranych pomeérovych
ukazateli, bankrotnich a bonitnich modelii a ukazatele ekonomické pridané hodnoty v letech

2010 - 2014. Vysledky financni analyzy jsou zhodnoceny a porovnany.
KLiCOVA SLOVA

Financni analyza, pomérové ukazatele, bonitni a bankrotni ukazatele, ekonomicka pridana

hodnota
TITLE

Comparison of the results of the financial analysis of two companies of the same industry

sector
ANNOTATION

This bachelor thesis deals with financial analysis of company ZDAS, a.s. and TOKOZ, a.s.
and compares the results. The analysis is implemented with using of financial ratios,
bankruptcy and non-bankruptcy models and economic value added method in the range of
years 2010 — 2014. The results of the financial analysis are summarized and compared.
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P
UVvOD

V dnesnim konkuren¢nim prostiedi je dobré, aby podnik znal své slabé a silné stranky.
K tomu mitize slouzit financni analyza. Finan¢ni analyza je také soucasti finan¢niho fizeni
podniku. Pomoci ni miizeme hodnotit finan¢ni zdravi a finan¢ni situaci dané¢ho podniku.
Tento rozbor hodnoti stav v minulosti, soucasnosti a také napomaha odhadovat budoucnost.
Finan¢ni analyzu lze pouzit pro rozhodovani o financovani dalSich projekti a finan¢niho

planovani. Zdrojem pro finan¢ni analyzu jsou ucetni vykazy.

Préce je rozdélena do dvou casti. Prvni ¢ast se zabyva teoretickym zpracovanim tématu dle
odborné literatury. Jsou zde vymezena data potfebna pro analyzu. Déle jsou v ni uvedeny
metody, které jsou k hodnoceni finan¢niho zdravi podniku pouzivany. Mimo standardnich
finan¢nich ukazateld se prace zabyva i pyramidovymi rozklady a slozenymi a bonitnimi

ukazateli.

Ve druhé ¢asti je nejdiive popsdna charakteristika spoleCnosti. Tato charakteristika je
cerpana pfevazné z internich zdroji a vyro€nich zprédv. Hlavnim tkolem je vypracovéni

finan¢ni analyzy obou podniki.

Vysledkem prace je porovnani finan¢nich analyz obou podnikii a jejich zhodnoceni

v letech 2010-2014. Zakladnimi podklady byly vyroéni zpravy podniku.

Finan¢ni analyza je dilezitou soucasti fizeni podniku a proto by se méla provadét alespon

jednou ro¢né. Obsahuje uziteéné informace 0 podniku.

Cilem prace je zjisténi a srovnani finanéni vykonnosti dvou podniki stejného odvétvi

prostiednictvim finanéni analyzy.
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1 NARODNI HOSPODARSTVI

Nérodni hospodarstvi je souhrn vSech ekonomickych ¢innosti, zaméfenych predevSim

na vyrobu produktl a poskytovani sluzeb.
Muzeme jej Clenit podle:

e vlastnictvi,

e sektord,
e odveétvi,
e prostoru,

e zpisobu financovani.
Pro nasi pottebu postaci déleni NH dle sektora.

1.1 Sektory narodniho hospodarstvi

Primarni sektor — zabyva se prvovyrobou a je spjat s piirodou a piirodnimi zdroji.
(napt. zeméd¢lstvi, lesnictvi)

Sekundarni sektor — zpracovava piirodni suroviny a vyrabi hmotné statky.

(napt. zpracovatelsky primysl, stavebnictvi)

Tercialni sektor — poskytuje sluzby spojené s produkei, distribuci, spotfebou, apod.
Kvartalni sektor — uspokojuje potteby lidi a ma vetejny charakter.

(napf. policie, justice, vefejna sprava)

Kvintarni sektor — pfedstavuje sluzby zamétené na uchovani a kultivaci lidského potencialu

(napt. Skolstvi, kultura, véda, sport)

13



2 FINANCNI ANALYZA

Finan¢ni analyza slouzi pfedevsim ke zhodnoceni finan¢ni situace podniku. Poméha zjistit,
zda je podnik ziskovy, zda ma vhodnou kapitalovou strukturu, zda vyuziva efektivné aktiv,
zda je schopen dostat svym zavazkim a celou fadou dalSich skutecnosti. Dale je analyza
zdrojem pro dalsi rozhodovani a posuzovani. Vlastniky podniku zajima piedev§im navratnost
prosttedkll, tzn. rentabilita kapitalu. Véfitele zajima hlavné likvidita a schopnost spléacet
zavazky. Stat urCité zajima zisk podniku a odvadéni dani do statniho rozpoctu. Konkurenti

se snazi ziskat vysledky pro svoje potieby, zejména aby se mohli inspirovat. [3, str. 17]
Cilem financni analyzy je:

e posouzeni vlivu vnitiniho a vnéj$iho prostiedi,

e analyza vyvoje podniku,

e analyza vztahli mezi ukazateli,

e porovnani a poskytnuti informaci pro rozhodovani v budoucnosti,

e interpretace vysledku. [8, str. 4]

2.1 Uzivatelé finan¢ni analyzy

S pouzitim riznych ukazateld souvisi i to, pro koho je finanéni analyza ur¢end a dilezita.

Nejbeéznéjsi uzivatele miizeme vidét na schématu 1.

UZivatele finantni analvzy

manaFefi

investofi

banly

obchodni partnefi

Zarméstmanci

konkurence

Obrazek 1 Uzivatelé financni analyzy

Zdroj: zpracovano podle [4, str. 79]
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Manazeti vyuzivaji informace pro dlouhodobé i operativni fizeni podniku. Investory
pfedev§im zajima soucasna vynosnost akcii, banky ji vyuzivaji v disledku poskytovani
nezajiSténych zdrojii. Obchodni partnery zajimé schopnost vcas platit faktury za zbozi,

zamé&stnance zajima predevsim zachovani pracovnich mist a mzdova ujednani. [4, str. 79]

2.2 Zdroje informaci
ucetni vykazy obsazené v ucetni zavérce. Zakladnim piedpokladem pro praci s nimi je znalost

jejich obsahu a jednotlivych polozek vykazi. [3, str. 21]

Ucetni vykazy lze rozdélit do dvou zikladnich casti: ucetni vykazy finanéni
a vnitropodnikové. Ucetni vykazy financni jsou externimi vykazy, protoze poskytuji
informace externim uzivateliim. Jde o vefejné dostupné informace. Vnitropodnikové ucetni

vykazy nemaji pravné zavaznou upravu. Vychazeji zejména z potieb podniku. [5, str. 21]

W

V zdkon¢ ¢. 563/1991 Sb., o ucletnictvi, je uvedeno, co je povinnou soucasti ucetni
zavérky. Uetni zévérka je nedilny celek a tvoii ji rozvaha, vykaz zisku a ztrat a piiloha. Déle
muze zahrnovat i pfehled o penéznich tocich (cash flow) nebo piehled o zménach vlastniho
kapitalu. Dale je v zakon¢ uvedeno, ze povinnost sestavovat prehled o penéznich tocich a o
zméndch vlastniho kapitadlu maji ty podniky, které k rozvahovému dni a za ptedchazejici

ucetni obdobi splni obé€ kritéria:
1) celkova aktiva presahuji 40 miliont K¢ a
2) ro¢ni obrat je vétsi nez 80 miliont K¢. [3, str. 22]

2.2.1 Rozvaha
Rozvaha je zdkladnim ucetnim vykazem kaZzdého podniku. Informuje nas o tom, jaky
majetek podnik vlastni a z jakych zdroji je majetek financovan. Vzdy se sestavuje k urcitému
dni a musi platit, ze aktiva se rovnaji pasivim. Strukturu rozvahy si mtizeme prohlédnout

Vv nasledujici tabulce. [3, str. 23]
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Tabulka 1 Struktura rozvahy

AKTIVA PASIVA
Pohledavky za upsany zakladni kapital Vlastni kapital
Dlouhodoby majetek - zakladni kapital
- hmotny - kapitalové fondy
- nehmotny - rezervni fondy
- financni - VH minulych let

- VH béZného u¢. obdobi

Obézna aktiva

Cizi zdroje

- zasoby - rezervy
- dlouhodobé pohledavky - dlouhodobé zavazky
- kratkodobé pohledavky - kratkodobé zavazky

- kratkodoby finan¢ni majetek

- bankovni Gvéry

Casové rozliSeni

Casové rozliSeni

Zdroj: zpracovano podle [3, str. 23]

Aktiva

Zakladnim hlediskem clenéni je doba jejich upotiebitelnosti, likvidnost a hledisko

likvidity. Aktiva lze rozlisit takto:

A. Pohledavky za upsany ZK — jedna se o pohledavky za jednotlivymi upisovateli jako
napiiklad spole¢niky nebo akcionafi.

B. Dlouhodoby majetek — je tvofen dlouhodobym majetkem hmotnym, nehmotnym
a finan¢nim. Slouzi podniku po dobu delsi nez jeden rok.

C. Obézna aktiva — Zivotnost je krat$i nez 1 rok. Jedna se o zasoby, kratkodobé
a dlouhodobé pohledavky a kratkodoby finan¢ni majetek.

D. Casové rozliseni — zachycuje stav na Gétech &asového rozliseni nakladi piistich

obdobi a ptijmt ptiStich obdobi.
Pasiva
Pasiva obsahuji zdroje financovani podnikového majetku. RozliSuji se na:

A. Vlastni kapitdl — je tvofen zdkladnim kapitdlem, kapitdlovymi fondy, rezervnimi
fondy, VH minulych let a VH béZného obdobi.

B. Cizi zdroje — patii sem rezervy, dlouhodobé¢ a kratkodobé zavazky a bankovni Gveéry.
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C. Casové rozliSeni — zachycuje zistatky vydaji piistich obdobi a vynosii piistich

obdobi. [3, str. 23 - 34]

2.2.2 Vykaz zisku a ztraty
Tento vykaz se sestavuje pravidelné v ro¢nich nebo kratSich intervalech. Je vyznamnym
podkladem pro hodnoceni firemni ziskovosti. Jedna se o pisemny ptehled vynost, nakladi

a vysledkt hospodateni za urcité obdobi. [5, str. 31 - 32]

Vynosy mizeme definovat jako penézni ¢astky, které podnik ziskal ze svoji Cinnosti
za dané ucetni obdobi. Naklady pak ptedstavuji ¢astky, které podnik vynalozil na ziskéani
vynost. Vysledek hospodatfeni pak mizeme definovat jako rozdil mezi celkovymi vynosy

a celkovymi naklady.

Vykaz mize byt sestaven v druhovém nebo ucelovém clenéni. Druhové €Elenéni sleduje,
jaké druhy nakladd byly vynalozeny. Ugelové &lenéni pak sleduje naopak piiginu vzniku

nakladu. [3, str. 37]

2.2.3 Piehled o penéZnich tocich (Cash flow)
Pro podnik jsou vedle informaci o majetku, vynosech, nakladech a zisku dulezité také
informace o penéznich tocich podniku. To je o ptijmech a vydajich. Cash flow také souvisi se
zajistovanim likvidity a je dilezitym podmétem pro finan¢ni fizeni a analyzu podniku. [3, str.

47]

., Pro vétsinu predevsim malych a stiednich podnikii je hotovost a vysoky stav penéznich
V nékterém ze sledovanych let zisku, neni to pozitivni zprava, ale nemusi jej to bezprostrednée
ohrozovat. Pokud vsak podniku dojdou penize, které nutné potrebuje na kazdodenni bézné

fungovani, miiZe to mit velice vyznamny dopad na jeho viastni existenci.* [3, str. 48]

Existujyi dv€ metody pro sestaveni vykazu cash flow. Jako prvni je pfima metoda, ktera
sestavuje vykaz na zakladé skutecnych plateb. Vyhodou této metody je to, Ze zobrazuje hlavni
kategorie pfijmi a vydajii. Nevyhodou je fakt, Ze nejsou patrné zdroje. Druhd, nepiima

metoda, vychazi z vysledku hospodateni, ktery transformuje na tok penéz. [3, str. 49 - 51]
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2.2.4 Priloha uéetni zavérky
Ptiloha ucetni zavérky obsahuje cenné informace pro zpracovani finan¢ni analyzy.

V piiloze lze napiiklad nalézt:

e udaje o fyzickych a pravnickych osobach, které maji podstatny vliv na ucetni
jednotku s uvedenim vyse vkladu v procentech,

e pramérny piepocteny pocet zamestnancli béhem tcetniho obdobi,

e vysipujcek a avert,

e zpusob stanoveni opravnych polozek,

e doplnyjici informace k vykazim,

e fadu dalSich informaci o spole¢nosti. [3, str. 59]

3 METODY FINANCNI ANALYZY

Rozvoj matematickych, statistickych a ekonomickych véd umoznil, aby v ramci finan¢ni
analyzy vznikla fada metod hodnoceni finan¢niho zdravi firmy. Musime si uvédomit, ze
je tieba dbat na priméfenost volby metod. Volba metody by méla byt udélena s ohledem na

tyto zésady:

e ucelnost — méla by odpovidat pfedem zadanému cili. Finan¢ni analytik si musi
vzdy uvédomit, k jakému ucelu bude vyslednd analyza slouzit. Ne pro kazdou
firmu se hodi stejné soustava ukazateld ¢i jedna konkrétni metoda.

e nakladnost — analyza pottebuje Cas, coZ s sebou nese fadu ndklada, které by mély
byt pfiméfené navratnosti takto vynalozenych néakladu.

e spolehlivost — tu nelze zvysit rozSifenim mnozstvi srovnavanych podnikd, ale

by mély byt vysledky plynouci z analyzy.

v

Obecné plati, ze ¢im lepsi metody, tim spolehliveéjsi zavery, tim nizsi riziko chybného

rozhodnuti a tim vyss$i nadéje na tspéch.

Kromé volby metody finan¢ni analyzy je dilezité si uvédomit, pro koho jsou vysledky
urceny. Zadavatele zajima, co vysledky znamenaji pro firmu. Nazorné zpracovani analyzy

v grafech umozni lepsi orientaci v problému. [5, str. 40]

18



4 ANALYZA POMEROVYCH UKAZATELU

Pomérové ukazatele jsou nejéastéji pouzivanym rozborovym postupem K Gcetnim
vykaziim z hlediska vyuzitelnosti. Nejpravdépodobnéjsim diivodem je, ze tato analyza
vychéazi vyhradné zudaji ze zakladnich ucetnich vykazii. Vyuzivd vefejné dostupnych
informaci. Pomérové ukazatele se vypocitaji jako pomér jedné nebo vice ucetnich polozek

zakladnich Gc¢etnich vykazi k jiné polozZce nebo k jiné skuping. [5, str. 47]
Dalsimi divody Sirokého pouzivani pomérovych ukazateli je skutecnost, ze:

e umoznuji provadét analyzu ¢asového vyvoje finanéni situace firmy,
e jsou vhodnym nastrojem prostorové analyzy, tj. porovnavani vice firem navzajem,
e mohou byt vstupnimi daty pro matematické modely umoziujici popsat zavislosti mezi

jevy, hodnotit rizika atd. [8, str. 55]

U téchto ukazateli jsou Casto uvadény doporucené hodnoty. Tyto hodnoty jsou vsak
orientani a vychazeji z bézné praxe financni analyzy. Proto musime s doporuenymi
hodnotami pracovat velmi opatrné. Kazdy podnik je jiny a vysledné hodnoty ukazateld je

nutné peclivé zvazovat. [3, str. 84]

Mtuzeme rozliSovat n¢kolik skupin pomérovych ukazatell. Jednu z moZnosti predstavuje

nasledujici schéma.

Pomérove ukazatele

Ukazatele struktury Ukazatele tvorby Ukazatele na bazi
majetku a kapitalu viyslediu hospodafeni penéinich tolm

Obrazek 2 Clenéni pomérovych ukazatelii z hlediska vykazii

Zdroj: zpracovano podle [5, str. 47]

Ukazatele struktury majetku a kapitalu jsou konstruovany na zéklad¢ rozvahy. NejCastéji

se vztahuji k ukazatelim likvidity. Zkoumaji vztah rozvahovych polozek.

Ukazatele tvorby vysledku hospodareni vychéazeji z vykazu zisku a ztrat. Zabyvaji

se strukturou nakladd a vynosu.

Ukazatele na bazi penéZnich toki analyzuji pohyb finan¢nich prostredk.
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Dalsi a obvyklejsi zplisob ¢lenéni vyjadiuje dalsi schéma.

Pomérove ukazatele

Ulkazatel likoiidity

Ukazatel rentability

Ulkazatel zadluFenosti

S Ulcazatel alctivity

Obrazek 3 Cleneni pomérovych ukazatelii podle zamérent

Zdroj: zpracovano podle [35, str. 48]

K tomuto ¢lenéni se nékdy pridava ukazatel trzni hodnoty a ukazatel cash flow. [5, str. 47-48]

4.1 Ukazatele likvidity

Likvidita méti schopnost podniku uspokojit bézné zdvazky. Musime vSak rozliSovat dva

pojmy:

e Likvidnost — schopnost jednotlivych majetkovych slozek podniku preménit
se rychle a bez ztrat v penézni prostiedky.

e Likvidita — schopnost podniku pfemé&nit aktiva na hotovost. [1, str. 168 ]

Nedostatek likvidity vede k tomu, ze podnik neni schopen vyuzit ziskovych pfilezitosti, které
se pti podnikani objevi, nebo neni schopen hradit své bézné zavazky, coz mize dojit

az Vv platebni neschopnost a vést k bankrotu podniku. [5, str. 48]
Okamzita (hotovostni) likvidita

Okamzit4 likvidita byva oznaCovana jako likvidita 1. stupné. Predstavuje nejuzsi vymezeni
likvidity. Vstupuji do ni jen ty nejlikvidnéjsi polozky z rozvahy. Pod pojmem hotovost
si mizeme predstavit sumu penéz na bézném uUctu i Vv pokladné. Dale sem patii volné
obchodovatelné cenné papiry a Seky. Soucasti kratkodobych dluhii jsou 1 béZzné bankovni
uvery a kratkodobé finan¢ni vypomoci. Tato likvidita mé&fi schopnost podniku hradit své

zavazky.
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Y ET . q. hotovost+kriatkodobé cenné papir
Okamzita likvidita = papiry

1)

dluhy s okamzitou splatnosti

Optimalni hodnota se miize liSit. Nékteré zdroje uvadéji hodnotu 0,5. Dalsi zdroje doporucuji
hodnotu 0,6 a podle metodiky ministerstva primyslu a obchodu je hodnota jesté¢ nizsi,
ato 0,2. Nedodrzeni predepsanych hodnot jest¢ nemusi znamenat finan¢ni problém ve firmé,

avsak vysoké hodnoty svédci o neefektivnim vyuziti financnich prostiedkd.
Pohotova (rychla) likvidita

V literatute je oznacovéna jako likvidita 2. stupné. Ukazuje platebni schopnost podniku
po odecteni nejméné likvidni ¢asti obéznych aktiv — zasob.
obézna aktiva — zasoby

Pohotové likvidita = ’
ohotova likvidita = = 0 qobe zavazky &

Optimalni hodnota se pohybuje mezi 1 — 1,5. Pfi poméru mensim nez 1 musi podnik spoléhat

na piipadny prodej zasob.
Bézna likvidita

Bézna likvidita je téZ nazyvana likviditou 3. stupné. Ukazuje, kolikrat pokryvaji ob&zna
aktiva kratkodobé zavazky podniku nebo také kolika jednotkami obéZnych aktiv je kryta
jedna jednotka kratkodobych zavazkd.

obézna aktiva

Bezna likvidita = 4 o odobé zavazky C)

Hodnoty by mély byt v rozmezi 1,5 — 2,5. Cim vy3§i je hodnota ukazatele, tim je
pravdépodobngéjsi zachovani platebni schopnosti podniku. [5, str. 49 - 50]

Cisty pracovni kapital
Cisty pracovni kapital piedstavuje prosttedky, které mé firma k dispozici pro svou b&znou
¢innost. Vypoctena Castka pak predstavuje ¢astku, ktera je k dispozici pro obchodni aktivity.
CPK = Obé&Zna aktiva — kratkodobé zavazky (4)
[13, str. 71]
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4.2 Ukazatele rentability

Rentabilita, respektive vynosnost vlozeného kapitalu, je méfitkem schopnosti dosahovat

zisku pouzitim investovaného kapitalu, tj. schopnost podniku vytvaiet nové zdroje. [3, str. 98]

vvvvvv

e EBIT - zisk pfed odectenim trokt a dani,

e EAT - zisk po zdanéni nebo také Cisty zisk,

e EBT - zisk pied zdanénim. [5, str. 52]
Ke zjistovani rentability pouzivame nejcastéji ukazatele zminéné nize.
ROA - rentabilita celkového vloZenych aktiv

Tento ukazatel pométuje zisk s celkovymi aktivy investovanymi do podnikéni bez ohledu
na to, z jakych zdroju jsou financovana. [8, str. 57]
zisk

ROA = 100 (5
celkovy vloZeny kapital X ®)

Aktiva zahrnuji vlastni i cizi kapital. Proto je vhodné, zahrnout do Citatele vynos pro vlastniky

a véfitele, pfipadné pro stat a tim je EBIT. [2, str. 31]
ROE - rentabilita vlastniho kapitalu

Mira ziskovosti z vlastniho kapitdlu je pro vlastniky dalezitym ukazatelem. ZjiStuji, zda

jejich kapital pfinasi dostatecny vynos.

ROE = sk 100 (6
~ Vlastni kapital (6)
[8, str. 57]
ROI — rentabilita vloZeného kapitalu
Jeden z nejdulezitejsich ukazatelt, jimz se hodnoti podnikatelska ¢innost firmy.
zisk pred zdanénim + nakladové uroky
Ol = - — x 100 (7)
celkovy kapital
[8, str. 56]
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4.3 Ukazatele zadluZenosti

Sleduji vztah mezi cizimi a vlastnimi zdroji. Zadluzenost nemusi byt jen negativni.
V dobfe fungujici firm¢ mize naopak vysoka financni paka pozitivné pfispivat K rentabilité

vlastniho kapitalu. [2, str. 34 ]
Ukazatel celkové zadluZenosti
Obecné plati, ze ¢im vyssi je hodnota ukazatele, tim vyssi je riziko vétiteli.

i . _ ciz kapital
Ukazatel celkové zadluZenosti = — (8)
celkova aktiva

Koeficient samofinancovani

Doplnkovy ukazatel k ukazateli celkové zadluzenosti. Jejich soucet by mél byt ptiblizné 1.

Vyjadftuje proporci, v niz jsou aktiva spolecnosti financovdna penézi akcionari.

vlastni kapital

Koeficient samofinancovani = - -
celkova aktiva

Ukazatel urokového kryti
Ukazatel zjistuje, zda je pro firmu jesté¢ unosné dluhové zatizeni. Udava, kolikrat je zisk
vy$$i nez uroky.

EBIT
nakladové uroky

Ukazatel arokového kryti =

(10)

[5, str. 58]
Dlouhodoba zadluZenost

Vyjadiuje, jak velkd cast aktiv podniku je financovéna dlouhodobymi dluhy. SnaZi
se nalézt optimalni pomér dlouhodobych (dl. zavazky, uvéry a rezervy), a kratkodobych
cizich zdroju.

Dlouhodoby cizi kapital

Dlouhodoba zadluz t= 11
ouhodoba zadiuzenos celkova aktiva (11)

[8, str. 65]
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Finanéni paka

Vyjadiuje podil cizich zdroji v disledku zadluzeni na zvysSeni celkové vynosnosti

vlastniho kapitalu.

aktiva celkem

(12)

Financ¢ni paka = - —
P vlastni kapital

[1, str. 168]

4.4 Ukazatele aktivity
Ukazatele aktivity méfi, jak efektivné podnik hospodaii se svymi aktivy. Vyjadiuje
intenzitu vyuziti prostfedki ve dnech. Pro vypocet se uziva 360 dni vroce a Cisté trzby.

Vyjadiuji, kolikrat se urcitd polozka tzv. ,,obrati* za sledované obdobi.
Obrat celkovych aktiv
Udava pocet obratek za rok.

roc¢ni trzby

Obrat celkovych aktiv = (13)

aktiva

Vazanost celkovych aktiv

Informuje o vykonnosti, s niz podnik vyuziva aktiv s cilem dosdhnout trzeb.

Vazanost celkovych aktiv = — V2 (1,
azanost celkovych aktiv = roénitriby( )
[8, str. 61]
Obrat dlouhodobého majetku
Posuzuje se zde vyuziti investi¢niho majetku.
Obrat aktiv = wreby 15
rataktiv = dlouhodoby majetek( )
[3, str. 104]

Obrat zasob
Udava, kolikrat je v pribehu roku kazda polozka zasob prodana a znovu uskladnéna.

) roc¢ni trzby
Obrat zasob = ————— (16)
zasoby
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Doba obratu zasob

Udava primérny pocet dnti, kdy jsou zasoby vazany v podnikdni do doby jejich spotteby
nebo prodeje.
priimérna zasoba

Doba obratu zasob = 17
oba obratll zaso denni spotieba (17)

Doba obratu pohledavek

Vysledkem tohoto ukazatele je pocet dnli, béhem nichz je inkaso penéz za kazdodenni
trzby zadrzeno v pohledavkach. Po tuto primérnou dobu musi podnik ¢ekat na inkaso plateb
za sv¢é jiz provedené trzby. Dobu obratu pohledavek je dobré srovnat s béZznou platebni
podminkou, za kterou podnik fakturuje své zbozi. Je-li delsi nez bézna doba znamena to,

ze obchodni partnefi neplati své Uty vcas.

obchodni pohledavky

Doba obrat hledavek =
oba obratu pottiedave denni trzby na fakturu
Doba obratu zavazki

Zjistujeme, jaka je platebni moralka firmy vici dodavatelm.

zavazky vici dodavatelim

Doba obratu zavazka = ——
denni trzby na fakturu

[8, str. 62 — 63 ]
Shrnuti

Je témét vyloucené, aby byl podnik dobry ve vSech ukazatelich. Nejcastéji se riznym
zpiisobem kombinuji dobré a horsi vysledky. Dale také ur¢ita hodnota ukazatele nevypovida o
tom, zda je situace v podniku v dané chvili dobra, nebo ne. Posledni otazkou zlistava, zda ma
smysl pocitat vSechny pomérové ukazatele pro velké firmy. Je totiZ obtizné sehnat srovnéavaci

hodnoty, nebot’ ¢innost kazdé spoleénosti je jedineéna. [5, str. 68]
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5 PYRAMIDOVE SOUSTAVY UKAZATELU

Pyramidové soustavy ukazatelll rozkladaji aditivni (s€itani, od¢itani) nebo multiplikativni
(nasobeni, déleni) metodou vrcholovy ukazatel. Cilem je popsani vzajemné zavislosti
jednotlivych ukazateli a také analyzovani slozitych wvnitfnich vazeb v rédmci pyramidy.

Jakykoliv zasah do jednoho ukazatele se projevi na celé vazb¢ ukazateld. [5, str. 71]

5.1 Du Pont rozklad

vvvvvv

rentability vlastniho kapitdlu ROE. Vymezuje jednotlivé polozky vstupujici do tohoto
ukazatele. Jak mizeme vidét na nasledujicim schématu, leva strana zobrazuje ziskovou marzi.

Prava strana pracuje s rozvahovymi polozkami a vy¢isluje rizné druhy aktiv. [4, str. 111]

Fentabilita vlastmiho kapitalu

(’//\

ROA Alctiva celkem [/ viastni
Rentabilita trzeb Obrat celkovych aktiv
EAT trzby trzby Altiva celkem

Obrazek 4 Du pont rozklad

Zdroj: zpracovano podle [4, str. 111]
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6 BANKROTNI A BONITNI UKAZATELE

Bankrotni a bonitni ukazatele jsou ucelové vytvorené soustavy ukazateld. Jsou sestaveny

za ucelem posouzeni finan¢niho zdravi firmy. [8, str. 105]

6.1 Bankrotni modely

Bankrotni modely informuji o tom, zda je podnik v dohledné¢ dob¢ ohrozen bankrotem.

Vychazi z toho, ze kazda firma ohrozend bankrotem vykazuje urcité piiznaky, které jsou

rrrrr

s rentabilitou vloZeného kapitalu. [5, str. 72 ]
Altmanovo Z-skére

Tento model je stanoven jako soucet hodnot péti béznych pomérovych ukazateld, jimz
je pfifazena rtizna vaha.

Zamérem je moznost odlisit firmy bankrotujici od téch, kde je pravdépodobnost bankrotu
minimalni.

Altmantv model mize vypadat naptiklad takto:
Z=12X3+14X,+33X3+0,6 X5+1Xs
kde X Cisty pracovni kapital / celkova aktiva
X5 EAT / celkova aktiva
X3 EBIT / celkova aktiva
Xa trzni hodnota vlastniho kapitalu / celkové dluhy
Xs trzby / celkova aktiva [5, str. 73]

Interpretace vysledki:

Tabulka 2 Hodnoceni Altmanova Z-skore

Stupnice Klasifikace
Z-skore > 2,6 Uspokojiva finan¢ni situace
1,1 < Z-skére >2,6 »Sedad zona* nevyhranénych vysledki
Z-skore < 1,1 Firma ohroZena vaZznymi financnimi problémy

Zdroj: zpracovano podle [6, str. 74]
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Indexy IN

Index duvéryhodnosti byl sestaven manzeli Neumaierovymi. Umoziuje posoudit finan¢ni

vykonnost a ditvéryhodnost podnikd.

IN 95 — je vysledkem analyzy 24 ukazatelovych systémd, které vznikly na zakladé modela

ratingu a praktické zkuSenosti. Akcentuje hledisko véfitele.

IN 99 — bere vpotaz pohled vlastnika. Vyjadiuje kvalitu podniku z hlediska finanéni

vykonnosti.
IN 01 — je spojenim obou vyse uvedenych index.
IN 05 — byl vytvoten jako posledni. Je aktualizaci indexu IN O1.
Vychazi z rovnice:
IN 05 =0,13*A + 0,04*B + 3,97*C + 0,21*D + 0,09*E
kde: A aktiva / cizi kapital
B EBIT / nakladové uroky
C EBIT / celkova aktiva
D celkové vynosy / celkova aktiva
E obé&zna aktiva / kratkodobé zavazky a uvéry [8, str. 111 - 112]

Tabulka 3 Hranice pro klasifikaci podnikii indexu IN

Stupnice Klasifikace
IN>1,6 Uspokojiva finan¢ni situace
09<IN>1,6 ,»seda zona“ nevyhranénych vysledkt
IN<0,9 Firma je ohroZena vdznymi finan¢nimi problémy

Zdroj: zpracovano podle [8, str. 112]
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Taffleriav model

Tafflerv model vyuzivd 4 pomérové ukazatele. Existuje v zdkladnim a modifikovaném
tvaru. Modifikovana verze pocita s tim, Ze nemame k dispozici podrobné udaje a 1isi se jen

Vv posledni polozce:
T=0,53*A +0,13*B + 0,18*C + 0,16*D
kde A EBT / kratkodobé zavazky
B ob¢zna aktiva / cizi kapital
C kratkodobé zavazky / celkova aktiva

D trzby / celkova aktiva [5, str. 77]

Tabulka 4 Hodnoceni Tafflerova modelu

Stupnice Klasifikace
T<0,2 Velka pravdépodobnost bankrotu
T>0,3 Mala pravdépodobnost bankrotu

Zdroj: zpracovano podle [5, str. 77]

6.2 Bonitni modely
Bonitni modely si kladou za cil stanovit, zda se firma fadi mezi dobré ¢i Spatné firmy
pomoci diagnostiky finan¢niho zdravi. Umoziuji srovnatelnost s jinymi podniky v ramci

jednoho oboru podnikani. Snazi se stanovit bonitu hodnoceni podniku. [5, str. 72]

Kralickiiv rychly test
Tento test vybira z jednotlivych skupin ukazateld Ctyfi ukazatele. Podle jejich vyslednych
hodnot pak ptidéluje body podnikiim. [2, str.76]
Prvni dvé rovnice hodnoti finan¢ni stabilitu, druhé dvé vynosovou situaci firmy.
vlastni kapital

1 =
aktiva celkem (20)

cizi zdroje — penize — bankovni ucty

2 = (21)

provozni cash flow
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EBIT

R3 =

aktiva celkem

provozni cash flow

(22)

R4 = 2
vykony (23)
[8, str. 105 - 106]

Vysledktim pak ptifadime bodovou hodnotu dle tabulky.
Tabulka 5 Bodové hodnoty Kralickova rychlého testu

0 bodu 1 bod 2 body 3 body 4 body
R1 <0 0-01 0,1-0,2 0,2-0,3 >0,3
R2 <3 3-5 5-12 12 - 30 >30
R3 <0 0-0,08 0,08 -0,12 0,12 -0,15 >0,15
R4 <0 0-0,05 0,05-0,08 0,08-0,1 >0,1

Zdroj: zpracovano podle [5, str. 81]

Dale hodnotime firmu ve tfech krocich. Nejprve zhodnotime finan¢ni stabilitu (soucet bodové

hodnoty R1 a R2), pak zhodnotime vynosovou situaci (soucet R3 a R4) a v posledni fadé

hodnotime situaci jako celek (soucet R1 + R2 a R3 + R4 déleny 2).

Tabulka 6 Interpretace vysledkii

Stupnice

Klasifikace

Hodnota >3

Bonitni firma

1 < hodnota > 3

» Sedd zona* nevyhranénych vysledkt

Hodnota < 1

PotiZe s finan¢nim hospodatenim firmy
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Index bonity
Bonita = schopnost podniku dostat svym zavazklim.

Index bonity miiZzeme vypocitat pomoci rovnice:

B=15X;+0,08X,+10X3+5X4+0,3X5+0,1Xg

kde X; cash flow / cizi zdroje
Xs celkova aktiva / cizi zdroje
X3 zisk pted zdanénim (EBT) / celkova aktiva
Xy zisk pted zdanénim (EBT) / celkové vykony
Xs zasoby / celkové vykony

Xe celkové vykony / celkova aktiva

Cim vétsi bude hodnota B, tim je finanén&-ekonomicka situace lepsi. [8, str. 109]

Tabulka 7 Stupnice hodnoceni indexu bonity

Extrémné Velmi Spatna Urcité Dobra Velmi Extrémné
Spatna Spatna problémy dobra dobra
-3az-2 2az-1 -1az 0 0az1 laz2 2az3 hodnota >3

Zdroj: zpracovdno podle [8, str. 109]

6.3 Ukazatele pridané hodnoty
EVA

~EVA predstavuje rozdil mezi tzv. operativnim ziskem po zdanéni a nadklady na pouzity
kapital, tj. prebytek zisku po odecteni oportunitnich nakladu na uplatny kapital. Koncepce
EVA obsahuje to, Ze cilem podnikani je vytvaret ekonomické pridané hodnoty, To znamend,
Ze ukazatel EVA méri, jak spolecnost za dané obdobi prispela svymi aktivitami ke zvySeni i

snizeni hodnoty pro své viastniky. * [3, str. 152 ]

Ukazatel miizeme vyjadfit takto:

EVA = NOPAT - WACC*C
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kde NOPAT provozni HV po zdanéni

WACC pramérné néklady kapitalu

C celkovy dlouhodobé¢ investovany kapital [3, str. 152]
nebo

EVA = (ROE -r¢) * VK

kde ROE rentabilita vlastniho kapitalu

le naklady vlastniho kapitalu

VK  vlastni kapital

Podle MPO CR se primyslové podniky klasifikuji do &tyf skupin, pro prehlednéjsi vyuziti

sta¢i rozdéleni do ti skupin:

Tabulka 8 Klasifikace podnikii do skupin u vypoctu EVA

Skupina | Tridici znak Slovni charakteristika
1. ROE >, Podnik vytvaii pfidanou hodnotu
2. Re > ROE >0 | Podnik je ziskovy, ale nevytvati ptfidanou hodnotu
3. ROE<O0 Podnik je ztratovy

Zdroj: zpracovano podie [8, str. 115 - 116]
Priimérné naklady kapitalu vypocitame:
WACC =r4* (1-d) * CK/C + 1. * VK/C
kde g naklady na cizi kapital
d sazba dan¢ z pfijmu PO
CK  cizi kapital
VK  vlastni kapital [5, str. 66]

Pro srovnani finan¢ni vykonnosti dvou podnikii stejného odvétvi zvolila autorka
nasledujici kritéria:
1. vysledky analyzy pomérovych ukazateli,

2. vysledky analyzy bankrotnich a bonitnich ukazateli,
3. vysledku analyzy ekonomické pridané hodnoty.
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7 CHARAKTERISTIKA PODNIKU

7.1 ZDAS, a.s.

Firma ZDAS, a.s. se pfedevs§im zaméfuje na vyrobu tvaiecich stroji, kovacich list,
zafizeni na zpracovani Srotu, zafizeni na zpracovani valcovanych vyrobka, odlitki, vykovki,

ingottl a nastrojd, piedev§im pro automobilovy primysl. [12]

7.1.1 Zakladni udaje

Obchodni firma: ZDAS, a.s.
Pravni forma: akciova spole¢nost
Datum vzniku: zahajeni vyroby 27. 8. 1951

zalozeni akciové spolecnosti 30. 4. 1992

Identifikaéni ¢islo: 46347160
Sidlo: Strojirenska 675/6, 591 01 Zd’ar nad Sazavou 1,
Ceska republika
Zakladni kapital: 1 395 303 000 K¢ [11]
7.1.2 Historie

Uz od poloviny 13. stoleti se v souvislosti se zalozenim cistercidckého klastera mluvi

0 tom, Ze do kraje ptichazeji prvni prospektoii hledajici sttibrnou a pozdéji zeleznou rudu.

Prvni pisemné zpravy o pfimé vyrobé zeleza v hamrech s redukénimi pecemi pochazeji
zroku 1399. Vroce 1614 byl zahajen provoz prvni vysoké pece s nepfimym zpuisobem

vyroby zeleza.

Roku 1951 byl odlit tradiéni zvon a tim byla zahijena vyroba v nejvétsim podniku
Ceskomoravské vysodiny, dne$ni akciové spole¢nosti ZDAS. V dobé mezi rokem 1951

az 1991 dochazelo k rozvoji podniku.

K privatizaci podniku a vzniku akciové spole¢nosti ZDAS doslo roku 1992. V roce 1996
obdrZel podnik certifikaci jakosti ISO 9001.

33



V roce 2002 do ZDASu, a.s. vstupuje strategicky partner a majoritni vlastnik, slovenska

firma Zeleziarne Podbrezova, a.s.

7.1.3 Zaméstnanci
Pocéty zaméstnanci se v letech 2010 az 2014 vyrazné neménily. Osobni néaklady v letech

2010 az 2014 neustale rostou. Hodnoty Ize vidét v nasledujici tabulce a grafu.

Tabulka 9 Ekonomické ukazatele ZDAS, a.s.

Ekonomické ukazatele 2010 2011 2012 2013 | 2014

Stav zamé&stnanci 2388 | 2492 | 2499 | 2488 | 2419

Osobni néklady na 1 zaméstnance v tis. K¢ 358 373 380 385 390

Zdroj: viastni zpracovani podle [7]

Stav zameéstnancu

2500
2470
2440
hodnoty 2410
2380
2350 .
2320 T T T T )
2010 2011 2012 2013 2014
roky

MW Pocdet zaméstnancl

Obrazek 5 Stav zaméstnancii ZDAS, a.s.

Zdroj: viastni zpracovani podle [7]

Graf ¢.6 zobrazuje strukturu vzdélanosti zaméstnanct podle dosazeného vzdélani. Vzhledem
k velkému poctu delnickych pracovnikl je necelda polovina zaméstnanci vyucena. Druhou
ptrevazujici skupinou vzdélanosti jsou zaméstnanci s Gplnym stfednim vzdélanim s maturitou,
coz jsou prevazné technicko-hospodaisti pracovnici. Nejméné pocetnou skupinou vzdélani

jsou zaméstnanci s vy$§im odbornym vzdélanim. [12]
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Kvalifikacni struktura zameéstnancu
k 31.12. 2014

8% 5%
I

zakladni
W stiedni odborné s vyucenim
38% 48% W Uplné stfedni s maturitou
vyssi odborné

B vysokoskolské

Obrazek 6 Kvalifikacni struktura zaméstnancii ZDAS, a.s.

Zdroj: viastni zpracovadni podle [7]

7.2 TOKOZ, as.

Firma TOKOZ, a.s. je dnes nejvétsim Ceskym vyrobcem visacich zamka. Dale se zamétuje
na zabezpecovaci prvky, jako jsou zavory a petlice nebo stavebni a ndbytkové kovani.

Novinkami v sortimentu firmy jsou unikatni zamkové vlozky. [10]

7.2.1 Zakladni ddaje

Obchodni firma: TOKOZ, a.s.
Pravni forma: akciova spolecnost
Datum vzniku: 27.5.1998
Identifikacni ¢islo: 25670042
Sidlo: Santiniho 20/26, 591 02 Zd'ar nad Sazavou 2,
Ceska republika
Zékladni kapital: 14 000 000 K¢ [9]
7.2.2 Historie

Prvni zminka o drobném kovovém zboZi a visacich zamcich podle americkych vzort spada

do dvacatych let 20. stoleti.

V roce 1920 byla zahdjena vyroba visacich zamkii a nébytkovych zadmka, sporaki,

koutovodu a raznych druhti kovového zbozi.
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Jaroslav Rousek roku 1930 prodava tovarnu svému synovci Josefu Rouskovi, ktery zac¢ina

vyrobu rybéiskych potieb. V t¢ dob¢ m¢la tovéarna asi 100 zaméstnanc.

Roku 1948 byla tovarna znarodnéna a stala se soucasti Braneckych Zelezaren. Béhem let
1948 az 1998 dochazelo Krozvoji a riznym zméndm vlastnictvi podniku. K privatizaci
hlavniho zavodu TOKOZ, a.s. doslo roku 1998.

V nasledujicich letech byla rozsifena vyroba napfiklad okenniho kovani a doslo

k modernizaci firemni prodejny.

7.2.3 Zaméstnanci
Pocty zaméstnanct se v letech 2010 az 2014 opét vyrazné neménily. Nejveétsi nardst poctu

zamé&stnancl byl mezi rokem 2013 a 2014. Osobni néklady rostly do roku 2012, kde doslo
k jejich poklesu a od roku 2013 opét rostou, nejvice mezi rokem 2013 a 2014 kdy doslo

K nardstu zaméstnanct. Hodnoty lze vidét v nasledujici tabulce nebo grafu. [10]

Tabulka 10 Ekonomické ukazatele TOKOZ, a.s.

Ekonomické ukazatele 2010 2011 2012 2013 | 2014

Stav zaméstnancu 486 512 492 485 532

Osobni néklady na 1 zaméstnance v tis. K¢ 176 186 181 182 199

Zdroj: viastni zpracovdni podle [6]

Stav zameéstnancu

530
510
hodnoty

490

- . l .

450 T T T T 1

2010 2011 2012 2013 2014
roky

MW Pocet zaméstnancl

Obrazek 7 Stav zaméstnancii TOKOZ, a.s.

Zdroj: viastni zpracovani podle [6]
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8 FINANCNI ANALYZA VYBRANYCH PODNIKU

V této kapitole bude provadéna finanéni analyza dvou podnikt. Na zékladé vypocti bude

posouzena a porovnana finanéni situace mezi podniky ZDAS, a.s. a TOKOZ, a.s. v letech

2010 az 2014. K vypoctim budou pouzity Gcetni vykazy, a to rozvaha, vykaz ziskl a ztrat,

vykaz penéznich tokl. Polozky v ucetnich vykazech jsou uvedeny v tis. K& a vysledky

jsou zaokrouhleny na dvé desetinna mista.

8.1 Analyza pomérovych ukazatelu

V této kapitole je hlavnim cilem vypocet vybranych pomérovych ukazatelii financni

analyzy pro podniky ZDAS, a.s. a TOKOZ, a.s. v letech 2010 — 2014 a jejich porovnani.

Vzorce, podle kterych byly ukazatele vypocitany, jsou uvedeny v teoretické ¢asti. Vypoctené

hodnoty jsou zaokrouhleny na dvé desetinna mista.

8.1.1 Ukazatele likvidity
Tabulka 11 Ukazatele likvidity podniku ZDAS, a.s.

ZDAS, a.s. 2010 2011 2012 2013 2014
Okamzita likvidita 0,18 0,26 0,14 0,06 0,09
Pohotova likvidita 1,32 1,54 1,19 1,44 1,26
BéZn4 likvidita 2,99 3,04 3,19 2,78 2,96

Tabulka 12 Ukazatele likvidity podniku TOKOZ, a.s.

Zdroj: viastni zpracovani podle [T]

TOKOZ, a.s. 2010 2011 2012 2013 2014
Okamzita likvidita 0,09 0,05 0,17 0,10 0,05
Pohotova likvidita 1,09 0,97 1,17 1,08 1,11
Bézna likvidita 2,22 1,89 2,42 2,05 2,08

Zdroj: viastni zpracovani podle [6]
Okamzita likvidita

U obou podnikii byla kriticka hranice 0,2 piekroena pouze jednou a to u podniku ZDAS,

a.s. vroce 2011. V kazdém dal§im roce byla méné nez 0,2. Doporucenou hranici 0,5 zadny

Z podnikt ve sledovaném obdobi nedoséhl.
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Pohotova likvidita

Oba podniky se ve sledovaném obdobi (az na malé vyjimky) pohybovaly v doporu¢eném

rozsahu.
BéZna likvidita

V podniku ZDAS, a.s. je ve viech letech bézna likvidita vy$si nez doporutena hodnota.
U druhého podniku TOKOZ, a.s. se vypoctené hodnoty pohybuji ve stiedu doporuc¢eného

rozmezi.

Celkové srovnani je zobrazeno v nasledujicim grafu.

Ukazatele likvidity

hodnoty

2010 2011 2012 2013 2014
roky

B Zdas Okam?zita likvidita B Zdas Pohotova likvidita B Zdas Béina likvidita

B Tokoz Okamzita likvidita ® Tokoz Pohotova likvidita ® Tokoz Bézna likvidita

Obrazek 8 Ukazatele likvidity zkoumanych podnikii

Zdroj: viastni zpracovani podle [T]a [6]

Cisty pracovni kapital

Tabulka 13 Cisty pracovni kapital podnikii v tis. K¢

Cisty pracovni kapital 2010 2011 2012 2013 2014
ZDAS, a.s. 1122908 | 1103392 | 1090796 920 166 | 987 238
TOKOZ, as. 96 903 92 788 117 842 112409 | 122619

Zdroj: viastni zpracovani podle [7]a [6]
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ZDAS, a.s. mél trend vyvoje CPK klesajici — jedinym vykyvem byl rok 2014. U podniku

TOKOZ, ass. je trend vyvoje CPK rostouci. Hodnoty jsou zobrazeny v nasledujicim grafu.

1200000

1000000

800000

600000

400000

hodnoty v tis. K¢

200000

0

Vyvoj CPK
- — =
2010 2011 2012 2013 2014
roky
—=0=/DAS, a.s. =M=TOKOZ a.s. Trend ZDAS ~ e====Trend TOKOZ

Obrazek 9 Vyvoj cistého pracovniho kapitdalu zkoumanych podnikii v tis. K¢

8.1.2 Ukazatele rentability
Tabulka 14 Ukazatele rentability podniku ZDAS, a.s. v %

Zdroj: viastni zpracovani podle [7]a [6]

ZDAS, a.s. 2010 2011 2012 2013 2014
ROA 4,38 3,74 4,47 2,73 3,19
ROE 2,97 4,00 3,51 3,08 2,87
ROI 2,92 3,99 3,17 2,77 2,55

Zdroj: viastni zpracovani podle [7]
Tabulka 15 Ukazatele rentability podniku TOKOZ, a.s. v %
TOKOZ, a.s. 2010 2011 2012 2013 2014
ROA 3,94 3,04 1,90 3,85 2,95
ROE 6,81 4,55 1,70 5,93 2,15
ROI 4,70 3,06 1,47 3,79 1,54
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ROA - rentabilita celkovych vloZenych aktiv

Pro vypodet byl pouzit zisk EBIT, tedy provozni vysledek hospodaieni. U ZDAS, a.s. jsou
vysledky nevyrovnané, dochazi ke klesajicimu i vzrustajicimu vyvoji. Nejlépe si spolecnost
vedla v roce 2012, kdy dosahovala necelych 4,5% ziskovosti aktiv. Nejhtife si vedla hned
V nasledujicim roce 2013. TOKOZ, a.s. ma spiSe klesajici vyvoj, az na rok 2013 kdy ROA
prudce stoupl na 3,85 %.

ROE - rentabilita vlastniho kapitalu

Zde byl pro vypocet pouzit zisk EAT, tedy vysledek hospodateni za Gi¢etni obdobi. U obou
podnikti méla rentabilita vlastniho kapitalu stfidajici vyvoj hodnot. Ve vSech letech dochazelo
ke vzristu ¢i poklesu. Prvni podnik mél do roku 2011 vzristajici vyvoj, ovSem od roku
2012 se zmeénil a klesal. Druhy mél naopak klesajici hodnoty do roku 2013, kdy ROE

narostla, ale nadale v dalSich letech klesala.
ROI — rentabilita vlozeného kapitalu

Vynosnost vlozeného kapitdlu se u prvniho podniku pohybuje v rozmezi 2,5 — 3,5 %,

U druhého je rozmezi rozsdhlejsi. V roce 2010 dosahl podnik TOKOZ, a.s. nejvyssi

cv v

hodnoty v %

B Zdas ROA MZdasROE mZdasROl MTokozROA M TokozROE mTokozROI

Obrazek 10 Ukazatele rentability zkoumanych podnikii

Zdroj: viastni zpracovani podle [7]a [6]
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8.1.3 Ukazatele zadluZenosti

Tabulka 16 Ukazatele zadluzenosti podniku ZDAS, a.s.

ZDAS, a.s. 2010 2011 2012 2013 2014
Debt ratio (v %) 30,02 27,84 26,54 28,05 31,60
Equity ratio (v %) 69,98 72,16 73,46 71,69 68,09
Urokové kryti 22,98 23,69 35,93 17,76 19,35

Tabulka 17 Ukazatele zadluzenosti podniku TOKOZ, a.s.

Zdroj: viastni zpracovani podle [T]

TOKOZ, as. 2010 2011 2012 2013 2014
Debt ratio (v %) 45,85 50,37 51,29 51,06 56,17
Equity ratio (v %) 53,45 49,35 48,68 48,91 43,80
Urokové kryti 5,70 6,54 3,47 8,87 6,81

Debt ratio a equity ratio

Zdroj: viastni zpracovani podle [6]

Hodnoty celkové zadluzenosti (Debt ratio) a koeficientu samofinancovani (Equity ratio)

se u podniku ZDAS, a.s. pohybuji na dolni hranici doporuéenych hodnot, u druhého naopak

na hranici horni.

ZDAS, a.s. ma nizké zadluzeni a aktiva jsou zde financovana spiSe z vlastnich zdroju.

U podniku TOKOZ, a.s. v prvnim sledovaném roce vlastni zdroje ptfevazuji nad cizimi.

V dalSich tech letech jsou vlastni a cizi zdroje téméf vyrovnané, a v poslednim sledovaném

roce tvori vétsi ¢ast zdroju cizi kapital.

Procentualni hodnoty jsou pro vétsi piehlednost znazornény v nasledujicim grafu.
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Ukazatele zadluZzenosti
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W Zdas Debtratio W Zdas Equity ratio M Tokoz Debt ratio M Tokoz Equity ratio

Obrazek 11 Ukazatele zadluzenosti zkoumanych podnikii v %

Zdroj: viastni zpracovani podle [7]a [6]
Ukazatel urokového kryti

ZDAS, a.s. dosahuje az 35, coz je velice pozitivni a podnik dosahuje vysokého zisku oproti
nakladovym urokiim. Druhy podnik ma kryti mensi, nebot’ nemé oproti ndkladovym uroktim

tak vysoky zisk.

8.1.4 Ukazatele aktivity
Tabulka 18 Ukazatele aktivity podniku ZDAS, a.s.

ZDAS, as. 2010 2011 2012 2013 2014
Obrat celkovych aktiv 0,82 0,90 0,96 0,91 0,92
Obrat zasob 3,05 3,82 3,34 3,52 3,56
Doba obratu zasob (dny) 118,21 94,23 107,93 102,29 | 101,01
Doba obratu pohledavek (dny) 80,90 80,44 56,72 67,65 69,18
Doba obratu zavazki (dny) 78,47 70,37 62,05 72,35 69,77
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Tabulka 19 Ukazatele aktivity podniku TOKOZ, a.s.

TOKOZ, as. 2010 2011 2012 2013 2014
Obrat celkovych aktiv 1,28 1,26 1,17 1,15 1,14
Obrat zasob 6,18 6,34 5,49 5,59 6,09
Doba obratu zasob 58,23 56,77 65,57 64,35 59,07
Doba obratu pohledavek 51,35 56,28 52,63 65,07 64,67
Doba obratu zavazki 69,25 78,00 76,71 85,08 76,44

Zdroj: viastni zpracovani podle [6]
Obrat celkovych aktiv
U obou podnikti je pocet obratek stabilni a ve vSech letech velice podobny.
Obrat zasob

Pro oba podniky ma obrat vzrustajici tendenci, pouze v roce 2012 byl zaznamenan pokles
asi 0 0,5 a 0,8, ktery byl zptisoben velkym mnoZstvim zasob. NejvEtsi obrat zasob zaznamenal

TOKOZ, a.s. v roce 2011, kdy se zadsoby v podniku za rok obratily 6,34 krat.
Doba obratu zasob

Doba obratu zasob je u ZDAS, a.s. vyrazné vyssi neZ u druhého. Je to pravdépodobné dano
vyrobnim sortimentem podniku. Tento podnik vykazuje hodnoty i nad 100 dnti. U TOKOZ,
a.S. je doba obratu zasob v priméru kolem 60 dnt. I pfesto jsou hodnoty obou podniku

vysoké.
Doba obratu pohledavek

Hodnoty podniku ZDAS, a.s. se pohybuji od 56 do 81. Tyto vysledky jsou neuspokojivé.
Vysledky podniku TOKOZ, a.s. jsou vyrazné lep$i nez u prvniho podniku. Hodnoty

se pohybuji okolo 58 ale ani ty nejsou uspokojivé.
Doba obratu zavazku

Vysledné hodnoty jsou u obou podnikl velice podobné, v priméru okolo 75. Doba obratu

zévazki by méla byt vyssi nez doba obratu pohledéavek, coz splituje pouze druhy podnik.
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Ukazatele aktivity
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Obrazek 12 Ukazatele aktivity zkoumanych podnikii

Zdroj: viastni zpracovani podle [7]a [6]
Shrnuti

Pro oba podniky plati, Ze maji obéznou likviditu méné nez 0,2, coz vypovida o velkém
nebezpedi ztraty platebni schopnosti. OvSem pozitivnim zjisténim je, ze béznd likvidita
u podniku ZDAS, a.s. stoupla. Z toho vyplyva, Ze platebni schopnost podniku je stale lepsi.
Rentabilita by méla mit obecné rostouci tendenci — proto neni vyvoj pro oba podniky nijak
pfiznivy. U ukazatele zadluZenosti plati, Ze ¢im vyssi hodnota zadluZeni je, tim vyssi je riziko
pro véfitele. Hodnoty podniku ZDAS, a.s. se pohybuji na dolni hranici, proto podnik
hodnotime 1épe nez druhy — TOKOZ, a.s., ktery méa hodnoty na horni hranici. Pokud chceme
porovnat obrat zasob, zjistime, ze podnik TOKOZ, a.s. mé vétsi pocet obratek, tedy
mu pfipada vice korun trZeb na jednu korunu aktiv. I jeho doba obratu zasob je ptiznivéjsi
neZ u druhého podniku. Doba obratu pohledavek, zejména u TOKOZu, a.s. je vysoka, proto
by podniky mély svym zékaznikim poskytovat kratsi dobu splatnosti pohledavek.
V celkovém shrnuti proto autorka hodnoti oba podniky jako vyrovnané, protoze v nékterych

ukazatelich 1ze Iépe hodnotit ZDAS, a.s., V nekterych TOKOZ, a.s.
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8.2 Bankrotni a bonitni ukazatele
V kapitole bankrotni a bonitni ukazatele jsou vypoéty ukazatelti, které upozoriuji
na finanéni zdravi a finanéni situaci podniki. Ukazatele jsou poéitany pro podniky ZDAS, a.s.
a TOKOZ, ass. v letech 2014 — 2014. Zjisténé vysledky vzajemné porovnany. Vzorce, podle
kterych byly ukazatele vypocitany, jsou uvedeny V teoretické ¢asti a vypoclty jsou
zaokrouhleny na dvé desetinna mista. Autorka po dohod¢ s managementem podniki zvolila

Z bankrotnich metod Altmanovo z-skére a z bonitnich metod Index bonity.

8.2.1 Altmanovo Z-skore
Tabulka 20 Altmanovo Z-skére podniku ZDAS, a.s.

ZDAS, a.s. Ozn. 2010 2011 2012 2013 2014

CPK / Aktiva 1,2.X; 0,38 0,38 0,38 0,34 0,36
EAT / Aktiva 1,4.%; 0,03 0,04 0,04 0,03 0,03
EBIT / Aktiva 3,3.X3 14,45 12,34 14,75 9,01 10,53
ZK / Celkové dluhy 0,6.X4 0,80 0,88 0,92 0,91 0,80
Triby / Aktiva 1.Xs 0,82 0,90 0,96 0,91 0,92
Celkem z 16,18 14,54 17,05 11,2 12,64

Zdroj: viastni zpracovani podle [T]
Tabulka 21 Altmanovo Z-skore podniku TOKOZ, a.s.

TOKOZ, ass. Ozn. 2010 2011 2012 2013 2014
CPK / Aktiva 1,2.X; 0,26 0,23 0,29 0,26 0,25
EAT / Aktiva 1,4.X; 0,06 0,03 0,01 0,04 0,01
EBIT / Aktiva 3,3.X3 13,00 10,03 6,27 12,71 9,74
ZK / Celkové dluhy 0,6.X4 0,04 0,04 0,03 0,03 0,02
Triby / Aktiva 1.Xs 1,28 1,26 1,17 1,15 1,14
Celkem z 14,64 11,59 7,77 14,19 11,16

Zdroj: viastni zpracovani podle [6]

Vysledné hodnoty se u obou podniki ve vSech letech nachéazeji v pasmu uspokojivé
finan¢ni situace. Jedna se o pasmo, kde by firma neméla mit finan¢ni potize. JelikoZ oba
podniky piesahli hranici 2,9 nékolikanasobné, jsou ve velmi dobré situaci. Pokud
se zamé&iime na podnik ZDAS, a.s., je zde patrny klesajici trend z-skére. To pro podnik neni

uspokojive.
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Pokud se ovsem podivame na linearni trend druhého podniku TOKOZ, a.s., mizeme vidét

velmi vyrovnany vysledek, pouze s nizkym poklesem trendu. Pro podnik je tento vysledek

piiznivy.
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Obrazek 13 Altmanovo Z- skdre zkoumanych podnikii

Zdroj: viastni zpracovani podle [7]a [6]

8.2.2 Index bonity
Tabulka 22 Index bonity podniku ZDAS, a.s.

ZDAS, a.s. Ozn. 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014
Cash flow / Cizi zdroje 1,5.X; 0,15 0,23 0,12 0,03 0,06
Aktiva / Cizi zdroje 0,08.X; 0,27 0,29 0,30 0,29 0,25
EBT / Aktiva 10.X3 29,2 35,9 31,7 27,7 25,5
EBT / Celkové vykony 5.X4 0,18 0,20 0,18 0,16 0,14
Zasoby / Celkové vykony 0,3.Xs 0,11 0,08 0,10 0,09 0,09
Celkové vykony / Aktiva 0,1.Xs 0,08 0,09 0,09 0,08 0,08
Celkem 1B 2999 | 36,79| 3249| 2835| 26,12

Zdroj: viastni zpracovani podle [7]
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Tabulka 23 Index bonity podniku TOKOZ, a.s.

TOKOZ, as. Ozn. 2010 2011 2012 2013 2014
Cash flow / Cizi zdroje 1,5.X; 0,06 0,03 0,09 0,06 0,03
Aktiva / Cizi zdroje 0,08.X; 0,17 0,16 0,16 0,16 0,14
EBT / Aktiva 10.X3 47,0 30,6 14,7 37,9 15,4
EBT / Celkové vykony 5.X4 0,16 0,10 0,04 0,15 0,05
Ziasoby / Celkové vykony 0,3.Xs 0,05 0,05 0,06 0,05 0,05
Celkové vykony / Aktiva 0,1.Xe 0,13 0,12 0,12 0,11 0,11
Celkem IB 47,57 | 31,06 15,17 | 38,43 15,78

Zdroj: viastni zpracovani podle [6]

Z vypoctu indexu bonity vychazi, ze obé spole¢nosti maji velmi dobrou bonitu. Hranici
pro dobré hodnoceni podniku je hodnota 3, kterou opét oba podniky nékolikanasobné
prekro¢ily. Prvni podnik ZDAS, a.s. ma celkové vyrovnanou hodnotu bonity, pouze v roce
2011 vyrazné stoupla. Trend indexu bonity je téZ vyrovnany S mirnym poklesem. To ale
nemuzeme fici u podniku TOKOZ, a.s., kde hodnota bonity v roce 2012 a 2014 vyrazné
Klesla. Trend indexu bonity je klesajici. Pfi¢inou je nizky vysledek hospodaieni pied
zdanénim. V této dobé mél podnik nizs§i schopnost splacet své zavazky, ale 1 pfesto jsou

vysledky dostacujici.

Index bonity
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roky

B /das Index bonity W Tokoz Index bonity Trend ZDAS  ===Trend TOKOZ

Obrazek 14 Index bonity zkoumanych podnikii
Zdroj: viastni zpracovani podle [7]a [6]
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Shrnuti

Altmanovo z-skore predpovida bankrot podniku. Vysledky obou podnikid vysly velice
uspokojivé. Oba se pohybuji v pasmu dobré situace podniku. Negativnim vysledkem
je klesajici trend modelu podniku ZDAS, a.s., ktery kazdym rokem ztraci své vyborné
vysledky. Naopak u druhého podniku je trend mirné klesajici az vyrovnany. Tento trend

klesa velmi pozvolna, i pfesto se podnik snazi si udrzet dobré vysledky.

Index bonity fika, jak je na tom podnik po strance finan¢né-ekonomické. Jak lze posoudit,
oba podniky se pohybuji v hodnoceni jako extrémné dobré, protoze piekrocCily hranici
mnohonasobné. OvSem jak vychdzi zptredeslého grafu, podniky maji opacné hodnoty
vysledkii nez v pfedeslém modelu. Linearni trend podniku ZDAS, a.s. je zde mirné klesajici
az vyrovnany, coz lze hodnotit pozitivné. Naopak druhy podnik ma linearni trend klesajici. To

je pro podnik negativnim zjisténim.

Je t€zké urcit, ktery podnik je v celkovém hodnoceni bankrotnich a bonitnich ukazateli
lepsi. Pokud se zamétime na vypovidaci schopnost prvni metody hodnoceni, 1épe hodnotime
podnik TOKOZ, a.s., pokud se ovSem zaméfime na metodu druhou, 1épe hodnotime podnik

ZDAS, as.
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8.3 Ukazatel ekonomické pridané hodnoty

V posledni kapitole je vypoéitan ukazatel EVA pro podniky ZDAS, a.s. a TOKOZ, a.s.

v letech 2010 — 2014. Zjisténé vysledky jsou vzajemné porovnavany. Pouzité vzorce jsou

uvedeny vV teoretické casti prace. Z divodu velmi nizkych rozdili je pro piehlednéjsi

znazornéni ukazatel WACC zaokrouhlen na tii desetinna mista.

Vypotet WACC ZDAS, a.s.:

WACC 5010 = 0,08 * (1 — 0,19) * (1 049 751 / 3 496 751) + 0,11 * (2 447 000 / 3 496 751)

WACC 5011 = 0,08 * (1 — 0,19) * (957 844 / 3 440 823) + 0,11 * (2 482 979 / 3 440 823)

WACC 501, = 0,08 * (1 — 0,19) * (913 852 / 3 443 923) + 0,11 * (2 530 071 / 3 443 923)

WACC 5013= 0,08 * (1 — 0,19) * (917 223/ 3 270 321) + 0,11 * (2 344 580 / 3 270 321)

WACC 2014=0,08 * (1 -0,19) * (1 052 270/ 3 330 422) + 0,11 * (2 267 785/ 3 330 422)

Tabulka 24 Ukazatel pridané hodnoty podniku ZDAS, a.s. v tis. K&

ZDAS, a.s. 2010 2011 2012 2013 2014
NOPAT 124 039,35 | 104 204,07 | 124 752,15 72 311,13 85 994,46
C 3225 482 3122 053 3130 744 2 988 605 3024571
WACC 0,096 0,101 0,097 0,097 0,096
EVA -185 606,922 | -211 123,283 | -178930,018 | -217 583,555 | -204 381,636

Vypocet WACC TOKOZ, a.s.:

Zdroj: viastni zpracovani podle [7]

WACC 2010=0,08 * (1 -0,19) * (198 596 / 433 165) + 0,11 * (231 506 / 433 165)

WACC 2011 =0,08 * (1 -0,19) * (243 654 / 483 683) + 0,11 * (238 678 / 483 683)

WACC 2012=0,08 * (1 -0,19) * (248 952 / 485 356) + 0,11 * (236 268 / 485 356)

WACC 2013=0,08 * (1 -0,19) * (258 026 / 505 336) + 0,11 * (247 169 / 505 336)

WACC 5014 = 0,08 * (1 0,19) * (329 495 / 586 602) + 0,11 * (256 913 / 586 602)
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Tabulka 25 Ukazatel piidané hodnoty podniku TOKOZ, a.s. v tis. K¢

Toa*.(;)z' 2010 2011 2012 2013 2014
NOPAT 1380888 | 1190052|  7461,72| 1575612 | 1403468
C 388 310 415 592 435 349 431 405 472 684
WACC 0,104 0,100 0,101 0,103 0,098
EVA 26575360 | -29658,680 | -36508,520 | -28 678,595 | -32 288,352

Zdroj: viastni zpracovani podle [6]

Vysledky ukazatele EVA dokazuji, ze oba zkoumané podniky netvoii ekonomickou
pfidanou hodnotu. Vysledné hodnoty podniku ZDAS, a.s. se v priméru pohybuji okolo
200 000 tis. K¢&. Nejmensi pridanou hodnotu tvotil podnik v roce 2013, kdy byla asi -217 500
tis. K¢. U podniku TOKOZ, a.s. se hodnoty pohybuji v rozmezi -26 000 az -36 000 tis. K¢&.

Podnik se snazi si udrzet alespont vyrovnany trend.
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Zdroj: viastni zpracovani podle [7]a [6]
Shrnuti

V celkovém porovnani obou podnikti Ize zminit, Ze vysledné hodnoty vysly zaporné a oba
podniky netvofi ekonomickou pfidanou hodnotu. I presto Ize zhodnotit 1épe TOKOZ, a.s.
ktery ma mirn¢ klesajici az vyrovnanou kiivku trendu. Pfi sledovani linearniho trendu
podniku ZDAS, a.s., si lze povsimnout klesajici tendence trendu. Z toho vyplyva, Ze situace

neni pro podnik nijak pfizniva a autorka ji hodnoti zaporné.
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9 ZHODNOCENI A NAVRHY DOPORUCENI

V této kapitole bude zhodnocena a porovnina finanéni situace podnikii ZDAS, a.s.
a TOKOZ, a.s. v letech 2010 — 2014 podle vysledki finan¢ni analyzy, ktera byla provedena

Vv ptredchozi ¢asti prace.

9.1 Vysledky analyzy pomérovych ukazatelu

Pro analyzu pomérovych ukazateli autorka vybrala ukazatele likvidity, rentability,
zadluzenosti a aktivity. Oba podniky maji obéznou likviditu mén€ nez 0,2, coz vypovida
0 velkém nebezpeci ztraty platebni schopnosti. OvSem pozitivni je, Ze béznd likvidita
u podniku ZDAS, a.s. stoupla. Z toho je patrné, e platebni schopnost podniku je stale lepsi.
Vyvoj rentability neni pro oba podniky nijak pfiznivy. Obecné plati, Ze by méla mit rostouci
tendenci, coz u obou podnikii nespliiuje. U ukazatele zadluzenosti Ize hodnotit 1épe vysledky
podniku ZDAS, a.s., nebot se vysledné hodnoty pohybuji na dolni hranici doporuéenych
hodnot. ZDAS, a.s. ma nizké zadluZeni a aktiva jsou zde financovéna spise z vlastnich zdroji.
U podniku TOKOZ, a.s. toto tvrzeni nelze potvrdit. Pii porovnani ukazatell aktivity, zjistime,
ze podnik TOKOZ, a.s. ma vétsi pocet obratek zasob, proto mu piipada vice korun trzeb na
jednu korunu aktiv. | jeho doba obratu zasob je piiznivéjsi nez u druhého podniku. Doba
obratu pohledavek, zejména u TOKOZu, a.s. je vysoka, proto by méli svym zakaznikiim
poskytovat krats$i dobu splatnosti pohledavek. V celkovém shrnuti proto autorka hodnoti oba
podniky jako vyrovnané, protoze v nékterych ukazatelich lze 1épe hodnotit ZDAS, as.,

v né¢kterych TOKOZ, a.s.

9.2 Vysledky analyzy bankrotnich a bonitnich ukazatela

Z bankrotnich ukazatelii bylo vybrano Altmanovo z-skére, které piedpovidd bankrot
podniku. Vysledky obou podnikd vySly velice uspokojivé. Oba se pohybuji v pasmu dobré
situace podniku. Negativni je klesajici trend u podniku ZDAS, a.s., ktery kazdym rokem
ztraci své vynikajici vysledky. U druhého podniku TOKOZ, a.s. je trend mirné klesajici
az vyrovnany. Podnik se snazi si udrzet dobré vysledky. Z bonitnich ukazatelli autorka
vybrala Index bonity. Oba podniky se opét pohybuji v hodnoceni jako velice dobré, protoze
prekrocily hranici nékolikanasobné. Ovsem dle trendu Ize vidét opacné hodnoty vysledkd nez
u predeslého modelu. Linearni trend podniku ZDAS, a.s. je zde mirné klesajici az vyrovnany,
coz lze hodnotit pozitivné a naopak druhy podnik mé linedrni trend klesajici, coz je
negativnim zjisténim.
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9.3 Vysledky analyzy ekonomické pridané hodnoty

Poslednim kritériem byl ukazatel ekonomické piidané hodnoty. V celkovém porovnéni
podnikl vysledné hodnoty vysli zdporn€. Oba podniky tedy netvoii ekonomickou ptidanou
hodnotu. | pfesto lze hodnotit 1épe TOKOZ, a.s. ktery ma mirné klesajici az vyrovnanou

kiivku trendu.

9.4 Celkové hodnoceni finan¢ni analyzy obou podniki

V celkovém srovnani autorka hodnoti o néco 1épe podnik TOKOZ, a.s., nebot jeho
vysledky jsou celkové stabiln&jsi nez u druhého podniku ZDAS, a.s. Oba podniky v roce 2010
pocitovaly disledky hospodafské a finan¢ni krize, ovS§em podnik TOKOZ, a.s. jiz v roce 2012
ziskal velké kontrakty na dodavku odlitkli pro firmu Siemens. Dalsi roky proto hodnoti velmi
dobtfe. Podniku se dafilo a snazi si udrzet dobré vysledky a stale se zlepSovat. Lze
predpokladat, Ze podnik v dal$ich letech poroste a bude prokazovat dobré vysledky. U
druhého podniku ZDAS, a.s. je mozné vidét, Ze nékteré vysledné hodnoty jsou klesajici, proto
podnik ztraci své vysledky a v celkovém hodnoceni neroste jako podnik TOKOZ, a.s. V roce
2012 firma bojovala s negativnim postojem politicko-spolecenské scény. V dalSich letech

firma pocituje velkou konkurenci a neni to pro podnik zrovna jednoduché obdobi.

Pokud by autorka brala v potaz i horizontalni a vertikalni analyzu, ktera sice neni soucasti
préce, ale byla zpracovéana navic pro ziskani vice informaci a pro lepsi hodnoceni podniki,
zjistila, ze trend vyvoje celkovych aktiv u podniku ZDAS, a.s. je klesajici - to bylo zptisobeno
poklesem dlouhodobého majetku o 187 %. Naopak u podniku TOKOZ, a.s. je trend vyvoje
celkovych aktiv rostouci, diky narGstu DHM — podnik nakoupil nové stroje. Pozitivni je u
obou podniki pokles zasob, negativni je zadluZeni podniki v podobé dlouhodobych a
sttednédobych uvérl, coz bylo opét zpisobeno nakupem nového strojniho zafizeni. U
vertikdlni analyzy podnikil tvofi DM asi polovinu aktiv, pfi€emZ nejvétsi podil ma DHM.
Obézna aktiva tvoii zhruba druhou polovinu, kde nejvétsi podil tvoii zasoby. Velkou cast

pasiv tvoii VK — 68 az 74 %. Cizi zdroje tvoii asi tfetinu pasiv.
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9.5 Doporuceni
Ke zhodnoceni a porovnani vysledkti obou podnikii patii také doporuceni pro podniky.
Podniku TOKOZ, a.s. autorka doporucéuje snizit podil materialu, coz znamena Setfit zejména
v oblastech vyrobni spotfeby. I nova vyroba byla doprovazena vys$i spotiebou rezijniho
materialu, kde by mél podnik Settit. Dale by mél podnik z hlediska zadluzenosti snizovat

podil ciziho kapitalu na celkova aktiva a vyuzivat vice vlastnich zdroju.

Podnik ZDAS, a.s. by se mé&l zaméfit na ziskani novych velkych zakazek a snaZit se vice
obchodovat jak s nejvyspélejSimi zemémi svéta, ale i s dalSimi rozvijejicimi se zemémi jako
je Rusko nebo Cina. Podnik by mél také zlepsit dobu splatnosti kratkodobych zavazki,
cozvede Klepsim vztahim s odbérateli. V ¢em by se mély oba podniky zlepSovat,

je ekonomicka pfidana hodnota. V tomto ohledu maji oba podniky rezervy.
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ZAVER

Cilem této prace bylo teoretické zpracovani tématu porovnani financni analyzy dvou
podnikll ve stejném odvétvi primyslu. V této ¢asti bylo zminéno, ¢im se financni analyza
zabyva a jaké jsou jeji metody. Dale provést finanéni analyzy podniktt ZDAS, a.s. a TOKOZ,
a.s. v letech 2010 — 2014 a porovnat jejich finan¢ni situaci. Na zaklad¢ zjisténych vysledki

pak navrhnout vhodné doporuceni ke zlepSeni stavajiciho stavu.

V prvni ¢asti byl definovan pojem finan¢ni analyza. Dale byli vymezeni uZivatelé¢ finan¢ni
analyzy a zdroje dat, které jsou pro tvorbu analyzy potiebné tj. rozvaha, vykaz ziskl a ztrat

a cash flow.

Dalsi cast se vénovala metoddm finan¢ni analyzy. Zde byly pfiblizeny pomérové
ukazatele, bankrotni a bonitni ukazatele a ukazatel ekonomické piidané hodnoty. Tyto

ukazatele a jejich vypocty najdeme v praktické ¢asti této bakalarské prace.

Praktickd cast prace zacala charakteristikou podnikti. Zde byly popsany zakladni udaje
podnik, kratce zminéna historie a dalsi zajimavé informace. Dale byla provedena jiz samotna

finan¢ni analyza obou podnikt. Vysledné hodnoty pak byly porovnavany.

Data pro vypocty jednotlivych ukazatelli v letech byla Cerpdna z vefejné piistupného

internetového webu.
Z vysledkil analyzy bylo vytvofeno vlastni shrnuti a doporuceni pro podniky.

Po zpracovani mé bakalaiské prace jsem nabyla cennych zkuSenosti a znalosti, které
s velkou pravdépodobnosti vyuziji v budoucnu. Vérim, Zze tato prace pomuze piiblizit

problematiku finan¢ni analyzy a jeji porovnani mezi dvéma podniky ¢tenartim i uzivateltim.
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Piiloha A Rozvaha podniku ZDAS, a.s. v letech 2010 — 2014 v tis. K¢

Ozn. | Text 2010 2011 2012 2013 2014
Aktiva celkem 3496 751 3440 823 3443923 3270321 3330422
B. Dlouhodoby majetek 1804 146 1789943 1 850 926 1 828 635 1836 313
B. 1. | Dlouhodoby nehmotny majetek 6 106 10 901 17 655 12 991 8 451
1. | Software 1951 2262 1585 3870 5233
2. | Jiny DNM 3277 7 380 12 043 5099 1821
3. | Nedokonc¢eny DNM 878 1259 4 027 4022 1397
B. Il. | Dlouhodoby hmotny majetek 1586 149 1 568 059 1627618 1612991 1628 209
1. | Pozemky 113712 114 202 112 815 112 816 112 821
2. | Stavby 485 388 498 810 501 615 495 978 491 235
3. | Samostatné movité véci a soubory 880 034 852 070 838 122 862 685 831 262
4. | Jiny DHM 721 106 294 721 721 713 710
5. | Poskytnuté zalohy na DHM 0 99 206 174 345 137 309 158 026
6. | Ocenovaci rozdil k nabytému majetku 0 3050 0 3490 34 155
B. lll. | Dlouhodoby financni majetek 211 891 210 983 205 653 202 653 199 653
1. | Podily v ovladanych a fizenych osobach 211 891 210 983 205 653 202 653 199 653
2. | Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 0 0 0 0 0
C. ObéZna aktiva 1687 277 1645 270 1587 839 1435674 1489 670
C. 1 Zasoby 940 389 811 599 995 933 844 864 857 846
1. | Material 247 662 236 801 267 773 247 667 256 787
2. | Nedokoncena vyroba 679 508 554 355 703 386 569 489 563 560
3. | Vyrobky 3851 8 092 5301 2478 9763
4. | Zvitata 2 2 2 2 2
5. | Zbozi 9 366 12 349 19471 25071 27734
6. | Poskytnuté zalohy na zasoby 0 0 0 0 0
C. Il. | Dlouhodobé pohledavky 6 506 5921 5526 5039 4720
1. | Dlouhodobé poskytnuté zalohy 6 506 5921 5526 5039 4720
C. lll. | Kratkodobé pohledavky 637 081 686 941 517 832 553 726 582 755
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1. | Pohledavky z obchodnich vztaht 578 525 639 991 500 191 508 371 543 736

2. | Stat- danové pohledavky 29 074 2279 10 133 6 215 4 004

3. | Kratkodobé poskytnuté zalohy 28 719 0 0 37 788 1 566

4. | Dohadné ucty aktivni 763 765 3574 1210 1297

5. | Jiné pohledavky 0 103 1374 142 32112

C. IV. | Kratkodoby financni majetek 103 301 140 809 68 548 32 045 44 349
1. | Penize 2098 2 159 3034 2 369 2012

2. | Uéty v bankéach 101 203 131 050 65 514 29 676 42 337

D. Casové rozliSeni 5328 5610 5158 6 012 4 439
1. | Naklady ptistich obdobi 5 149 5424 5058 6 008 4401

2. | Piijmy pfistich obdobi 179 186 100 4 38
Pasiva celkem 3496 751 3440 823 3443923 3270321 3330422

A Vlastni kapital 2447000 2 482 979 2530071 2 344 580 2 267 786
A. . | Zdkladni kapital 1 395 303 1 395 303 1 395 303 1 395 303 1 395 303
1. | Zékladni kapital 1 395 303 1395 303 1395 303 1395 303 1395 303

A ll. | Kapitalové fondy -19 447 -29 430 3 669 1339 2 556
1. | Ostatni kapitalové fondy 2 556 2 556 2 556 2 556 2 556

2. | Ocenovaci rozdily z pfecenéni majetku -22 003 -31 986 1113 -1217 0

A. lll. | Rezervni fondy,nedélitelny fond a ostatni fondy ze zisku 208 450 212 644 216 823 220 599 224 451
1. | Zékonny rezervni fond/ Nedélitelny fond 207 507 211 139 216 102 220 538 224 150

2. | Statutarni a ostatni fondy 943 1 505 721 61 301

A. V. | Vysledek hospodareni minulych let 790 054 805 196 825 554 655111 580 278
1. | Nerozdéleny zisk minulych let 790 054 805 196 825 554 655 111 580 278
A.V. | Vysledek hospodareni bézného ucetniho obdobi (+ -) 72 640 99 266 88 722 72 228 65 197
B Cizi zdroje 1049 751 957 844 913 852 917 223 1052 270
B.l. | Rezervy 155 463 162 304 153 891 124 383 89 929
1. | Ostatni rezervy 155 463 162 304 153 891 124 383 89 929

B. Il. | Dlouhodobé zavazky 59919 64 188 75 550 82 069 90 102
1. | Jiné zavazky 636 0 0 0 0

2. | Odlozeny danovy zavazk 59 283 64 188 75 550 82 069 90 102
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B. lll. | Kratkodobé zavazky 564 369 541 878 497 043 515 508 502 432
1. | Zavazky z obchodnich vztaht 271 269 318 770 313179 281716 305 851
2. | Zavazky — ovladajici a fidici osoba 0 0 0 0 0
3. | Zavazky k zaméstnancim 42 060 42 004 42 486 42 490 42 949
4. | Zavazky ze soc. zabezpeceni a zdrav. pojiSténi 24 252 24 270 24 435 24 891 25 534
5. | Stat- danové zavazky z dotace 8 217 13 056 24 483 12 289 7 845
6. | Kratkodobé ptijaté zalohy 157 311 68 340 67 294 139 365 107 314
7. | Dohadné ¢ty pasivni 31347 32220 20993 9108 7759
8. | Jiné zavazky 29913 43 218 4173 5649 5180
B. IV. | Bankovni uvéry a vypomoci 270 000 189 474 187 368 195 263 369 807
1. | Bankovni Gvéry dlouhodobé 0 147 369 65 263 23 158 0
2. | Kratkodobé bankovni uvéry 270 000 42 105 122 105 172 105 389 807
C. Casové rozliseni 0 0 0 8518 10 367
1. | Vydaje ptistich obdobi 0 0 0 0 0
2. | Vynosy ptistich obdobi 0 0 0 8518 10 367

59

Zdroj: viastni zpracovani podle [7]




Piiloha B Vykaz ziskii a ztrdt podniku ZDAS, a.s. v letech 2010 — 2014 v tis. K¢

Ozn. Text 2010 2011 2012 2013 2014
l. Trzby za prodej zbozi 212 448 138 243 332 468 220 209 286 447
A. Naklady vynalozené na prodané zbozi 191 279 130 215 302 281 204 466 266 286
+ Obchodni marze 21 169 8 028 30187 15743 20 161
. Vykony 2 651 456 2 962 400 2989 342 2 753 235 2770 836
1. | Trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb 2 590 454 3 050 581 2 708 335 2 790 796 2 698 187
2. | Zména stavu zasob vlastni ¢innosti 21 527 -122 545 173 840 -125 226 -1101
3. | Aktivace 39 475 34 364 107 167 87 665 73 750
B. Vykonova spotieba 1 591 350 1 746 660 1737 434 1556 415 1570 624
1. | Spotfeba materidlu a energie 1235 648 1373 347 1376 109 1217 857 1251176
2. | Sluzby 355702 373 313 361 326 338 558 319 448
+ Piidana hodnota 1081 275 1223 768 1282 095 1212 563 1220 373
C. Osobni naklady 855 613 930 693 949 962 956 755 948 792
1. | Mzdové néklady 624 744 679 055 691 521 695 171 689 239
2. | Odmény ¢leniim orgént spolecnosti a druzstva 5716 5993 6071 6124 6 192
3. | Néklady na soc. zabezpeceni a zdrav. pojisténi 210 186 227 618 231 358 233 039 231414
4. | Socialni naklady 14 967 18 027 21012 22421 21 947
D. Dané a poplatky 9 852 6 313 5213 5315 5752
E. Odpisy DHM a DNM 179 224 178 562 176 318 188 700 197 111
. Trzby z prodeje DM a materidlu 21 493 11 798 16 190 12 892 6729
1. | Trzby z prodeje DM 11 098 1165 7 081 2 947 728
2. | Trzby z prodeje materialu 10 395 10 633 9109 9944 6 001
F. Zustatkova cena prodaného DM a materidlu 7313 4929 15 155 4 097 2 656
1. | Zustatkova cena prodaného DM 1570 129 11 075 0 0
2. | Prodany material 5743 4 800 4 080 4 097 2 656
G. Zména stavu rezerv a OP v prov. Oblasti a kompl. n. -114 585 10 918 -5 479 -92 136 -35 429
V. Ostatni provozni vynosy 95 295 102 963 68 698 60 832 42 723
H. Ostatni provozni naklady 107 511 78 467 71799 134 283 44777
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* Provozni vysledek hospodareni 153 135 128 647 154 015 89 273 106 166
VI. Trzby z prodeje cennych papirt a podilt 0 24 0 0 0
J. Prodané cenné papiry a podily 0 3000 0 0 0
VII. Vynosy z DFM 1263 8794 0 1102 0

1. | Vynosy z podill v ovl. a fiz. osobach a v uce jednot. 1263 8794 0 1102 0
M. Zm¢éna stavu rezerv a oprav. polozek ve fin. oblasti 0 0 0 -29 400 3 000
X. Vynosové troky 252 262 335 142 16
N. Nakladové uroky 6 663 5431 4 286 5028 5487
XI. Ostatni finan¢ni vynosy 45 556 46 361 29 983 39 376 8 744
0. Ostatni finan¢ni naklady 97 992 57 519 74 979 68 611 26 734
* Finan¢ni vysledek hospodareni -57 584 -10 509 -48 947 -3619 -26 461
Q. Dan z piijmu za béznou ¢innost 22 864 18 798 16 301 13 375 14 260
Q1. - splatna -425 11 551 12 703 6 309 6 513
Q2. -odlozena 23 289 7247 3598 7 066 7747
*x Vysledek hospodareni za béZnou ¢innost 72 687 99 340 88 767 72279 65 445
XII. Mimotéadné vynosy 0 255 0 0 0
R. Mimotadné naklady 47 329 45 51 248
* Mimoradny vysledek hospodareni -47 -74 -45 -51 -248
ikl Vysledek hospodaieni za u¢etni obdobi (+ -) 72 640 99 266 88 722 72 228 65 197
folakolel Vysledek hospodareni pred zdanénim 95 504 118 064 105 023 85 603 79 457

Zdroj: viastni zpracovani podle [7]
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Piiloha C Cash flow podniku ZDAS, a.s. v letech 2010 — 2014 v tis. K¢

Ozn. Text 2010 2011 2012 2013 2014
P. Pocatecni stav penéZnich prostiedki a ekvivalentu 81573 103 301 140 809 68 548 32 045
Penézni toky z hlavni vydélecné cinnosti
Z VH za béznou ¢innost pred zdanénim 95 551 118 138 105 068 85 654 79 705
Al Upravy o nepenézni operace 100 104 189 923 188 126 140 727 169 847
A. 1.1, | Odpisy stalych aktiv 179 233 178 562 76 318 188 700 197 111
A. 1. 2. | Zména stavu opravnych polozek a rezerv -114 585 10918 -5 479 -121 536 -32 428
A. 1. 3. | Zisk (ztrata) z prodeje stalych aktiv -9 528 1940 3994 -2 948 -728
A. 1. 4. | Vynosy z dividend a podil na zisku -1 263 -8 794 0 -1 102 0
A. 1. 5. | Nakladové a vynosové uroky 6411 5169 3951 4 886 5471
A. 1. 6. | Opravy o ostatni nepenézni operace 39 836 2129 9342 72727 421
A ~* Cisty provoz. penéZni tok pied zménami prac. kap. 195 655 308 061 293 194 226 381 249 552
A 2. Zména stavu pracovniho kapitalu 53 674 18 115 -50 633 139 549 -48 973
A.2.1. | Zména stavu pohledavek a casové rozliSeni aktiv 54 674 -713 832 171 007 -35 286 -29 705
A.2.2. | Zména stavu zavazki a Casové rozliSeni pasiv 14 113 -35 992 -12 925 33188 -9724
A. 2. 3. | Zména stavu zasob -14 833 127 938 -208 715 141 647 -9 544
A. 2. 4. | Zména stavu kratkodobého finan¢niho majetku 0 0 0 0 0
A.** | Cisty provoz. penéZni tok pied zdaii. a mimot. pol. 249 609 326 176 242 561 365 930 200 579
A. 3. Vyplacené uroky -6 269 -5 431 -4 286 -5 028 -5 487
A. 4. Ptijaté uroky 252 262 335 142 16
A.5. Zaplacena dan z piijmu za béznou ¢innost 1288 9476 -5 665 -17 043 -6 830
A. 6. Piijmy a vydaje spojené s mimotaddnymi uce piipady -47 -74 -45 -51 -248
AT Ptijaté dividendy a podily na zisku 1263 8 794 0 1102 0
A. *** | Cisty penéZni tok z provozni ¢innosti 246 096 339 204 232 900 345 052 188 030
Penezni toKy 7 investicni cinnosti

B. 1. Vydaje spojené s nabytim stalych aktiv -194 029 -169 053 -235 406 -137 009 -207 789
B. 2. Piijmy z prodeje stalych aktiv 11 098 1189 7081 2 948 728
B. 3. Pujcky a avéry sptiznénym osobam 0 0 0 0 0
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B. *** | Cisty penéZni tok z investi¢ni ¢innosti -182 931 -167 864 -228 325 -134 061 -207 061
Penezni toky z financni ¢innosti

C.1. Zména stavu zavazkl z financovani -10 000 -80 527 -2 106 7 895 174 545
C. 2. Dopady zmén vlastniho kapitalu -31 437 -53 304 -74 729 -255 389 -143 210
C. 2.1. | Penézni zvySeni zédkladniho kapitalu 0 0 0 0 0
C. 2. 2. | Vyplaceni podilu na vlastnim kapitalu spolecnikti 0 0 0 0 0
C. 2. 3. | Dalsi vklady penéznich prostiedki spolecnikil 0 0 0 0 0
C. 2. 4. | Uhrada ztraty spole¢niky 0 0 0 0 0
C. 2.5. | Ptimé platby na vrub fondl -4 507 -4 888 -4729 -5 389 -5210
C. 2. 6. | Vyplacené dividendy -26 930 -48 416 -70 000 -250 000 -138 000
C. *** | Cisty penéZni tok z finanéni ¢innosti -41 437 -133 831 -76 836 -247 494 31 335
F. Cista zména penéZnich prostiedkii a ekvivalenti 21728 37 508 -712 261 -36 503 12 304
R. Konecny stav penéZnich prostiedkii a ekvivalentii 103 301 140 809 68 548 32 045 44 349

Zdroj: viastni zpracovani podle [7]
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Piiloha D Rozvaha podniku TOKOZ, a.s. v letech 2010 — 2014 v tis. K¢

Ozn. | Text 2010 2011 2012 2013 2014
Aktiva celkem 433 165 483 683 485 356 505 336 586 602
B. Dlouhodoby majetek 256 394 285 576 284 181 285 021 347 957
B. 1. | Dlouhodoby nehmotny majetek 2 346 6 186 10 599 7311 6 160
1. | Software 1927 2 645 10 534 7311 6 160
2. | Jiny DNM 0 0 0 0 0
3. | Nedokonceny DNM 419 1541 65 0 0
4. | Poskytnuté zdlohy na DNM 0 2000 0 0 0
B. Il. | Dlouhodoby hmotny majetek 254 048 279 390 273 582 277 710 341797
1. | Pozemky 9814 9814 9814 9814 9814
2. | Stavby 68 045 64 351 65 824 60 629 131 753
3. | Samostatné movité véci a soubory 192 037 210 683 195 592 178 458 195 498
4. | Nedokonc¢eny DHM 1453 4 247 4 528 27 566 2914
5. | Jiny DHM 0 0 0 0 773
6. | Poskytnuté zalohy na DHM 560 1852 3007 1243 1045
7. | Ocenovaci rozdil k nabytému majetku -17 861 -11 557 -5 253 0 0
B. lll. | Dlouhodoby financni majetek 0 0 0 0 0
1. | Podily v ovladanych a fizenych osobach 0 0 0 0 0
2. | Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 0 0 0 0 0
C. ObéZna aktiva 176 440 197 402 200 557 219 157 236 537
C.l. | Zasoby 89 964 96 305 103 491 103 601 110 046
1. | Material 31 057 31 696 35443 34 848 37 349
2. | Nedokonc¢ena vyroba 25 966 31235 29 467 32 705 35677
3. | Vyrobky 29 314 28 758 33 488 32 863 33 838
4. | Zvitata 0 0 0 0 0
5. | Zbozi 3339 2 689 4 204 2753 2278
6. | Poskytnuté zalohy na zasoby 0 1927 889 432 904
C. Il. | Dlouhodobé pohledavky 0 0 0 0 0
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1. | Dlouhodobé poskytnuté zalohy 0 0 0 0 0

C. lll. | Kratkodobé pohledavky 79 337 95 472 83 068 104 773 120 477
1. | Pohledavky z obchodnich vztahti 66 763 77 884 68 878 88 782 107 053

2. | Stat- danové pohledavky 2138 1963 2 879 2 865 3175

3. | Kratkodobé poskytnuté zalohy 368 246 301 393 563

4. | Dohadné ucty aktivni 1777 868 0 2 007 3829

5. | Jiné pohledavky 8 291 14 511 11 010 10 726 1329

6. | Ovladana nebo ovladajici osoba 0 0 0 0 4528

C. IV. | Kratkodoby financni majetek 7139 5625 13 998 10 783 6 014
1. | Penize 226 189 184 362 323

2. | Uty v bankéach 6 913 5436 13 814 10 421 5691

D. Casové rozliSeni 331 705 618 1158 2108
1. | Néaklady ptistich obdobi 308 699 593 1108 2 015

2. | Pfijmy pfistich obdobi 23 6 25 50 93
Pasiva celkem 433 165 483 683 485 356 505 336 586 602

A. Vlastni kapital 231 506 238 678 236 268 247 169 256 913
A. . | Zdkladni kapital 13 500 13 500 13 500 13 500 14 000
1. | Zékladni kapital 13 500 13 500 13 500 13 500 14 000
A.ll. | Kapitalové fondy 0 -3 693 -4 399 -8 154 -2 220
1. | Ostatni kapitalové fondy 0 -3 693 0 0 0

2. | Ocenovaci rozdily z pfecenéni majetku 0 0 -4 399 -8 154 -2 200

A. lll. | Rezervni fondy,nedélitelny fond a ostatni fondy ze zisku 2 700 2 700 2 700 2 700 2 700
1. | Zékonny rezervni fond/ Nedélitelny fond 2700 2700 2700 2700 2700

2. | Statutarni a ostatni fondy 0 0 0 0 0

A. V. | Vysledek hospodareni minulych let 199 537 215 306 220 458 224 468 236 900
1. | Nerozdéleny zisk minulych let 199 537 215 306 221 041 225051 237 681

2. | Jiny vysledek hospodareni minulych let 0 0 -583 -583 -781

A. V. | Vysledek hospodareni bézného ucetniho obdobi (+ -) 15 769 10 865 4 009 14 655 5533
B Cizi zdroje 198 596 243 654 248 952 258 026 329 495
B.l. | Rezervy 4701 7 300 1 606 1337 4118
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1. | Ostatni rezervy 4701 7 300 1 606 1337 4118
B. Il. | Dlouhodobé zavazky 27 462 27714 38 348 30 243 28 477
1. | Z&vazky z obchodnich vztaht 0 0 10 213 2228 0
2. | Jiné zévazky 2231 2212 2 195 2179 2168
3. | OdloZeny danovy zavazk 25231 25 502 25 940 25 836 26 309
B. lll. | Kratkodobé zavazky 79 537 104 614 82 715 106 748 113918
1. | Zavazky z obchodnich vztaht 44 855 68 091 50 007 73931 87 490
2. | Zavazky — ovladajici a fidici osoba 0 0 0 0 0
3. | Zavazky k zaméstnanctim 9779 9453 8 820 9 826 11 480
4. | Zéavazky ze soc. zabezpeceni a zdrav. pojisténi 5758 5 406 4501 5179 5 866
5. | Stat- danové zavazky z dotace 9 800 14 174 11 228 3264 1754
6. | Kratkodobé piijaté zalohy 4 945 2 205 2 280 3341 3083
7. | Dohadné ¢ty pasivni 4184 1325 1051 2 582 1537
8. | Jiné zavazky 216 3960 4 828 8 625 2708
B. IV. | Bankovni uvery a vypomoci 86 896 104 026 126 283 119 698 182 982
1. | Bankovni tvéry dlouhodobé 8 706 68 7776 11 899 44 561
2. | Kratkodobé bankovni uvéry 78 190 103 958 118 507 107 799 138 421
C. Casové rozliseni 3063 1351 136 141 194
1. | Vydaje pristich obdobi 970 419 136 141 194
2. | Vynosy ptistich obdobi 2093 932 0 0 0
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Priloha E Vykaz ziskii a ztrat podniku TOKOZ, a.s. v letech 2010 — 2014 v tis. K¢

Ozn. Text 2010 2011 2012 2013 2014
l. Trzby za prodej zbozi 9 246 8 746 6 690 6 099 5339
A. Naklady vynalozené na prodané zbozi 5471 5091 4172 4 346 3743
+ Obchodni marze 3775 3 655 2518 1753 1 596
. Vykony 546 972 601 960 561 479 573 526 665 308
1. | Trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb 528 294 587 320 548 989 551 945 650 987
2. | Zména stavu zasob vlastni ¢innosti 10128 4123 3274 2 396 4200
3. | Aktivace 8 550 10 517 9216 19 185 10121
B. Vykonova spotieba 325 364 379 143 342 786 339 486 410 222
1. | Spotfeba materidlu a energie 282 306 320 517 282 388 270 476 338 210
2. | Sluzby 43 058 58 631 60 398 69 010 72 012
+ Piidana hodnota 225 383 226 472 221211 235 793 256 682
C. Osobni naklady 178 652 188 433 184 263 185 019 204 012
1. | Mzdové néklady 130 992 137 397 135 018 134 868 148 484
2. | Odmény ¢leniim orgént spolecnosti a druzstva 872 582 455 569 1143
3. | Néklady na soc. zabezpeceni a zdrav. pojisténi 45 367 48 114 45 887 46 509 50 829
4. | Socialni naklady 1421 2 340 2903 3073 3 556
D. Dan¢ a poplatky 2027 2114 2478 1723 1493
E. Odpisy DHM a DNM 45 280 43513 45 155 40911 40172
1. Trzby z prodeje DM a materialu 3709 9 058 13 817 12 707 12 713
1. | Trzby z prodeje DM 2 207 5294 144 144 70
2. | Trzby z prodeje materialu 1502 3764 13673 12 563 12 643
F. Zustatkova cena prodaného DM a materidlu 1442 5 365 8 824 8 453 11 666
1. | Zustatkova cena prodaného DM 17 1294 459 0 0
2. | Prodany material 1425 4071 8 365 8 453 11666
G. Zména stavu rezerv a OP v prov. Oblasti a kompl. n. -7 306 -5 692 -12 938 -5 306 2 368
V. Ostatni provozni vynosy 13121 19 872 5167 4971 9960
H. Ostatni provozni naklady 5070 6 977 3201 3219 2 316
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* Provozni vysledek hospodareni 17 048 14 692 9212 19 452 17 328
VI. Trzby z prodeje cennych papirt a podilt 0 0 0 0 0
J. Prodané cenné papiry a podily 0 0 0 0 0
VII. Vynosy z DFM 0 0 0 0 0

1. | Vynosy z podill v ovl. a fiz. osobach a v uce jednot. 0 0 0 0 0
M. Zména stavu rezerv a oprav. polozek ve fin. oblasti 0 0 0 0 0
X. Vynosové tiroky 72 51 48 39 39
N. Nakladové uroky 2992 2 247 2 657 2193 2 544
XI. Ostatni finan¢ni vynosy 13723 9 957 8 665 10 962 2 869
0. Ostatni finan¢ni naklady 10533 9867 10 595 11 525 11119
* Finan¢ni vysledek hospodareni 270 -2 106 -4 539 -2 444 -10 755
Q. Dan z piijmu za béznou ¢innost 1604 1704 493 2 293 960
Q1. - splatna 1683 1433 54 2 397 487
Q2. -odloZena -79 271 439 -104 473
*x Vysledek hospodareni za béZnou ¢innost 15714 10 882 4180 14 715 5613
XII. Mimotéadné vynosy 133 158 118 0 0
R. Mimotadné naklady 78 175 289 60 80
* Mimoradny vysledek hospodareni 55 -17 -171 -60 -80
ikl Vysledek hospodaieni za u¢etni obdobi (+ -) 15 769 10 865 4 009 14 655 5533
folakolel Vysledek hospodaieni pied zdanénim 17 373 12 569 4 502 16 948 6 493

Zdroj: viastni zpracovani podle [6]
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Piiloha F Cash flow podniku TOKOZ, a.s. v letech 2010 — 2012 v tis. K¢

Ozn. Text 2010 2011 2012

1. Hotovost na za¢atku roku 9730 7139 5625
2. + HV za ucetni obdobi 15 769 10 865 4 009
3. + Odpisy HIM a NIM 45 280 43 513 45 155
4, - Zména stavu zasob -15 964 -6 341 -7 186
5. - Zména stavu pohledavek -14 649 -16 134 12 404
6. + Zména stavu kratkodobych zavazkt 29 837 27675 -27 593
7. + Zména stavu kratkodobych tvért -29 547 29 876 14 549
8. - Casové rozlieni nakladi a pi{jma 319 -374 87
Q. + Casové rozliseni vydaji a vynosu 2512 -1712 -1 215
10. Cash flow | — z provozni ¢innosti 33 557 87 368 40 210
11. - Zména stavu IM 25576 -29 182 1395
12. - Odpisy -45 280 -43 513 -45 155
13. Cash flow Il — z investi¢ni ¢innosti -19 704 -72 695 -43 760
14, + Zména stavu kapitalu 0 -3 693 -6 419
15. + Zm¢éna stavu dl. Zavazkl -106 252 10 634
16. + Zména stavu stied. A dl. Uvéra -16 338 -12 746 7708
17. Cash flow 111 — z finan¢ni ¢innosti -16 444 -16 187 11 923
18. Suma cash flow — rozdil pFijma a vydajia -2 591 -1514 8 373
19. Hotovost na konci sledovaného obdobi 7139 5 625 13 998
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Piiloha G Cash flow podniku TOKOZ, a.s. v letech 2013 a 2014 v #is. K¢

Ozn. Text 2013 2014

P. Pocatecni stav penéZnich prostiredki 13 998 10 783
Z VH za béznou Cinnost pied zdanénim 17 008 6573
Al Upravy o nepenézni operace 36 627 41 223
Al 1l Odpisy stalych aktiv 35 682 40 184
A.1.1.1. | Odpisy stalych aktiv — investi¢niho majetku 40911 40 172
A.1.1. 2. | Odpis opravné polozky k iplatné nabytému ma;. -5 253 0
A.1.1. 3. | Odpis pohleddvek 24 11
Al 2 Zména stavu opravnych polozek a rezerv -1064 -1395
A .l 3. Zisk (ztrata) z prodeje stalych aktiv -144 -70
A 1l 4. Vynosy z dividend a podil na zisku 0 0
A. 1.5 Nakladové a vynosové uroky 2154 2 505
A. 1. 6. Opravy o ostatni nepenézni operace 0 0
A~* Cisty prov. penéZ. tok pied zmén. prac. kap. 53 636 47 796
A 2. Zména stavu pracovniho kapitalu -20 417 20 034
A 2. 1. Zména stavu pohledavek a ¢asové rozliseni aktiv -24 467 -10 755
A. 2 2. Zména stavu zavazka a casové rozliSeni pasiv 3819 36 795
A 2. 3. Zména stavu zasob 231 -6 006
A ** Cisty prov. peii. tok pied zdaii. a mimo¥. pol. 33219 67 830
A. 3. Vyplacené uroky -2 193 -2 543
A. 4. Ptijaté uroky 39 39
A.5. Zaplacend dan z piijmu za béZnou Cinnost 1 059 -3 979
A. 6. Piijmy a vydaje spojené s mimotfadnymi uce -60 -80

ptipady
A, FF* Cisty penéZni tok z provozni ¢innosti 32 064 61 267
B. 1. Vydaje spojené s nabytim stalych aktiv -40 253 -97 175
B. 2. Ptijmy z prodeje stalych aktiv 144 70
B. 3. Pljcky a uvéry sptiznénym osobdm 0 -4 528
B. *** Cisty penéZni tok z investi¢ni ¢innosti -40 109 -101 633
C.1. Zména stavu zavazkl z financovani 4 830 37 320
C.2. Dopady zmén vlastniho kapitalu 0 -1723
C. *** Cisty penéZni tok z finan¢ni ¢innosti 4830 35 597
F. Cista zména penéZnich prostiedki a -3 215 -4 769
ekvivalenti
R. Konecny stav penéZnich prostiedki a 10 783 6 014

ekvivalentu

Zdroj: viastni zpracovani podle [6]
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