UNIVERZITA PARDUBICE

FAKULTA EKONOMICKO-SPRAVNI

BAKALARSKA PRACE

2018 Jan Drobéna



Univerzita Pardubice

Fakulta ekonomicko-spravni

Finan¢ni analyza vybrané¢ho podniku

Jan Drobéna

Bakalarska prace

2018



Univerzita Pardubice
Fakulta ekonomicko-spravni
Akademicky rok: 2017/2018

ZADANI BAKALARSKE PRACE

(PROJEKTU, UMELECKEHO DILA, UMELECKEHO VYKONU)

Jméno a pfijmeni: Jan Drobéna

Osobni ¢islo: E14332

Studijni program: B6208 Ekonomika a management
Studijni obor: Ekonomika a provoz podniku

Nézev tématu: Finanéni analyza vybraného podniku

Zadévajici katedra: Ustav podnikové ekonomiky a managementu

Zidsady pro vypracovini:

Cilem préce je zjisténi finanéni vykonosti vybraného podniku prostfednictvim finanéni ana-
lyzy.

Osnova:

- Finané¢ni analyza a jeji metody.

- Absolutni a pomérové ukazatele, pyramidové rozklady.
- Bankrotni a bonitni ukazatele.

- Ekonomické piidand hodnota.

- Zhodnoceni finan¢ni situace vybraného podniku.

- Doporuceni pro zlepSeni stavajictho stavu.



Rozsah grafickych praci: -

Rozsah pracovni zpravy: cca 35 stran

Forma zpracovani bakaldiské prace: tisténd/elektronicka
Seznam odborné literatury:

KALOUDA, F., Finanéni analyza a ¥izeni podniku. Plzen: Vydavatelstvi

a nakladatelstvi Ale$ Cenék, 2015. ISBN 978-80-7380-526-5.

KNAPOVA, A., PAVELKOVA, D., STEKER, K., Finané¢ni analyza: komplexni
privodce s ptiklady. 2., rozs. vyd. Praha: Grada, 2013 Prosperita firmy. ISBN
978-80-2474456-8.

KUBICKOVA, D., JINDRICHOVSKA, I., Finanén{ analyza a hodnoceni
vykonnosti firmy. V Praze: C.H. Beck, 2015. Beckova edice ekonomie. ISBN
978-80-7400-538-1.

RUCKOVA, P., Finanéni analyza: metody, ukazatele, vyuZiti v praxi. 5.,
aktualizované vydani. Praha: Grada Publishing, 2015. Finan¢ni fizeni. ISBN
978-80-247-5534-2.

SCHOLLEOVA, H., Ekonomické a finanéni ¥izeni pro neekonomy. 1. vyd. Praha:
Grada, 2008. 256 s. ISBN 978-80_247-2424-9.

Vedouci bakalaiské prace: PaedDr. Alexandr Senec

Ustav podnikové ekonomiky a managementu

Datum zadéani bakaldiské prace: 1. za¥i 2017

Termin odevzdani bakalaiské prace: 30. dubna 2018

/'f /
//&7 L.S. Hoes)

o/

doc. Ing. Roma/r:('a Provaznikgé,) Ph.D. doc. Ing. Marcela Kozend, Ph.D.
T« / ;.
dékanka  / vedouci dstavu

V Pardubicich dne 1. zari 2017



PROHLASENI

ProhlaSuji, Ze jsem tuto préaci vypracoval samostatné. Veskeré literarni prameny a informace,

které jsem v praci vyuzil, jsou uvedeny v seznamu pouzité literatury.

Byl jsem seznamen s tim, Ze se na moji praci vztahuji prava a povinnosti vyplyvajici ze
zékona €. 121/2000 Sb., autorsky zakon, zejména se skutecnosti, ze Univerzita Pardubice ma
pravo na uzavieni licen¢ni smlouvy o uZiti této prace jako Skolniho dila podle § 60 odst. 1
autorského zékona, a s tim, ze pokud dojde k uziti této prdce mnou nebo bude poskytnuta
licence o uziti jinému subjektu, je Univerzita Pardubice oprdvnéna ode mne pozadovat
pfiméteny piispévek na Uhradu ndkladu, které na vytvofeni dila vynalozila, a to podle

okolnosti az do jejich skutecné vyse.

Beru na védomi, ze v souladu s § 47b zakona €. 111/1998 Sb., o vysokych Skolach a o zméné
a doplnéni dalSich zakoni (zakon o vysokych Skolach), ve znéni pozdéjSich piedpist, a
smérnici Univerzity Pardubice ¢. 9/2012, bude prace zvetfejnéna v Univerzitni knihovné a

prostfednictvim Digitalni knihovny Univerzity Pardubice.

V Pardubicich dne 26. 4. 2018

Jan Drobéna



PODEKOVANI

Timto bych rad podékoval svému vedoucimu prace PaedDr. Alexandru Sencovi za jeho
odbornou pomoc, pfipominky a cenné rady, které mi pifi zpracovani prace velice pomohly.
Daéle bych chtél pod€kovat celé rodin€ a blizkym za jejich trpélivost a podporu béhem mého

studia.



ANOTACE

Tato prace je zaméfena na zhotoveni finanéni analyzy podniku MIKROP CEBIN as. na
zéklad¢ vybranych ukazatelti v letech 2012 az 2016. Vybranymi ukazateli jsou ukazatele
pomeérové, bankrotni a bonitni modely a ekonomicka piidana hodnota. Nasleduje zhodnoceni

a navrh doporuceni pro zlepSeni financ¢ni situace podniku.
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TITLE

Financial analysis of selected company

ANNOTATION

This work is focused on financial analysis company of MIKROP CEBIN a.s., based on
selected indicators between 2012 and 2016. Selected indicators are ratio indicators, models of
bankruptcy and creditworthy and economic value added. Based on the results of the financial

analysis are created recommendation to improve the financial situation of the company.

KEYWORDS

financial analysis, ratio indicators, models of bankruptcy and creditworthyprofitability,

economic value added, indebtedness, liquidity, aktivity,
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0 UVOD

V dne$nim ekonomickém prosttedi museji podniky efektivné hospodafit se svym majetkem,
ucelné¢ vyuzivat svych zdroji, aby tak zlepSily, ¢i upevnily svoje postaveni na trhu.
Konkurenceschopnost podniku nevychézi pouze z kvality jeho vyrobka, ale také z
jeho finan¢ni stability. K tomu ucelu slouzi managementu spole¢nosti analyza finan¢ni
se finan¢ni analyza uziva jako podklad pro rozhodovani vedoucich pracovnikli o financnim
planu a dal§im chodu spolecnosti. Finan¢ni analyza hodnoti podnik z hlediska jeho finan¢ni
struktury a stability zpétné¢ za zvolené obdobi. Tim se zejména sleduje vyvojovy trend
jednotlivych ukazateli v Case. Vychdzi se pfi tom zucetnich vykazi, pfedné zrozvahy a

vykazu zisku a ztraty, poptipadé€ z vykazu toku hotovosti neboli cash flow.

Vybranym podnikem se stal MIKROP CEBIN as., jenz je v Ceské republice prednim
vyrobcem mineralné-vitaminové vyzivy pro hospodarska zvifata. Vyjma vyroby krmnych
smesi se podnik zabyva také vyvojem a distribuci téchto vyrobkl. Kromé matetské
spole¢nosti navazuji na dlouholetou tradici také dcefiné spole¢nosti Mikrop Slovensko s.r.o. a

Mikrop Ukrajina d.p.

Teoretické ¢ast prace bude soustfedéna na vysvétleni pojmu finanéni analyzy a seznameni

s jejimi uzivateli. Dale zde budou popsany zékladni zdroje informaci, ze kterych finan¢ni
analyza Cerpa. Nasleduje seznameni s metodami hodnoceni vykonnosti podniku a ptedstaveni
jednotlivych ukazatelii, mezi nez patii absolutni ukazatele, rozdilové ukazatele, pomérové

ukazatele a souhrnné ukazatele.

Prakticka cast se vénuje analyze vybraného podniku. Nejprve je zde predstavena spolecnost
MIKROP CEBIN a.s., jeji vyvoj, vyrobkové portfolio a zakladni tidaje o spole¢nosti.
Nasleduje samotna finanéni analyza podniku, realizované na zéklad€ vybranych pomérovych
ukazatelli, bankrotnich a bonitnich modelii a ekonomické piidané hodnoty. Jako podklad pro
tuto analyzu jsou vyuzity vyro¢ni zpravy spolecnosti z let 2012 - 2016, jez jsou volné
piistupné na webovych strankach. Vysledky finan¢ni analyzy jsou shrnuty, podrobeny

zhodnoceni a nasledn¢ je navrhnuto doporuceni pro zlepSeni finan¢ni situace podniku.

Cilem prace je zjisténi finan¢ni vykonnosti vybraného podniku prostiednictvim finan¢ni

analyzy.
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1 FINANCNI ANALYZA

vvvvv

ta, jez tikd, Ze finan¢ni analyza predstavuje klasicky nastroj hodnoceni financ¢ni situace
podniku, ktery systematicky rozebird soubor dat, ziskanych ptfedev§im z ucetnich vykazl a
jehoz prioritou je poskytnout informace k posouzeni vykonnosti podniku a jeho finan¢niho

zdravi.[5]

Jiné definice pojednéava o financni analyze, jako o metod¢ hodnoceni finan¢niho hospodaieni
podniku, jejiz smyslem je vytvofit prostiedi pro spravné rozhodovani managementu a

fungovani podniku.

V odborné literatue je financni analyza definovana takto: ,, Financni analyza podniku je
pojimana jako metoda hodnoceni financniho hospodareni podniku, pri které se ziskana data
tridi, agreguji, poméruji mezi sebou navzdajem, kvantifikuji se vztahy mezi nimi, hledaji

kauzalni souvislosti mezi daty a urcuje se jejich vyvoj. ““ [6]

Hlavnim cilem finan¢ni analyzy je sestavit podklady pro vytvafeni podnikové strategie,
finan¢niho planu, posouzeni vlivu vnitiniho 1 vnéjSiho prosttedi podniku, analyzu vztahli mezi
ukazateli a poskytnuti informaci pro pfitomnd 1 budouci manaZerska rozhodnuti. Zejména
pomaha odhalit, zda podnik dosahuje dostatecného zisku, zda efektivné vyuziva svych aktiv,

ma vhodnou kapitadlovou strukturu nebo jestli je schopen splacet své zavazky vcas. [5]

Finan¢ni analyza se rozdéluje na externi a interni, v zavislosti na tom, z jakych zdrojt bylo

cerpano a komu jsou nasledné informace urceny.[2]

1.1 Uzivatelé finan¢ni analyzy

Informace o finan¢ni situaci analyzovaného podniku mohou slouzit jako podklad pro
rozhodovani mnoha subjekti. Hlavnimi zajemci o tyto informace jsou zejména management
podniku, jeho vlastnici a vétitelé, coz je vidét na obrazku 1. Podle zdroja, ze kterych uzivatelé
Cerpaji a dle pfistupu k nevefejnym podnikovym informacim se financ¢ni analyza dé¢li na

interni a externi.[2]

14



ﬁ E
[ | ] [ | 1
provozni . . kapitalové trini
W ukanltele udltdem

Obrazek 1: Uzivatel¢ financni analyzy

Zdroj: upraveno podle [5]

1.1.1 Interni finan¢ni analyza

Mezi uzivatele interni financni analyzy jsou nejcastéji fazeni manazeii a zaméstnanci. Tito
pak maji vyhodu oproti externim uzivatelim v podobé snadnéjSiho pfistupu k financnim a
jinym internim informacim. Jedna se pfedevsim o udaje z podnikového ucetnictvi, informace
o nakladani podniku s jeho zdroji a podnikové kalkulace. Tato analyza byva vypracovana

zejména internim analytikem, podnikovymi auditory nebo ratingovymi agenturami.
Management

Management podniku vyuziva vysledka finan¢ni analyzy v rdmci finan¢niho fizeni podniku.
Vystupy napomahaji ke spravnym rozhodnutim v oblasti struktury majetku, rozdélovani zisku

nebo pii ocenovani podniku.

Zaméstnanci

vvvvv

podnik stabilni, je pro zaméstnance lukrativni z diivodu dlouhodobého zachovani pracovnich
mist. Ziskovost pro zaméstnance znamend urcitou zaruku odpovidajiciho mzdového

ohodnoceni. [4],[3]
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1.1.2 Externi finan¢ni analyza
Uzivateli externi financni analyzy mohou byt véfitelé, obchodni partnefi, konkurenti a
investofi. Externi finan¢ni analyza vychézi z Gcetnich vykazl a jinych vetfejné dostupnych

zdroj.
Véritelé
Veéftitelé vyuzivaji finan¢ni analyzu k posouzeni schopnosti podniku dostat svym zavazktm.

V ptipadé¢ dlouhodobych uvéra veéftitelé posuzuji financni situaci podniku, kde hlavnim

ukazatelem je rentabilita podniku. U kratkodobych uvéra vétitelim postaci ukazatel likvidity.
Obchodni partneri

Mezi obchodni partnery se fadi odbératelé a dodavatelé. Dulezitym tidajem pro odbératele je
v obchodnim vztahu stabilita potencionalniho partnera. Naproti tomu dodavatelé sleduji u
vybranych partner zvlasté kratkodobou likviditu, tedy udaje o kratkodobé platebni
schopnosti. [11]

Konkurenti

Pokud chce podnik znat své konkurenéni prostiedi, informace ziskané z financni analyzy
musi srovnat s vysledky konkurence. Timto zplisobem se porovnavaji zejména rentabilita,

velikost trzeb, doba obratu zasob a ziskova marze.
Investori

Investofi uzivaji vysledkli finanéni analyzy jako hledisko pro rozhodovani, zda investovat
prostiedky do podniku nebo vyuzit jiné investicni pfilezitosti. Zamétuji se pfevazné na
informace o prosperit¢ podniku, hodnoté disponibilniho zisku, stabilit¢ a likvidité. Mezi

investory se fadi spolecnici, akcionafi a ostatni osoby vlastnici podil spole¢nosti. [4],[3]
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2 METODY FINANCNI ANALYZY

Financ¢ni analyza a jeji metody byly vyuzivany uZ od konce 19. stoleti. Proto existuje mnoho
druhtt metod finan¢ni analyzy. Nékteré z nich se ale v pritbéhu historického vyvoje postupné
standardizovaly. Pfi volbé vhodné metody vSak analytik musi dbat na urcita pravidla. Témito

pravidly jsou tcelnost, ndkladnost a spolehlivost.

Ucelnost metody finanéni analyzy pro analytika znamena vybér takového druhu analyzy,

ktery bude spliiovat pfedem zadana kritéria.

Vyznam ndkladovosti spo¢ivad v rozhodnuti podniku o rozsahu a hloubce pouzité metody.
Cim dtikladnéjsi analyzu bude chtit analytik provést, tim vyssi naklady musi za timto u¢elem

vynaloZit.

VéEtsi  spolehlivosti podnik dosdhne zapojenim vSech dostupnych dat, co mozna

nejkvalitnéjSich zdrojl a jejich fadnym vyuzitim.
Mezi zékladni metody, pfindSejici zhodnoceni vykonnosti podniku, patfi:

- analyza absolutnich ukazateld,

- analyza rozdilovych ukazateli,
- analyza pomérovych ukazateld,
- analyza tokovych ukazatelt,

- analyza souhrnnych ukazatel(.[6]

2.1 Analyza absolutnich ukazateli
Analyza absolutnich ukazatell se skladd z hodnoceni vyvojovych trendid (horizontalni

analyzy) a procentnich rozborl (vertikalni analyzy).

2.1.1 Horizontalni analyza
Data, ktera vstupuji jako zdroje horizontalni analyzy pochazeji pifevazné z ucetnich vykazii,
poptipad¢é z vyro¢ni zpravy. Tato metoda zahrnuje sledovani zmén absolutnich ukazatela

v Casovych fadach. Dale se posuzuji relativni procentni zmény téchto dat. Vypocet miize byt:

Absolutni zména = Ukazaltel, - Ukazatel,_; (1)

(Absolutni zména x 100)

%zména = 2)

Ukazatels—q

, kde 1 je ptislusny rok.
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2.1.2 Vertikalni analyza

Vertikdlni analyza posuzuje procentni podil jednotlivych polozek ucetnich vykazi k jiné
zvolené zakladné. U rozvahy se obvykle poklada za zakladnu vyse aktiv, ¢i pasiv. Pro vykaz
zisku a ztraty je vychozi hodnotou suma celkovych nakladi nebo vynosu. Pii tvorbé vertikalni

analyzy je vhodné pracovat s delsi casovou fadou.[7]

2.2 Analyza rozdilovych ukazateli

Mimo horizontalni a vertikalni analyzy se za rozbor absolutnich ukazateli miZe povaZovat i
analyza rozdilovych ukazateld. Rozdilové ukazatele se pouZzivaji ke zjiStovani financni
situace podniku se zaméfenim na likviditu a jsou tvofeny rozdilem dvou absolutnich

ukazatelu.

Mezi nejcastéji pouzivané rozdilové ukazatele patii cisty pracovni kapital a Cisté pohotové

prostredky.

2.2.1 Cisty pracovni kapital (CPK)

Cisty pracovni kapital (nékdy nazyvany i provozni kapital) slouzi ke zhodnoceni likvidity
podniku. Tedy miry schopnosti podniku uhradit své zavazky. Takovyto ukazatel ma
opodstatnéni pro fizeni zejména proto, Ze pokud chce byt podnik likvidni, musi mit nezbytnou
vysi relativné volného kapitélu, tj. kratkodoba aktiva musi ptfevazovat nad kratkodobymi

zdroji. CPK se vypo¢ita:
CPK = OA — Kratkodobé cizi zdroje ~ (3)
kde,

OA — je vySe obéznych aktiv podniku.[1]

2.2.2 Cisté pohotové prostiedky (CPP)

Pro sledovani okamzité likvidity je Cisty pracovni kapital neefektivnim ukazatelem, jelikoz
obézna aktiva mohou zahrnovat pohledavky s dlouhou dobou splatnosti a podobné malo
likvidni slozky. Z tohoto divodu se pro vypocet okamzité likvidity pouziva ukazatel Cistych
pohotovych prostfedkl, ktery vyjadiuje rozdil mezi pohotovymi penéznimi prostfedky a
okamzité splatnymi zdvazky. Pro nejvyssi stupen likvidity se do pohotovych penéznich

prostiedkli pouZije pouze hotovost a penize na b&zném ctu. CPP se vypogita:

CPP = Pohotové pendini prosttedky — Okamzité splatné zavazky (4)
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2.3 Analyza pomérovych ukazateli

Nejrozsifengj$i a nejpouzivanéjSi metodou analyzy v podnicich jsou bezesporu pomérové
ukazatele. Dlivodem miize byt fakt, Ze pomérové ukazatele vypovidaji o vzajemném vztahu
mezi dvéma, ¢i vice absolutnimi ukazateli. Dal§im divodem miize byt skutecnost, ze tato
metoda pouziva jako zdroje dat vyhradné tdaje ze zadkladnich ucCetnich vykazi. Dale
umoziuje srovnavat vice podnikii najednou (tedy komparativni analyzu).  Clenéni

pomé&rovych ukazatell se nachazi na obrazku 2. [3]

ukazatele
Ukazatele
rentability

Ukazatele
aktivity

Ukazatele
zadluZenosti

Ukazatele
likvidity

Ukazatele
trzni hodnoty

Obriazek 2: Clenéni pomérovych ukazatelt

Zdroj: upraveno podle [6]

2.3.1 Ukazatele rentability

Jednotlivi ukazatelé rentability pométuji schopnost podnikl vytvaret nové zdroje a vyuzit
vlozeny kapital k tvorbé zisku. O vysledky téchto ukazateli mohou mit zdjem manazeii a
vedeni podniku, potencidlni investofi nebo také akcionafi a osoby vlastnici urcity podil
podniku. V literatufe neexistuji hodnoty, které by se daly interpretovat jako doporucené.
Zasadnim pravidlem pro finanéni zdravi podniku, je zde rostouci tendence téchto ukazatelil.
Mezi nejpouzivangj$i ukazatele rentability patii rentabilita celkovych aktiv (ROA), rentabilita
vlastniho kapitalu (ROE), rentabilita celkového investovaného kapitdlu (ROCE) a rentabilita
trzeb (ROS).
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Rentabilita celkovych aktiv

Ukazatel celkovych aktiv porovnava zisk s celkovymi aktivy, bez zietele k piivodu aktiv. Do
Citatele 1ze dosadit zisk pted troky a zdanénim (EBIT) nebo tzv. ¢isty zisk (EAT). Vysledny

udaj se vétSinou uvadi v procentnim vyjadieni, tedy x100.

EAT
Aktiva

ROA = (5)

Rentabilita celkového investovaného kapitalu

Ukazatel rentability celkového investovaného kapitalu vyjadiuje miru zhodnoceni vSech aktiv
podniku financovanych vlastnim i cizim dlouhodobym kapitalem. Vysledny idaj se vétSinou

uvadi v procentnim vyjadieni, tedy x100.

ROCE = AT (6)

Vlastni kapital + Dlouhodobé zavazky

Rentabilita vlastniho kapitalu

Ukazatel rentability vlastniho kapitalu vykazuje zejména vlastnikiim, akcionaiim a
spole¢niklim miru ziskovosti z vloZzeného vlastniho kapitalu. Zjistuje, zda vlozeny vlastni
kapital pfinasi dostateCny vynos s ohledem na miru rizika. Vysledny udaj se vétSinou uvadi

v procentnim vyjadieni, tedy x100.

ROE =——2 __ (7)

Vlastni kapital
Rentabilita trzeb

Ukazatel rentability trzeb vyjadiuje schopnost podniku utvaret ziskovou marzi. Udava, kolik
zisku dokaze podnik vytvofit na jednu korunu trzeb. Do Citatele 1ze pouzit EBIT, ¢i EAT.
Jmenovatelem mohou byt také vynosy. Ukazatel potom méfi, kolik zisku dokéze podnik

vytvofit z 1 koruny celkovych vynosi.[4]

EAT
Trzby ( )

Rentabilita trzeb =
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2.3.2 Ukazatele aktivity

Pomoci ukazatell aktivity podnik zjist'uje, zda hospodafi se svymi aktivy pfiméfené ke stavu
svych soucasnych a budoucich hospodatskych aktivit. Pokud je kapacita aktiv nadbyte¢na,
vznikaji podniku vysSi naklady a tim se sniZuje tvorba zisku. Naopak pokud ma nedostatek

aktiv, mize pfijit o potenciondlné vyhodné podnikatelské ptilezitosti.
Obrat celkovych aktiv

Obrat celkovych aktiv vyjadiuje pocet obratek vSech aktiv podniku za urcité casové obdobi
(zpravidla 1 rok). Minimalni doporu¢ena hodnota tohoto ukazatele je 1. Cim vyssi hodnotu

podnik dosahuje tim 1épe (avsak je tieba brat zietel na odvétvi, ve kterém podnik pisobi).

Rocni trzby

Obrat celkovych aktiv = 9)

Celkova aktiva

Obrat zasob

Ukazatel obratu zasob udéava, kolikrat je v pribéhu roku kazdd polozka zasob zpenéZena a
opét uskladnéna. Jestlize je hodnota tohoto ukazatele, v porovnani s odvétvovym primérem

vys$§i, podnik by nemél mit prebytecné nelikvidni zasoby.

, Rocéni trib
Obrat zasob = =222

(10)

Zasoby
Doba obratu zasob

Ukazatel doby obratu zasob vyjadiuje primérny pocet dni, za které se zasoby zméni v penézni

prostiedky ¢i pohledavkys, tj. jak dlouho trva jeden obrat zasob.

, Primérna zasoba
Doba obratu zasob = Triby (11)

360

Doba obratu pohledavek

Za dobu obratu pohledavek je oznacovana doba splatnosti pohledavek. Je to tedy pocet dnd,

jez musi podnik ¢ekat, neZ obdrZi finan¢ni prostfedky od odbératele.

Doba obratu pohledavek = w (12)

360
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Doba obratu zavazka

Ukazatel vyjadiuje pocet dni od vzniku zdvazku do jeho tihrady. Jde tedy o primérnou dobu
odkladu plateb. Hodnota tohoto ukazatele by méla dosdhnout nejméné vySe doby obratu

pohledéavek.[6]

. o __ Kratkodobé zdvazky
Doba obratu zavazkl = Triby (13)

360

2.3.3 Ukazatele zadluZenosti

Ukazatele zadluZenosti sleduji vztah mezi cizimi a vlastnimi zdroji podniku. Poméfuyi,
v jakém rozsahu podnik zapojuje cizi kapital (dluhy) do svého financovani. Se stupiiujicim se
pouzitim cizich zdroji roste 1 riziko, které podnik podstupuje, jelikoZz tyto dluhy je nucen
splacet bez ohledu na to, zda v dané chvili dosahuje zisku. Zadluzeni v§ak nemusi byt nutné
negativni. Urcita vySe zadluzeni (liSici se podle odvétvi) mize pfinést uzitek, jelikoz cizi

kapital je levn&jsi nez kapital vlastni. [4]
Celkova zadluZenost

Zékladnim ukazatelem zadluzenosti podniku je celkova zadluzenost. V literatuie je také
nazyvan ukazatelem véfitelského rizika. Doporu¢enou hodnotou (nutno brat v potaz primérné

hodnoty odvétvi) je 30-60 %.

, v Cizi zdroje
Celkova zadluzenost = /

(14)

Aktiva celkem

Dlouhodoba zadluzenost

Ukazatel dlouhodobé zadluzenosti napomaha podniku najit idealni pomér dlouhodobych a
kratkodobych cizich zdroji. Sleduje, jaka cast aktiv je financovana dlouhodobym cizim

kapitalem.

’ v Dlouhodoby cizi kapital
Dlouhodoba zadluzenost = Y P

15)

Celkova aktiva
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Mira zadluZenosti

Ukazatel miry zadluzenosti je hojné vyuzivan zejména bankami pro jeho vypovidaci
schopnost o poméru ciziho a vlastniho kapitalu, jeZ napovi, zda je podnik schopny uspokojit
naroky véfiteli.

‘ v . Cizizdroje
Mira zadluzenosti =

(16)

Vlastni kapital
Urokové kryti

Ukazatel trokového kryti je vyznamny piedev§im z hlediska vlastnika. Zjistuje schopnosti
podniku splacet uroky vétitelim. Jestlize je hodnota dan¢ho ukazatele 1, podnik generuje
dostatecny zisk na to, aby splatil veSkeré uroky. Avsak jiz nezbude zisk, ktery by mohl byt
rozdélen vlastnikiim, ¢i statu v podobé dani. Proto je literaturou doporucovana hodnota

ukazatele tirokového kryti vys$si nez 5.

EBIT

Urokové kryti = ————
Nakladové Uroky

(17)
Kryti dlouhodobého majetku vlastnim kapitalem

Tento ukazatel se pouzivd pro vyhodnoceni finan¢ni stability podniku. Dlouhodoby majetek
by mél byt alesponn zvétsi Casti financovan vlastnim kapitdlem, aby placeni dluhl

nezabraiiovalo bezproblémovému chodu podniku.[5]

Kryti dlouhodobého majetku VK = Viastn! kapital (13)

Dlouhodoby majetek

2.3.4 Ukazatele likvidity
Likvidita je charakterizovana jako: ,, Souhrn vsech potencialne likvidnich prostredku, které
ma podnik k dispozici pro uhradu svych splatnych zavazku. “[6] Ukazatele likvidity tedy

pométuji prostiedky, kterymi je mozné platit, se zavazky, které je potieba splatit.

Bézna likvidita

Bézna likvidita (Casto nazyvana likviditou 3. stupné) sdé€luje, kolikrat jsou kratkodobé cizi
zdroje kryty ob&znymi aktivy. Jinymi slovy kolikrat podnik muize uspokojit své véfitele,

kdyby sménil vSechna svd obé&zna aktiva za penézni prostiedky. Literatura doporucuje

hodnoty v rozmezi 1,5 — 2,5.

23



Obéina aktiva

Bézna likvidita = (19)

Kratkodobé cizi zdroje
Pohotova likvidita

Ukazatel pohotové likvidity (neboli likvidita 2. stupné) specifikuje tidaje v Citateli bézné
likvidity tak, ze z obéznych aktiv odstraniuje zasoby. Timto poskytuje udaje o skutecnosti, zda
jsou zasoby pro podnik dilezitym potencionalnim zdrojem penéznich prosttedki. Doporucené

hodnoty jsou v rozmezi 1 - 1,5.

Pohotova likvidita = (Obézna aktiva—Zasoby) (20)

Kratkodobé cizi zdroje

Okamzita likvidita

Likvidita 1. stupné neboli hotovostni likvidita poméfuje pouze nejlikvidnéjsi polozky
obéznych aktiv. Témi jsou penézni prostiedky na bankovnim UCtu a cenné papiry.

Doporucend hodnota je zde kolem 0,5. [7]

Kratkodoby finantni majetek

Okamzita likvidita = (21)

Kratkodobé cizi zdroje

2.3.5 Ukazatele trzni hodnoty (kapitalového trhu)

O vysledky ukazatelli trzni hodnoty mohou mit zajem pfedevSim investofi a obchodnici na
kapitalovém trhu, ktefi chtéji informace o navratnosti svych investic. K tomuto ucelu slouzi
ukazatele kapitalového trhu, jez vyjadiuji hodnotu podniku pomoci burzovnich ukazatelt.
Cisty zisk na akcii

Ukazatel zisku na akcii zpravuje investora o absolutni velikosti zisku na jednu kmenovou

akcii. Cim vyssi je hodnota ukazatele, tim vyssi je vynos z vlastnictvi dané akcie.

Vysledek hospodatreni

Zisk na akcii = (22)

Pocet emitovanych akcii
P/E Ratio (Price-Earnings Ratio)

Ukazatel vyjadiuje pomér trzni ceny akcie a zisku na akcii neboli kolik korun jsou akcionaii
ochotni zaplatit za 1 korunu zisku na akcii. Jestlize je hodnota ukazatele niZ§i nez ve
sledovaném odvétvi, pak mize byt akcie podhodnocena. Miize to ovSem znamenat také

ocekavani vyplaty mensich dividend a zadrzovéni zisku v podniku.
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Trini cena akcie

P/E = (23)

Zisk po zdanéni na akcii

Dividendovy vynos

Pro investory muze byt také rozhodujici ukazatel dividendového vynosu, ktery podava

informaci o zhodnoceni vloZenych finan¢nich prostifedkt, tedy o vysi pfijmu z dividend. [4]

dividendovy vynos na 1 akcii

Dividendovy vynos = X 100 (24)

trzni cena akcie

2.4 Bonitni a bankrotni modely

Pro hodnoceni finan¢ni situace podniku, jeho silnych a slabych stranek je zapotifebi nejen
zhodnoceni dil¢ich analyz jednotlivych oblasti, nybrz uvazovat o celkovém stavu hospodateni
podniku. K tomuto Ucelu slouZi bankrotni a bonitni modely, jez se nazyvaji souhrnnymi

ukazateli.

Bankrotni modely slouzi k signalizaci, zda firm¢ v blizkém ¢asovém tseku hrozi bankrot.
Zaméiuji se na oblasti likvidity, rentability nebo vysi Cistého pracovniho kapitalu. Naproti
tomu Bonitni modely jsou postaveny na bodovém hodnoceni jednotlivych oblasti hospodaieni

podniku. Podle poc¢tu bodl je pak mozno podnik hodnotit podle urcitych kategorii.[4]

2.4.1 Altmaniiv model Z-skore
Altmantiv model, jako jeden z nejpouzivanégjSich bankrotnich modelli vychazi z diskrimina¢ni
analyzy. Cilem E. 1. Altmana bylo definovat funkci, kterou lze predikovat budouci finan¢ni

vyvoj firmy a moznost jejiho bankrotu.

Pro spole¢nosti s vetejné obchodovatelnymi akciemi je index finan¢éniho zdravi, jak je mozno

Altmantiv model nazyvat, vyjadien:

Z,=12%X, + 1,4 %X, +33%Xs + 0,6 * X, + 1,0 * X5 (25)

kde:
X = Cisty provozni kapital
1= Celkova aktiva
Nerozdéleny zisk
Xo=—7 """
Celkova aktiva
Zisk pred zdanénim a uroky
X3 =

Celkova aktiva
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Vlastni kapital
X4_ = P

Cizi zdroje

Celkové trzby

5T Celkova aktiva

Z > 2,99 finan¢ni situace podniku neptedstavuje hrozbu bankrotu.

1,81 < Z < 2,99 podnik se nachazi v Sedé¢ zéné, tedy ho neni mozné zatradit do podnikii

uspésnych, ale ani bankrotujicich.
Z < 1,81 podnik je ohroZen bankrotem a ma velké finan¢ni potiZe.

Pro ostatni podniky, jejichz akcie nejsou verejn€ obchodovatelné na burze, je vypocet Z-skore

stanoven:

Z;=0,717 x X; + 0,847 * X, + 3,107 * X3 + 0,420 * X, + 0,998 * X5 (26)
kde X;— X5 jsou shodné s modelem pro podniky obchodovatelné na burze.

Z > 2,9 finan¢ni situace podniku neptedstavuje hrozbu bankrotu.

1,2 < Z £ 2,9 podnik se nachazi v Sedé¢ z6né, tedy ho neni mozné zatadit do podnikii

uspésnych, ale ani bankrotujicich.
Z < 1,2 podnik je ohrozen bankrotem a ma velké financni potize.[6]

2.4.2 Indexy IN
Dals§imi bankrotnimi modely jsou Indexy IN, jez vyuzivaji matematicko-statistické modely a
praktické zkuSenosti k analyzovani finan¢niho zdravi podniku. Inka Neumaierova a Ivan

Neumaier sestavili tyto modely pro podminky podniki v CR.
IN9S

Jako nejpouzivanéjsi index se IN95 nazyva také indexem véfitelskym. Zahrnuje stejné jako Z-
skére analyzu pomérovych ukazatelii a jeho vysledek vyjadiuje financ¢ni zdravi podniku. Je

vyjadien vztahem:

Aktiva EBIT EBIT Triby
IN95 = V1% —— * e —— e ——
Cizi zdroje Nakladové uroky Celkova aktiva Celkova aktiva
Obézna aktiva Zav.po splatnosti
V5 % — Y6k R (27)
K.zavazky+K.avéry Triby

kde V1 az V6 jsou vahy jednotlivych ukazateli.
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Véhy V1, V3, V4 a V6 jsou dany podilem vyznamnosti ukazatele ke kriterialni hodnoté.
Hodnoty V2 a V5 jsou stanoveny pro vSechny obory stejné. V2=0,11a V5=0,10.

Paklize je vysledek indexu IN95 vyssi nez 2, podnik se nachazi v dobré financni situaci a lze
jej oznacit za zdravy. Pokud je index mezi hodnotou 1 a 2, finan¢ni situaci podniku nelze
oznalit za zdravou, ani nezdravou. Hodnoty niz8i nez 1 znamenaji pro podnik nezdravou

finanéni situaci.
INO5

Index INO5 je druhym nejpouzivan€j$im a také zatim poslednim indexem vytvofenym

manzeli Neumaierovymi. Vypocita se rovnici:

Aktiva EBIT EBIT
INO5=0,13*——+4+004*%————+397x———+ 0,21 %
Cizizdroje Nakladové uroky Celkova aktiva
Vynos Obézna aktiva
— 22 4,09 x — s (28)
Celkova aktiva K.zavazky+K.\véry

Pokud vysledny tidaj dosahuje hodnoty 1,6, finan¢ni situace podniku je zdrava. Vysledné
hodnoty pod 0,9 znamenaji pro podnik neuspokojivou finan¢ni situaci. Paklize se vysledek
nachazi mezi 1,6 a 0,9 znamena to, ze nelze jednoznacné urcit, zda podnik tvoii nebo nici

hodnotu.[4]

2.4.3 Index bonity
Jako jeden z bonitnich souhrnnych ukazatelti slouzi Index bonity k uréeni kvality finan¢ni
situace podniku. Postup tvorby indexu je podobny, jako u Altmanova Z-skére, avSak jsou zde

zapojeny jiné ukazatele.

Bi=15%X; +0,08%X, +10%X; +5%X, + 03+ Xs +0,1%Xs  (29)

kde:
Cash Flow
X\ =—7"7—
Cizi zdroje
Celkova aktiva
Xo=——-——""
Cizizdroje
X. = Zisk pred zdanénim
3™ Celkova aktiva
Zisk pred zdanénim
X4_ =

Celkové vykony
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Zasoby

Xe ="
Celkové vykony

Celkové vykon
X6 — y y

Celkova aktiva

Vysledny idaj hodnotime podobné jako u Altmanova modelu. Cim je hodnota Indexu bonity
vysSi, tim je financni situace podniku lepSi. Pokud hodnota Bi<0, podnik se nachazi

v nezdravé financni situaci.[5]

2.5 Ekonomicka pridana hodnota (EVA)

Cilem kazdého podniku je tvorba piidané hodnoty a dosahovani zisku. Cilem vlastnika je
vSak dosahovani co nejvyssich vynost z investovanych prostiedkii. Ukazatel EVA se uziva
jako hodnoceni tvorby piidané hodnoty pro vlastniky a akciondfe. Smyslem ekonomické
pfidané hodnoty je zjistit, zda vynos z investovaného kapitalu je vétsi nez naklad na tento

kapital.

Ukazatel EVA lze vyjadrit:

EVA = NOPAT — WACC * C (30)

kde:

NOPAT - zisk z hlavni ¢innosti po zdanéni (EBIT— dan)
WACC — primérné naklady na investovany kapital

C — celkovy investovany kapital v podniku (pasiva — kratkodobé zavazky z obchodniho styku)

WACC se vypocita:

WACC =1,(1—¢) x§+ T xf (31)
Kde:

R4 — naklady na cizi kapital (Grok)

t — vySe dan¢ z piijmut pravnickych osob

D — cizi kapital
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C — celkovy dlouhodobé investovany kapital
Re — néklady na vlastni kapital (o¢ekavana vynosnost vlastniho kapitalu)
E — vlastni kapital

Vysledna hodnota by méla byt z hlediska vlastnikl a finan¢niho prosttedi podniku vétsi nez 0.
Jestlize podnik vykazuje hodnotu mensi nez 0, vynosy vlastnikii jsou mensi nez oekavané.
Pokud je ukazatel ekonomické ptidané hodnoty vétsi nez 0, podnik generuje zisk, ktery je
vysSi nez vlastniky ocekavané vynosy. Z ekonomického hlediska tedy hodnota podniku

stoupne.[4]

Autor prace bude posuzovat finanéni situaci posuzovaného podniku podle
nasledujicich kritérii:
1. urovné finan¢nich pomérovych ukazateli

2. hodnoceni bankrotnich a bonitnich ukazatela

3. vysledku analyzy ekonomické pridané hodnoty (EVA)
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3 CHARAKTERISTIKA PODNIKU
Spole¢nost MIKROP CEBIN a.s., jako vyrobce mineralnd-vitaminové vyzivy pro

hospodarska zvifata ma dlouholetou tradici ve vyrobé minerdlnich vyrobku. Jeji ¢innost
zahrnuje také vyvoj a distribuci. Vyrobky spolecnosti jsou dale pouzity pro tvorbu krmnych
smesi pro vyzivu vSech druht zvifat. Spolecnost je také schopna na zakazku vyrabét pro

zoologické zahrady a jiné chovatelské spolky.

3.1 Zakladni udaje o spole¢nosti

Obchodni nazev: MIKROP CEBIN a.s.
Sidlo: Cebin 416, PSC 66423

Pravni forma: akciova spolecnost
Identifikaéni ¢islo: 46991743

Datum zapisu do OR: 1. ledna 1993

Zakladni kapital: 27 777 000

Predmét podnikani: Vyroba, obchod a sluzby neuvedené v piilohach 1 az 3

zivnostenského zakona.

3.2 Vyvoj spoleCnosti

Spolecnost byla zalozena v roce 1993, jako nastupce tehdejsi Moravské vyrobny krmiv, ktera
v Jihomoravském kraji pisobila jiz od roku 1968. Na dlouholetou tradici vyrobny MIKROP
CEBIN a.s. navazuji také jeji dcefiné spole¢nosti Mikrop Slovensko s.r.o., jez byla zalozena

roku 1995 a MIKROP Ukrajina d.p.

Jako jeden z nejvyznamnéjSich ceskych vyrobcl pro krmivaisky primysl, zrekonstruovala
spole¢nost v roce 2001 tehdejsi vyrobu a pro zabezpeceni jakosti svych vyrobka ziskala

certifikat ISO 9001.
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3.3 Cinnost firmy
Spole¢nost MIKROP CEBIN as. je $pi¢kou ve vyrobé mineralnich smési a doplitkil pro

vyrobny krmiv. Jeji sortiment je tvofen tfemi hlavnimi druhy vyrobk:

,mineralné-vitaminova doplikova krmiva, ktera pokryvaji potebu vitamind,
aminokyselin, mikro a makroprvk, které se v ur¢itém procentu davkuji pfi vyrobé
krmnych smési, nebo se aplikuji jako dopln¢k krmné davky,

- doplikova krmiva (obrazek 3 a 4), kterd jsou sloZzena z mineralné-vitaminové slozky,
z rostlinnych 1 ZivociSnych bilkovin-bilkovinnych koncentrati,

- medikovand krmiva a medikované premixy*.[13]

Jako doplikovy sortiment spolecnost nabizi:

- ,,vyrobu instantnich a mineralnich liza,

- vyrobu stimulacnich dopliki,

- pripravky pro konzervaci objemnych krmiv,

- uceleny sortiment mlécné vyzivy hospodarskych zvifat.
- HOBBY program pro drobnochovy,

- vnadici smési pro sportovni rybolov,

- kompletni sortiment vyrobki a sluzeb pro bioplynové stanice.“[13]

2y BK - NOSNICE ‘:x-uosmce
¥

NG Y MIKROP o, 5kg

Obrizek 3: Doplitkova krmna smés spole¢nosti MIKROP CEBIN a.s.
Zdroj: [10]
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Obrizek 4: Doplitkova krmna smés spole¢nosti MIKROP CEBIN a.s.

3.4 Organizacni struktura

Zdroj: [12]

Uketni jednotka, v jejimz &ele je feditel a.s., je rozdélena na 4 Gtvary podiizené fediteli a.s.

Témi jsou utvar ekonomicky, vyrobni, obchodni a utvar fizeni a kontroly jakosti. V cele

utvart jsou feditelé, ptipadné vedouci utvart, ktefi spolu s feditelem a.s. tvoti vedeni podniku.

Tabulka 1: Vyvoj trzeb, pfidané hodnoty, provozniho HV, HV pied zdanénim a poctu
zaméstnancu v letech 2012 az 2016 (v tis. K<)

Ukazatel 2012 2013 2014 2015 2016
Trzby 606 661 613 435 652 533 734 144 701 729
Ptidana hodnota 101 189 105 554 116 265 124 562 124 674
Provozni HV 22 301 24 762 27 475 29 521 27 839
HV pted zdanénim 21932 18 652 26 367 29 136 27 501
Pocet zamé&stnanct 103 103 109 110 117

Zdroj: vlastni zpracovani podle vyrocnich zprav podniku
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4 FINANCNI ANALYZA PODNIKU MIKROP CEBIN, A.S.

V navaznosti na predchozi teoretickou ¢ast bude nasledujici prakticka ¢ast obsahovat
posouzeni finanéni situace podniku MIKROP CEBIN a.s., za pomoci znalosti finanéni
analyzy. Podnik bude hodnocen za obdobi let 2012 az 2016. Vychozimi daty pro vypocty
budou udaje z vetejné dostupnych vykazii z vySe uvedenych let. Predev§im se jedna o

rozvahu a vykaz zisku a ztraty z uetni zavérky sestavované vzdy k 31. prosinci daného roku.

4.1 Analyza pomérovych ukazatelu
Nasledujici kapitola se vénuje uziti pomérovych ukazateli k analyze podniku MIKROP
CEBIN, as. Mezi sledované ukazatele patii pomérové ukazatele rentability, likvidity,

zadluZenosti a aktivity.

4.1.1 Ukazatele rentability

Ukazatele rentability jsou zasadni pro hodnoceni, zda je vloZeny kapital vyuzit k tvorb¢ zisku.
Pro hodnoceni podniku MIKRO CEBIN a.s. jsou pouzity ukazatele rentability celkovych
aktiv, rentability celkového investovaného kapitalu, rentability vlastniho kapitdlu a rentability

trzeb.
Rentabilita celkovych aktiv

Nasledujici tabulka zobrazuje vysledné hodnoty rentability celkovych aktiv zlet 2012 az
2016. Vypocty jsou odvozeny ze vzorce (5).

Tabulka 2: Rentabilita celkovych aktiv (v tis. K<)

Ukazatel 2012 2013 2014 2015 2016
EAT 16 853 13 802 19 943 22 951 21 194
Celkova aktiva 268 538 306 501 313 130 349 499 393 081
ROA v % 6,3 4,5 6,4 6,5 5,4

Zdroj: vlastni zpracovani podle vyrocnich zprav podniku

Z tabulky 2 je patrné, e rentabilita celkovych aktiv podniku MIKROP CEBIN a.s. kolisala

cvwr

nejvyssi v roce 2015, kdy 1 K¢ vloZenych aktiv pfinesla 0,065 K¢ zisku. DosaZenou uroven

ROA nemiize autor hodnotit pozitivné.
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Rentabilita celkového investovaného kapitalu

Rentabilita celkového investovaného kapitalu poskytuje informaci o mife zhodnoceni

dlouhodobych zdrojt spolecnosti. Vypocty jsou provedeny podle vzorce (6).

Tabulka 3: Rentabilita celkového investovaného kapitalu (v tis. K¢)

Ukazatel 2012 2013 2014 2015 2016
EAT 16 853 13 802 19 943 22 951 21 194
Vlastni kapital 167 547 174 744 190 114 204 910 221 081
DI. zavazky 450 531 695 755 941
ROCE v % 10,0 7,9 10,5 11,2 9,5

Zdroj: vlastni zpracovani podle vyrocnich zprav podniku

Mrwe

Cistého zisku v uvedenych letech a naopak konstantnim zvySovanim vlastniho kapitalu
a dlouhodobych zavazkG podniku. Naopak nejvys$si hodnotu podnik dosahl v roce 2015.

Celkové hodnoti autor tirovein ROCE pozitivné.

Rentabilita vlastniho kapitalu

Ukazatel rentability vlastniho kapitalu vyjadiuje miru vynosu z vlastniho kapitalu vloZzeného

vlastniky, ¢i akcionafi. Vypocty jsou odvozeny ze vzorce (7).

Tabulka 4: Rentabilita vlastniho kapitalu (v tis. K¢)

Ukazatel 2012 2013 2014 2015 2016
EAT 16 853 13 802 19 943 22 951 21 194
Vlastni kapital 167 547 174 744 190 114 204 910 221 081
ROE v % 10,1 7,9 10,5 11,2 9,6

Zdroj: vlastni zpracovani podle vyrocnich zprav podniku

Z tabulky 4 vyplyva, ze vysledné udaje jsou s malymi odchylkami srovnatelné s piedchozi
tabulkou 3 rentability celkového investovaného kapitalu. Mal4 odliSnost je dana predevsim
skute¢nosti, ze¢ podnik MIKROP CEBIN a.s. pouzivd ke svému financovani dlouhodobé
zavazky jen ziidka. SpiSe vyuziva kratkodobych odbératelskych uvéri a bankovnich

vypomoci. Celkové hodnoti autor irovein ROE pozitivné.
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Rentabilita trzeb

Ukazatel rentability trzeb poskytuje udaje o tom, kolik zisku dokéze podnik vytvofit na jednu

korunu trzeb. Vypocet je proveden na zékladé vzorce (8).

Tabulka 5: Rentabilita trzeb (v tis. K<)

Ukazatel 2012 2013 2014 2015 2016
EAT 16 853 13 802 19 943 22951 21 194
Trzby 606 661 613 435 652 533 734 144 701 729
ROS v % 2,8 2,2 3,1 3,1 3,0

Zdroj: vlastni zpracovani podle vyrocnich zprav podniku

Z tabulky 5 je zfejmy rist rentability trzeb od roku 2012 do 2015 a nepatrny pokles v roce
2016. V roce 2013 nastal 0,6% pokles z diivodu dosazeni niz§iho zisku v daném roce. V roce
2014 a 2015 dosahl &isty zisk podniku MIKROP CEBIN a.s. hodnoty 3,1 % celkovych trZeb.

Dosazenou trovein ROS hodnoti autor spiSe negativné.

Vyvoj hodnocenych ukazatela rentability za sledované obdobi 2012 az 2016 je zndzornén na

obrazku 5.

Pii srovnani vysledka sledovaného obdobi lze konstatovat kolisani, ¢i spiSe pokles

urovné ukazateli, coZ nelze hodnotit pozitivné.
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Ukazatelé rentability
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Obrazek 5: Graf vyvoje ukazatell rentability

Zdroj: vlastni zpracovani podle vyrocnich zprav

4.1.2 Ukazatele aktivity
Nasledujici ukazatele zkoumaji hospodaieni spole¢nosti MIKROP CEBIN a.s. s jejimi aktivy.
Mezi hodnocené ukazatele patii obrat celkovych aktiv, obrat zasob, doba obratu zdsob, doba

obratu pohledavek a doba obratu zavazkd.

Obrat celkovych aktiv

Ukazatel obratu celkovych aktiv vypovida, jak dobfe podnik vyuziva své zdroje. K vypoctu je

pouzit vzorec (9).

Tabulka 6: Obrat celkovych aktiv (v tis. K¢)

Ukazatel 2012 2013 2014 2015 2016
Trzby 606 661 613 435 652 533 734 144 701 729
Celkova aktiva 268 538 306 501 313 130 349 499 393 081
Obrat cel. aktiv 2,26 2,00 2,08 2,10 1,79

Zdroj: vlastni zpracovani podle vyrocnich zprav podniku

Z tabulky 6 je patrné, e spole¢nost MIKROP CEBIN a.s. ve viech sledovanych letech

piekrocila literaturou doporu¢ovanou minimalni hodnotu 1. V letech 2012 az 2015 podnik
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ptekrocil hodnotu 2, naproti tomu v roce 2016 hodnota obratu celkovych aktiv dosahovala
pouze vyse 1,79. Z tabulky 6 lze soudit, Ze podnik disponuje dostatecnym mnoZstvim

aktiv, které vhodné vyuziva.

Obrat zasob

Tento ukazatel podavé informaci, kolikrat se v pribéhu roku jednotlivda polozka zdsob

spotfebuje a je znovu potfizena. VypocCty jsou provedeny podle vzorce (10).

Tabulka 7: Obrat zasob (v tis. K<)

Ukazatel 2012 2013 2014 2015 2016
Trzby 606 661 613 435 652 533 734 144 701 729
Zasoby 52906 55934 62 519 86 715 80915
Obrat zasob 11,47 10,97 10,44 8,47 8,67

Zdroj: vlastni zpracovani podle vyrocnich zprav podniku

Tabulka 7 znazorfiuje pokles obratu zasob v jednotlivych sledovanych letech. Nejvyssi
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8,67 obratky v roce 2016. Z tabulky 7 Ize usuzovat klesajici tendenci obratu zasob, coz autor

hodnoti negativné.

Doba obratu zasob

Doba obratu zasob piedstavuje pocet dni, potfebnych k transformaci zdsob v penézni
prostiedky, tedy dobu, po kterou jsou financni prostiedky vazany v zdsobach. Vypocteno

podle vzorce (11)

Tabulka 8: Doba obratu zasob

Ukazatel 2012 2013 2014 2015 2016
Zésoby (tis. K&) 52 906 55934 62519 86 715 80915
Trby (tis. K&) 606 661 613 435 652 533 734 144 701 729
D. o. zésob (dny) 31 33 34 43 42

Zdroj: vlastni zpracovani podle vyrocnich zprav podniku
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Z tabulky 8 vyplyva, 7e doba obratu zasob podniku MIKROP CEBIN a.s. ve sledovanych

Mrwe

cvwr

Vysledky autor opét hodnoti negativné.

Doba obratu pohledavek

Doba obratu pohledavek znaci Casovy usek, ktery musi podnik vyckat, nez odbératel zaplati

svij zavazek. Vypocet je proveden dle vzorce (12).

Tabulka 9: Doba obratu pohledavek

Ukazatel 2012 2013 2014 2015 2016
Pohledavky (tis. K<) 142 729 161 999 155 586 164 435 158 671
Trzby (tis. K¢) 606 661 613 435 652 533 734 144 701 729
D. obratu pohled. (dny) 85 95 86 81 81

Zdroj: vlastni zpracovani podle vyrocnich zprav podniku

Z vyse uvedené tabulky 9 je patrné, Ze pohledavky jsou ve vSech sledovanych letech pomérné
vysoké. To ma za nasledek vysoké hodnoty ukazatele doby obratu pohledavek. Podnik
nejdéle ¢ekal na platby odbératelti v roce 2013. Naopak tomu bylo v roce 2015, kdy hodnota

ukazatele ¢inila 80,63 dne. Uroven ukazatele autor hodnoti negativné.

Doba obratu zavazka

Tento ukazatel udava praimérnou dobu odkladu plateb, tedy pocet dni od vzniku zavazku do

jeho thrady. Je vyjadien vzorcem (13).

Tabulka 10: Doba obratu zavazka

Ukazatel 2012 2013 2014 2015 2016
K. Zéavazky (tis. K¢) 95 468 95 925 104 536 85571 110 377
Trzby (tis. K¢) 606 661 613 435 652 533 734 144 701 729
D. o. zavazku (dny) 57 56 58 42 57

Zdroj: vlastni zpracovani podle vyrocnich zprav podniku
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Z tabulky 10 je zfejmé, Ze hodnoty ukazatele doby obratu ziavazku z daleka nedosahuji
urovné ukazatele doby obratu pohledavek, coZ autor hodnoti negativné. Rozdil mezi
dobou splatnosti zavazki spole¢nosti MIKROP CEBIN a.s. je nejmarkantn&jsi mezi lety 2014
a 2015, kdy rozdil ¢inil 15,71 dni.

Pri srovnani vysledku sledovaného obdobi lze konstatovat kolisani, ¢i spiSe pokles

urovné ukazateli, coZ Ize hodnotit negativné.
Ukazatelé aktivity
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Obrazek 6: Graf vybranych ukazatell aktivity

Zdroj: vlastni zpracovani

4.1.3 Ukazatele zadluZenosti

Jednotlivé ukazatele zadluzenosti zobrazuji vztah mezi cizimi a vlastnimi zdroji podniku.
Poméiuji riziko, které s sebou cizi zdroje ptinaseji, s pfinosem v podobé jejich nizs§i ceny
oproti kapitalu vlastnimu. Podnik MIKROP CEBIN a.s. je nize hodnocen pomoci ukazatelt
celkové zadluzenosti, miry zadluzenosti, tirokového kryti a kryti dlouhodobého majetku

vlastnim kapitalem.
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Celkova zadluZenost

Celkova zadluzenost, jeZ je primarnim ukazatelem zadluzenosti spole¢nosti MIKROP CEBIN

a.s., je vypoctena podle vzorce (14).

Tabulka 11: Celkova zadluzenost (v tis. K<)

Ukazatel 2012 2013 2014 2015 2016
Cizi zdroje 100 864 131 734 122 637 144 444 171 731
Celkova aktiva 268 538 306 501 313 130 349 499 393 081
C. zadluzenost v % 37,6 43,0 39,2 41,3 43,7

Zdroj: vlastni zpracovani podle vyrocnich zprav podniku
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ukazatele dosahl podnik MIKROP CEBIN a.s. v roce 2012, kdy jeho zadluZeni &inilo 37,6 %.
Naopak nejvice byl zadluzen vroce 2016. Souhrnné lze ale Fici, Ze se podnik ve vSech
udavanych letech drzel spiSe spodni hranice literaturou doporucenych hodnot

30 az 60 %.

Mira zadluZenosti

Mirou zadluzenosti, vypoctenou dle vzorce (16), se hodnoti pomér vlastniho a ciziho kapitélu.

Tedy zda v podniku ptevazuje vlastni nebo cizi zdroje.

Tabulka 12: Mira zadluzenosti (v tis. K¢)

Ukazatel 2012 2013 2014 2015 2016
Cizi zdroje 100 864 131 734 122 637 144 444 171 731
Vlastni kapital 167 547 174 744 190 114 204 910 221 081
Mira zadluzenosti 0,60 0,75 0,65 0,70 0,78

Zdroj: vlastni zpracovani podle vyrocnich zprav podniku

Podle tabulky 12 Ize soudit, Ze vysledné hodnoty ukazatele miry zadluZenosti jsou pro
podnik priznivé. Pohybuji se v intervalu od 0,60 do 0,78. Ani v jednom roce tedy spolecnost

neporusila literaturou uvadéné pravidlo, ze cizi zdroje by nemély byt vétSi nez zdroje vlastni.
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Urokové kryti

Z pozice vlastnika je jednim z nejvyznamnéjSich ukazatel urokového kryti. Pomoci vzorce

(17) 1ze zjistit, zda je podnik schopen splacet troky véfitelim.

Tabulka 13: Urokové kryti (v tis. K&)

Ukazatel 2012 2013 2014 2015 2016
EBIT[4],[3] 22982 19 452 27017 29 755 28213
Nakladové uroky 1050 800 650 619 712
Urokové kryti 21,89 24,32 41,56 48,07 39,63

Zdroj: vlastni zpracovani podle vyrocnich zprav podniku

Na zakladé tabulky 13 je ziejmé, Ze spoleénost MIKROP CEBIN a.s. je schopna splacet své
nakladové uroky, jelikoz je EBIT vyrazné vétSi nez ndkladové troky. Hodnoty ukazatele
urokového kryti v uvedenych letech vyrazné presahuji doporucovanou hodnotu vétsi nez

5. Podnik generoval nejvyssi zisk vroce 2015, kdy jeho nakladové uroky byly zaroven
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Kryti dlouhodobého majetku vlastnim kapitalem

Ukazatel kryti dlouhodobého majetku vlastnim kapitdlem pro hodnoceni financ¢ni stability
podniku. Vlastni kapitdl by mél financovat vétsi cast dlouhodobého majetku z diivodu

zajisténi kontinuity chodu podniku. K vypoctu je pouzit vzorec (18).

Tabulka 14: Kryti dlouhodobého majetku vlastnim kapitalem (v tis. K<)

Ukazatel 2012 2013 2014 2015 2016
Vlastni kapital 167 547 174 744 190 114 204 910 221 081
Dlouho. majetek 69 818 81127 84 864 96 608 122 824
Kryti DM VK 2,40 2,15 2,24 2,12 1,80

Zdroj: vlastni zpracovani podle vyrocnich zprav podniku

Tabulka 14 zobrazuje vysledné hodnoty ukazatele kryti dlouhodobého majetku vlastnim
kapitalem. Podnik MIKROP CEBIN a.s. dosahl nejvyssiho kryti v roce 2012 a nejniz§iho
vroce 2016. Soucasn¢ lze predpokladat dostatecnou financni stabilitu podniku vzhledem

k tomu, Ze ve vSech sledovanych letech disponoval vlastnim kapitdlem ve vysi nejméné
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1,8 nasobku dlouhodobého majetku. Vyvoj vybranych ukazateli zadluZenosti je zobrazen na

obrazku 7.

Pri srovnani vysledku sledovaného obdobi lze konstatovat kolisani, ¢i spiSe rist urovné
vétSiny ukazateli, avSak vyjimkou je ukazatel urokového Kkryti, kde jeho rist autor

shledava pozitivnim. Uroveii ukazatel je viak moZné hodnotit pozitivné.
Ukazatele zadluZenosti
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Obrazek 7: Graf vybranych ukazatelti zadluzenosti

Zdroj: vlastni zpracovani

4.1.4 Ukazatele likvidity
Mezi zkoumané ukazatele likvidity patii bézna likvidita, pohotova likvidita a okamzita
likvidita. Tito tfi ukazatele provéfuji podnik MIKROP CEBIN a.s. z hlediska schopnosti

placeni jeho zavazk.

Bézna likvidita

Jako likvidita 3. stupné provétuje, zda je podnik schopen splatit své kratkodobé dluhy, pokud

by prodal vSechna sva obézna aktiva. Vysledné hodnoty vychézeji ze vzorce (19).
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Tabulka 15: BéZna likvidita (v tis. K<)

Ukazatel 2012 2013 2014 2015 2016
Obé&zna aktiva 197 394 223931 226 562 251576 268 196
Krat. cizi zdroje 100 414 131203 121 942 143 689 170 790
Bé&zna likvidita 1,97 1,71 1,86 1,75 1,57

Zdroj: vlastni zpracovani podle vyrocnich zprav podniku

Z tabulky 15 vyplyva, Zze podnik ve vSech uvedenych letech dodrzel spodni hranici
doporucené hodnoty pro béZnou likviditu. Je tedy ziejmé, Zze pokud by zpenézil veskera

sva ob&€zna aktiva, byl by podnik schopen splatit vSechny své kratkodobé zavazky.

Pohotova likvidita

Likvidita 2. stupné zptesiiuje tdaje predchozi likvidity 3. stupné, jelikoZ vynechava zasoby
z obéznych aktiv. Touto metodou podnik zjiStuje, zda jsou pro né¢j zasoby diilezitym zdrojem

penéznich prostiedkl. Zde se vychazi ze vzorce (20).

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

Ukazatel 2012 2013 2014 2015 2016
OA - Zasoby 144 488 167 997 164 043 164 861 187 281
Krat. cizi zdroje 100 414 131203 121 942 143 689 170 790
Pohotov4 likvidita 1,44 1,28 1,35 1,15 1,10

Zdroj: vlastni zpracovani podle vyrocnich zprav podniku

Z vysledkt tabulky 16 je ztejmé, Ze podnik dodrZuje doporucené hodnoty pro pohotovou

likviditu. V roce 2012 se vysledek piiblizuje horni hranici doporu¢ené hodnoty, pficemz

v

pfedevsim piibyvajicimi bankovnimi uvéry.

Okamzita likvidita

Likvidita 1. stupné, v névaznosti na pifedchozi dvé urovné, pomeétuje pouze kratkodoby

finan¢ni majetek s kratkodobymi cizimi zdroji. PropoCty jsou provedeny podle vzorce (21).
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Tabulka 17: Okamzita likvidita (v tis. K<)

Ukazatel 2012 2013 2014 2015 2016
Krat. fin. majetek 1759 5998 8457 426 28 610
Krat. cizi zdroje 100 414 131 203 121 942 143 689 170 790
Okamzita likvidita 0,018 0,046 0,069 0,002 0,168

Zdroj: vlastni zpracovani podle vyrocnich zprav podniku

Hodnoty, vyplyvajici ztabulky 17 prokazuji, kromé roku 2015, rast. AvSak v Zadném
sledovaném roce podnik nedodrZel doporucované hodnoty. To mize mit za nasledek
neschopnost splaceni neocekavanych kratkodobych zavazkh. Pribéh ukazatelt likvidity

v jednotlivych letech je vyobrazen na obrazku 8.

Pri srovnani vysledku sledovaného obdobi lze konstatovat kolisani, ¢i spiSe pokles
urovné vétSiny ukazatel, coZ lze hodnotit negativné. Okamzita likvidita sice roste,
ovSem v Zadném roce nedosahuje doporucovanych hodnot, proto i jeji uroven hodnoti

autor negativné.

Ukazatele likvidity
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Obrazek 8: Graf ukazatell likvidity

Zdroj: vlastni zpracovani
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4.2 Analyza bankrotnich a bonitnich modeli

Podnik MIKROP CEBIN a.s. bude v nasledujici kapitole hodnocen pomoci bonitnich a
bankrotnich modeld. Tyto modely vyuzivaji pomérovych ukazateli k souhrnnému hodnoceni
finan¢ni situace podniku. Zastoupeny zde jsou Altmanovo Z-score, Index IN95, INOS a Index

bonity.

4.2.1 Altmanovo Z-score

Souhrnny ukazatel Altmanovo Z-score, patfici mezi bankrotni modely, posuzuje, zda podniku

s ohledem na jeho finan¢ni situaci mize hrozit bankrot. Je vypocten podle vzorce (26).

Tabulka 18: Altmanovo Z-score - 1/2 (v tis. K¢)

Ukazatel 2012 2013 2014 2015 2016
X1 = (CPK/A) 0,36 0,30 0,33 0,31 0,30
X» = (ner.Z/A) 0,43 0,41 0,43 0,42 0,42
X3 = (EBIT/A) 0,09 0,06 0,09 0,09 0,07
X4 = (VK/CZ) 1,66 1,33 1,55 1,42 1,29
Xs = (trzby/A) 2,26 2,00 2,08 2,10 1,79

Zdroj: vlastni zpracovani podle vyrocnich zprav podniku

Tabulka 19: Altmanovo Z-score - 2/2 (v tis. K¢)

Ukazatel 2012 2013 2014 2015 2016

Z; 3,85 3,30 3,61 3,55 3,12

Zdroj: vlastni zpracovani podle vyrocnich zprav podniku

Z tabulek 18 a 19 vyplyva, ze podniku MIKROP CEBIN a.s. nehrozi v blizkém &asovém
useku bankrot. Hodnoty namérené ve vSech sledovanych letech prekracuji doporucenou
hodnotu 2,9. Nejblize k Sedé zon€ mél podnik v roce 2016, kdy piekrocil hranici Sedé zony o
0,22 bodu. Naopak tomu bylo vroce 2012, kdy tuto hranici ptekrocil o 0,95 bodu, jak je

mozné vidét na obrazku 9.

Vyvoj Altmanova Z-score lze nazvat kolisavym, v poslednich sledovanych letech spiSe
klesajicim. Pokud bude pokracovat pokles hodnot i v pristich obdobich, mohl by

klesnout az pod doporucenou hranici, coz by bylo nutno hodnotit negativné.
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Obrazek 9: Graf vyvoje Z-score

Zdroj: vlastni zpracovani
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4.2.2 Index IN95

NS 24

vzorec (27).

Pro podnik MIKROP CEBIN a.s. byly vahy V1, V3, V4 a V6 stanoveny podle odvétvi

zeméedelstvi. Vahy V2 a V5 jsou pro vSechna odvétvi stejna.

Tabulka 20: Vahy ukazatele IN95

Vahy Vi V2 V3 V4 \ & Vo6

IN95 0,24 0,11 21,35 0,75 0,10 14,67

Zdroj: upraveno podle:[8]

Tabulka 21: Index IN95 - 1/2 (v tis. K<)

Ukazatel 2012 2013 2014 2015 2016
A/CZ 2,66 2,33 2,55 2,42 2,29
EBIT/Néakl. uroky 21,89 24,32 41,56 48,07 39,63
EBIT/A 0,09 0,06 0,09 0,09 0,07
Trzby/A 2,26 2,00 2,08 2,10 1,79
OA/(KZ+KU) 1,97 1,71 1,86 1,75 1,79
Zéavaz. p.s./Trzby 0 0 0 0 0

Zdroj: vlastni zpracovani podle vyrocnich zprav podniku

Tabulka 22: Index IN95 - 2/2 (v tis. K<)

Ukazatel 2012 2013 2014 2015 2016

IN95 6,86 6,19 8,85 9,54 7,92

Zdroj: vlastni zpracovani podle vyrocnich zprav podniku

Z vyse uvedenych tabulek je ziejmé, ze vysledné hodnoty indexu IN95 ve vS§ech uvedenych
letech prevySuji nejméné trojnasobek doporucené hodnoty. Financni situaci podniku

tedy miZe byt oznacena za zdravou, podniku nehrozi bankrot.
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4.2.3 Index INOS
Bankrotni ukazatel INOS slouzi k zhodnoceni financni situace podniku. Vysledny tudaj,
vypocitany podle vzorce (28), vypovidé4, zda podnik svou cCinnosti tvoifi hodnotu nebo ji

naopak nici.

Tabulka 23: Index INOS - 1/2 (v tis. K<)

Ukazatel 2012 2013 2014 2015 2016
A/CZ 2,66 2,33 2,55 2,42 2,29
EBIT/N&kI. troky 21,89 24,32 41,56 48,07 39,63
EBIT/A 0,09 0,06 0,09 0,09 0,07
Vynosy/A 2,26 2,00 2,08 2,10 1,79
OA/(KZ+KU) 1,97 1,71 1,86 1,75 1,79

Zdroj: vlastni zpracovani podle vyrocnich zprav podniku

Tabulka 24: Index INOS - 2/2 (v tis. K<)

Ukazatel 2012 2013 2014 2015 2016

INO5 2,23 2,09 2,96 3,19 2,70

Zdroj: vlastni zpracovani podle vyrocnich zprav podniku

Tabulky 23 a 24 jednoznacné svéd¢i o tom, Ze finanéni situace podniku je zdrava. Podnik

tvotil nejvétsi hodnotu v roce 2015, coz bylo ovlivnéno zejména vysokym EBITem a velmi

cvwr

ukazatele INO5 za sledované obdobi ve vysi 2,09.
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4.2.4 Index bonity

Souhrnny bonitni ukazatel Index bonity je taktéz urcen k hodnoceni finan¢ni situace podniku.

Zdrojem pro vypocet Indexu bonity je vzorec (29)

Tabulka 25: Index bonity - 1/2 (v tis. K¢)

Ukazatel 2012 2013 2014 2015 2016
X1=CF/CZ -0,38 0,03 0,02 0,20 0,01
X>=A/CZ 2,66 2,33 2,55 2,42 2,29
X;=EBT/A 0,08 0,06 0,08 0,08 0,07
X4 =EBT/Vykony 0,05 0,04 0,05 0,05 0,05
Xs=Z4s./Vykony 0,12 0,12 0,12 0,15 0,15
Xe=Vykony/A 1,66 1,53 1,61 1,63 1,35

Zdroj: vlastni zpracovani podle vyrocnich zprav podniku

Tabulka 26: Index bonity - 2/2 (v tis. K¢)

Ukazatel

2012

2013

2014

2015

2016

Bi

0,89

1,22

1,48

1,75

1,33

Zdroj: vlastni zpracovani podle vyrocnich zprav podniku

Z tabulek 25 a 26 je patrny rast hodnoty indexu bonity za uvedené obdobi, s vyjimkou roku

2016, kde je patrny mirny pokles. VSechny hodnoty naméfené v letech 2012 az 2016

prevysuji hranici 0. Podnik se tedy z hlediska indexu bonity nachazi ve zdravé finanéni

situaci.

Pii srovnani vysledkii sledovaného obdobi lze konstatovat kolisavy rust trovné

ukazateli, presto je jejich uroven doposud velmi dobra.
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Obrazek 10: Graf vyvoje jednotlivych indexti

Zdroj: vlastni zpracovani

4.3 Ekonomicka pridana hodnota
Smyslem ekonomické piidané hodnoty je zjistit, zda podnik generuje zisk vétsi, nez je
ocekavani vlastnikii. Tedy zda hodnota podniku stoupd, ¢i klesd. Vypocet proveden podle

vzorce (30) a (31).

Tabulka 27: WACC (v tis. K<)

Ukazatel 2012 2013 2014 2015 2016
g 0,03 0,02 0,04 0,01 0,02
Te 0,1 0,08 0,11 0,11 0,1

t 0,19 0,19 0,19 0,19 0,19
D 100 864 131 734 122 637 144 444 171 731
C 173070 | 210576 208 594 263 928 282 704
E 167 547 174 744 190 114 204910 | 221081
WACC 0,11 0,08 0,12 0,09 0,09
WACC (v %) 11 8 12 9 9

Zdroj: vlastni zpracovani podle vyrocnich zprav podniku
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Tabulka 28: EVA (v tis. K&)

Ukazatel 2012 2013 2014 2015 2016
NOPAT 16 853 13 802 19 943 22951 21 194
WACC 0,11 0,08 0,12 0,09 0,09
C 173 070 210576 208 594 263 928 282704
EVA -2 185 -3044 - 5088 - 803 -4 249

Zdroj: vlastni zpracovani podle vyrocnich zprav podniku

Z tabulek 27 a 28 vyplyva, ze ve sledovaném obdobi podnik nenaplnil ofekavany vynos
vlastniki. Ve vSech vykazovanych letech se podnik nachazi v zapornych hodnotach.

Z toho nejméné v roce 2015 a nejvice v roce 2014.

Z hlediska ukazatele ekonomické pridané hodnoty lze podnik hodnotit negativné, jelikoz
v uvedenych letech nedosahl podnik kladné hodnoty a vzhledem k vyvojovému grafu na

obrazku 11 Ize v budoucnu predpokladat zlepSeni jen obtiZné.

EVA
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Obrazek 11: Graf vyvoje ukazatele ekonomické ptidané hodnoty

Zdroj: vlastni zpracovani
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5 ZHODNOCENI VYSLEDKU FINANCNI ANALYZY A

NAVRH DOPORUCENI
Spole¢nost MIKROP CEBIN a.s. byla v predchozi praktické &asti zkoumana z hlediska

pomérovych ukazatelli, bankrotnich a bonitnich modelii a ekonomické pfidané hodnoty. Do
pomérovych ukazatelll byly zafazeny ukazatele rentability, aktivity, zadluZenosti a likvidity.
Mezi bankrotni a bonitni modely, uzité v praktické¢ Casti patii Altmanovo Z-score, index
IN95, déle index INOS a index bonity. Analyzovanym obdobim se pro podnik staly roky 2012
az 2016. Udaje pouzité ve finanéni analyze pochazeji z vyroénich zprav spole¢nosti MIKROP

CEBIN a.s.

5.1 Ukazatele rentability

Ukazatele rentability aktiv kolisaly v jednotlivych letech v rozmezi 6,3 % az 5,4 %, coZz jsou
vysledky nikoliv pozitivni. Ukazatele rentability celkového i1 vlastniho kapitalu sice mirné
klesaly, ale mély dobrou troven, coz lze hodnotit pozitivné. Ukazatele rentability trzeb vSak

dosahovaly niz$i urovné, autor je hodnoti spiSe negativne.

Celkové lze vSak ukazatele rentability, vzhledem ke kolisavému, aZ klesajicimu trendu, jez

napovida zhorSujici se situaci podniku, hodnotit spiSe negativné.

5.2 Ukazatele aktivity

Ukazatel obratu celkovych aktiv vykazoval, z hlediska doporucenych hodnot, vhodné vyuziti
aktiv podniku. Ostatni ukazatele - ukazatel obratu zasob, doby obratu zasob, doby obratu
pohleddvek a doby obratu zévazki je mozné hodnotit z hlediska jejich vySe 1 vyvoje
negativn€. Pro podnik je varujici zejména rozdil 30 dni mezi dobou splatnosti zdvazkl a

inkasa pohledavek.

5.3 Ukazatele zadluzenosti

Uroven ukazatelli celkové zadluZenosti, miry zadluZenosti i urokového kryti je mozZné

hodnotit pozitivné, podnik dodrzuje ,,zlaté pravidlo* financovani.

Avsak, kromé ukazatele tirokového kryti, je nutno konstatovat kolisavou, ¢i spiSe zvySujici se
zadluzenost podniku, coz mize v budoucnu vést k destabilizaci finan¢ni struktury podniku a

problémy v plynulosti jeho chodu.
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5.4 Ukazatele likvidity

Z hlediska bé&zné likvidity se podnik ve sledovanych letech drzel spiSe spodni doporucené
hranice. I zde je vSak patrnd klesajici tendence ukazatele. V poslednim roce 2016 se hodnota
témé&f rovnala spodni doporucené hodnoté 1,5. Vyvoj pohotové likvidity lze hodnotit
podobné, jako likviditu béznou. Hodnoty podnikem dosahované spadaji do doporuceného
intervalu, avSak postupny pokles hodnot, zaptiCinény piibyvajicimi bankovnimi Gvéry je zde
ziejmy. Autor proto hodnoti troven ukazateld jako dobrou, jejich vyvoj je vSak negativni.
Opacny postup vykazuje likvidita okamzitd. Hodnoty sice v uvedenych letech rostou, coz je

pozitivni, avSak ani v poslednim roce nedosahuji doporuc¢enych hodnot.

5.5 Bankrotni a bonitni modely
Altmanovo Z-score, jako prvni bankrotni model, vypovidd o skutecnosti, ze podniku ani
v jednom, vySe zminovaném roce, nehrozil bankrot. OvSem postupna snizujici se tendence

muze predikovat budouci vstup do Sed¢ zony, coz by mohlo znamenat finan¢ni potize.

Dal§im z bankrotnich ukazatelt, uZitych k hodnoceni podniku MIKROP CEBIN a.s. je index
IN95. Jeho vyvoj predstavuje kolisani v hodnotach, rovnajicim se nejméné trojnasobku
doporucené hodnoty. Je zde tedy nasnad¢ prohlasit, Zze se z pohledu indexu IN95 podnik

nachazel ve zdravé financ¢ni situaci.

Podle indexu INOS5, hodnoticiho schopnost podniku tvofit hodnotu, je zfejmé, Ze MIKROP
CEBIN a.s. vuvedenych letech hodnotu tvofil. Trend indexu je kolisavé rostouci, aviak

v poslednim sledovaném roce, stejné jako index IN95, vykazovand hodnota zna¢né klesla.

Posledniho zastupce z fady indext predstavuje index bonity. Podobné¢ jako oba piedchozi
indexy 1 tento vykazoval v letech 2012 az 2016 svymi hodnotami zdravou finan¢ni situaci
podniku. A stejné tomu bylo i s rostoucim trendem indexu bonity. Od roku 2012 do 2015

index stoupal. V roce 2016 vSak nastal vétsi propad.

Vysledky vSech pouzitych indext ukazuji na zdravou finan¢ni situaci, avSak klesajici

tendence muze v dalSich letech znamenat posun do Sed¢ zony, ¢i nezdravou finan¢ni situaci.

5.6 Vysledky ekonomické pridané hodnoty

V obdobi let 2012 az 2016 hodnota podniku klesla. V roce 2012 dosahl ukazatel EVA vyse —
2 185, v roce 2016 vykazal hodnotu — 4 249. Nejvétsi propad byl pak rok 2014, kdy ukazatel
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EVA piedstavoval hodnotu — 5 088. Zaporné hodnoty ukazatele v celém sledovaném obdobi
podnik dosahoval z divodu vysoké hodnoty investovaného kapitalu a vysokych nakladi na

tento kapital.

5.7 Navrh doporuceni

Podle nazoru autora by se mél podnik v blizké budoucnosti zaméfit na odstranéni negativ,
které byly zjistény financni analyzou této prace. Za podstatné autor povazuje zvysit rentabilitu
trzeb - hledat moznost zvyseni cen ¢i sniZzeni ndkladii. Problémem je 1 vdzanost finan¢nich
prostiedkli ve zvySujicich se zdsobach. V této oblasti je fada moznosti, jak Groven zasob
optimalizovat. Za prvotadé vSak autor povazuje maximalné redukovat rozdil mezi dobou
obratu pohledavek a zavazkl. 1 sniZeni v fddu dnii pomlZe podniku v profinancovani jeho
provozu a zlep$i jeho likviditu. Cilem by meéla byt shodna doba splatnosti zavazkil a
pohledavek, coz by meélo byt postupné dosazitelné otevienym jednanim s dodavateli a

zékazniky.

Zadluzenost se netfadi k hlavnim potiZim podniku. Dlouhodoby trend vSak ukazuje zvySujici
se miru zadluZenosti i celkovou zadluzenost. Podnik by proto mél analyzovat moznosti
snizovani uziti ciziho kapitdlu. Vhodnym feSenim miiZze byt pfechod k levnéjSimu dodavateli,

¢1 dohoda o cen¢ poskytovanych sluzeb s dodavateli stdvajicimi.

Transformaci kratkodobych bankovnich uvéri na dlouhodobé podnik taktéz ziska vétsi

mnozstvi hotovostnich finan¢nich prostredki.

Napravou dosud zdpornych hodnot ekonomické piidané hodnoty by mohlo byt snizeni
nerozdélen¢ho zisku jeho investici naptfiklad do nové techniky, popf. snizeni nakladli na

vyuZzivany kapital.
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6 ZAVER

Cilem bakaléiské prace bylo sezndmeni s metodami financni analyzy, jejimi uZivateli a
zhodnoceni finan¢ni vykonnosti podniku pomoci vybranych ukazateli. Vybranym podnikem
se stal MIKROP CEBIN as., jeZ je pfednim vyrobcem mineralng-vitaminové vyZivy pro
hospodaiska zvifata v Ceské republice. Na dlouholetou tradici MIKROPU CEBIN a.s., se
sidlem v Jihomoravském kraji navazuji také dcetfiné spolecnosti Mikrop Slovensko s.r.o a

Mikrop Ukrajina d.p.

Prvni teoretickd cast prace se vénovala objasnéni pojmu finan¢ni analyzy, internim a externim
uzivatelim finan¢ni analyzy a zdrojim informaci, ze kterych je nutno pii tvorbé analyzy
vychdzet. Dale se prace zameétila na metody financni analyzy, zvlasté pak na pomérové
ukazatele, bonitni a bankrotni modely a v posledni fadé¢ ekonomickou ptidanou hodnotu.
Informace obsazené v teoretické Casti byly nasledné¢ vyuzity v praktické casti bakalarské

préace, ktera byla zaméFena na posouzeni finanéni situace podniku MIKROP CEBIN a.s.

Vyse avizovand druhd ¢ast prace obsahovala srovnani zmifiovaného podniku v ¢ase za obdobi
let 2012 - 2016. Pro jednotlivé vypoCty se pouzily udaje obsazené ve vyrocnich zpravach
podniku. Vysledné hodnoty jednotlivych ukazateli byly srovnany také s doporucenymi
hodnotami a poté shrnuty a zhodnoceny. Nasledoval navrh doporuceni, kterd by podniku
mohla dopomoci ke zlepSeni jeho financni situace. Hodnoceny podnik si ve sledovaném
obdobi nevedl Spatné. VétSina ukazateld splilovala doporucena kritéria. Nicméné jejich vyvoj
nevykazoval konstantni vysi, ¢i rlst, jak by se u finanéné€ stabilniho podniku dalo ocekavat.
Hodnoty casto kolisaly a v poslednim sledovaném roce u vétSiny ukazatelt nastal propad. Pro
zlepSeni stavajici situace by spolecnost méla zvazit nakup nové vyrobni techniky a tim snizit
vyrobni ndklady a zvysit objem produkce za ucelem dosazeni vys$Siho hospodaiského
vysledku. Zkracenim doby obratu pohledavek a prodlouzenim doby obratu zavazkt by podnik
ziskal vice likvidnich finan¢nich prostfedkid. Toho lze docilit také pievedenim cCasti
kratkodobych bankovnich uvéri na dlouhodobé. TtebaZe podnik z hlediska zadluZenosti
splnoval vSechny doporuceni, vzdy je mozno se zlepSovat. K tomu by podniku mohlo pomoci
zbavit se velkého mnozstvi ciziho kapitadlu, zejména zavazkli z obchodniho styku a
kratkodobych bankovnich avéri. Proto bylo navrhnuto feSeni v podobé ptechodu k levnéjSim

dodavatelim.
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Na zavér je nutno dodat, ze ackoli fluktuace ukazatelit v nékterych letech byla zna¢na, podnik
MIKROP CEBIN a.s. je stale $§pi¢kou ve svém oboru na ¢eském trhu. Podnik se dale rozriista

a planuje investici do nové vyrobni haly.
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Piiloha A — Rozvaha spole¢nosti MIKROP CEBIN a.s. za rok 2016

T

@ms;v.mw : ROZVAHA e
predpist (BILANCE) MIKROP CEBIN a.s.
ke dni 31.12.2016 L = e |
( v celych tisicich K& ) Sicho, bydaied neto miss
1& PO oo ooty -
Cebin416
46991743 66423 Cebin _ ;
ol AT - Bézné Gcetni obdobi Win.00.
obdobi
Brutto Korekce Netto Netto
- b c 1 2 3 4
AKTIVA CELKEM (F. 02 + 03 + 37 + 74) 001 581450| 188369 393081| 349499
Pohledavky za upsany zakladni kapital 002 0
Dlouhodoby majetek (7. 04 + 14 + 27) 003 289143|  166319] 122824 96 608
| 1. |Dlouhodoby nehmotny majetek (7. 05 + 06 + 09 + 010 + 011) | 004 40 40 0
g 1. 1[Nehmotné vysledky vyzkumu a vjvoje 005 0
g 2|Ocenitelna prava 006 40 40 0 0
o B.1.2.1. Software 007 0 0
§|  [B122.0statnl oceniteind préva 008 40 40 0 0
o Goodwiill 009 5
‘é’ 4|Ostatni dlouhodoby nehmotny majetek 010 0
8 Poskytnuté zalohy na diouhodoby nehmotny majetek a
w nedokonceny dlouhodoby nehmotny majetek 011 0 0 0 0
[a)
o B.1.5.1. Poskytnuté zélohy na diouhodoby nehmotny majetek 012
:’ B.1.5.2. Nedokonéeny diouhodoby nehmotny majetek 013 0
Jl.  |Dlouhodoby hmotny majetek (7. 15+ 18 + 19 + 20 + 24 014 256119 158 175 97 944 84 161
BEJI. 1|Pozemky a stavby 015 107 201 38 953 68 248 48 257
&l (811 Pozemky 016 2076 2076 1406
O |BJL1.2. Stavby 017 105 125 38 953 66 172 46 851
2| 2[Hmotne movité véci a soubory movitych véci 018 138693| 119222 19 471 18721
S| 3[ocenovaci rozdil k nabytému majetiu 019
Q- 4|ostatni diouhodoby hmotny majetek 020 0 0 0 0
(@) B.1I.4.1. Péstitelské celky trvalych porosti 021 0
E B.11.4.2. Dospélé zviata a jejich skupiny 022 0
O |.1.4.3. Ostatni diouhodoby hmotny majetek 023 0
Poskytnuté zalohy na diouhodoby hmolny majetek a nedokonceny
dlouhodoby hmotny majetek 024 10225 0 10 225 17 183
B.1L.5.1. Poskytnuté zalohy na diouhodoby hmotny majetek 025 7 062 7 062 700
v‘ B.1L.5.2. Nedokonéeny dlouhodoby hmotny majetek 026 3163 3163 16 483
B. lll.  |Dlouhodoby finan&ni majetek (F. 28 az 34) 027 32984 8104 24 880 12 447
8. 11 1|Podily - ovisdan nebo ovisdajici osoba 028 16 000 0 16 000 4267
Z4p0jtka a Gvéry - oviddana nebo oviadajici osoby 029 8 104 8104 0 0
Podily - podstatny viiv 030 0
ZéapUjcka a Gvéry - podstatny viiv 031 0
Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 032 8 180 8180 8 180
Zapojeky a Gvéry - ostatni 033 0
i Ostatni dlouhodoby finanéni majetek 034 700 0 700 0
B.111.7.1. Jing dlouhodoby finanéni majetek 035 700 700
{ B.IIL.7.2. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finanéni majetek 036 0
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e e — B&2né Gcetni obdobi s
obdobi
Brutto Korekce Netto Netto
a b c 1 2 3 4
C. Obé&2na aktiva (F. 38 + 46 + 68 + 71) 037 290 246 22 050 268 196 251 576
. |Zasoby (F.39+40+41+44 +45) 038 80 915 0 80 915 86 715
C. L. 1|Material 039 68 604 68 604 81 119
2|Nedokonéena vyroba a polotovary 040
3| Vyrobky a zbozi 041 12311 0 12 311 5598
C.1.3.1. Vyrobky 042 4 587 4 587 4 445
C.L.3.2. Zbozi 043 7724 7724 1151
4|Miada a ostatni zvifata a jejich skupiny 044
5|Poskytnuté zalohy na zasoby 045
C. Il. _|Pohledavky (F. 47 + 57) 046 180 721 22 050 158 671 164 435
C. I 1|Dlouhodobé pohledavky 047 0 0 0 0|
C.il.1.1. Pohledévky z obchodnich vztahi 048
C.IL.1.2. Pohledévky - oviddana nebo oviddajici osoba 049
C.I1.1.3. Pohledavky - podstatny viiv 050
C.II.1.4. Odlozené dafiova pohledavka 051
C.IL.1.5. Pohledévky - ostatni 052 0 0 0 0
C:11.1.5.1. Pohledavky za spoleéniky
C.I11.5.2. Diouhodobé poskytnuté zalohy 054
C.111.5.3. Dohadné uéty aktivni 055
C.111.5.4. Jiné pohledavky 056
2 |Krétkodobé pohledavky 057 180 721 22 050 158 671 164 435
C.iI.2.1. Pohledévky z obchodnich vztahis 058 177 097 22050 155 047 161770
C.11.2.2. Pohledévky - oviddané nebo oviédajici osoba 059
C.I1.2.3. Pohledévky - podstatny viiv 060
C.11.2.4. Pohledévky - ostatni 061 3624 0 3624 2 665
C.1l.2.4.1. Pohledavky za spole&niky 062
C.1.2.4.2. Sociaini zabezpeceni a zdravotni pojistani 063
C.11.2.4.3. Stat - dafiové pohledavky 064 885 885 521
C.11.2.4.4. Kratkodobé poskytnuté zalohy 065 588 588 501
C.11.2.4.5. Dohadné Gty aktivni 066 30 30
C.11.2.4.6. Jiné pohledavky 067 2121 2121 1643
C. Il |Kratkodoby financni majetek (F. 69 a2 70) 068 0 0 0 0
C. lll. 1|Podily - ovi4dana nebo ovi4dajici osoba 069
2 |Ostatni kratkodoby finanéni majetek 070
C. IV. |Penézni prostiedky (F. 72 az 73) 071 28610 0. 28610 426
. IV. 1|Pen&2ni prostiedky v pokladné 072 635 635 282
2 |Penézni prostfedky na G&tech 073 27 975 27 975 144
L. |Casové ro;ns«ml (7. 75 az 77) 074 2061 0 2 061 1315
I 1|Naklady pfidtich obdobi 075 1799 1799 1166,
2|Komplexni naklady pfistich obdobi 076
3 |Prijmy pfistich obdobi 077 262 262 149
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oznaé PASIVA fadek Bézné GE. Min.Gé.
obdobi obdobi
a b c 5 6
PASIVA CELKEM (F. 79 + 101 + 141) 078 393 081 % 349 499
A Vlastni kapital (7. 80 + 84 + 92 + 95 + 99 + 100 ) 079 221081 204 910
A | Zakladni kapital (f. 81 az 73) 080 27777 27777
1|Zakladni kapital 081 27777 27777
2|Viastni akcie a viastni obchodni podily (-) 082
3|Zmény zékladniho kapitalu 083
A. Il |Azio (F.85az86) 084 727 727
A. 1. 1|Azio 085 727 727
2|Kapitalové fondy 086 0 0
A.11.2.1.0statni kapitalové fondy 087
A.11.2.2. Ocen i rozdily z pf &ni majetku a zavazk( 088
A.11.2.3. Ocen i rozdily z pi éni pfi pfeménach obchodnich
korporaci 089
A.l1.2.4. Rozdily z pfemén obchodnich korporaci 090
A.l.2.5.Rozdily z éni pii pieménach obchodnich korporaci 091
A. lil.  |Fondy ze zisku (F.93 +94) 092 7 165 7 237
A. lil. 1|Ostatni rezervni fondy 093 6073 6073
2 |Statutami a ostatni fondy 094 1092 1164
A IV. |Vysledek hospodafeni minuljch let (7. 96 + 98) 095 164 218 146 218|
A. IV. 1|Nerozdéleny zisk minulych let 096 164 218 146 218
2 |Neuhrazena ztrata minulych let 097
3|Jiny vysledek hospodaf lych let 098
A. V. |Vysledek hospodafeni bézného Géetniho obdobi (+/-) 29404 S
(F.01-(+80+84 +92+95+100 + 101 + 141)) 099
A. VI. |Rozhodnuto o zalohové vyplaté podilu na zisku 100
B. + C.Cizizdroje (F. 102 +107) 101 171731 144 444
B. I. |Rezervy (F.103az 106) 102 0
B. 1. 1|Rezerva na diichody a podobné zévazky 103
2|Rezerva na daf z pfijmQ 104
3|Rezervy podle zvistnich pravnich piedpisi 105
4 |Ostatni rezervy 106
C. Zavazky (F. 108 + 123) 107 171731 144 444
Dlouhodobé zévazky (F.109 + 112+ 113 + 114 +115 + 116 +
C. I |[117+118+119) 108 21809 755
C. 1. 1|Vydané diuhopisy 109 0 0|
C.1.1.1. Vyméniteiné dluhopisy 110
C.1.1.2. Ostatni dluhopisy 111
2|Zavazky k Gv&rovym institucim 112 20 888 0
3 |Dlouhodobé pfijaté zalohy 113
4 |Zavazky z obchodnich vztah( 114
5|Dlouhodobé sménky k Ghradé 115
6|Zavazky - oviadana nebo oviadajici osoba 116
7|Zéavazky - podstatny viiv 117
8 |OdloZeny dafiovy zavazek 118 941 755
9 |Zavazky - ostatni 119 0 0
C.1.9.1. Zavazky ke spoleénikiim 120
C.1.9.2. Dohadné Géty pasivni 121
C.1.9.3. Jiné zavazky 122
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oznaé PASIVA fadek Béiné ué. Min.Gé.
obdobi obdobi
a b c 5 6
C. I Krtﬂ(odobtuvuky(r.124012701280129013001310132 123 149 922 143 688
C.u1 né diuhopisy 124 0 0
C.I.1.1. Vyménitelné diuhopisy 125
C.IL1.2. Ostatni dluhopisy 126
2|Zévazky k vérovym institucim 127 39545 58 118
3 |Krétkodobé pijaté zalohy 128 2321 2871
4|Zévazky z obchodnich vztaht 129 77 447 66 462
5|Kratkodobé sménky k hrade 130
6]2évazky - oviddana nebo oviadajici osoba 131
7|Zavazky - podstatny vii 132
8|Zavazky ostatni 133 30609 16 237
C.11.8.1. Zévazky ke spoleénikam 134 16725 3 000
C.11.8.2. Krétkodobé finanéni vypomooi 135
C.I1.8.3. Zavazky k zaméstnancom 136 8348 7 756)
zabezpecleni a zdravotniho pojisténi 137 3033 2833
C.IL8.5. Stét - darlové zévazky a dotace 138 2089 2560
C.11.8.6. Dohadné déty pasivni 139 218 88
C.II.8.7. Jiné zévazky 140 196 0]
D I |Casové rozliseni (. 142 + 143) 141 269 145|
D._1._1|Vydaje pristich obdobi 142 269 145
2|Vynosy pfistich obdobi 143 |
Prévni forma téetni jednotky : akciovd spole¢nost

Pfedmét podnikani nebo jiné €innosti ;

koncetrétd

vyroba a prodej minerdinich a minerainé vitaminovych smési a

obchodni Zivnost-koupé zbo3 za Gcelem jeho daliiho prodeje

304.2017 lwmmmn ywm*‘ a mmwm.mn'
mmuw
P ing. Petra Mojii%ova
& /3 / g

&/
VLA

C/ ™
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Piiloha B — Vykaz zisku a ztraty MIKROP CEBIN a.s. za rok 2016

Obchodni firma nebo jiny nazev

racosins v eieds s At VYKAZ ZISKU A ZTRATY Getni jednotky
50012002 Sb. ve znéni pozdgjsich predpisi ke dni 31.12.2016 MIKROP CEBIN,a.s.
( v celych tisicich K¢ ) R
Sidlo, bydiisté nebo misio podnikani
é Gelincnony
' CGebin 416
469917 43 66423Cebin |
Vykaz zisku a ztraty v plném rozsahu - druhové clenéni i
Oznaéeni TEXT Cislo | Skuteénost v éetnim obdobi
fadku | sledovaném minulém
a b c 1 2
x| Triby z| vyrobko asluzeb i 01 517 182 555 353
S, Trzby za prodej zbozi 3 e g 02 184 547 178 791
Vykonova spotfeba (7. 04 + 05 + os) 03 577 055 624 277
Ao Naklady vynaloZené na prodané zbozi 04 165 307 160 898
ﬁg Spotfeba materialu a energie 05 361 350 415 725
A Sluzby 06 50 398 47 654
BD Zména stavu z&sob vlastni &innosti 07 -165 1152
s3] Aktivace 08 -11648 -15 847
Osobni naklady (F. 10 + 11) 09 93 239 82 707
Do . |Mzdové nakiady 10 [ 71723 63 463
D‘é‘ . |N&klady na socialni zabezpeéeni, zdravotni pojisténi a ostatni nakiady 11 21516 19 244
og 2. 1. Nakiady na sociaini zabezpe&eni a zdravotni pojisténi 12 21516 19 244
. 2.2. Ostatni nakiady 13
:m] Upravy hodnot v provozni oblasti (7. 15 + 18 + 19) 14 15281 8932
E‘z . |Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 15
Ex 1.1. Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a hnotného majetku - trvalé 16 11162 10 040
ES 1.2. Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku - docasné 17
€3| 2 [Upravy hodnot zasob 18
eE i 19 4119 1108
I. 20 2787 3213
2. 21 343 305
=1 22 254 190
1. : ] 23 2190 2718
FO Ostatni provozni naklady (F. zs.tzs) 24 2915 6615|
Fo| 1 [Zistatkova cena prodaného diouhodobého majetku 25 86 226|
F= . |Zistatkova cena prodaného materialu 26 221 203
FUDJ . |Dané a poplatky 27 389 342
F. . |Rezervy v provozni oblasti a komplexni naklady pfistich obdobi 28
F. . |Jiné provozni nékl;dy 29 2219 5 844
Provozni vysledek hospodareni
: (r.mwz-os-ov-ocﬁ:.-uozo-u) 30 27839 29 521
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Oznaceni TEXT Cislo | _Skute&nost v Géetnim obdobi
tadku| sledovaném minulém

a b c 1 2

V. 31

AR 32

IV. 33
G. rynalozené na prodané po R T

V. 35 73 145

V. 1. 36 73 145

V. 2. 37
H. souvisejici s ostatnim dlouhodobym finanénim majetkem | 39

VI, 40 248 268

v, 1. 41 R

v 2 |c 42 248 268)|
1. Upravy hodnot a rezervy ve finanéni oblasti | 43 -3 509 -2009)|
i Nékladové (roky a podobné naklady (7. 45 +46) 44 712 619|
J 1._|Nakladové troky a podobné néklady - oviddana nebo oviddajici osoba 45 |
J. 2. |Ostatni nakladové Groky a ikl 46 712 619|

Vil |Ostatni fi 47 4258 1909)|
K. Ostatni finanéni naklady 48 7 714 2 297|
. (F.31-34+35-39+40-43-44 + 47-48) 49 -338 -385|
o Vysledek hospodafeni pred zdanénim (F. 30 + 49) 50 27 501| 29 136|
L Dai z pfijmii za béZnou &innost (F. 52 + 53) 51 6 307, 6 185|
L 1 |Dan z ptijmi splatna 52 6121 6 125|
L 2 |Dah z prijmi odlozena 53 186 60
o Vysledek hospodafeni po zdanéni (F. 50 - 51) 54 21194 22 951
M. Ptevod podilu na vysledku hospodafeni spoleénikim 55
e Vysledek hospodafeni za Getni obdobi (7. 54 - 55) 56 21194 22 951
5 Cisty obrat za GEetni obdobi = 1. + II. + lll. + IV. + V. + VI. + VI, 57 709 095 739 679

30.04.17

Wr Geoby capovEdnd 73 sestaven! GEein TBvErRy
[sestaveni
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