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ABSTRAKT

Bakalaiska prace se zabyva finan¢ni analyzou spole¢nosti Dendera a.s. v letech 2014
— 2018. Prace je rozdélena na teoretickou a praktickou cast. Teoretickd Cast se zabyva
vymezenim pojmu finan¢ni analyza a zdroji informaci pro financéni analyzu, také
charakterizuje metody, diky kterym mutzeme zhodnotit zdravi spole¢nosti. Prakticka ¢ast
popisuje spole¢nost Dendera a.s., konkuren¢ni spole¢nost a odvétvi. Nasleduje provedeni
finanéni analyzy u téchto tfi subjektid za pomoci uvedenych ukazateli a metod teoretické
Casti. Zavérecna cast bakalaiské prace hodnoti financni situaci spole¢nosti Dendera a.s. a

nastiiluje navrhy opatieni vedouci ke zlepSeni situace v tomto podniku.

Kli¢ova slova: finan¢ni analyza, ucetni vykazy, rentabilita, zadluzenost, likvidita.

ABSTRACT

The Bachelor<s thesis follows up the financial analysis of the Dendera a.s. company in
years 2014 to 2018. The thesis is divided into two parts — the theoretical part and the
empirical part. The theoretical part is about the term ,(financial analysis* and it also
includes sources of information for the analysis and methods useful for the evaluation of
the company’s health. The empirical part describes the Dendera a.s. company, the
competitive company and its industry. The next is the financial analysis of these three
subjects with the use of the methods from the theoretical part. At the end of the thesis there
is an evaluation of the Dendera a.s. company and its financial situation and also gives some

advices how to improve the situation.

Keywords: financial analysis, financial statements, profitability, debt, liquidity



Podékovani

Dékuji Ing. Michaele Blahové, Ph.D., za odborné vedeni bakalaiské prace, cenné
pfipominky a poskytovani rad. Dale bych chtéla pod¢kovat majiteli spole¢nosti Dendera

a.S. za umoznéni provedeni financni analyzy firmy.



UV O ., 10
CILE A METODY ZPRACOVANI PRACE .......coouiiieeeeeeeeeeeeeeeee e 11
TEORETICKA CAST ..ottt ettt ettt ettt n e en e 12
FINANCNI ANALYZA ..ot e et eeen e seneeneees 13
1.1 UCEL FINANCNI ANALYZY vvveveeveveesereeesaseessseesssassesasessssesesesssssssssssessssasessssessssanes 13
1.2 UZIVATELE FINANCNT ANALYZY «.oteteeeteeetee et eeeteee e e e e eaeeeeeesseeeaeseennnnasseeaesseenes 14
1.3 ZDROJE INFORMACI PRO FINANCNI ANALYZU 1vuiiieeieieeeriiinieseesseessssnnsessssseessssnnn 14
131 ROZVANA. ..ttt ettt e e nnnnnnnnnnnn 14
1.3.2  VYKaz ZiSKU @ ZIALY ....eveiiiiiiiii s 15
1.3.3 Piiloha GI€etni ZAVETKY .....c.eiiviiiieiiieie s 15
L.3.4 CaSN FlOW oot e e e 16
1.3.5  Ptehled o zméndch vlastniho kapitalu..........cceviiiiiiiiiiiiicc 16
1.3.6  Vzijemné provazanosti a souvztaznosti mezi ucetnimi vykazy .................. 16
METODY A UKAZATELE FINANCNI ANALYZY ...oovoviieeeeeeeeeeeeeeeeeens 17
2.1 ANALYZA ABSOLUTNICH UKAZATELU .evvvtuiiiieeeieeesiiisisseessesesssssnssesssssesssnnnnseeess 17
2.1.1  Horizontdlni analyza .........cccccoiieiiiiiiiiiice e 18
2.1.2  VertikaIni analyza .........cccooiiiiiiiiiiiii 18
2.2 ANALYZA ROZDILOVYCH UKAZATELU «.eevvteeeeeeeeeeeeee e e e e e e e eeeeeeeaaeeeeeneeeennaaneeees 19
221 Cisty pracovni Kapital ........cccovvverereerieeessissesesissesessesessessssesssssssesesssssnessens 19
2.3 ANALYZA POMEROVYCH UKAZATELU «.evvvtee i e e e eeeeeeeee e e e e e e e eeeeeneeaaeeeeeeeeeennnnaaneeeees 19
2.3.1  Analyza rentability ........cccooiiiiiiiiiiii 20
2.3.2  Analyza zadlUZENOSL ......cceeviiiieiiiiiiiieiee e 22
2.3.3  Analyza HKVIAity .....ocooiiiiiiiiii 25
2.34  ANAlYza aKEIVILY ..oceiiiiiic e 26
24 DALSI UKAZATELE FINANCNI ANALYZY ttvvuuieeeeeteeesstneisseessseesssnnasseessssesssnnnnaeeees 28
2.5 BENCHMARKING ...ve ettt ettt e ettt e et e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e 29
2.5.1  Spider analyza .........ccccooiiiiiiiiiiiii 29
2.6 SOUSTAVY POMEROVYCH UKAZATELU .. .ctteeetteeeeeeeeeeeeeeeeaeeeeeeeeeeeeeeaaeeeeeresennnnnnns 30
2.6.1 DU PONTUV TOZKIA. ... .ottt et e e e e e e e e e e e e e eeeeearaaaens 30
2.7 SOUHRNNE UKAZATELE ...ttt e ettt eee e e e e e et eeeeeeaaaeeeeeeeeeeaeassseeeeeeennnaaseeeeereeennnnns 31
2.7.1  Bankrotni modely........ccccoiiiiiiiiiiiiii i 31
2.7.2 BONItNT TNOAEL ..ottt ettt e e et e e et e e e e aeeseeaetereeaaeseneereen 33
2.8 EKONOMICKA PRIDANA HODNOTA «.eevtutueteeeeeteeesntasseeessseessssnnnsesessseessssnassseesseeees 34
SLABE STRANKY FINANCNI ANALYZY ....ooooooeoeeeeeeeeeeee e eesesenenen, 37
3.1 VYPOVIDACI SCHOPNOST UCETNICH VYKAZU +.coveveviiieieeeeeeeeeeeeeseeeeseeeesnnnnneeees 37

3.2 VLIV MIMORADNY CH UDALOST .ttt e ettt ettt e e e e et e e e e e 37



3.3 ZAVISLOST TRADICNICH UKAZATELU FINANCNI ANALYZY NA UCETNICH

{610 Y.V 1 (01 S ETTTT TR 37

34 NUTNOST SROVNAN{ VYSLEDKU S JINYMI SUBJEKTY ..uvvieeerreeerrnrinieeeseresssnnnnneeeess 37

4  ZAVERECNE ZHODNOCENI TEORETICKE CASTI ......oovooeeeeeeeeeeeen. 38
Il PRAKTICKA CAST ..ottt ettt ettt et et ettt en e 40
5  PREDSTAVENI SPOLECNOSTI DENDERA A.S. ..o 41
5.1 INFORMACE O PODNIKU DENDERA A.S. weveeeeeeeeeee et e e e e e e aeeeeeeaaens 41
51.1 POCEE ZAMBSINANCTL ..vvteeeeeee e et eeee e ettt e et e e e e e et e e ees et e e ees et aseesesnseeretaneeereranees 42

5.1.2  SWOT aNalyza ....ccovviiiiiiiiiie it 42

5.1.3  KIGSITIKACE CZANACKE ... eeeeeeeeeeeeeeeeenennnennnnes 43

5.2 CHARAKTERISTIKA KONKURENCN] SPOLECNOSTL....cttvevrrurieseeereeessrnnnnneeesseesssnnnn 44
5.2.1 POCEE ZAMBSINANCTL ..vvveeeeie e ettt e et e e e et e e e e e e e e e e et e e eeeeteseeseseeeesetareeeeeranes 44

5.3 CHARAKTERISTIKA ODVET V.. iiiiiiiiiiiiiiieeeieeeestiessseeeteeesstnssseesseessssnsnnssesssssssssnnnns 45

6 FINANCNIANALYZA .....cooooooeeeeeeeeeeeeeeeeeeee oot te e e e s et e te e e e er et e e e s esesaaeeeenasanens 46
6.1 ANALYZA ABSOLUTNICH UKAZATELU .evvvtuiiiieeeieeesiiieisseeeseeesstsnnssesssssssssnnnseees 46
6.1.2  Analyza kapitdlove StrUKTUTY .....ccoeviiiiiiiiieeeecece e 49

6.1.3 ANALYZA VYNOSTL ...ttt 52

6.1.4  Analyza nakladl..........cooiiiiiiiiiiii 55

6.2 ANALYZA ROZDILOVYCH UKAZATELU evvvtuiiieeeeieeesiiinisseessssesssssnssesssssesssnnnseeees 58
6.2.1  Cisty pracovni KAPItAL ........c.coveevrverrcereeeeeeseeseseesesseeseseesseseessssesse s esserenes 58

6.3 ANALYZA POMEROVYCH UKAZATELU vvvvtuiiieeeeteeessiinssseessssssssssnssesssesesssnnnseeees 59
6.3.1  Analyza rentability ........cccooiiiiiiiiiiirie e 59

6.3.2  Analyza zadluZenostl ..........ccceviiiiiiiiiiiiii e 62

6.3.3  ANAlYza HKVIAILY ..oceeieiieiiee et 64

6.3.4  ANalyza aKtiVILY .oociiiiiiciicc 65

6.4 DALST UKAZATELE FINANCNI ANALYZY +rneeeeee ettt e et eeeeeeeeeeeenens 68
6.5 BENCHMARKING ..cen ettt ettt et e et et e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e ens 70
6.6 SPIDER ANALYZA .. .eeteeetttee ittt eeetttees e s eseeeteeesstaseseeeteees st ssseeeteeess s srreeeseeesssnnnns 70
6.7 SOUSTAVY POMEROVYCH UKAZATELU .. .ctteeetteeeeeeeeeeeeeeeeaeeeeeeeeeeeneaaeeeeeneeennnnnnns 72
6.7.1 DU PONTUV TOZKIA. ... .ottt e et e e e e e e e e e e e e e ar e ens 72

6.8 SOUHRNNE UKAZATELE ...ttt et ettt ee e et e e e eeeeaeeaaeeeeeeeeeeeaeassseeeeeeeennaasaeeeereeennnnns 73
6.8.1 SO T et e e et et —ee et —r et e ——rate———rare———————————— 73

6.8.2 TaAfTIErTIV INOAEL ... ettt et e et e e et e e e e e e e e e et eesetareenneaesarees 75

B.8.3  INUEX IN oo 76

6.8.4  KralicekllV QUICKLEST......civiiiiieiiiiiie it 77

6.9  EKONOMICKA PRIDANA HODNOTA (EVA) ....ooiiiiiiieie e 79

7  ZAVERECNE HODNOCENI A DOPORUCENT.......oooieieeeeeeeeeeeeeeeeeenens 81



SEZNAM POUZITE LITERATURY ....oovooeeeeeeeeeeeee oo e e ee e enes e eesen e 86

SEZNAM POUZITYCH SYMBOLU A ZKRATEK ........oovovoeoeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeee, 89
SEZNAM OBRAZKU ... e e e e s e 91
SEZNAM TABULEK ..o 92

SEZNAM PRILOH.........coooooooeeeoeeeeeeeeeeeeeee e e e et e e e e et e e e e s e e e e e eres e e eeeeras e 94



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 10

UvVOD

Mezi hlavni cile kazdého podniku patii dosazeni co nejvyssiho zisku, udrzeni ¢i navySeni
finan¢ni stability a zvySeni hodnoty podniku. Jestlize ma podnik téchto cilti dosdhnout, je
nutné, aby byla zpracovana finanéni analyza, diky které mulze najit uskali v podnikani.
Vypracovani finan¢ni analyzy patii mezi zakladni kompetence kazdého manazera, jenz by
mél byt schopny ji vyhodnotit a vyuzit jako podklad pro rozhodovéani o finan¢nim fizeni

podniku.

Ugelem této bakalaiské prace je zhodnotit finanéni situaci spoleénosti Dendera a.s. v letech
2014 — 2018 pomoci finan¢ni analyzy. Vybranid spolecnost je dale porovnavana
S konkuren¢ni spolecnosti a s odvétvim, do kterého jsou spolecnosti zatazeny dle
pfevazujici ¢innosti. Nésledné jsou veskeré ukazatele vyhodnocené a na jejich zéklad¢ je

navrzeno doporuceni pro zlepSeni nebo udrzeni finan¢ni situace podniku.

Tato bakalarska prace je rozd€lena na dvé Casti a to na teoretickou ¢ast a praktickou ¢ast.
Teoreticka ¢ast se zabyva vymezenim pojmu finanéni analyza, dale popisuje uzivatele,
zdroje, vhodné metody pro zpracovani finan¢ni analyzy a ukazatele financni analyzy
(absolutni, rozdilové a pomérové). Na tyto ukazatele je nutné pohlizet jako na celek,
jednotlivé ukazatele by nemély byt hodnoceny zvlast, jelikoz se navzajem dopliuji ¢i
ovliviiuji. Pro zpracovani finan¢ni analyzy jsou dilezité ucetni vykazy, které obsahuji
vétSinu udajl pro jeji zhotoveni.

V praktické ¢asti je v ivodu predstavena spole¢nost Dendera a.s., konkuren¢ni spolecnost
a také odvétvi. Je zde popsan predmét podnikani, vyvoj poétu zaméstnanct, charakteristika
odvétvi, do kterého spolecnosti patii. Poté nasleduje provedeni finan¢ni analyzy za pomoci
uvedenych ukazatelli v teoretické Casti. Nejprve jsou analyzovany Ucetni vykazy za
sledované obdobi 2014 — 2018. Poté je analyzovan a zhodnocen Cisty pracovni kapital,
pomérové ukazatele. Soucasti praktické Casti je spider graf, na kterém je mozno vidét
vysledky pomérovych ukazatelli tfi subjekti. Pro vétsi ptehlednost je sestaven rozklad
ukazatele rentability vlastniho kapitalu spole¢nosti Dendera a.s. za rok 2018. Také jsou
vypocitany souhrnné ukazatele pro spole¢nost Dendera a.s. a konkuren¢ni spole¢nost, diky

kterym muzeme predpokladat budouci vyvoj podniki.

V zavéru je provedeno vyhodnoceni vSech ziskanych vysledkii a navrzeno doporuceni,

které by mélo udrzet nebo zlepsit finan¢ni situaci podniku.
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CILE A METODY ZPRACOVANI PRACE

Cilem této bakalarské prace je zpracovani financni analyzy spoleCnosti Dendera a.s.
v letech 2014 — 2018. Vysledky vybrané spolecnosti jsou porovnavany s konkurenéni
spoleCnosti a také s odvétvim, do kterého spole¢nost Dendera a.s. spada. Na zaklad¢
zjisténych vysledkt jsou doporuceny kroky vedouci ke zlepSeni nebo udrzeni finan¢niho

zdravi podniku.

Teoreticka ¢ast obsahuje studium odbornych publikaci zabyvajicich se problematikou
finan¢ni analyzy. K ziskéani téchto informaci je vyuzita literdrni reSerSe. V menSim rozsahu

je Cerpano z elektronickych zdrojt. Diraz je kladen na aktualnost pouzitych informaci.

Prakticka cast vychazi ze ziskanych informaci pomoci literdrni reserSe. Jsou zde vyuzity
metody analyzy — SWOT analyza, rozbor dil¢ich polozek ucetnich vykazi, analyza
absolutnich, rozdilovych a pomérovych ukazatelii. V neposledni fad¢ jsou vyuzity také

metody souhrnnych ukazateld.

Dale je vyuzita metoda komparativni, tedy porovnavani vypoctenych hodnot s hodnotami

konkurenéni spolecnosti, odvétvi a hodnotami doporu¢enymi.

V zavéru praktické casti je vyuzita metoda syntézy, tedy spojeni dil¢ich vysledk analyzy

vedouci k zdvéreCnym doporucenim pro spole¢nost Dendera a.s.
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. TEORETICKA CAST
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1 FINANCNI ANALYZA

Finan¢ni analyzu lze vymezit definicemi. NejCastéji se uvadi, ze jde o komplexni

posouzeni finan¢niho zdravi podniku a jeho vyvoje v del§im ¢asovém obdobi.

Kazdy podnik pottebuje byt usp&sny, proto je nutné rozvijet jeho schopnosti, pfidavat nové
vykony, ucit se novym vécem ¢i naucit se prodavat tam, kde vétSina jeho konkurentii
neuspéla. Podnik by mél znat pfi¢iny neuspéchu ¢i uspéchu. Financni analyza pomaha

posoudit finan¢ni zdravi podniku. (Sedlacek, 2011, s. 3).

Hrdy a Krechovska (2016, s. 205) uvadi, ze ji lze chapat ,,v uzsim pojeti jako hodnoceni
stavu a minulého vyvoje financi podniku®, v $irSim pojeti jako ptedpovéd budouciho

vyvoje financi podniku.

Finanéni analyzu lze také vymezit jako rozbor udaji, které poskytuje uCetnictvi.
Zakladnim cilem je poznani vzijemnych vztahii, souvislosti mezi jevy. Poznani téchto
vztahil a souvislosti je dulezité, jak pro management, tak i pro vlastniky podniku. Jde také

o posuzovani finanéni ditvéryhodnosti podniku. (Kubickova a Jindfichovska, 2015, s. 4).

Rickova (2019, s. 9) popisuje finanéni analyzu jako ,,systematicky rozbor ziskanych dat,

ktera jsou obsazena predevsim v ucetnich vykazech. *

Sedlacek (2011, s. 3) uvadi, ze finan¢ni analyza podniku je ,, metoda hodnoceni financniho
hospodareni podniku, pri které se ziskand data tridi, agreguji, poméruji mezi sebou
navzajem. “ Informace ziskané pomoci finan¢ni analyzy ndm napomahaji dospét k urcitym

zavéram o celkové financ¢ni situaci a hospodateni podniku.

1.1 Ugel finanéni analyzy

Finan¢ni analyza muZe byt realizovana jako externi ¢i interni. Externi finan¢ni analyzu
provadi externi uzivatel, kdy vyuziva pfedev§im zvetejnované zdroje podniku. Pro tohoto
uzivatele je problém dostupnost, v€asnost, Uplnost ale také relevantnost informaci. Interni
finan¢ni analyzu provadi interni uZivatel, kdy jsou mu k dispozici veSkeré informace
podniku. Vystupy tohoto rozboru slouzi k podpotfe rozhodovanych procest v podniku,

finan¢nimu rozhodovani. (Hyrslova a Klecka, 2008, s. 212).

Finanéni analyza je dileZitd pro komplexni zhodnoceni finan¢ni situace podniku. Diky ni
zjistime, zda je podnik dostate¢né ziskovy, zda vyuziva efektivné sva aktiva, zda ma

vhodnou kapitdlovou strukturu, zda je schopen vcas splacet své zavazky. MizZeme
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sledovat, zda se jeho ptedpoklady splnily, ¢i nesplnily. Informace, které probé&hly
Vv minulosti nelze zménit, ale ziskané vysledky mohou napomoci pro budoucnost podniku

(Knapkova et al., 2017, s. 17).

Existuji také alternativni cile, téz doplnujici. Mezi takové cile patii zhodnoceni silnych
a slabych stranek podniku, zhodnoceni finan¢ni situace podniku, ale i odvétvi, identifikace

finan¢ni tisné podniku (podnik ma problémy s likviditou). (Kalouda, 2017, s. 57).

1.2 Uzivatelé finan¢ni analyzy

Vykonnost, finan¢ni stabilita, rist podniku a perspektiva podnikéni zajima také jiné

subjekty, které jsou s podnikem v interakci. Tyto subjekty délime na externi a interni.

Mezi interni uZzivatele fadime dle Simana a Petery (2010, s. 136):
- majitele,
- manazery.
Mezi externi uzivatele fadime:
- banky, investory,
- odbératele, dodavatele,
- zamé&stnance podniku,
- konkurenéni podniky,

- stat.

1.3 Zdroje informaci pro finanéni analyzu

Pro zpracovani finan¢ni analyzy je potfeba ziskat mnoho internich zdroji. Mezi zakladni
zdroje patii Gcetni vykazy podniku (rozvaha, vykaz zisku a ztraty, ptiloha ucetni zavérky,
cash flow).

Pro potieby finan¢ni analyzy je vhodné vyuzit GCetni vykazy minimalné za posledni tii
roky. Pocet posuzovanych piedeslych obdobi musi umoznit sestavit dlouhé ¢asové tady,
které vedou k odhaleni trendt. V praxi se obvykle provadi z obdobi péti let. (Kuncova,
Novotny a Stolin, 2016, s. 178).

1.3.1 Rozvaha

Rozvaha, téz bilance poskytuje ptehled o stavu majetku (aktiv) a zdrojich jeho kryti (pasiv)
podniku k ur¢itému datu. VZzdy musi byt dodrzen tzv. bilanéni princip (bilan¢ni rovnice),

tedy soucet aktiv se rovna souctu pasiv. Vysledek hospodateni bézného ti¢etniho obdobi
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uvedeny v rozvaze se musi rovnat poloZce uvedené ve vykazu zisku a ztraty. (Steker
a Otrusinova, 2016, s. 240).
V rozvaze za bézné ucetni obdobi se uvadi vyse aktiv do nékolika sloupct a to:

- brutto (vyse polozek neupravenych 0 opravné polozky a opravky),

- korekce (vySe opravnych polozek a opravek),

- netto (vysSe polozek upravenych o opravné polozky a opravky).
Kazda polozka také obsahuje ptehled o vysi této polozky za minulé obdobi a bézné obdobi
a to v netto hodnoté. Pasiva se vykazuji pouze za minulé obdobi a bézné obdobi, nedé€li se

na brutto, korekce, netto. (Sladkové a Strouhal, 2016, s. 43).

1.3.2 Vykaz zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztraty, téz vysledovka vyjadifuje, jak byl podnik uspé$ny z hlediska
vyuzivani majetku a zdroj, které mél v daném obdobi k dispozici. Vyjadiuje, jakého
hospodaiského vysledku bylo dosazeno. Podava ptehled bez ohledu na to, zda vznikaji

skute¢né penézni ptijmy nebo vydaje. (Kislingerova, 2001, s. 59)

Vysledek hospodateni je rozdil mezi celkovymi vynosy a celkovymi néklady. Vynosy jsou
charakterizovany jako penézni ¢astky, jenz podnik ziskal z veskerych svych ¢innosti, bez
ohledu na to, zda doslo k jejich inkasu v tomto obdobi. Néklady jsou penézni ¢astky, jenz
podnik v daném obdobi ucelné utratil na ziskani vynosi, bez ohledu na to, zda doslo ke

skutecnému zaplaceni v tomto obdobi. (Knapkova et al., 2017, s. 40).

Vykaz zisku a ztraty mohou spolecnosti vykazovat v jedné ze dvou variant a to

V druhovém ¢lenéni a v ucelovém Clenéni. (Sladkova a Strouhal, 2016, s. 59).

Ve vykazu zisku a ztraty se uvadéji jednotlivé polozky za bézné a minulé tcetni obdobi.

1.3.3 Priloha tcetni zavérky

Jak jiZ z nazvu vyplyva, ptiloha je soucasti Ucetni zavérky. Obsahuje informace, které
doplituji rozvahu a vykaz zisku a ztraty. Uetni jednotky v ni uvadéji riizné udaje, které
stanovuje vyhlaska. Informace, které najdeme v ptiloze, musi byt ve stejném poiadi,
v jakém jsou uvedeny v rozvaze &i vykazu zisku a ztraty. (Steker a Otrusinova, 2016,

S. 244 — 245).
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1.3.4 Cash flow

Cash flow neboli piehled o penéznich tocich podavad informace o penéznich piijmech
a penéznich vydajich. Snazi se zachytit, kde penézni prostiedky vznikly a jak byly
podnikem pouzity. (Kislingerova, 2001, s. 61)

Vykaz cash flow se sestavuje v ¢lenéni za Cinnost provozni, investicni a financ¢ni.
Cash flow lze sestavit ptimou ¢i nepfimou metodou. Vybér metody je na rozhodnuti ¢etni
jednotky. P¥ima metoda zachycuje piijmy a vydaje a jejich rozdil. Nepfima metoda je
stavéna na korekci hospodarského vysledku (Cistého zisku a ztraty) o nesoulad mezi piijmy

a vynosy a vydaji a ndklady. (Scholleové, 2017, s. 29).

1.3.5 Piehled o zménach vlastniho kapitalu

Piehled o zménéch vlastniho kapitalu informuje o polozkach, které tvoti vlastni kapital,
a o jejich zméndch, které nastaly béhem ucetniho obdobi. Doporucuje se sestavovat jako
tabulka. Sloupce maji obsahovat polozky vlastniho kapitalu a fadky maji predstavovat
transakce, které méni vys§i a strukturu vlastniho kapitélu. (Steker a Otrusinova, 2016,

5. 243).

1.3.6 Vzijemné provazanosti a souvztaznosti mezi ucetnimi vykazy

Jak bylo vySe uvedeno, mezi ucetnimi vykazy existuji provazanosti a souvztaznosti.
Obrazek ¢. 1 udava, ze zédkladem je rozvaha, jejiz polozka vysledek hospodateni bézného
obdobi se musi rovnat poloZzce ve vykazu zisku a ztraty. Rozdil mezi stavem finan¢nich

prostfedkli na pocatku a na konci obdobi sd€luje cash flow, ktery se musi rovnat polozce

V rozvaze.
CF rozvaha vykaz zisku a ztraty
pocateéni
stav pen. vlastni
P diouhodoby :
prostfedki kapital
majetek
vydaje | | |rm—me—-- — naklady
VH za Gcetni -
obdosl Vynosy
" ob&Zna
m
prijmy aktiva
F--—--—--— cizi kapital —
konedny stav sl PENEZNI VH za Ocetni
pen. prostiedki” | prostfedky obdobi

Obrazek 1 — Provazanosti a souvztaznosti ucetnich vykazt (Knapkova et al., 2017, s. 62)
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2 METODY A UKAZATELE FINANCNI ANALYZY

Mezi metody finanéni analyzy fadime tzv. kvalitativni ¢ast (fundamentalni analyzu)
a kvantitativni ¢ast (technickou analyzu). Je diilezité, aby se tyto pfistupy kombinovaly.
Fundamentdlni analyza je zaloZzena na znalostech vzajemnych souvislosti mezi
ekonomickymi jevy, na zkusenostech odbornikd, na subjektivnich odhadech a trendech.
Zpracovava se velké mnozstvi kvalitativnich informaci, zdvéry se odvozuji bez pouziti
algoritmizovanych postupti. Vychodiskem je identifikace prostfedi, tedy kde se podnik
nachdzi. Metoda je zalozena na verbalnim hodnoceni. Technickd analyza vyuziva
matematickych, statickych a algoritmizovanych metod ke kvantitativnimu zpracovéni.

(Sedlagek, 2011, s. 7).

Dle Ruckové (2019, s. 43) je vhodné vybrat metodu s ohledem na:
- ucelnost — metoda musi odpovidat predem zadanému cili,
- nakladnost — je nutné mit dostatek Casu a kvalifikovanou praci,

- spolehlivost — umét kvalitné vyuzit dostupna data.

Metody ¢lenime také dle toho, co analyzujeme. Pokud se analyzuji pfimo polozky tcetnich
vykazl, mluvime o metod¢ absolutni, kdy vyuzivame absolutni ukazatele. Absolutni
ukazatele délime na stavové (uvadéji udaje o stavu k urCitému casovému okamziku)
a tokové (udavaji informace o zméné ukazatelli za urcité ¢asové obdobi). Pokud analyza
vychézi ze vztahu dvou riznych polozek a jejich ¢iselnych hodnot, tak se jedna o metodu
relativni s vyuzitim relativnich ukazateli. Vyznamnou roli hraji pomérové ukazatele,
ty jsou podilem dvou absolutnich stavovych nebo tokovych ukazateli. (Hrdy

a Krechovska, 2016, s. 211).

2.1 Analyza absolutnich ukazateli

Pro vypocet absolutnich ukazatelli vyuzivame udaje zjisténé v Gcetnich vykazech, které
vypovidaji o konkrétnich hodnotach, ¢innostech a udalostech. Tyto ukazatele vyuZzivame
k analyze procentniho rozboru, vyvojovych trendl jednotlivych polozek ucetnich vykazi
(horizontalni analyza) a k analyze struktury ucetnich vykazi (vertikalni analyza).

(Kuncova, Novotny a Stolin, 2016, s. 178).

Vertikalni 1 horizontdlni analyzu je vhodné doplnit rozborem bilan¢nich pravidel (zlaté
bilan¢ni pravidlo, pravidlo vyrovnani rizika, pari pravidlo). Zlaté bilan¢ni pravidlo

porovnava dlouhodoby majetek a dlouhodobé zdroje, idedlni stav je vyrovnanost téchto
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polozek. Pravidlo vyrovnani rizika tvrdi, Ze cizich zdroji by mélo byt mén¢ nez vlastnich
zdroju. Pari pravidlo udava, ze vlastni kapitdl by mél financovat dlouhodoby majetek.

(Scholleova, 2017, s. 167).

2.1.1 Horizontalni analyza

Horizontalni analyza se bézné pouziva pro analyzu vyvoje financnich ukazatel

Vv zavislosti na ¢ase. Nazyva se také analyza Casovych fad. (Kalouda, 2017, s. 62).

Cilem horizontalni analyzy je zjistit, jak se dand polozka zménila oproti piredchazejicimu
roku. Data se uvadéji jak v absolutni, tak 1 v procentudlni vysi. Absolutni vyse by méla byt

doplnéna také procentualni zménou.

Horizontalni analyza se zpracovava na zaklad¢ polozek vykazu zisku a ztraty, rozvahy

a vykazu o penéznich tocich. (Mares, 2017, s. 119).

Vzorec pro vypocet ukazatele dle Knapkové et al. (2017, s. 71):

absolutni zména = ukazatel,- ukazetel,_; (1)

% s — (absolutni zmeéna x 100)
o mend = ukazatel, ; (2)

kde:
ukazatel, = polozka ve sledovaném obdobi,

ukazatel, ; = polozka v pfedchozim obdobi.

2.1.2 Vertikalni analyza

Vertikalni analyza (téZ procentni rozbor) se zabyva pouze jednim obdobim, na rozdil

od horizontalni analyzy. (Tausl Prochazkova a Jelinkova, 2018, s. 139).

Cilem vertikalni analyzy je rozdélit sumarizacni polozku na dil¢i polozky, ze kterych se
sklada. Jedna se tedy opét o procentualni rozklad s tim, Ze chceme zjistit, v jakém rozsahu

se podili jednotlivé dil¢i polozky na sumariza¢ni poloZce. (Mares, 2017, s. 120).

Vypocet ukazatele:

dil¢i polozka,
— — x 100
sumarizacni poloZka, (3)

vertikalni financni analyza =
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Pro rozbor rozvahy je obvykle za zadkladnu zvolena vySe aktiv ¢i pasiv, a pro rozbor
vykazu zisku a ztraty je zvolena velikost celkovych vynosi nebo nakladi. Analyzu
rozvahy muzeme rozd¢lit na analyzu majetkové struktury podniku a analyzu financni

struktury podniku. (Knapkova et al., 2017, s. 71).

2.2 Analyza rozdilovych ukazateli

Rozdilové ukazatele slouzi k analyze a fizeni financni situace podniku, nejcastéji jeho

likvidity.

2.2.1 Cisty pracovni kapital

Cisty pracovni kapital, téZ provozni kapital, je objem ob&znych aktiv sniZenych o objem
kratkodobych zavazki, tj. o tu ¢ast obéznych aktiv, ktera je vazana na uhradu zavazki.
Zbyvajici ¢ast obéznych aktiv mlze slouzit pro uhradu mimotédnych vykyvi v potfebach
penéznich prostredkil (vydaje k rozSifovani ¢innosti). Pojem ,,Cisty* znamena, Ze je ocistén
od obéznych aktiv, které jsou k dispozici pro dal§i uziti v ¢innosti podniku. Pojem
»pracovni‘“ vyjadiuje jeho pohyblivost, riznorodost. (Kubickova a Jindfichovska, 2015,

s. 98).

Pokud je podnik likvidni, musi mit pottebnou vysi relativné volného kapitalu, tzn. prebytek
obéznych aktiv nad kratkodobymi zavazky. Pokud je vSak hodnota zaporna, jedna se

o nekryty dluh a pro podnik ma neblahy vyvoj. (Hrdy a Krechovska, 2016, s. 214).
Vzorec pro vypocet dle Kislingerové (2001, s. 64):

CPK = obézny majetek - kratkodobé zavazky 4)
nebo také lze vyuzit vzorce:

CPK = (viastni kapitdl + dlouhodobé zavazky) - stald aktiva )

2.3 Analyza pomérovych ukazateli

Analyza pomérovych ukazateli patii mezi nejcastéjSi a nejoblibenéjsi metody financni
analyzy, jelikoz rychle ur¢i pfedstavu o hospodafeni podniku.
Finanéni pomérové ukazatele charakterizuji vzdjemny vztah mezi dvéma nebo vice

absolutnimi ukazateli pomoci jejich podilu. Nejcastéji vychazeji z rozvahy ¢i vykazu zisku

a ztraty. (Sedlacek, 2011, s. 55).
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Dle Kuncové, Novotného a Stolina (2016, s. 179) jsou pomé&rové ukazatele rozdéleny do
skupin dle zakladni obsahové shody sledovaného jevu. Jedna se o skupiny:

- rentability,

- zadluzenosti,

- likvidity,

- aktivity.

2.3.1 Analyza rentability

Ukazatele rentability, téZ vynosnosti, ¢i ziskovosti, pomé&fuji zisk, ktery je ukazatelem
uspésnosti podniku. Pfi této analyze se porovnava zisk s jinymi veli¢inami. Zisk je mozné

vyuzivat v riznych urovnich:
- EAT = zisk po zdanéni = Cisty zisk,
- EBT = zisk ptfed zdanénim,
- EBIT = zisk pted zdanénim a troky.

Ukazatele rentability informuji o efektu, jakého bylo dosazeno pomoci vlozeného kapitalu.

finan¢niho zdravi a kondice podniku. Diky ni zjistime, které faktory ptlisobily na jeji
zvyseni. Pro jeji zvySeni mnoho podnikd vyuziva cizich zdroju, coz vede k zadluzeni, to
muze vkoneéném dusledku zplsobit i ukonceni Ccinnosti podniku. (Kubic¢kova

a Jindfichovska, 2015, s. 121).

Dle Hobzy, Hobzy a Schwartzhoffové (2015, s. 85) pro analyzu rentability neexistuji

doporucené hodnoty, ¢im vyssi vynosnosti podnik dosahuje, tim 1épe.

RozliSujeme mnoho ukazatelli, naptiklad:
- rentabilita vlastniho kapitalu,
- rentabilita celkového kapitalu,
- rentabilita Uplatného kapitalu,

- rentabilita trzeb.
Rentabilita vlastniho kapitalu

Tento ukazatel zname pod pojmem Return on Equity (ROE). Mé&fi miru zhodnoceni
kapitalu vlozeného do podnikéni majiteli. Vyjadiuje tedy, kolik €istého zisku pfipadd na

jednu korunu kapitalu investovaného akciondfem. Doporucend hodnota by méla byt vyssi
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nez mira vynosu bezrizikové investice na finanénim trhu (statni dluhopisy, statni

pokladniéni poukazky). (Siman a Petera, 2010, s. 144).

Dle Marese (2017, s. 128) jde o jeden z klicovych ukazatel pro rozhodnuti o tom, zda do

podniku investovat.
Vzorec pro vypocet ROE dle Kuncové, Novotného a Stolina (2016, s. 180):

cisty zisk

ROE = —F——
viastni kapital (6)

Rentabilita celkového kapitalu

Rentabilita celkového kapitalu ¢i rentabilita aktiv, Renturn on Assets (ROA), je vrcholovy
ukazatel efektivnosti, vykonnosti podnikani. Pométuje ruzné formy zisku S celkovymi
aktivy vlozenymi do podnikani bez ohledu na to, zjakych zdroji byla financovéna

(z vlastniho kapitalu nebo ciziho kapitalu). (Vochozka, 2011, s. 22).

Vzorec pro vypocet ROA dle Knapkové et al. (2017, s. 101):

ROA — EBIT
~ aktiva (7)
Vzorec se také uvadi v této podobé:
ROA = EBIT x (1-t)
aktiva 8

kde: t=dafiova sazba.

Pouzitim EBIT v ¢itateli méfime vykonnost podniku bez vlivu zadluZeni a danového
zatizeni. Dle Simana a Petery (2010, s. 144) by ROA méla v &ase rist, neméla by v ase

Klesat.
Rentabilita uplatného kapitalu

Rentabilita Uplatného kapitalu, ¢i Return on Capital Employed (ROCE), se vypocita dle
Kubickové a Jindtichovské (2015, s. 127) jako:

zisk
dlouhodoby kapitdl ©)

ROCE =



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 22

Rentabilita trzeb

Rentabilita trzeb, Return on Sales (ROS), ziskova marze ¢i ziskové napéti je velmi dulezité
pro zhodnoceni efektivnosti podniku. Dle Hrdého a Krechovské (2016, s. 216 — 217):
,Udavd, kolik K¢ zisku dokdze podnik vyprodukovat na 1 K¢ trzeb.” Pokud uvedeme
v Citateli EAT, jedna se o Cistou ziskovou marzi. Kdyz uvedeme EBIT, jedna se o provozni
ziskovou marzi. Trzby ptedstavuji trzni ohodnoceni vykonti podniku za urcité obdobi.
Misto trzeb mizeme pouzit i vynosy, jelikoz u nékterych podnikt 1épe vystihuji jejich

¢innost.

Vzorec pro vypocet dle Knapkové et al. (2017, s. 100):

ROS — zisk
 irzby (10)

2.3.2 Analyza zadluZenosti

Tato skupina pomérovych ukazateld méfi financni stabilitu (finanéni nezévislost).
Stanoveni optimdalni struktury kapitadlu je jeden ze zékladnich cili finan¢niho fizeni.

(Kubickova a Jindfichovska, 2015, s. 139).

Dle Ruckové (2019, s. 67) vyjadiujeme zadluzenosti: ,, skutecnost, Ze podnik pouziva
K financovani svych aktiv ve své c¢innosti cizi zdroje, tedy dluh. “ Vyuzivani cizich zdroju je

béznou formou financovani podnikd.

Zadluzenost nesmime chapat jako negativni jev. Vyuziti cizich zdroji je levnéjsi nez
vyuziti vlastnich. Ur€itd vySe zadluZeni je pro spolecnost vyhodnd, uroky z ciziho kapitalu
snizuji danové zatizeni, Grok snizuje zisk, ze kterého se plati dan€. (Damodaran, 2011,

s. 360). Tento jev nazyvame danovy §tit, ¢i daflovy efekt.

Toto stanovisko plati za predpokladu, Ze podnik dosahne v budoucnosti kladného
hospodaiského vysledku pted zdanénim a Ze rozhodujici osoba (naptiklad financni feditel)
pfijme riziko, Ze v ptipad¢ nesplaceni uvéru firma s vysokou pravdépodobnosti zkrachuje.

(Mares, 2017, s. 123).
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Patii sem mnoho ukazatelii, naptiklad:
- celkovéa zadluzenost,
- mira zadluzenosti,
- urokové kryti,
- kryti dlouhodobého majetku vlastnim kapitalem,
- kryti dlouhodobého majetku dlouhodobymi zdroji.

Celkova zadluZenost

Celkova zadluzenost patfi mezi zékladni ukazatele zadluzenosti. Nazyvame jej také
ukazatelem véfitelského rizika (Debt Ratio). VétSina podnikid vyuziva kratkodobych cizich
zdroju, jelikoz predstavuji nejméné rizikovy zdroj financovani, z hlediska stability je
vyuziti téchto zdroji diskutabilni. Vyjadiuje se jako pomér celkovych zévazkl (cizich

zdroju) k celkovym aktivim. (Rackova, 2019, s. 68).
Vzorec pro vypocet dle Knapkové et al. (2017, s. 88):

, 5 _ cizizdroje
celkova zadluzenost = ohiiva celkem (11)

Doporucenéd hodnota by se méla pohybovat mezi 30 — 60 %. Je dilezité pti hodnoceni

tohoto ukazatele posuzovat odvétvi a schopnost splacet uroky plynouci z dluht.
Mira zadluZenosti

Mira zadluZenosti je velmi vyznamna pii zadosti o novy uvér, diky nému se banka
rozhoduje, zda Uvér poskytnout, ¢i ne. Ukazatel vypovidd o zatizeni vlastniho kapitalu
cizimi zdroji. Hodnota by méla dosahovat maximalné hodnoty 1, vy$si hodnoty vyznacuji
vySsi véfitelské riziko. Pokud by doSlo k situaci, kdy by bylo nutné splatit veSkeré
dlouhodobé zdroje, mohlo by se stat, ze podnik nebude mit dostatek prostiedku.
(Kubickova a Jindfichovska, 2015, s. 145).

Vzorec pro vypocet:

) s . cizi zdroje
mira zadluzenosti = ———————
viastni kapital (12)

Pro posouzeni tohoto ukazatele je velmi dillezity ¢asovy vyvoj, zda se podil cizich zdroja

zvysuje €1 sniZuje.
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Urokové kryti

Urokové kryti, téz ziskova thrada uroki, &i Interest Coverage, vychéazi z vykazu zisku
a ztraty. Udava, kolikrat podnik dokaze kryt uroky z ciziho kapitalu poté, co jsou uhrazeny
vSechny naklady souvisejici s produktivni ¢innosti podniku. Tedy kolikrat je zisk vyssi nez
placené tiroky. Doporucena hodnota je 3 — 5, ukazatel by nem¢l byt mensi nez 1. Pokud by
tomu tak bylo, podnik by ze svého zisku platil pouze turoky. (Tausl Prochazkova
a Jelinkova, 2018, s. 146).

Vzorec pro vypocet dle Scholleové (2017, s. 168):

EBIT
nakladové uroky (13)

urokové kryti =

Dle MaresSe (2017, s. 124) by mél byt EBIT roven placenym/ndkladovym troktim, jelikoz

vyuzivame danové uspory.
Kryti dlouhodobého majetku vlastnim kapitalem

Pokud po vypoctu ukazatele vyjde hodnota vyssi nez 1, znamena to, Ze podnik pouziva
vlastni (dlouhodoby) kapital i ke kryti ob&éznych (kratkodobych) aktiv. Svéd¢i to o tom, Ze
Vzorec pro vypocet:

VK
dlouhodoby majetek (14)

kryti dlouhodobého majetku VK =

Kryti dlouhodobého majetku dlouhodobymi zdroji

Plati zde zlaté pravidlo financovani (dlouhodoby majetek by mél byt kryty dlouhodobymi
zdroji).
Vzorec pro vypocet:

VK + dlouhodobe CZ
DM (15)

kryti DM dlouhodobymi zdroji =

Pti vysledku niz§im nez 1 podnik kryje ¢ast svého dlouhodobého majetku kratkodobymi
zdroji a mize mit problémy s thradou zavazkl. Mluvime o agresivni strategii financovani,
ktera je velmi rizikova, ale levngjsi. Cisty pracovni kapital je zaporny a podnik je

podkapitalizovan.
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Pokud vyjde pfili§ vysoky pomér, mluvime o konzervativni strategii financovani, ktera je

bezpedna, ale drazsi. Cisty pracovni kapitél je kladny, podnik je piekapitalizovan.

Pokud podnik voli pfiméfené kryti dlouhodobého majetku, mluvime o neutralni strategii

financovani. (Knapkova et al., 2017, s. 91).

2.3.3 Analyza likvidity

Ukazatele likvidity sleduji, jak je podnik schopen hradit své kratkodobé zavazky v danych
terminech. Udavaji, kolikrat podnik zvlddne uspokojit své vétitele, pokud by se veSkera
ob¢zna aktiva proménila na penézni prostiedky. Je dilezité¢ si uvédomit, ze se jedna
o majetek, ktery neprodukuje zisk, ale v tomto majetku ma podnik své vazané zdroje.

(Tausl Prochazkova a Jelinkova, 2018, s. 143).

Obézny majetek délime dle Vochozky (2011, s. 26) z hlediska likvidnosti do tii stupiiti:
- kratkodoby finan¢ni majetek,
- kratkodobé pohledavky,

- zasoby.

Pii konstruovani ukazatele vychazime v ¢itateli z obézného majetku, ktery je uspotradan
Z pohledu likvidity, a to od nejméné likvidnich zasob ptes pohledavky az po nejlikvidnéjsi

penize v pokladné.

Ukazatele likvidity délime na tii zakladni stupné dle Holeckové (2008, s. 116):
- bézna likvidita (IIL. stupné, L3),
- pohotova likvidita (II. stupng, L2),
- hotovostni likvidita (I. stupng, L1).

Bézna likvidita

Bézna likvidita, Current Ratio, uddva, kolikrat pokryvaji obézna aktiva kratkodobé
zavazky podniku. Vypovidaci schopnost ukazatele je zavisla na struktufe, likvidnosti
a ocenéni jednotlivych druhii ob&znych aktiv. Pfi vypoctu je nutné zvazit strukturu zasob.

Nepotiebné, zastaralé zasoby a nedobytné pohledavky nadhodnocuji uroven méfitka.

(Kuncova, Novotny a Stolin, 2016, s. 180).
Vzorec pro vypocet dle Prochdzkové a Jelinkoveé (2018, s. 144):

obézna aktiva

bézna likvidita = kratkodobé zavazky (16)
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Doporu¢ena hodnota by se méla udrzovat v hlading 1,5 — 2,5. Cim je hodnota vys§i, tim
hodnota rovna 1, je likvidita zna¢né rizikova (obzvlasté pokud je obrat kratkodobych

zéavazki vyssi nez obrat obéznych aktiv).
Pohotova likvidita

Pohotova likvidita se 0znacuje téz jako rychld, Quick Ratio. Plati, ze Citatel i jmenovatel
by mél byt stejny, tedy v poméru 1 : 1. Podnik by mél byt schopen vyrovnat se se svymi
zévazky, aniz by musel prodat své zasoby. Vyssi hodnota je vyhodnéjsi pro véfitele,
naopak neni vhodna pro vedeni podniku. (Rickova, 2019, s. 59). Zasoby jsou z ukazatele

vynaty, jelikoz jde o nejméné likvidni majetek.
Vzorec pro vypocet:

OA - zasoby
kratkodobé zavazky (17)

pohotova likvidita =
Tau$l Prochazkova a Jelinkova (2018, s. 144) udava doporucenou hodnotu v rozmezi
1-15.
Hotovostni likvidita

Tato likvidita byva oznaCovana téZ jako okamzita, Cash Ratio. Jedna se o ukazatel
nejpresnéjsi. Vstupuji do ni pouze ty nejlikvidng;si polozky (penize na uctech, v pokladné,

kratkodobé cenné papiry, Seky apod.). (Vochozka, 2011, s. 27).
Vzorec pro vypocet:

KFM + penézni prostredky
kratkodobé zdavazky (18)

hotovostni likvidita =

Hole¢kova (2008, s. 120) doporucuje udrzovat hodnotu vrozmezi 0,2 — 0,5.
Za uspokojivou hodnotu se také uvadi rozmezi 0,9 — 1,1. Pfili§ vysoké hodnoty svédci
o neefektivnim vyuziti finan¢nich prostfedkli. Podnik by mél mit takové mnoZstvi
pohotovych penéznich prosttedki, aby dokéazal ihned zaplatit své kratkodobé zavazky

Z jedné pétiny.

2.3.4 Analyza aktivity

Ukazatele aktivity se uzivaji pro fizeni aktiv podniku, informuji, jak podnik efektivné

hospodafi se svymi majetkovymi ¢astmi. Pokud podnik vlastni vice aktiv, nez je ucelné,
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vznikaji mu zbytecné ndklady. Pokud jich ma naopak malo, pfichazi o trzby.
(Kislingerova, 2001, s. 71)
Radime sem napiiklad tyto ukazatele:

- obrat aktiv,

- obrat zasob,

- doba obratu zasob,

- doba obratu pohledavek,

- doba obratu zavazka.
Obrat aktiv

Tento ukazatel vyjadiuje, kolikrat se celkova aktiva obrati v trzby za rok. Doporucena
hodnota je alespon 1. Primérné hodnoty se pohybuji mezi 1,6 — 2,9. Pokud se hodnota
snizi pod 1,5, znamena to, Ze spolecnost ma pftili§ vysoky stav majetku a méla by jej

odprodat nebo zvysit trzby. (Hrdy a Krechovska, 2016, s. 218).

Vzorec pro vypocet:

trzby
aktiva (19)

obrat aktiv =

Obrat zasob

Obrat zasob vyjadiuje, kolikrat se pteméni zasoby v ostatni formy obéZného majetku (tedy
od nakupu zasob po vyrobu, prodej vyrobku a opétovny nakup zasob). (Hobza, Hobza
a Schwartzhoffova, 2015, s. 87).

Vzorec pro vypocet:

trzby

obrat zasob = (20)

zdasoby
Doba obratu zasob

Ukazatel udava, jak dlouho (kolik dni) jsou obéZna aktiva vadzana ve formé zasob.

(Rackova, 2019, s. 70).

Vzorec pro vypocet:

doba obratu zasob = r3by (21)
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Doba obratu pohledavek

Ukazatel udava, jak rychle jsou pohledavky pieménény v penézni prostiedky. Cim
rychlejsi je obrat pohledavek (vétsi hodnota ukazatele), tim rychleji podnik zinkasuje své
pohledavky. (Hrdy a Krechovska, 2016, s. 218).

pohledavky
X

doba obratu pohledavek = W 360 22)

Doba obratu zavazku

Ukazatel udava, jak rychle jsou splaceny zavazky podniku od jejich vzniku. Vyjadiuje
dobu ve dnech, po kterou jsou zavazky nesplaceny a podnik tak vyuziva bezro¢ni
obchodni uvér. Je doporuceno, aby doba obratu zavazka byla del$i nez doba obratu
pohledavek (tim nebude narusena finan¢ni rovnovaha podniku). (Hobza, Hobza

a Schwartzhoffova, 2015, s. 88).

doba obratu zavazki = r2by x 360 (23)

2.4 Dalsi ukazatele finan¢ni analyzy

Knépkova et al. (2017, s. 113) udéava dalsi ukazatele, které je vhodné pouzit pfi financni
analyze. Patfi mezi né ukazatele, které vyuZzivaji ptfidanou hodnotu nebo pocet

zameéstnancu:

osobni naklady

pridand hodnota (24)
odpisy

pridand hodnota (25)
EBT

pridand hodnota (26)

nakladové uroky

pridand hodnota (27)

Vyse uvedeni ukazatele popisuji strukturu ptfidané hodnoty. Tyto ukazatele se uvadéji v %.
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Pro analyzu vykonnosti zaméstnanct slouzi ukazatele produktivity prace a nakladovost

prace:

trzby

pocet zameéstnanciu (28)

pridanad hodnota

pocet zaméstnancii (29)
osobni naklady
pocet zaméstnancti (30)

Osobni néklady na zaméstnance maji rast, pokud roste i pfidand hodnota na zaméstnance

a produktivita prace. Tyto ukazatele se uvadéji v K¢.

2.5 Benchmarking

Benchmarking vyuzivdime pro vyhodnoceni dosazenych hodnot ukazateli. Mezi jeho
hlavni cil patii posouzeni vlastni pozice diky srovnani s ostatnimi podniky ¢i odvétvim
a nasledné posileni vyhodnoceni. Jedna se o velmi jednoduchou metodu. Lze vyuzit téméer
na vSe (identifikace silnych a slabych stranek hospodafeni podniku, produktii, procest,
zpusobilost zaméstnanct...). Pro uspésné vyhodnoceni je dillezité mit kvalitni informace.

(Knapkova et al., 2017, s. 119 — 120).

2.5.1 Spider analyza

Spider analyza je stale vice oblibend diky grafickému znazornéni. UmozZnuje tak okamZité
a prehledné vyhodnoceni podniku vzhledem k odvétvi. Pomoci jednoho spider grafu
muzeme analyzovat aZ dvacet podnikl. Pro jeden graf se vyuZiva aZ Sestnact pomérovych
ukazateld. Ukazatele se vyjadiuji v procentech vici odvétvi. (Vochozka, 2011, s. 35 — 36).
Na obrazku €. 2 je znazornén spider graf s dvanacti pomérovymi ukazateli spolecnosti

Odlitek vici odveétvi.
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Odlitek v OV ELVi

Obrazek 2 — Spider analyza (Knapkova et al., 2017, s. 122)

2.6 Soustavy pomérovych ukazatela

Pro analyzovani podniku je dilezité velké mnozstvi ukazateli. Z pomérovych ukazatelti se
tvofi soustavy. Jedna se o soustavy, které jsou né¢jakym zptuisobem uspotadané (paralelni
nebo pyramidové soustavy). Paralelni soustavy nejsou hierarchické, tedy vsSechny
ukazatele maji stejny vyznam. Jsou usporadany dle zakladni obsahové shody popisovaného
jevu (ukazatel aktivity, ukazatel zadluzenosti, ukazatel likvidity). U pyramidovych soustav

jde o rozklad jednoho ukazatele, ma tedy vrcholovy ukazatel. (Kislingerova, 2001, s. 68).

2.6.1 Du Pontuav rozklad

vvvvvv

pouzit v chemické spole¢nosti Du Pont de Nomeurs, odtud pochazi také jeho jméno.
Je zaméfen na rozklad vrcholového ukazatele, tedy rentabilitu vlastniho kapitalu, ktery se
dale rozklada na dil¢i ukazatele (ziskovou marzi, obrat aktiv, finan¢ni paku). (Ruckova,

2019, s. 79).



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 31

ROE muiZzeme rozlozit dle Simana a Petery (2010, s. 150) na soudin tii pomérovych
ukazatelt:

CZ trzby  aktiva

ROE =
trz’byxaktiva YUK (31)

Uvedeny vzorec poukazuje na tfi mozné cesty zvySovani rentability. ZvySovani rentability
trzeb miizeme ovlivnit lepsi kontrolou hospodarnosti nakladii. ZvySovat rychlost aktiv Ize
lepsSim vyuzitim majetku. Posledni ukazatel je financni paka, ktera hodnoti stupen
zadluzeni. Cim je vyssi zadluzeni podniku, tim je vy$si hodnota tohoto ukazatele. Vy3si
zadluZzeni ma pozitivni efekt tehdy, pokud vynosnost celkového kapitalu pied thradou dani

a uroki prevysuje urokovou sazbu ciziho kapitalu. (Zidkova, 2005, s. 78).

2.7 Souhrnné ukazatele

vvvvvv

Jsou postaveny na vzajemné zéavislosti mezi vstupnimi a vystupnimi ukazateli. Jsou
oznacovany také jako modely v¢asné vystrahy, predikéni modely, aj. Patii sem bankrotni a

bonitni modely.

2.7.1 Bankrotni modely

Dokazou odhadnout budouci vyvoj podniku. Vypovidaji o tom, zda vybrany podnik
zbankrotuje ¢i ne, vychazi ze skute¢nych udaju. Patii sem Altmantv model (Z-skore),

Taffleriv bankrotni model, Indexy In. (Vochozka, 2011, s. 77 — 83).
Z-skore

Tato analyza je nazyvana také jako Altmanova formule bankrotu. Vychazi z diskriminaéni
analyzy, kterd byla uskutetnéna koncem 60. a 80. let u né€kolika zbankrotovanych
a nezbankrotovanych podniki. Profesor Altman stanovil hranice pasem pro predikci
finan¢niho vyvoje podniku. Rovnice pro vypocet je jind pro podniky, které obchoduji
s akciemi na vefejném trhu a pro ostatni podniky. (Sedlacek, 2011, s. 110).
Upraveny Altmantv model pro podminky ¢eskych podnikd:

Z-skore=12xX; +1,4x X, +33xX;+0,6 x X, + 1,0x X5-1,0x X, (32)
kde:

X1 = pracovni kapital / celkova aktiva,
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X2 = nerozdéleny zisk / celkova aktiva,

Xs= EBIT / celkova aktiva,

X4 = trzni hodnota VK / cizi zdroje,

Xs = trzby / celkova aktiva,

Xe = zavazky po lhuté¢ splatnosti / vynosy.

(Kislingerova a Neumaierova 1998 in Knapkova et al. 2017, s. 133).

Pokud: Z-skore >2,99......... podnik ma uspokojivou finanéni situaci

Z-skore < 1,81......... hrozi finan¢ni problémy (bankrot)

Z-skore = 1,81 — 2,99...podnik ma nevyhranénou finanéni situaci, nachazi

se Vv tzv. ,,Sedé zoné*
(Kalouda, 2017, s. 82).
Taffleruv model

Jednd se o urCitou variantu Altmanova modelu. Byl vyvinut pro analyzu britskych
spole¢nosti. Model neni nastroj k predpovédi, pouze odpovida na otdzku, zda firma patii

mezi lepsi ¢i hor$i podniky. Model je zakladni ¢i modifikovany.

Zakladni model:

7T =053 EBT+013 0A+018 KD+016 FM-KD
B> Nirey e I Y (33)

kde: EBT = zisk pied zdanénim,

KD = kratkodobé dluhy (kratkodobé zavazky + kratkodobé bankovni

uvery),
OA = obézna aktiva,
CZ = cizi zdroje,
A = aktiva,
FM = finan¢ni majetek,
PN = provozni néklady.
Pokud:

ZT<0...... velké pravdépodobnost bankrotu,
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ZT>0...... mald pravdépodobnost bankrotu.
(Holeckova, 2008, s. 198 — 199).

Index IN

Model vytvofili manzel¢é Neumaierovi. Cilem je vyhodnotit finan¢ni zdravi Ceskych
podnikl v ¢eském prostiedi. Vychazi z rovnice, v niz jsou zafazeny pomérové ukazatele.

Rovnice ma nekolik podob, pro primysl vypada nasledovné:

IN01=0,13 xi +0,04 xEB]T+3 97 xEBIT+0 21 x—V+0 09 xi
’ cz u U4 7T ke zavazky  (34)

kde:

A = aktiva,

CZ = cizi zdroje,

EBIT = zisk ptfed troky a zdanénim,

U = nakladové troky,

V = vynosy,

OA = obézna aktiva.
Pokud: IN>1,77......... podnik tvoii hodnotu s pravdépodobnosti 67 %,

IN<O0,75......... podnik zbankrotuje S pravdépodobnosti 86 %,

IN = 0,75 — 1,77...podnik je vSedé zon¢ (nebankrotuje, ani netvori
hodnotu).

(Rickova, 2019, s. 84).

2.7.2 Bonitni model

Vypovida o tom, zda je vybrany podnik dobry ¢i Spatny. Omezuje se na definici bonity,
bez vyjadfovani, zda dojde k bankrotu. Patii sem Kralicektiv Quicktest a Tamariho model.

V nasledujicim textu uvadime pouze vypocet Kralickekova Quicktestu.
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Kralicektuv Quicktest

Jak jiz z nazvu vypovida, byl sestaven profesorem Kralicekem. Sklada se ze soustavy Ctyt
rovnic, dle nich se hodnoti situace v podniku. Prvni dva ukazatele se zaméiuji na financni
stabilitu podniku, druhé dva ukazatele se zam¢&fuji na vynosovou situaci podniku.

RI+R2+R3+R4
4 (35)

Hodnoceni financni situace podniku =

kde: R1 = vlastni kapital / celkova aktiva,
R2 = (CZ — kratkodoby finan¢ni majetek) / (zisk pfed zdanénim + odpisy)
R3 = EBIT / celkova aktiva
R4 = (zisk ptfed zdanénim + odpisy) / provozni vynosy.

Vysledktim, které se vypocitaji z téchto rovnic, se ptifadi body dle nasledujici tabulky.

Tabulka 1 — Bodovani vysledkt Kralicekova Quicktestu (zdroj: Kralicek 1993 in Hrdy
a Krechovka, 2016, s. 227)

Ukazatel Pocet bodii
0 boda 1 bod 2 body 3 body 4 body
R1 0,0 a méné 0,0-0,1 0,1-0,2 0,2-0,3 0,3 a vice
R2 30 a vice 12 -30 5-12 3-5 3 améné
R3 0,0 a mén¢ 0,0-0,08 0,08 -0,12 0,12 -0,15 0,15 a vice
R4 0,0 a méné 0,0-0,05 0,05-0,08 0,08-0,1 0,1 a vice

Vysledek je ddn primérem bodi za jednotlivé ukazatele, nasleduje hodnoceni vysledkii.

Pokud: RA4<1............ Spatny podnik,
I<RA<3...... Sedé zona,
R/4>3............ dobry podnik (bonitni).

(Hrdy a Krechovska, 2016, s. 227)

2.8 Ekonomicka pridana hodnota

Ekonomické ptidana hodnota (Economic Value Added) vyplyva z ekonomického pojeti
zisku, coz znamend, Ze naklady obsahuji i tzv. oportunitni ndklady (naklady uslych

prilezitosti). Zapocitavame tedy 1 néklady, které nebyly vlozeny do nejlepSiho
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alternativniho pouziti. Hyrslova a Klecka (2008, s. 258) uvadéji, ze EVA ,,vychdzi
Z myslenky, zZe investovany kapital musi prinést vlastnikum vice, nez cini ndklady na
kapital.“© EVA je také chapana jako Cisty vynos z provozni ¢innosti podniku snizeny
o naklady kapitalu. EVA se pocita kvuli tomu, Ze obsahuje zakladni funkce managementu
(rozpoctovani kapitalu, oceniovani firemni vykonnosti, stimulativni odménovani). Vyse
ukazatele umoziiuje mefit vykonnost firmy. Ekonomicka pfidand hodnota by mohla

nahradit celou fadu pomérovych ukazatela.
Zakladni podoba vzorce je:

EVA = NOPAT - WACC x C

(36)
kde: NOPAT = provozni vysledek hospodafeni po zdanéni,
WACC = primérné vazené naklady kapitalu,
C = kapitdl vazany v aktivech slouzicich k hlavnimu provozu
podniku.
Primérné vazené ndklady lze vypocitat jako:
- cz VK
WACC = rcg x (I-t)xj + ryg x B (37)
kde: t = danova sazba (v desetinné podob¢),
A = aktiva,

CZ = cizi zdroje,

VK = vlastni kapital,

I'ck = cena cizich zdroju (v desetinné podobg),

vk = cena vlastnich zdroji (v desetinné podob¢).
(Kalouda, 2017, s. 93 — 94).

Pro srovnani ukazatele EVA, kdy neni moZné vyuzit ekonomicky vzorec, se pouziva ucetni

model:
EVA:CZ-T’ex VK (38)
nebo

EVA = (ROE -r,) x VK (39)
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kde: CZ = d&isty zisk,
re = naklady na vlastni kapital,
VK = vlastni kapital,
ROE = rentabilita vlastniho kapitalu.
(Damodaran, 2011, s. 316).

Néklady vlastniho kapitalu Ize urcit pomoci riznych modeld (model ocenovani
kapitalovych aktiv, stavebnicovy model, model diskontovanych dividend). Pokud se
vysledky porovnavaji s odvétvim, Ize pouzit stavebnicovy model, ktery pouziva

Ministerstvo primyslu a obchodu ¢eské republiky.
Stavebnicovy model pro vypocet nékladi vlastniho kapitalu:
Te=Vr+ Vpoa T Vinstab T Via (40)
kde:
rs= bezrizikova sazba,
I'ood = rizikova piirdzka,
linstab = rizikova piirazka za financ¢ni stabilitu,
Ia = rizikova ptirazka za velikost.
(Knéapkova et al., 2017, s. 153 — 158).
Cilem podnikani je vytvareni ekonomické hodnoty.
Je—li:
EVA > 0...podnik vytvari hodnotu pro vlastniky (investory), hodnota podniku se zvySuje,

EVA = 0 ... vysledek hospodateni pokryl jen néklady na kapitdl, investovana Castka se

navraci bez zhodnocenti,
EVA <0 ...dochézi k poklesu investovaného kapitalu.

(HyrSlovéa a Klecka, 2008, s. 259).
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3 SLABE STRANKY FINANCNI ANALYZY

Finan¢ni analyza ndm podava uzitecné ¢i dilezité informace, bohuzel ma ale 1 jista
omezeni, kterym musime vénovat vétsi pozornost a piedevsim zdravy tsudek. Knapkova
etal. (2017, s. 139 — 149) vymezuje problémové okruhy:

- vypovidaci schopnost ucetnich vykazi,

- vliv mimotadnych udalosti,

- zavislost tradi¢nich metod a postupt,

- nutnost srovnavani vysledkt s jinymi subjekty.

3.1 Vypovidaci schopnost ucetnich vykazi

Vykazy nepodavaji piesnou ekonomickou realitu hospodateni podniku, pravidla Gctovani
jsou nejednotnd v riznych zemich. V Ceské ucetni legislativé je velka orientace na
historické ucetnictvi. Majetek je ocefiovan historickou cenou, nebere v tivahu trzni ceny

majetku — neni respektovan faktor ¢asu ani inflace.

Zkresleni hospodareni podniku mtze vzniknout i kvili zméné ucetni politiky, chybé&jicim

udajiim pfi vymezeni majetku a kapitalu podniku a jejich struktury.

3.2 Vliv mimoiadnych udalosti

Vysledek hospodareni mtize byt zkreslen vlivem mimotadnych udalosti. Pti analyze by je
uzivatel nemél brat v avahu, bohuzel je velmi tézké tyto mimofadné néklady ¢i vynosy
odhalit. Vliv na zkresleni maji také sezonni faktory. V rGznych obdobich roku mize

podnik vykazovat jiné vysledky.

3.3 Zavislost tradi¢nich ukazateli finan¢ni analyzy na ucetnich udajich

Pro hodnoceni nékterych ukazatell je potieba vice informaci. Napiiklad hodnoceni obratu
dlouhodobého majetku nelze jednozna¢né urcit. Vysokd hodnota mlzZe byt vysledkem

efektivniho vyuziti ¢i velké odepsanosti majetku nebo mtize byt podnik podkapitalizovan.

3.4 Nutnost srovnani vysledki s jinymi subjekty

Je nutné srovnat ukazatele finan¢ni analyzy s jinymi podobnymi podniky. BohuZel nelze
najit dva stejné subjekty, i kdyz pusobi ve stejném oboru. Udaje jsou &asto netplné,

zkreslené nebo nedostupné.
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4 ZAVERECNE ZHODNOCENI TEORETICKE CASTI

Teoreticka ¢ast bakalarské prace na téma Financni analyza spoleCnosti Dendera a.s. je

zpracovana z ruznych literarnich zdrojt, jak tuzemskych, tak i zahranicnich.

Prvni kapitola se vénuje Vymezenim pojmu finan¢ni analyza. Finan¢ni analyza se zabyva
zhodnocenim finan¢niho zdravi podniku, je velmi dulezitd pro interni uzivatele ale také pro
externi uzivatele. Podava naim komplexni pohled na finan¢ni stabilitu vybraného podniku.
finan¢ni analyze lze urcit, zda je podnik ziskovy. Také pomoci ni zjiStujeme, jak umi
spoleCnost vyuzit sva aktiva, zda je vyuziva efektivné nebo jestli je nelze vyuzit 1épe
pomoci alternativni moznosti. Vyhodnocujeme, zda mé podnik vhodnou kapitadlovou
strukturu. Pomoci finan¢ni analyzy prosetfujeme, zda dosahl svych ptedpokladi nebo ne.
Udalosti, které probéhly v minulosti nelze ménit, ale pomoci ziskanych vysledki se lze
poucit a ovlivnit budoucnost podniku. V prvni kapitole jsou také vymezeny zdroje
informaci pro finan¢ni analyzu. Finan¢ni analyza vychazi z Gcetnich vykazl, které
obsahuji vétSinu udajii pro jeji zhotoveni. Rozvaha udava informace o vysi majetku, ale

také zdrojich, ze kterych je majetek financovan.

Pti zhotoveni vertikalni analyzy, které se vénuje kapitola druhd, zjistime, jaké polozky jsou
Vrozvaze zastoupeny nejvice a jaké nejméné. Horizontdlni analyza informuje
o procentualni zméné polozek mezi jednotlivymi sledovanymi obdobimi. Pro vertikalni
a horizontdlni analyzu lze vyuzit také vykaz zisku a ztraty. Ten nam napomahd ke
sledovani vynost a ndklada, ale predevs§im vysledku hospodateni. Pro finan¢ni analyzu je
vhodné vyuzit i pfilohu ucetni zavérky, zde miZeme vycist nékteré nejasnosti ohledné

zmeén ve vykazech.

Druh4 kapitola obsahuje metody pro zpracovani finan¢ni analyzy a ukazatele financni
analyzy. Po procteni ucetnich vykazii je vhodné zacit s propocitavanim absolutnich a
pomé&rovych ukazateld (likvidity, rentability, zadluzenosti a aktivity). Na tyto ukazatele se
pohlizi jako na celek, jednotlivé ukazatele by nemély byt hodnoceny zvlast, jelikoz se
navzajem dopliuji ¢1 ovliviiuji. Pokud bude podnik velmi zadluzeny, mize mit problém
s likviditou. Pokud je podnik velmi likvidni (hodnota je vysoka) a podnik nema problém se
splacenim svych kratkodobych zavazkl, pak ukazatel rentability dosahuje nizkych hodnot,
jelikoZ z majetku neplynou téméf Zadné vynosy. Nelze mit vSechny vysledky pomérovych

ukazatelll uspokojivé. VétSinou jeden ukazatel vyjde 1épe a druhy dosahuje horSich hodnot
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kvuli vztahim mezi nimi. Po propocteni téchto ukazateld 1ze sestavit spider graf, kde lze
vidét, které ukazatele jsou vétsi (mensi) K poméru odvétvi. Je vhodné vyuzit napiiklad i
pyramidovy rozklad ukazatele vlastniho kapitalu. Z vrcholového ukazatele vyplyne, co jej
nejvice ovliviiuje a co nejméné. Ve financni analyze lze také uplatnit souhrnné ukazatele
(bonitni, bankrotni). Tyto ukazatele nam sd¢li, zda se firma blizi k bankrotu a ma né&jaké
finan¢ni potize ¢i je stabilni a bankrot ji nehrozi. Veskeré vysledky je vhodné porovnat

s konkuren¢ni spole¢nosti a s odvétvim.

Tieti kapitola se zabyva slabymi strankami finan¢ni analyzy, coz jsou vypovidajici
schopnost ucetnich vykazl, vliv mimotaddnych udélosti, zavislost tradi¢nich ukazatelti
finan¢ni analyzy na ucetnich udajich a nutnost srovnani vysledkd s vysledky jinych

subjektl.

Poté vyvozujeme zavéry a doporuceni pro vybrany podnik. Navrhnuti doporuceni neni
vibec jednoduché. Musime brat v vahu veskeré udaje a vypoctené hodnoty. Je piihodné

pouzit vlastni usudek, jelikoz mohou byt né¢které udaje zkreslené nebo netiplné.
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1. PRAKTICKA CAST
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5 PREDSTAVENI SPOLECNOSTI DENDERA A.S.

V nasledujicich kapitolach jsou uvedeny informace tykajici se spole¢nosti Dendera a.s.
Nejprve jsou uvedeny zakladni informace, poté pocet zaméstnancu a také zatrazeni dle

CZ-NACE.

5.1 Informace o podniku Dendera a.s.

Nazev subjektu: Dendera a.s.

Sidlo: Kanice 104, 664 01 Bilovice nad Svitavou
1CO: 269 22 371

Pravni forma: akciova spole¢nost

Spolecnost je =zapsana v obchodnim rejstiiku Krajského soudu v Brné, oddil B,

vlozka 4428.
Datum zapisu: 19. bfezna 2004
Pifedmét podnikani: Obrabécstvi
Vyroba, obchod a sluzby v ptilohach 1 — 3 Zivnostenského zakona
Statutarni organ:  Predstavenstvo
Ing. Petr Zatloukal — ¢len pfedstavenstva

Dozor¢i rada: Mgr. Ladislav Vesely — ¢len dozor¢i rady

Zikladni kapital: 5000 000 K¢

Dendera

Obrazek 3 — Logo spolecnosti Dendera a.s. (zdroj: Interni zdroj spole¢nosti Dendera a.s.)
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Vybrana spolecnost se zabyva obrabénim. Jednd se o akciovou spolecnost pusobici
v Ceské republice, byla zaloZena v roce 2004. Nejprve pusobila pouze v oboru zpracovani
plechu fezanim laserem a CNC-ohybanim. Zakazniky byly mensi vyrobni subjekty
s kusovou a malosériovou vyrobou. Spole¢nost se velmi rychle rozvijela, do vyrobniho
procesu byly zahrnuty nové technologie (vrtani, vyhrubovani, vystruzovani otvorQ
a vyroba zavit). Jelikoz firma sidlila v pronajatych prostorech, vlivem nartistu zakazek si
mohla dovolit pfesunout svoji vyrobu do vlastnich prostor. V roce 2008 zakoupila vyrobni
areal v obci Némcice u Boskovic. Byla provedena rekonstrukce aredlu a prest¢hovani celé
vyroby. Vlivem celosvétové finanéni krize spole¢nost piehodnotila cilovou skupinu
zakaznikl a zacala se orientovat nejen na Cesky trh, ale také i na trh celoevropsky. Pred
koronavirovou krizi firma exportovala az 70 % objemu vyroby do Svédska, Holandska,

Danska, Némecka, Rakouska, gV)'Icarska, Slovenska, gpanélska a Francie.

V soucasné dobé firma Dendera a.s. nabizi kusovou, malosériovou a stiedné€ sériovou
vyrobu (jednoduchych dild, slozitych svafovacich sestav s obrabénymi komponenty

i mechanické obrabéni svafenych sestav).

5.1.1 Pocet zaméstnancu

Béhem svého ptisobeni na trhu se firma rozviji, coz vede k postupnému naboru novych
zaméstnancu. V roce 2014 firma zaméstnavala 42 zaméstnanct, poté tuto vysi udrzovala az
do roku 2016. V roce 2018 zaméstnala o 4 zaméstnance vice, tedy celkem zamé&stnavala 47

zaméstnancl, coz mizeme vycist z nésledujici tabulky.

Tabulka 2 — Vyvoj poctu zaméstnanct spole¢nosti Dendera a.s. (zdroj: vlastni zpracovani)

Pocet
Rok
zameéstnancu

2014 42
2015 43
2016 43
2017 46
2018 47

5.1.2 SWOT analyza

SWOT analyza slouzi ke zhodnoceni vnitinich a vné&jSich faktorti pasobicich na vyvoj

a tedy 1 uspéch podniku. NejCastéji se tato metoda analyzy vyuziva pii zhodnoceni
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strategického fizeni podniku. Je to tzv. zhodnoceni silnych a slabych stranek spole¢nosti,

ale také zhodnoceni pfilezitosti a hrozeb. Néazev je slozen zpocateCnich pismen

v anglickém znéni Strenghts (silné stranky), Weaknesses (slabé stranky), Opportunities

(ptilezitosti) a Threats (hrozby).

Tabulka 3 — SWOT analyza spole¢nosti Dendera a.s. (zdroj: vlastni zpracovani)

SILNE STRANKY

SLABE STRANKY

- Kvalifikovany personal
- Rychlost jednani

- Snizovani nehospodarnosti

- Nedostate¢ny pocet kvalifikovanych
zamgstnancl — z diivodu regionalniho

umisténi spolecnosti

- Nové technologie
- Rostouci poptavka
- Neustalym zkvalitiovanim vyrobkd byt

vzdy krok pted konkurenci

- Respekt k zakaznikovi
- Reklama
- Zavedena firma (na trhu pasobi 16 let)
- Vlastni vyrobni areél
PRILEZITOSTI HROZBY
- Kurzy mén

- Zlepseni nabidky a piebytek vyrobkua ze
strany stavajici konkurence

- Pokles poptavky z divodu
neptredvidatelnych situaci (napf.

koronavirova krize)

5.1.3 Klasifikace CZ-NACE

Dle klasifikace ekonomickych cCinnosti je firma zafazena do sekce C — Zpracovatelsky

pramysl. Tabulka ¢. 4 uvadi, kam firma dle svych ekonomickych ¢innosti patfi.

Tabulka 4 — Klasifikace CZ-NACE spole¢nosti Dendera a.s. (zdroj: vlastni zpracovani na

zaklad¢ MPO)

25

Vyroba kovovych konstrukci a kovodélnych vyrobkii, kromé

stroju a zarizeni

25.1 Vyroba konstrukénich kovovych vyrobkl
25.11 | Vyroba kovovych konstrukei a jejich dili
25.6 Povrchova uprava a zuslechtovani kovli; obrabéni
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25.61 | Povrchova uprava a zuslechtovani kovi

25.62 | Obrabéni

25.9 Vyroba ostatnich kovodélnych vyrobku

25.95 | Vyroba ostatnich kovodé€lnych vyrobkd j. n.

Sekce C — zpracovatelsky prumysl zahrnuje chemickou, fyzikalni ¢i mechanickou pfeménu
material (komponenti). Vysledkem jsou bud’ hotové vyrobky, nebo polotovary uréené

k dalsimu zpracovani.

Oddil 25 — Vyroba kovovych konstrukei, vyrobki, kromé stroji a zatizeni zahrnuje vyrobu
,»Cisté kovovych vyrobkil (konstrukce, zasobniky, nadrze). Maji vétSinou statickou funkci.
Oddil nezahrnuje opravy a udrzbu kovodé€lnych vyrobkd, které se vyrabi v tomto oddilu,

nezahrnuje také instalaci zafizeni.

5.2 Charakteristika konkuren¢ni spole¢nosti

Jedna se o spole¢nost s ruéenim omezenym, vznikla az vroce 2008. Hlavni naplni je
zakazkova a sériova vyroba piesnych vypalkii z plechu pomoci laserového paleni.
Spole¢nost se neustdle rozviji a tak nabizi ohybani na CNC ohranovacich lisech
1 zamecnickou dilnu, kde se provadi brouseni materidlu, svafovani, fezani ru¢ni plazmou,

montdz a kompletace vyrobkd.

5.2.1 Pocet zaméstnancu

Spolecnost ve sledovanych letech neustdle sniZovala pocet zaméstnancl, coz miiZeme
vidét v nasledujici tabulce €. 5. V roce 2014 pracovalo ve spolec¢nosti 112 zaméstnanct,
coz je az dvakrat vice nez v podniku Dendera a.s. V roce 2015 pocet zaméstnanci poklesl
0 4, v nasledujicim roce o 7. Nejvétsi pokles miizeme sledovat mezi rokem 2017 a 2018,
a to o 15 zaméstnancii. Nejednalo se o takovy velky pokles, ale spole¢nost pocet

zamé&stnancl zacala piepocitavat primérem.

Tabulka 5 — Vyvoj poctu zameéstnanct konkuren¢ni spolecnosti (zdroj: vlastni zpracovani)

Pocet
Rok
zaméstnancu
2014 112

2015 108
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2016 101
2017 98
2018 83

5.3 Charakteristika odvétvi

Ceska republika patii mezi vyznamné producenty v oboru obrabécich a tvarecich stroju.

Ve svétovém zebticku ji nalezneme na 15. misté. Mezi evropskymi producenty V roce

2018 ji nalezneme dokonce na 5. mist&. Nejvétsi svétovy producent je Cina.

Pokud se podivame, co nejvice vyvazime, zjistime, Ze jsou to brusky, soustruhy, obrabéci

centra, frézovaci stroje. Hlavni obor, kdo nejvice nakupuje strojirenské komponenty, je

automobilovy primysl.

Vyroba kovovych konstrukci (vyrobkil) je vyznamna nejen pro ostatni odvétvi

zpracovatelského primyslu, ale také i pro odvétvi mimo tento primysl, napt. stavebnictvi.

Toto odvétvi totiz patfi mezi hlavni dodavatele komponentii, které jsou potfebné pro

zhotoveni kone¢nych vyrobkl a zafizeni.

Pro firmy v tomto odvétvi je nezbytné neustale reagovat na nové podminky a technologie

ve vyrobg.
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6 FINANCNI ANALYZA

V nasledujicich podkapitolach jsou uvedeny jednotlivé analyzy ukazatelti, které jsou
uvedené do tabulek s komentafem. Spolecnost je srovnavana dle své pfevazujici ¢innosti,
tedy se zpracovatelskym primyslem, konkrétné s odvétvim obrabéni a souCasné je

srovnavana s konkuren¢ni spole¢nosti.

6.1 Analyza absolutnich ukazateli

Analyza absolutnich ukazateli je rozdélena na horizontdlni a vertikdlni analyzu.
Horizontéalni vypovida o majetkové struktuie Ci finan¢ni struktufe podniku nebo odvétvi.

Vertikalni analyza obsahuje procentni rozbor.

6.1.1 Analyza majetkové struktury

Aktiva spole¢nosti Dendera a.s. maji kolisavou, spiSe klesajici tendenci. V roce 2014 je
tvorilo 78 224 tis. K¢, nasledujici rok (2015) klesla 0 19,34 %. V roce 2016 opét klesala,
ale pouze 0 3,54 %. V dalsim roce (2017) doslo k narustu o 6,19 %, ale nebylo dosazeno
hodnoty jako v roce 2014. V roce 2018 doslo k poklesu jen 0 2,06 %.

Celkova aktiva konkuren¢ni spole¢nosti maji rostouci charakter. Spolecnost zvySuje sva
aktiva, v roce 2017 a 2018 ¢&inil narast kolem 18 %. Odvétvi obrabéni ma také rostouci
charakter, zde je rist celkovych aktiv rlizny, napiiklad v roce 2017 dos$lo k nartstu

011,31 %.

Celkova aktiva spole¢nosti Dendera a.s. jsou tvoiena piedev§sim dlouhodobym majetkem,
jeho hodnota se pohybuje kolem 60 — 70 % celkovych aktiv. Nejvyznamnéjsi polozku
ptedstavuje dlouhodoby hmotny majetek, dlouhodoby finan¢ni majetek je nulovy ve vSech

sledovanych obdobich.

Pti blizsi analyze zjistime, ze firma vlastni stavby ve vy$si hodnoté nez je hodnota stroja.
Firma tedy neni v podnajmu, vyrobni prostory vlastni. Nebytové prostory pronajima
spole¢nostem VPO OKNA Blansko s.r.o., TOPNET Services s.r.o. Boskovice, Jani¢ek
Martin a Vinkler Ctibor. Z pohledu stafi dlouhodobého hmotného majetku lze konstatovat,
ze je témet z poloviny odepsan. Firma neustale majetek obnovuje, dokupuje, na néktery
vyuziva dlouhodoby uvér. Konkurenéni spole¢nost ma majetek odepsan z 80 %. To znadi,
7e neni dostate¢né obnovovan, coz miize v budoucnu pfinést podniku znaéné obtize. Cast

je odepsana a pfitom se stale vyuziva pro vyrobni ¢innost.
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Celkova aktiva konkurenc¢ni spolecnosti jsou slozena predev§im z obéznych aktiv. V roce
2017 obézna aktiva tvori az 75,94 % celkovych aktiv. Nejvyznamnéjsi polozkou jsou
kratkodobé pohledavky, kratkodoby finan¢ni majetek a penézni prostfedky. Vybrana
spole¢nost Dendera a.s. ma o vice nez polovinu mensi podil obéZnych aktiv, nejmensi
podil ¢inil v roce 2015 a to 27,75 %. V nasledujicich letech se podil ob&ézného majetku
zvySuje. Nejvyznamnéjsi polozku obéznych aktiv predstavuji také kratkodobé pohledavky,
které se pohybuji kolem 19 % celkovych aktiv. Pokles byl vysledovan mezi roky 2014
a 2015, kdy kratkodobé pohledavky v roce 2015 klesly o 36,72 % oproti roku 2014.
V tomto obdobi soucasné poklesla i doba obratu pohledavek z 58,96 dni v roce 2014 na
40,56 dni v roce 2015 (viz kapitola 6.3.4. Analyza aktivity), tyto poklesy byly zptisobeny
vylepSenim platebni moralky odbératelti z diitvodu jejich lepsi finanéni situace. V roce
2016 doslo opét k nartstu pohledavek o 42,71 % oproti roku 2015 a soucasné i doby
obratu pohledavek. V tomto obdobi vznikala v boskovicko-blanenském regionu nova
konkurence, ktera nabizela a vyrabéla podobné vyrobky jako vybrana spolecnost.
Ve snaze si udrzet odbératele Dendera a.s. jim nabizela ruzné vyhody i v oblasti
pohledavek, napt. prodluzovala dobu splatnosti faktur nebo neuctovala penale za opozdéné
zaplaceni faktur. Dlouhodobé pohledavky maji minimalni vyznam. Zasoby se pohybuji
kolem 2 — 3 %, zatimco pii srovnani s konkuren¢ni spole¢nosti vidime, ze ta ma zasoby

vysoké, dosahuji az 40,76 % celkovych aktiv v roce 2018.

Penézni prostiedky vybrané spolecnosti maji nejvyssi podil v roce 2014, a to 19,21 %
celkovych aktiv (15023 tis. K¢&), v nasledujicim roce (2015) doslo k jejich poklesu
0 58,02 % (na 6 306 tis. K¢). Firma rekonstruovala vlastni areal, také probihala dostavba
nové vyrobni haly. Doslo k zakoupeni nové technologie — ohranovaciho lisu s moznosti
externiho programovani. V roce 2016 doslo opét k poklesu penéznich prostiedkl
0 43,24 % (na 3579 tis. K&). Spolecnost dokon¢ila rekonstrukci vyrobniho arealu,
nakoupila nékladni vozy a vysokozdvizné voziky, zakruzovaci stroj, také doplnila soustavu
kompresort. V roce 2017 byla dokonena planovand vysadba v okoli vyrobniho aredlu.
Doslo k potizeni odjehlovaciho stroje, svafovaci soupravy, brousiciho stroje a zasobniku

na kapalné plyny.

Pti porovnani konkurenéni spole¢nosti S odvétvim vidime, Ze celkova aktiva jsou tvofena
spiSe obéznym majetkem nez dlouhodobym majetkem. Zasoby odvétvi se pohybuji kolem

10 % celkovych aktiv, coz predstavuje vyssi podil nez u vybrané spolecnosti ale mensi nez
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u konkuren¢ni spolecnosti. Kratkodobé pohleddvky odvétvi maji také nejvyznamngjsi

zastoupeni V celkovych aktivech.

Tabulka 6 — Majetkova struktura spole¢nosti Dendera a.s. v letech 2014 — 2018 (zdroj:
vlastni zpracovani na zéklad¢é vykaza spolecnosti)

AKTIVA 78224 | 63095 | 60860 | 64625 | 63292
Dlouhodoby majetek 46049 | 45232 | 42702 | 43394 | 38733
DNM 806 521 705 515 839
DHM 45243 | 44711 | 41997 | 42879 | 37894
DFM 0 0 0 0 0
ObéZna aktiva 31775 17510 | 17963 | 20809 | 24190
Zasoby 2 196 1990 1239 2 447 2 399
Dlouhodobé pohledavky 10 10 10 10 37
Kratkodobé pohledavky 14 546 9204 | 13135| 12509 | 11806
KFM + penézni prostfedky | 15023 6 306 3579 5843 9948
Casové rozliSeni 400 353 195 422 369

Tabulka 7 — Majetkova struktura konkurenéni spole¢nosti v letech 2014 — 2018 (zdroj:
vlastni zpracovani na vykazi spole¢nosti)

Konkurenéni spole¢nost
(v tis. K¢) 2014 2015 2016 2017 2018
AKTIVA 81815 | 69422 | 86656 | 102349 | 121704
Dlouhodoby majetek 35657 | 32413 | 23873 20918 21997
DNM 332 810 504 244 23
DHM 35325 | 31603 | 23369 20674 21974
DFM 0 0 0 0 0
Obézna aktiva 46 028 | 36733 | 59409 77726 96 413
Zasoby 7 585 3491 | 11952 27940 | 49605
Dlouhodobé pohledavky 0 0 0 0 0
Kratkodobé pohledavky 22860 | 23001 | 35417 30 959 36672
KFM + penézni prostiedky | 15583 | 10241 | 12040 18 827 10 136
Casové rozliseni 130 276 | 3374 3705 3294
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Tabulka 8 — Majetkova struktura odvétvi v letech 2014 — 2018 (zdroj: vlastni zpracovani
na zaklad¢ udaju MPO)

Odvétvi
(v tis. K¢) 2014 2015 2016 2017 2018

AKTIVA 57128 311 | 64 058 437 | 68622 463 | 77180 046 | 78 028 097
DM 25509 067 | 29857233 | 33090775 | 36832623 | 37 134 866
DNM 277 299 350 160 274753 295 005 295 005
DHM 22177437 | 25364491 | 28567 342 | 32793442 | 33 008 683
DFM 3054331 | 4142582 4 248 680 3744176 | 3831178
ObéZna aktiva 31002 345 | 33412538 | 34656017 | 39166 199 | 39692 370
Zasoby 50957578 | 6442434 6415914 7323632 | 7455919
Dlouhodobé pohl. 902 327 816 611 825 548 847875 | 1139866
Kratkodobé pohl. 15200124 | 16352758 | 17047286 | 18 749019 | 18 974 870
KFM + penézni

prostiedky 8942315 | 9800735| 10367269 | 12245673 | 12121715
Casové rozliSeni 616 898 788 666 875671 1181224 | 1200861

6.1.2 Analyza kapitalové struktury

Vlastni kapital spolecnosti Dendera a.s. vroce 2018 tvoii 53,11 % celkovych pasiv,
zatimco u konkuren¢ni spolec¢nosti v roce 2018 vlastni kapital tvoii pouze 34,62 %
celkovych pasiv. Pfi porovndni s odvétvim vidime, Ze je na tom vybrana spolecnost
Dendera a.s. skoro stejné, vlastni kapital odvétvi tvoti 62,26 % celkovych pasiv. Nejvétsi
narist vlastniho kapitdlu miZeme pozorovat mezi rokem 2014 a 2015 u vybrané
spole¢nosti a to 0 24,60 %, u konkurencni spolec¢nosti je nartst skokovy a to 0 93,19 %,
coz je zpusobeno prevodem VH bézného obdobi do VH minulych let. V nasledujicich
sledovanych letech ma vlastni kapital u vybrané spolecnosti Dendera a.s. Kolisavy trend.
Zlaté pravidlo vyrovnani rizika radi, aby byl vlastni kapital vétsi nezZ cizi zdroje, coz tahle
firma spliluje témét v kazdém roce, kromé roku 2014, kdy méla cizi zdroje vétsi nez
vlastni kapital a to o 32,42 %. Konkurenc¢ni firma tohle doporuceni nespliiuje v zadném

roce sledovaného obdobi.

V roce 2014 u vybrané spolecnosti Dendera a.s. doSlo oproti roku 2013 ke zvySeni
zakladniho kapitalu z 2 000 tis. K¢ na 5 000 tis. K¢, tedy o ¢astku 3 000 tis. K¢&. Spole¢nost

prevedla finan¢ni prostiedky z polozky nerozdéleného zisku minulych let. V roce 2018
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spole¢nost Dendera a.s. snizila sviij zdkladni kapital o 120,00 %, z divodu snizeni poctu

akcionaft ve spole¢nosti.

Vysledek hospodafeni bézného obdobi u firmy Dendera a.s. v obdobi 2014 — 2017 ma
klesajici charakter. V roce 2015 doslo k poklesu o polovinu oproti roku 2014 a nasledujici
rok také. V roce 2017 doslo k poklesu 0 82,97 % oproti roku 2016, hodnota dosahovala jen
538 tis. K& Vroce 2018 doslo knaristu o 454,65 %, vysledek hospodafeni Cinil
2 984 tis. K¢. Dulezitou informaci je, Ze spole¢nost zachytila vydélané zisky ve spole¢nosti
pro jeji dalsi rozvoj, coz mizeme vidét ze stale rostouciho vysledku hospodaieni minulych
let. Pokles vysledku hospodateni byl zpisoben tim, ze firmé od roku 2014 do roku 2017
klesaly trzby z prodeje vlastnich vyrobku a sluzeb, tedy vynost. Divody, které vedly
k poklesu trzeb, jsou rozebrany v kapitole 6.1.3 Analyza vynost. Rist vysledku
hospodateni v roce 2018 byl zplisoben tim, Ze firma nabidla na trh novy vyrobek a podatilo
se ji sehnat nové zakazky. Vysi vysledku hospodafeni v sledovaném obdobi ovliviiovala
1 vykonova spotieba a osobni ndklady. Vykonova spotieba sice od roku 2016 klesala, ale
to bylo v letech 2016 a 2017 zpisobeno spiSe poklesem vyroby, nez usporami materialu
a energii. Osobni naklady od roku 2017 rostly, a toho divodu v letech 2017 a 2018 také

ovlivnily vysledek hospodareni.

Dalsi c¢asti tvorici celkova pasiva jsou cizi zdroje. Jejich podil na pasivech u spole¢nosti
Dendera a.s. je nizs$i nez u konkurenéni spolecnosti. Cizi zdroje vybrané spolec¢nosti
vykazaly nejnizsi hodnotu v roce 2016 a to 24 542 tis. K¢. V nasledujicim obdobi vzrostly
0 13,49 %. U konkurenéni spolecnosti je hodnota cizich zdroji vyssi, pohybuje se kolem
70 % hodnoty celkovych pasiv. Odvétvi je na tom obdobné jako vybrana spole¢nost, cizi

zdroje tvoti kolem 40 % hodnoty celkovych pasiv.

Dendera a.s. v letech 2015 — 2017 vykazuje nulovou rezervu. Konkurenéni firma netvoii

rezervu v zadném roce, kromé roku 2018, kdy vykazuje 1 922 tis. K¢.

Spole¢nost Dendera a.s. méla ve sledovaném obdobi dlouhodobé i kratkodobé zavazky
k uvé€rovym institucim. Kratkodobé zavazky k Gv€rovym institucim vyuzivd ve
sledovaném obdobi az v roce 2017. Dlouhodoby uvér je poskytnut od Raiffeisenbank a.s.
na pofizeni vyrobniho arealu a také na pofizeni brousicich strojii. Uvér by mél byt splacen
v roce 2026, v roce 2018 dosahuje castky 18 418 tis K¢&. Konkurenéni spole¢nost nema
zadné zavazky k uv€rovym institucim. Nevyuziva Gvér K financovani své podnikatelské

¢innosti.
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Tabulka 9 — Financ¢ni struktura spole¢nosti Dendera a.s. v letech 2014 — 2018 (zdroj:

vlastni zpracovani na zéklad¢ vykazi spolecnosti)

PASIVA 78 224 63 095 60 860 64 625 63 292
Vlastni kapital 26 430 32932 36 091 36 629 33613
Zakladni kapital 5000 5000 5000 5000 -1 000
Azio a Kkapitalové

fondy 0 0 0 0 0
Fondy ze zisku 0 0 0 0 0
VH minulych let 8 286 21431 27931 31091 31629
VH bézného obdobi 13 144 6 501 3160 538 2984
Cizi zdroje 51794 30 107 24 542 27 853 29 679
Rezervy 4283 0 0 0 1922
Zavazky 47 511 30 107 24 542 27 853 27 757
-dlouhodobé zavazky 26 145 18 415 13 880 11 945 14 501
- krdtkodobé zavazky 21 366 11 692 10 662 15908 13 256
Casové rozliseni 0 56 227 143 0

Tabulka 10 — Finan¢ni struktura konkuren¢ni spolecnosti v letech 2014 — 2018 (zdroj:
vlastni zpracovani na zéklad¢ vykazi spolecnosti)

Konkurenéni

spole¢nost

(v tis. K¢) 2014 2015 2016 2017 2018
PASIVA 81 815 69 422 86 656 102 349 121 704
Vlastni kapital 9916 19 157 27990 35525 42 135
Zéakladni kapital 200 200 200 200 200
Azio a kapitalové
fondy 0 0 0 0 0
Fondy ze zisku 120 120 120 120 120
VH minulych let 5977 9 596 18 837 27 669 35205
VH bézného obdobi 3619 9241 8 833 7 536 6 610
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Cizi zdroje 71899 50 265 58 666 66 824 79 569
Rezervy 0 0 0 0 0
Zavazky 71899 50 265 58 666 66 824 79 569
- dlouhodobé zavazky 15623 0 0 0 0
- kratkodobé zdvazky 56 276 50 265 58 666 66 824 79 569
Casové rozliSeni 0 0 0 0 0

Tabulka 11 — Finan¢ni struktura odvétvi v letech 2014 — 2018 (zdroj: vlastni zpracovani na

zékladg udaji MPO)
Odvétvi

(v tis. K¢&) 2014 2015 2016 2017 2018
PASIVA 57128311 | 64058437 | 68 622 463 | 77 180 046 | 78 028 096
Vlastni kapital 32106181 | 36644958 | 41229592 | 44 403 006 | 48 592 286
Zakladni kapital 7269321 | 7568553 | 9332243 | 9188419 | 9188419
Azio a kapitalové
fondy + fondy ze 17036 818 | 21201077 | 24566618 | 26 969 931 | 31 092 259
zisku + VH m.o.
VH b. o. 7800042 | 7875327 | 7330730| 8244656 | 8311608
Cizi zdroje 24680728 | 27005106 | 27060104 | 32113177 | 28 752 657
Rezervy 359 508 260913 279 264 499 873 485 452
Zavazky 24321220 | 26744193 | 26780841 | 31613304 | 28 267 205
- dlouhodobé zav. 7 085 269 8 938 768 9032113 |10928 869 | 7665182
- kratkodobé zav. 17235950 | 17805426 | 17748728 | 20 684 435 | 20 602 023
Casové rozliSeni 341521 417 557 337 641 680 172 699 462

6.1.3 Analyza vynosi

Pfi prvotnim nahlédnuti do vykazu zisku a ztraty vidime, Ze nejvySsi podil na vynosech

firmy Dendera a.s. tvoii trzby z prodeje vlastnich vyrobku a sluzeb, naptiklad v roce 2018

ve vysi 97,23 % vynost. Jednd se tedy o vyrobni podnik. Konkuren¢ni firma je na tom

téméf stejné, vroce 2018 dosahuji tyto trzby 95,70 % vynost. Trzby spole¢nosti

Dendera a.s. maji od roku 2014 do roku 2017 klesajici charakter, mezi rokem 2016 a 2017

poklesly o nejvyssi hodnotu a to o 10,34 %, pouze v roce 2018 vzrostly, a to o0 13,40 %

oproti roku 2017. Pokles trzeb je pfisuzovan vzniku nové konkurence v boskovicko-
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blanenském regionu, kdy konkurence se zabyva predevsim fezdnim laserem a ohybanim.
Soucasné se firma potykala s nedostatkem kvalifikovanych vyrobnich zaméstnanct, takze
nebylo mozné zrychlit plnéni termint stdvajici vyroby a nabidnout tak zakaznikim lepsSi
sluZzby, nez nabizela konkurence. V roce 2017 spole¢nost opustil jeden z klicovych
zaméstnancl z obchodniho useku, ktery odesel ke konkurenci, a tim doslo ke sniZzeni poc¢tu
zakaznikl. Tato skuteCnost se projevila tim, ze v tomto roce byly trzby nejmensi oproti
ostatnim rokiim ve sledovaném obdobi. V roce 2018 vybrana spolecnost zahajila vyrobu
nového vyrobku vzniklého z projektu ,,chytré regaly”, a tim si zajistila rlst trzeb v tomto

roce.

U Konkurenéni spole¢nosti maji trzby naopak rostouci charakter, ale opét mezi rokem 2016
a 2017 je zaznamenan nejmensi narlst a to pouze o 5,38 %. U odvétvi je vidét kolisavy
trend, mezi rokem 2015 a 2016 doslo k poklesu o0 1,31 %, naopak mezi rokem 2016 a 2017

doslo k nejvétsimu nartstu a to o 11,87 %.

Spole¢nost Dendera a.s. md nulové trzby za prodej zbozi, zatimco U konkurencni
spole¢nosti se pohybuji do vyse 1 % celkovych vynosi. U odvétvi se trzby za prodej zbozi
pohybuji kolem 5 — 6 % celkovych trzeb.

Vybrana spolecnost kazdy rok prodava dlouhodoby majetek ¢i material, coz ovliviiuje vysi
celkovych vynost. Vroce 2014 prodala majetek za 3855 tis. K& a material
za 1336 tis. K¢ Vtomto roce také dosdhla nejvyssi celkové hodnoty vynosi,

a to 95 544 tis. K¢. Konkurenéni spole¢nost dlouhodoby majetek ani material neprodava.

Ostatni finan¢ni vynosy predstavuji minimalni podil na celkovych vynosech spolecnosti

Dendera a.s., proto nejsou dale analyzovany.

Tabulka 12 — Analyza vynost spole¢nosti Dendera a.s. v letech 2014 — 2018 (zdroj: vlastni
zpracovani na zéklad¢ vykazi spolecnosti)

Trzby z prodeje vlastnich

88 880 81 788 76 924 68 973 78 215
vyrobki a sluzeb

Trzby za prodej zbozi 0 0 0 0 0

Ostatni provozni vynosy 6 138 1584 2179 1262 1254

- trzby z prodaného DM 3855 489 1117 55 175
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- trzby z prodaného

1336 874 718 822 995
materialu
- jiné provozni vynosy 947 221 344 385 84
Vynosové uroky 20 11 0 1 1
Ostatni finan¢ni vynosy 506 204 38 559 974
VYNOSY CELKEM 95544 83 587 79 141 70 795 80 444

Tabulka 13 — Analyza vynost konkuren¢ni spole¢nosti letech 2014 — 2018 (zdroj: vlastni
zpracovani na zaklad¢ vykazl spolecnosti)

Konkuren¢ni spole¢nost

(v tis. K¢) 2014 2015 2016 2017 2018

{rZby z prodeje viastnich 172 819 209 120 231 869 244 350 284 816
vyrobkii a sluzeb

Trzby za prodej zboZzi 862 947 1378 1899 1248
Ostatni provozni vynosy 5012 271 8 0 160
- trzby z prodaného DM 0 0 0 0 151
- trzby z prodaného

mate::'dlz}: 0 ° ° ° °
- jiné provozni vynosy 5012 271 8 0 9
Vynosové uroky 1 1 1 1 8
Ostatni finan¢ni vynosy 602 5778 4760 6 144 11 370
VYNOSY CELKEM 179 296 216 117 238 016 252 394 297 602

Tabulka 14 — Analyza vynosu odvétvi v letech 2014 — 2018 (zdroj: vlastni zpracovani na

zakladé Gdajii MPO)

Odvétvi
(v tis. K¢&) 2014 2015 2016 2017 2018
Trzby z prodeje vl.
68 566 066 | 73960622 | 72994495 | 81661893 | 88577901
vyrobkii a sluzeb
Trzby za prodej zboZi 3585 222 4 143 593 3980 586 5020 451 5906 749
TRZBY CELKEM 72151289 | 78104215| 76975081 | 86682345 | 94 655982
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6.1.4 Analyza naklada

Celkové naklady vybrané spolecnosti V letech 2014 az 2017 klesaly, pouze v roce 2018
stouply a to pfiblizn¢ na uroven nakladt v roce 2015. U konkuren¢ni spolecnosti ve
sledovanych letech neustale rostly. Na prvni pohled vidime, Ze u vybrané spole¢nosti ma
nejvetsi zastoupeni v celkovych ndkladech vykonova spotieba, jelikoz se jedna o vyrobni
podnik. Tvofii vice nez polovinu celkovych nakladl, nejvétsi hodnoty dosahovala v roce
2015 a to 64,84 % celkovych nakladl, od tohoto roku klesé a to az na 52,74 % celkovych
nakladu v roce 2018. Konkuren¢ni spole¢nost je na tom stejné, jeji vykonova spotieba se
také pohybuje kolem 60 % celkovych nédkladd. Odvétvi dosahuje hodnot vyssich,

vykonova spotieba tvori kolem 70 % celkovych nakladu.

Nejvétsi podil na vykonové spotiebé u firmy Dendera a.s. méa polozka spotfeba materialu
a energie, v letech 2014 a 2015 se pohybuje kolem 40 % celkovych nakladi, od roku 2016
klesa az na 31,46 % celkovych nékladt v roce 2018. Néklady vynalozené na prodané zbozi
jsou nulové, na rozdil od konkuren¢ni spolecnosti, kde tvofi jen necelé procento celkovych
nakladu.

Dalsi polozkou je zména stavu zdsob vlastni Cinnosti, kterd mulze nabyvat kladnych
i zapornych hodnot. V pribéhu sledovanych let u spole¢nosti Dendera a.s. tato polozka
kolisala, v roce 2015 a 2017 dosahla zaporné hodnoty -7 tis. K¢ a -622 tis. K¢, naopak
v roce 2018 dosahla kladné hodnoty a to 155 tis. K¢. U konkurenéni spole€nosti vidime, Ze
tato poloZzka mé ve sledovanych letech stale zdporné hodnoty. V roce 2017 byla zaporna

hodnota nejvyssi, a to -7 661 tis. K¢&. Také odvétvi dosahuje pouze zapornych hodnot.

Osobni naklady se béhem sledovaného obdobi u vybrané spole¢nosti zvySovaly, nejvice se
zvysily mezi rokem 2017 a 2018, a to 0 11,30 %. U konkurenéni spole¢nosti tyto naklady
také kazdym rokem rostou, v roce 2018 se zvysily o 19,74 % oproti roku 2017. Odvétvi
zaznamenalo nartst osobnich nakladt v roce 2018 o0 12,26 % oproti roku 2017. Z vyvoje
poctu zaméstnancl firmy Dendera a.s. ve sledovaném obdobi lze vidét, Ze se jejich pocet
neustale zvySoval. Podil osobnich nékladii na celkovych nakladech se pohyboval v rozmezi
24 — 31 %, u konkuren¢ni spolecnosti v rozmezi 30 — 40 %, U odvétvi maji osobni ndklady

niz8i podil, pohyboval se v rozmezi 21 — 24 % celkovych néklad.

Podil odpist (v tabulce pod ndzvem upravy hodnot v provozni oblasti) na celkovych
nakladech vroce 2014 ¢inil u vybrané spolecnosti 2,52 % celkovych nakladua.
V nasledujicich letech dochazi k jeho rustu, vroce 2017 a 2018 dosahuje podil kolem

10 % celkovych nékladl. Z toho vidime, Ze spolecnost Dendera a.s. dlouhodoby majetek
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neustale obnovuje. Konkuren¢ni spole¢nost dosahuje opa¢nych hodnot, v roce 2014 vidime
a to 2,60 % celkovych ndkladd, coz znamena, ze k obnové dlouhodobého majetku
nedochazi. Odpisy u odvétvi maji v obdobi 2014 — 2017 rostouci charakter. Pouze v roce
2018 Klesly a to 0 69,03 % oproti roku 2017.

Ostatni provozni néklady vybrané spolecnosti kolisaji. V roce 2015 se snizily o 156,41 %
oproti roku 2014, nasledujici rok se zvysily o 136,46 % oproti roku 2015. Nejvétsi narast
probéhl mezi rokem 2017 a 2018 a to o 738,87 %.

Tabulka 15 — Analyza nakladd spole¢nosti Dendera a.s. v letech 2014 — 2018 (zdroj:
vlastni zpracovani na zéklad¢ vykazi spolecnosti)

Vykonova spotieba 49 765 49 981 45 625 40 633 40 847
- naklady vynaloZené na

s 0 0 0 0 0
prodané zbozi
- spotieba materialu a energie 32271 31 458 29 349 24 751 24 366
- sluzby 17 494 18 523 16 276 15 882 16 481
Zména stavu zasob vlastni

405 -7 181 -622 155

¢innosti (+/-)
Aktivace (-) 0 -192 -546 -27 -210
Osobni naklady 19734 19 916 20 017 21 302 23710

Upravy hodnot v provozni
2075 7423 7 436 7039 7872

oblasti

Ostatni provozni naklady 5887 -3321 1211 319 2676
Nakladové uroky 676 773 551 391 545
Ostatni finan¢ni naklady 779 972 749 1076 1127
Daii z pFijmu 3079 1541 757 146 738

NAKLADY CELKEM 82 400 77 086 75981 70 257 77 460
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Tabulka 16 — Analyza nakladi konkurencni spole¢nosti v letech 2014 — 2018 (zdroj:
vlastni zpracovani na zéklad¢ vykaza spolecnosti)

Konkurenc¢ni spole¢nost

(v tis. K¢) 2014 2015 2016 2017 2018
Vykonova spotieba 104 203 | 124407 | 131385 | 147087 | 170611
- ndklady vynaloZzené na

852 857 1841 1 865 1085
prodané zbozi
- spotreba materialu a energie 87312 | 104522 | 100214 | 114918 | 135024
- sluzby 16 039 19 028 29 330 30 304 34 502
Zména stavu zasob vlastni

-498 -124 -4 897 -7 661 -4 508
¢innosti (+/-)
Aktivace (-) 0 0 0 0 0
Osobni naklady 53 628 62 894 84 752 95826 | 114 743
Upravy hodnot v provozni

) 16 442 17 339 15213 6 766 7579

oblasti
Ostatni provozni naklady 380 536 545 534 865
Nakladové uroky 41 3 0 0 0
Ostatni finan¢ni naklady 596 114 94 451 131
Dai z pfijmu 885 2 307 2091 1855 1571
NAKLADY CELKEM 175677 | 206876 | 229183 | 244858 | 290992

Tabulka 17 — Analyza nakladu odvétvi 2014 — 2018 (zdroj: vlastni zpracovani na zakladé

udaja MPO)
Odvétvi
(v tis. K¢) 2014 2015 2016 2017 2018
Vykonova spoti‘eba 46707500 | 50370619 | 48071589 | 55021731 | 60560178
- naklady vynalozené
2973123 3360 972 3332538 4 066 960 4 866 506
na prodané zbozi
- spotreba materialu a
) 43734377 | 47009648 | 44739051 | 50954772 | 55693672
energie + sluzby
Zména stavu zasob
vlastni ¢innosti (+/-) + -525 162 -525 106 -444 614 -694 493 -566 050
aktivace (-)
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Osobni naklady 13369506 | 14726658 | 16312132 | 18214657 | 20447 558
Upravy hodnot
2447914 3175175 3573143 | 12891182 3992 404

V provozni oblasti
Niékladové uroky 315 983 347 587 366 930 386 725 377 434
Dai z piijmu 1494 576 1238578 1 540 600 1625 268 1 643 040
NAKLADY

67541941 | 74742679 | 71716015 | 80894824 | 88912181
CELKEM

6.2 Analyza rozdilovych ukazateli

V nasledujici podkapitole je uveden vyvoj Cistého pracovniho kapitalu vybrané spole¢nosti

Dendera a.s., konkuren¢ni spolec¢nosti a také odvétvi za sledované obdobi let 2014 — 2018.

6.2.1 Cisty pracovni kapital

V nize uvedené tabulce je zndzornén vyvoj Cistého pracovniho kapitidlu. Spolecnost
Dendera a.s. dosahuje v kazdém roce sledovaného obdobi kladnych hodnot, coz znamena,
Ze ob&zna aktiva jsou chranéna kratkodobymi zdroji. Spole¢nost Dendera a.s. zvlada
uhradit své zavazky, ma k dispozici ,finanéni polstai, spolecnost je ve vSech letech
likvidni. V roce 2018 dosahl tento ,,finan¢ni polstar nejvyssi hodnoty a to 10 934 tis. K¢.
Konkurenéni spolec¢nost dosahuje v letech 2014 a 2015 zapornych hodnot, firma mohla mit
tedy potize se splacenim svych zavazkii. V nasledujicich letech Cisty pracovni kapital
zvySovala, a tedy vroce 2018 dosahuje vy$$i hodnoty, nez vybrana spoleénost,
a to 16 844 tis. K¢. Konkurencni spolecnost je tedy v tomto roce likvidnéjsi nez vybrana
firma. V odvétvi se Cisty pracovni kapital zvySuje ve vSech sledovanych letech, v Zzadném

roce nedosahuje zapornych hodnot.
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Tabulka 18 — Vyvoj Cistého pracovniho kapitalu spole¢nosti Dendera a.s., konkuren¢ni

spolecnosti a odvétvi v letech 2014 — 2018 (zdroj: vlastni zpracovani na zakladé vykazl

spole¢nosti a idaju MPO)

Obézna aktiva 31775 17 510 17 963 20 809 24 190
Kratkodobé zav. 21 366 11 692 10 662 15908 13 256
CPK 10 409 5818 7301 4901 10 934
Konkuren¢ni

spole¢nost

(v tis. K¢) 2014 2015 2016 2017 2018
Obézna aktiva 46 028 36 733 59 409 77726 96 413
Kratkodobé zav. 56 276 50 265 58 666 66 824 79 569
CPK -10 248 -13 532 743 10 902 16 844

Odvétvi

(v tis. K¢) 2014 2015 2016 2017 2018
Obézna aktiva 31002345 | 33412538 | 34656017 | 39166199 | 39692 370
Kratkodobé zav. | 17235950 | 17805426 | 17748728 | 20684 435 | 20602 023
CPK 13766395 | 15607112 | 16907 289 | 18481764 | 19 090 347

6.3 Analyza pomérovych ukazateli

V nasledujicich podkapitolach jsou uvedeny analyzy ukazateld rentability, zadluZenosti,

likvidity a aktivity. Spolecnost Dendera a.s. je srovnavand s konkuren¢ni spolecnosti a také

s odvétvim. Vyvoj pomérovych ukazatelt je srovnavan za obdobi let 2014 — 2018.

6.3.1 Analyza rentability

VloZeny kapital spole€nosti Dendera a.s. se nejvice zhodnotil v roce 2014, kdy je nejvyssi

ukazatel rentability vlastniho kapitalu a to 49,73 %. V roce 2018 se nachazi na hodnoté¢

8,88 %, tj. zmensil se od roku 2014 o 40,85 %. Konkurenéni spolec¢nost dosahuje v roce

2018 téméf dvojnasobné vyse. V letech 2014 — 2017 dosahuje konkurencni spole¢nost

vyS$8ich hodnot nez odvétvi, zatimco spole¢nost Dendera a.s. dosahuje pouze v roce 2014

vy$$i hodnoty, v ostatnich letech je ukazatel ROE vzdy mensi.
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Rentabilita celkového kapitalu, ¢i rentabilita aktiv, ve spolecnosti Dendera a.s. je nejvyssi
v roce 2014 a to 21,60 %, firma byla v tomhle roce velmi efektivni. V nasledujicich letech
klesa, coZ by se dle Simana a Petery (2010, s. 150) stat nemélo. U konkurenéni spoleénosti
tato rentabilita v letech 2014 a 2015 roste, po roce 2015 klesa az do roku 2018. V roce
2018 se pohybuje v podobné vysi jako u spolec¢nosti Dendera a.s. Nejefektivnéjsi byla
konkurenéni spole¢nost v roce 2015, kdy dosahla 16,64 %. Také u odvétvi ma rentabilita

aktiv ve vSech sledovanych letech klesajici trend.

Rentabilita uplatného kapitadlu dosahuje v roce 2014 u spolecnosti Dendera a.s. nejvyssi
hodnoty a to 29,72 %. Nasledujici roky klesd az do roku 2017, v tomto roce dosdhla
spole¢nosti mé rentabilita Giplatného kapitalu kolisavou tendenci. Nejvyssi hodnoty doséhla
v roce 2015 a to 60,30 %, coz je ttikrat vice nez u vybrané spolecnosti. Kromé roku 2014
dosahuje konkuren¢ni spole¢nost vyssich hodnot nez Dendera a.s. Ve vsech letech
hospodafila vybrana spole¢nost hiife s t€émito dlouhodobymi zdroji. Odvétvi se pohybuje
v rozmezi 24 — 18 %, od roku 2016 muzeme vidét témer stabilni rentabilitu uplatného
kapitalu. Hodnoty u odvétvi jsou vyssi nez u spolecnosti Dendera a.s., pouze v roce 2014
dosahuje odvétvi hodnot mensich.

Rentabilita trzeb neboli ziskovd marze dosahuje ve vSech sledovanych letech kladné
hodnoty, jak u vybrané spole¢nosti Dendera a.s., konkuren¢ni spole¢nosti, tak i odvétvi.
Nejvyssi hodnota rentability trzeb byla ve spole¢nosti Dendera a.s. dosazena v roce 2014
a to 13,76 %. Nasledujici roky klesala, coz neni pro spolecnost pfiznivé. V roce 2017 se
dostala na nejnizsi vysi a to 0,01 %, coz je alarmujici hodnota, jelikoz se blizi k zapornému
Cislu. Az vroce 2018 se opét zvysila a to na 3,71 %. U Kkonkuren¢ni spole¢nosti Se
rentabilita trzeb drzi kolem 2 — 4 %. Od roku 2015 neustale klesa. V roce 2018 dosahla

vvvvvv

spole¢nosti maji rentabilitu trzeb o polovinu niZ§i, neZ je rentabilita trZzeb u odvétvi.

Ukazatelé rentability upozoriiuji, ze se spole¢nosti Dendera a.s. vV roce 2014 dafilo 1épe,
nez v nasledujicich letech. Ze vSech provedenych vypocti ukazatela rentabilit je ziejmé, ze
spole¢nost dosahuje nizSich hodnot nez odvétvi a proto muizeme konstatovat, ze
spolecnosti se dafi méné nez sledovanému odvétvi. Dalo by se usuzovat, ze vzhledem

k odvétvi se vybrané spolecnosti nedafi, tak jak by se dalo o¢ekavat dle vysledki odvétvi.
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Od roku 2014 klesal vysledek hospodafeni v bézném obdobi, tedy zisk, z toho divodu
doslo k poklesu ukazatelll rentability v letech 2014 — 2017. Na ROE mél vliv i nardst
vlastniho kapitalu z divodu zvySujiciho se vysledku hospodafeni minulych let. Na ROS
mely vliv klesajici trzby od roku 2014 do roku 2017. Divody poklesu vysledku
hospodafeni a trzeb jsou vysvétleny v kapitole 6.1.2 Analyza kapitalové struktury a
6.1.3 Analyza vynosti. Rust ukazateli v roce 2018 byl zplsoben zvysujicim se vysledkem
hospodateni diky zvySeni odbytu nového vyrobku. Na ROE v roce 2018 mélo vliv sniZeni
vlastniho kapitalu z davodu snizeni zakladniho kapitalu.

Tabulka 19 — Vyvoj rentability spole¢nosti Dendera a.s., konkuren¢ni spole¢nosti a odvétvi

v letech 2014 — 2018 (zdroj: vlastni zpracovani na zakladé¢ vykazd spoleCnosti a tdaju
MPO)

ROE 49,73% | 19,74 % 8,76 % 1,47 % 8,88 %
ROA 21,60% | 13,97 % 7,34 % 1,66 % 6,74 %
ROCE 29,72% | 17,17 % 7,50 % 2,21% 8,93 %
ROS 13,76 % 7,78 % 3,99 % 0,01 % 3,71 %

Konkurenéni spoleénost

2014 2015 2016 2017 2018

ROE 3650% | 48,24% | 3156% | 21,21% | 15,69 %

ROA 5,96 % | 16,64% | 12,61 % 9,18 % 6,72 %

ROCE 17,80% | 60,30% | 39,03% | 26,43% | 19,42%

ROS 2,02 % 4,28 % 3,71 % 2,99 % 2,22%
Odvétvi

2014 2015 2016 2017 2018

ROE 2429% | 21,49% | 17,78% | 1857 % | 17,10%
ROA 16,82% | 14,77 % | 13,46% | 13,29% | 13,24 %
ROCE 2430% | 20,64% | 18,28% | 18,37 % | 18,21 %

ROS 10,81 % | 10,08 % 9,52 % 9,51 % 8,78 %
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Graf 1 — Vyvoj ROE spole¢nosti Dendera a.s., konkuren¢ni spole¢nosti a odvétvi v letech
2014 — 2018 (zdroj: vlastni zpracovani)

6.3.2 Analyza zadluZenosti

Celkova zadluzenost spole¢nosti Dendera a.s. ve sledovanych letech 2014 — 2018 ma
kolisavy trend. V nasledujici tabulce vidime, Zze nejvétsi zadluzenost byla v roce 2014
a to 66,21 %, coz piekracuje doporuc¢enou horni 60 % hodnotu. Od roku 2015 se drzi
v doporuéené hranici 30 — 60 %. Cim vyssi je hodnota celkové zadluZenosti, tim vyssi je
I riziko pro véfitele, je tedy Zzadouci, aby tato hodnota vykazovala klesajici trend.
Spolecnost v roce 2016 splatila vétsi ¢ast poskytnutych Gvéri a také doplatila uvéry na
osobni automobily. V roce 2017 nakoupila brousici stroj na avér. Konkurenéni spolecnost
piekracuje doporucenou hodnotu v kazdém roce a soucasné jako vybrana spolecnost méla
nejvetsi zadluzeni v roce 2014 a to 87,88 %. Nesmime zapomenout celkovou zadluZenost
porovnat u odvétvi — vybrana spolecnost se pohybuje na podobnych hodnotach jako
odvétvi, kromé jiz zminéného roku 2014. V ostatnich letech jsou hodnoty celkové

zadluZenosti vzdy vys$si nez u odvétvi. Konkurenéni spoleénost je naopak velmi zadluzena.

Mira zadluZenosti vroce 2014 piekracovala doporu¢enou hodnotu a to téméf
o dvojnésobek. Doporuc¢end hodnota ma dosahovat maximalné¢ hodnoty 1, vySsi hodnoty
vyjadiuji vyssi veéfitelské riziko. V roce 2015 se dostala pod doporucenou hranici, poklesla

0 1,05. V roce 2016 dosahovala hodnoty 0,68 a v nasledujicich letech se opét zvySuje.
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Konkuren¢ni spole¢nost dosahuje alarmujicich hodnot, dostala se az na vysi 7,25 v roce
2014. Od té doby tato hodnota klesa, v roce 2018 na 1,89, ale i tak nedosahuje doporucené
hodnoty. Firma by tak mohla mit problém splatit veskeré dlouhodobé zdroje, mohlo by se
stat, ze podnik nebude mit dostatek prosttedkll, nastésti v nasledujicich letech dochazi

k poklesu. Mira zadluZzenosti u odvétvi se vzdy pohybuje v doporuc¢ené hranici.

Urokové kryti, téz ziskova uhrada trokt, spoleénosti Dendera a.s. a také konkurenéni
spole€nosti se pohybuje na velmi vysokych hodnotach. Kromé roku 2017 pievySuje
Dendera a.s. vzdy doporucenou vysi 3 — 5. V roce 2014 dosahuje az pétkrat vyssi hodnoty.
Konkurenéni spolecnost od roku 2016 neeviduje nakladové uroky, proto neni koeficient
pocitan. Také odvétvi dosahuje vzdy pétkrat az Sestkrat vyssich hodnot, nez je doporuc¢eno

a vysledky za jednotlivé roky jsou jesté vétsi nez u vybrané spole¢nosti Dendera a.s.

Vyvoj poméru vlastniho kapitalu na dlouhodobém majetku u spole¢nosti Dendera a.s. je
mensi nez 1 ve vSech sledovanych letech. Spole¢nost tak nevyuziva konzervativni strategii
financovani. Zaroven vidime, ze kryti dlouhodobého majetku dlouhodobymi zdroji je vzdy
vy$s$i nez 1, firma tedy nevyuZiva ani agresivni strategii financovani. Podnik vyuziva
umirnény pfistup, z dlouhodobého kapitalu financuje dlouhodoby majetek 1 obézna aktiva.
Zatimco konkuren¢ni spole¢nost v letech 2014 — 2015 vyuzivala agresivni strategii.
nez vynos. Odvétvi vyuziva konzervativni strategii financovani ve vSech sledovanych

letech.

Tabulka 20 — Vyvoj zadluzenosti spole¢nosti Dendera a.s., konkurenéni spolecnosti
a odvétvi v letech 2014 — 2018 (zdroj: vlastni zpracovani na zakladé vykazl spole¢nosti
a udaji MPO)

Celkova zadluzenost 66,21% | 47,72% | 40,33% | 43,10% | 46,89 %
Mira zadluZenosti 1,96 0,91 0,68 0,76 0,88
Urokové kryti 25,00 11,40 8,11 2,75 7,83
Kryti dlouhodobého majetku 0,57 0,73 0,85 0,84 0,87
vlastnim kapitalem

Kryti dlouhodobého majetku 1,14 1,14 1,17 1,12 1,24
dlouhodobymi zdroji
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Konkurenc¢ni spole¢nost

2014 2015 2016 2017 2018
Celkova zadluzenost 8788% | 7241% | 67,70% | 6529% | 65,38 %
Mira zadluZenosti 7,25 2,62 2,10 1,88 1,89
Urokové kryti 110,85 | 3 850,33 0,00 0,00 0,00
Kryti dlouhodobého majetku 0,28 0,59 1,17 1,70 1,92
vlastnim kapitalem
Kryti dlouhodobého majetku 0,72 0,59 1,17 1,70 1,92
dlouhodobymi zdroji

Odvétvi

2014 2015 2016 2017 2018
Celkova zadluzenost 4320% | 42,16 % | 39,43% | 41,61% | 36,85 %
Mira zadluZenosti 0,77 0,74 0,66 0,72 0,59
Urokové kryti 30,41 27,22 25,18 26,52 27,37
Kryti dlouhodobého majetku 1,26 1,23 1,25 1,21 1,31
vlastnim kapitalem
Kryti dlouhodobého majetku 1,54 1,53 1,52 1,50 1,51

dlouhodobymi zdroji

6.3.3 Analyza likvidity

Bézna likvidita spoleCnosti Dendera a.s. se v letech 2015, 2016 a 2018 pohybuje

v doporucené hranici 1,5 — 2,5 a v letech 2014 a 2017 se blizko této vytycené hranice drzi.

Spole¢nost nemé problém se splacenim kratkodobych zavazkl. Konkurenéni spole¢nost je

na tom mnohem hiife, bézna likvidita je velmi nizk4d ve vSech sledovanych letech, pro

podnik jsou tyto hodnoty rizikové. Bézna likvidita se u odvétvi pohybuje ve vsech letech

ve vytycené hranici.

Pohotova likvidita se pohybuje v doporuc¢ené hranici, ktera ¢ini 1 — 1,5, kromé rokd 2016

a 2018, kdy tuto hranici lehce prevySuje. Podnik je tedy schopen vyrovnat se se svymi

zévazky, aniZz by musel prodévat zasoby. Na rozdil od konkurenc¢ni spole¢nosti, kdy je tato

hodnota opét nizsi nez doporuceny interval. Odvétvi doporuceny interval lehce prevysuje,

pouze Vv roce 2014 se do vytyCenych hranic veslo.
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Hotovostni likvidita v roce 2014 a 2018 u vybrané spolecnosti pievySuje doporucené
rozmezi, které je 0,2 — 0,5. V téchto letech spolecnost Dendera a.s. vyuzivala své finan¢ni
prosttedky mén¢ efektivné. V ostatnich letech to splituje, coz znamend, Ze podnik ma vzdy
takové mnozstvi pohotovych penéznich prostfedkill, Ze dokaZze ihned zaplatit ¢ast svych
kratkodobych zévazkl. Konkuren¢ni spole¢nost se pohybuje vzdy na spodni hranici
doporuceného rozmezi, kromé roku 2018, kdy ji nedosahuje vitbec. Hotovostni likvidita

u odvétvi pfevysuje doporucenou hranici vzdy.

Tabulka 21 — Vyvoj likvidity spole¢nosti Dendera a.s., konkuren¢ni spole¢nosti a odvétvi
v letech 2014 — 2018 (zdroj: vlastni zpracovani na zakladé vykazu spole¢nosti a tdaju
MPO)

Bézna likvidita 1,49 1,50 1,68 1,31 1,82
Pohotova likvidita 1,38 1,33 1,57 1,15 1,64
Hotovostni likvidita 0,70 0,54 0,34 0,34 0,75

Konkuren¢ni spole¢nost

2014 2015 2016 2017 2018

Bézna likvidita 0,82 0,73 1,01 1,16 1,21

Pohotova likvidita 0,68 0,66 0,82 0,75 0,59

Hotovostni likvidita 0,28 0,20 0,21 0,28 0,13
Odvétvi

2014 2015 2016 2017 2018

Bézna likvidita 1,80 1,88 1,95 1,89 1,93
Pohotova likvidita 1,45 1,51 1,59 1,54 1,56
Hotovostni likvidita 0,52 0,55 0,58 0,59 0,59

6.3.4 Analyza aktivity

Ukazatele obratu aktiv spolecnosti Dendera a.s., konkuren¢niho podniku a i odvétvi
dosahuji ve vSech sledovanych letech doporucené hodnoty — alesponn 1. Vybrana
spolecnost je na tom hife nez konkurenéni, jelikoz se vSechny vySe ukazatele pohybuji
pod 1,5, coz znaéi, Ze podnik ma piili§ vysoky stav majetku, ktery neumi efektivné
vyuzivat. Tento ukazatel je také ovlivnén mirou odepsanosti majetku. Konkurenéni

spolecnost v roce 2015 dosdhla nejvyssi hodnoty a to 3,03, zatimco Dendera a.s. pouze
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1,30. Odvétvi se pohybuje na podobnych hodnotich jako vybrany podnik. Cim je tato

hodnota vyssi, tim 1épe.

Doba obratu zasob u vybrané spolecnosti ve sledovanych letech je kolisava, v roce 2017
byla nejvétsi a to 13 dnil. V predchozim roce byla nejmensi a to 6 dntl, coZ je mensi téméet
o polovinu. Konkuren¢ni spole¢nost ma nejvyssi dobu obratu zasob v roce 2018, coz je
63 dni. To je az Sestkrat vétsi nez u vybrané spolecnosti. Nejmensi byla v roce 2015
a to 6 dni. Konkuren¢ni firma si vede htfe, Dendera a.s. hospodaii se zdsobami mnohem
1épe, dalo by se konstatovat, Ze velmi dobfe. Doba obratu zasob u odvétvi se pohybuje

vzdy kolem 30 dnt, coz je také mnohem vice nez u vybrané spole¢nosti.

Doba obratu zavazkl a pohledavek spolu tizce souvisi, zatimco pohledavky spole¢nosti
Dendera a.s. jsou Vv roce 2018 placeny za 55 dnu, zavazky spole¢nost plati za 123 dnd,
spole¢nost je tak ve vyhodné roli véfitele, spolecnost se nemusi bat o naruSeni financni
rovnovahy. Doba obratu zavazkt se u spole¢nosti pohybovala v letech 2014 — 2018 mezi
115 — 193 dnii. Vyrazné poklesla v roce 2015, na nejmensi dobu se dostala v roce 2016.
Jelikoz v roce 2015 dokoncila spolecnost stavbu vyrobni haly a splatila ¢ast svych avért,
mohla si dovolit diive platit zavazky, proto doslo v roce 2015 a 2016 k poklesu doby
obratu zavazkud. V roce 2017 doslo k poklesu trzeb, proto spole¢nost opét hradila zavazky
pozdé&ji nez v predeslych letech. Pohledavky konkurencni spolec¢nosti jsou placeny v roce
2018 za 47 dni, zavazky plati za 101 dnd. Je na tom stejné jako vybrana spole¢nost. Doba
obratu zavazki se pohybovala mezi 87 — 150 dny, coZ je méné nez u vybrané spolecnosti.
Pohledavky v odvétvi jsou v roce 2018 placeny za 76 dnu, zavazky odvétvi plati za 108
dnt. Dendera a.s. je pii inkasu pohledavek rychlej$i nez odvétvi, ale pomalejsi nez

konkurenéni spolecnost. Zavazky plati nejpozdéji.

V nize uvedeném grafu €. 2 je znazornén vyvoj doby obratu zasob, doby obratu

pohledavek a doby obratu zavazkl v letech 2014 — 2018 spolec¢nosti Dendera a.s.

Tabulka 22 — Vyvoj aktivity spole¢nosti Dendera a.s., konkurenéni spole¢nosti a odvétvi
v letech 2014 — 2018 (zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢é vykazi spole¢nosti a tdaji
MPO)

Obrat aktiv 1,14 1,30 1,26 1,07 1,24
Obrat zasob 40,47 41,10 62,09 28,19 32,60
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Doba obratu zasob (ve dnech) 8,89 8,76 5,80 12,77 11,04
Doba obratu pohledavek (ve dnech) 58,96 40,56 61,52 65,34 54,51
Doba obratu zavazka (ve dnech) 192,44 | 132,52 | 114,86 | 145,38 | 127,76

Konkurenéni spole¢nost
2014 2015 2016 2017 2018
Obrat aktiv 2,12 3,03 2,69 2,41 2,35
Obrat zasob 22,90 60,17 19,52 8.81 5,77
Doba obratu zasob (ve dnech) 15,72 5,98 18,45 40,85 62,43
Doba obratu pohledavek (ve dnech) 47,38 39,42 54,66 45,26 46,15
Doba obratu zavazki (ve dnech) 149,03 86,14 90,55 97,69 | 100,13
Odvétvi
2014 2015 2016 2017 2018

Obrat aktiv 1,26 1,22 1,12 1,12 1,21
Obrat zasob 12,11 12,12 12,00 11,84 12,70
Doba obratu zasob (ve dnech) 29,73 29,69 30,01 30,42 28,36
Doba obratu pohledavek (ve dnech) 80,34 79,14 83,59 81,39 75,36
Doba obratu zavazku (ve dnech) 121,35 | 123,27 | 125,25| 131,29 | 107,51
200
180
160
140
120 —
100 —

80 —

60 - —

40 —EE-— el T B B —

20 —EE-— - —

o [ — | [
2014 2015 2016 2017 2018

B Doba obratu zasob Doba obratu pohledavek

Doba obratu zavazku

Graf 2 — Vyvoj doby obratu zasob, doby obratu pohledavek a doby obratu zavazku v letech

2014 — 2018 spolec¢nosti Dendera a.s.
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6.4 Dalsi ukazatele finan¢ni analyzy

V nasledujici tabulce jsou uvedeny dal$i pomérové ukazatele spolecnosti Dendera a.s.,

konkurenc¢ni spole¢nosti a odvétvi. Ukazatele popisuji strukturu pfidané hodnoty.

U vybrané spolecnosti podil osobnich naklada k ptidané hodnoté byl v roce 2014 50,98 %,
Vv nasledujicich letech 2015 — 2017 tento podil roste, v roce 2018 klesl na vysi 63,36 %.
Konkuren¢ni spole¢nost ma podil vzdy vyssi, napiiklad v roce 2014 dosahuje 76,64 %,
Vv nasledujicich letech pievazné roste, az v roce 2018 dosahuje hodnoty 95,65 %, coz znaci
malou produktivitu a tedy chybé&jici penize pro zvySeni vnitini efektivity. U odvétvi
dosahuje tento podil nizsich hodnot nez u vybrané spole¢nosti a konkuren¢ni spole¢nosti.
V roce byl tento podil u odvétvi nejvyssi a to 58,99 %.

Ukazatel odpisy k ptidané hodnoté spole¢nosti Dendera a.s. v roce 2018 byl 21,04 %, coz
je téméf Ctvrtina, zatimco konkurencni spole¢nost ma hodnotu 6,32 %. Konkurenéni

spole¢nost ma témet stroje odepsané, proto je tento podil nizky. U odvétvi se tento podil

pohybuje kolem 12 %.

Ukazatel zisk pied zdanénim Kk piidané hodnoté se u podniku Dendera a.s. neustale
zmensuje, V roce 2014 ¢inil 41,91 %, v dalSich letech se zmenSoval, v roce 2017 dosahoval
pouze 2,36 %, v roce 2018 se zvysil na 9,95 %. Konkurenéni spole¢nost dosahuje ve vsech
letech hodnoty nizsi, kromé roku 2017, to dosahuje vySe 8,79 %. Pfi porovnani s odvétvim
vidime, Ze si spole¢nost Dendera a.s. vede hufe. Tento ukazatel u odvétvi se pohybuje
kolem 30 %, z toho je patrné, ze spole¢nost Dendera a.s. i konkurenéni spole¢nost si od

roku 2015 vedou hufe, nez odvétvi.

Pii porovnani s konkurenéni spole¢nosti muzeme pozorovat, ze ukazatele trzby na
zaméstnance, piidané hodnoty na jednoho zaméstnance a osobnich nakladii na jednoho
zamestnance jsou v piipad¢ spolecnosti Dendera a.s. V roce 2014 lepSi neZ u konkurencni
spolecnosti, vV roce 2015 dosahuji témét stejnych hodnot a v letech 2016 — 2018 je vybrana
spolecnost hor$i. Také odvétvi je na tom mnohem lépe V piipadé ukazatele trzby na
jednoho zaméstnance a pfidand hodnota na jednoho zaméstnance. U Dendery a.s. je vidét
sestupna tendence, tj. trzby na jednoho zaméstnance klesaji od roku 2014 do roku 2017.
V roce 2018 mirn¢ stouply stejné jako pfidand hodnota na zaméstnance. Osobni ndklady na

zameéstnance jsou v letech 2014 — 2017 na stejné Girovni a stouply az v roce 2018.
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Tabulka 23 — Vyvoj dalSich ukazatel spole¢nosti Dendera a.s., konkuren¢ni spole¢nosti a
odvétvi v letech 2014 — 2018 (zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ vykaza spole¢nosti a
udajia MPO)

osobni naklady / pfidana hodnota (%) 50,98 | 62,23 | 63,22 | 73,48 | 63,36
odpisy / ptidana hodnota (v %) 536 | 23,19 | 23,48 | 24,28 | 21,04
EBT / pfidana hodnota (v %) 41,91 | 2513 | 12,37 2,36 9,95
nakladové troky / pfidana hodnota (v %) 1,75 2,42 1,74 1,35 1,46
trzby / pocet zaméstnancti (v tis. K<) 2116 | 1902 | 1789 | 1499 | 1664
pfidand hodnota / pocet zaméstnanct 922 744 736 630 796
(v tis. K¢)

osobni néklady / pocet zaméstnancti 470 463 466 463 504
(v tis. K¢)

Konkuren¢ni spole¢nost

2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018

osobni naklady / pfidana hodnota (%) 7664 | 7281 | 79,39 | 89,71 | 95,65
odpisy / pridana hodnota (%) 23,50 | 20,07 | 14,25 6,33 6,32
EBT / pfidana hodnota (%) 6,43 | 13,37 | 10,23 8,79 6,82
nakladové troky / ptidana hodnota (%) 0,06 0,00 0,00 0,00 0,00
trzby / pocet zaméstnancu (v tis. K<) 1551 | 1945| 2309 | 2513 | 3447
pfidana hodnota / po€et zaméstnanci 625 800 | 1057 | 1090 | 1445
(v tis. K<)

osobni naklady / poCet zaméstnancti 479 582 839 978 | 1382
(v tis. K¢&)

Odvétvi

2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018

osobni naklady / pfidana hodnota (%) 51,48 | 52,11 | 5558 | 56,30 | 58,99
odpisy / ptidana hodnota (%) 9,43 | 11,24 | 12,18 | 12,26 | 11,52
EBT / pfidana hodnota (%) 35,79 | 3252 | 30,23 | 3050| 28,72
nakladové uroky / pfidana hodnota (%) 1,22 1,23 1,25 1,20 1,09

trzby / pocet zaméstnancti (v tis. K<) 2029 | 2082 | 1969 | 2126 | 2229
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pfidana hodnota / pocet zamé&stnanci 730 753 751 794 816
(v tis. K<)
osobni naklady / pocet zaméstnanci 376 393 417 447 482
(v tis. K<)

6.5 Benchmarking

V nasledujici podkapitole je vytvofen graf, ktery znazoriiuje pomeérové ukazatele
(rentability, likvidity, zadluzenosti a obratovosti) spolecnosti Dendera a.s., konkuren¢ni

spole¢nosti a odvetvi.

6.6 Spider analyza

Pro tuto analyzu jsem si zvolila rok 2018. Z nésledujici tabulky a grafu je zfejmé, Ze
odvétvi dosahuje lepsich vysledkt v oblasti vSech hodnocenych rentabilit (A. 1, A. 2, A. 3)
nez spolecnost Dendera a.s. a konkuren¢ni spolecnost. Dendera a.s. dosahuje lepSich

vysledku v rentabilité aktiv a trzeb nez konkuren¢ni spolecnost.

V piipad¢ bézné likvidity (B. 1) dosahuje vybrana spolecnost horSich vysledki nez
odvétvi. Pohotova a hotovostni likvidita je u analyzované spolec¢nosti vyssi nez u odvétvi.
Vsechny tyto likvidity jsou vyrazné lepsi u spolecnosti Dendera a.s. nez u konkurenéni
spolecnosti, u ni likvidity dosahuji velmi nizkych hodnot. Pfili§ vysoké hodnoty

u ukazateld likvidity svéd¢i o neefektivnim umrtvovani penéz.

Z hlediska zadluzenosti jsou vysledky vybrané spole¢nosti horsi (C. 1, C. 2, C. 3) oproti
odvétvi. Konkurenéni spoleénost ma vysoké hodnoty v piipadé kryti dlouhodobého
majetku dlouhodobym kapitdlem. Hodnota trokového kryti je lepsi u odvétvi, jelikoz

konkurenéni firma ma nulové urokové naklady.

Co se tyCe ukazatell obratovosti, je patrné, ze Dendera a.s. i konkurencni spole¢nost
efektivnéji vyuzivaji majetek nez odvétvi. Obratovost aktiv (D. 1) je dvojnasobné lepsi
u konkurenéni spole¢nosti nez u odvétvi, ¢im vyssi hodnoty se dosahuji, tim 1épe. Dendera
a.s. je na tom stejné jako odvétvi. Naopak obratovost kratkodobych pohledavek (D. 2) je
vy$8i u vybrané spole¢nosti, to plati také pro obratovost kratkodobych zavazki (D. 3),

V tomto piipad¢ je hodnota také vyssi u spole¢nosti Dendera a.s., neZ u odvétvi.
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Jako nejvétsi slabinu mizeme tedy identifikovat ukazatele rentability a zadluZenosti, které

jsou ve srovnani s odvétvim velmi nizké. Rentabilita je ovlivnéna likviditou, pokud je

likvidita vysoka, musi mit firma velké mnoZzstvi obéznych aktiv.

Tabulka 24 — Porovnani pomeérovych ukazateldt vybrané spolecnosti, konkurencni
spole¢nosti a odvétvi v letech 2014 — 2018 (zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ vykaza
spole¢nosti a udaji MPO)

Dendera | Konkurené¢ni
2018 Odvétvi
a.s. spolecnost
A. 1 Rentabilita vlastniho
8,88 % 15,69 % | 17,10 %
kapitalu
Rentabilita __ i
A. 2 Rentabilita aktiv 6,74 % 6,72% | 13,24 %
A. 3 Rentabilita trzeb 3,71 % 2,22% | 8,78%
B. 1 Bé&zna likvidita 1,82 1,21 1,93
Likvidita B. 2 Pohotova likvidita 1,64 0,59 1,56
B. 3 Hotovostni likvidita 0,75 0,13 0,59
C. 1 Vlastni kapital / aktiva 0,53 0,35 0,62
C. 2 Kryti DM dlouhodobym
ZadluZenost 0,87 1,92 1,31
kapitalem
C. 3 Urokové kryti 7,83 0,00 27,37
D. 1 Obrat aktiv 1,24 2,35 1,21
D. 2 Doba obratu pohledavek (ve
54,51 46,15 75,36
Obratovost | dnech)
D. 3 Doba obratu zavazku (ve
127,76 100,13 | 107,51

dnech)
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C1

——Dendera a.s. Odvétvi Konkurené¢ni spole¢nost

Graf 3 — Spider analyza spole¢nosti Dendera a.s., konkurenéni spole¢nosti a odvétvi v roce
2018

6.7 Soustavy pomérovych ukazatela

V nasledujici podkapitole je sestaven rozklad ukazatele rentabilita vlastniho kapitalu
spole¢nosti Dendera a.s. Mizeme tak na schématu vidét, co vybranou spole¢nost ovlivnilo

nejvice a co naopak nejméng.

6.7.1 Du Pontuav rozklad

Nasledujici obrazek nazorné ukazuje, co ovlivnilo vyvoj ukazatele ROE u spole¢nosti

Dendera a.s.

Rentabilita vlastniho kapitalu je nejvice ovlivnéna ziskovou marZzi, vidime, Ze dosahuje
nejvyssich hodnot. V roce 2014 dosahovala hodnoty 13,76 %, coz je nejvice za celé
sledované obdobi. Vyvoj ziskovych marzi ma klesajici charakter, v roce 2017 doséahla

nejmensi hodnoty a to 0,01 %, v roce 2018 se hodnota zvysila na 8,88 %. Obrat aktiv je
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pomérné stabilni, nejmensi hodnota je v roce 2017 a to 1,07, v roce 2018 dosahuje hodnoty
1,24. Spolecnost obnovuje svij majetek, tudiz jsou hodnoty nizké. Tento ukazatel
ovlivituje rentabilitu vlastniho kapitdlu nejméné. Finan¢ni paka meéla nejvétsi vliv na
ukazatel ROE v roce 2014, kdy byla ve vysi 2,96. Do roku 2015 klesa, nasledujici roky ma
stoupajici tendenci. V roce 2018 dosahuje hodnoty 1,88.

CEVK Thkazstsl
40 73% 2014
19.74% 2015
B, 7% 2018
14T 2017
E.00% 3018
I I
CZT TA AVE
13.76% L.14 106
T.78% 1.30 182
3.00% | x| 126 x 158
0.00% .07 178
3.71% 1.4 158
I [ |
CZERIT EETT TDEM DHEMA CEVE EF M Ky Er.zmwik EEMA
0.7 1830% 1,06 0.3 1.06 0,70 04l 0,19
0.4 T.80% 1.E 0.1 0.0 [ 030 0,10
0.7 | x [ 5.00% 1.6 |z | o.® 0.8 | x| 034 | x| 0435 | /[ 008
0.5 7 40% 1.680 0.6 0.7 037 057 005
0.0 5 .00% 1.06 0.8 0.8 075 045 016

Obrazek 4 — Pyramidovy rozklad ROE spolecnosti Dendera a.s. v roce 2018 (zdroj: vlastni
zpracovani)

6.8 Souhrnné ukazatele

V nasledujicich podkapitolach jsou vypocteny bankrotni a bonitni modely, jak vybrané
spolecnosti Dendera a.s., tak také konkuren¢ni spoleCnosti. Vypoctené hodnoty jsou

doplnény grafem pro lepsi pfehlednost.

6.8.1 Z-skore

Spole¢nost Dendera a.s. se v roce 2014, stejné jako konkuren¢ni spole¢nost, nachazela
v Sedé zoné, coz znamenalo, Ze obé& spoleCnosti podle tohoto ukazatele netvorily zisk,
nehrozil jim ovSem ani bankrot. Mély nevyhranénou financni situaci. V nasledujicim roce
2015 se vypoctena hodnota obou spolecnosti zvysila, a tak se nachazely nad Sedou zénou,
coZ znamena, 7e mély uspokojivou finan¢ni situaci. V roce 2017 se spole¢nost Dendera
a.s. opét nachazi v Sedé zoén¢€, z-skore dosahuje vyse 2,75. V roce 2018 se vypoctena
hodnota opét zvysila. Nejvyssi financni stabilitu zaznamename u spolecnosti Dendera a.s.

v roce 2016, kdy se z-skore vysplhalo na vysi 3,80. Na grafu vidime, ze si konkurenc¢ni
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spolecnost vede Iépe, jelikoz se v oblasti Sedé zony pohybuje pouze v roce 2014. Nejvice
ovliviiuje hodnotu z-skére obratovost aktiv, jak u vybrané spolec¢nosti Dendera a.s. tak také

u konkuren¢ni spolecnosti.

Tabulka 25 — Vypocet ukazatele Z-skore spole¢nosti Dendera a.s. v letech 2014 — 2018
(zdroj: vlastni zpracovani)

Vybrana spole¢nost
2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018
(Dendera a.s.)

1,2x CPK/A 016 | 011| 014| 009| 021
1,4 x nerozdélené zisky/A 0,15 0,62 0,64 0,67 0,70
3,3X EBIT/A 0,71, 046| 024| 006 | 0,22
0,6 x VK/CZ 031| 066| 147| 079| 0,68
1,0x T/A 1,14 130 126| 107 124

1,0 x zavazky po lhaté
_ 005 0,06| 005| 0,07 0,03
splatnosti/V

Z-skore 252 321 380 2,75| 3,08

Tabulka 26 - Vypocet ukazatele Z-skore konkurencni spolecnosti v letech 2014 — 2018
(zdroj: vlastni zpracovani)

Konkuren¢ni
2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018
spole¢nost
1,2 x CPK/A -0,15| -0,23| 0,01| 013| 0,17
1,4 x nerozdélené zisky/A 0,10 0,19 0,30 0,38 0,41
3,3X EBIT/A 0,18 | 055| 042| 030| 0,22
0,6 x VK/CZ 0,08 023| 0,29| 0,32| 0,32
1,0xT/A 212 | 3,03| 269 | 241 235
1,0 x zavazky po 1hite
) 0,00 0,00| 0,00| 0,00| 0,00
splatnosti/\V/
Z-skore 233 | 3,77 3,71| 354 | 347
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Graf 4 — Z-skoére spole¢nosti Dendera a.s., konkurenéni spole¢nosti v letech 2014 — 2018
6.8.2 Taffleriiv model

Ukazatel je u spole¢nosti Dendera a.s. ve vSech sledovanych letech nad nulou, coz
znamena, ze spoleCnosti nehrozi bankrot. Nejmensi pravdépodobnost bankrotu byla
u vybrané spolecnosti V roce 2014, kdy byla hodnota nejvyssi a to 0,52. V roce 2017 se
hodnota nejvice blizila k 0, dosahovala vySe 0,14. V nasledujicim roce je hodnota dvakrat
vyssi, spole¢nosti bankrot tedy nehrozi. Také konkurenéni spole¢nosti nehrozi bankrot.
Vsechny jeji hodnoty dosahuji vyse kolem 0,30. Nejmensi hodnota je zaznamenana v roce
2014 a nejvyssi v roce 2015 a 2016. V roce 2017 mé dvakrat vyssi hodnotu nez spolecnost

Dendera a.s., a to 0,31.

Tabulka 27 — Vypocet ukazatele Tafflerova modelu spole¢nosti Dendera a.s. v letech 2014
— 2018 (zdroj: vlastni zpracovani)

Vybrana spolecnost 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018
(Dendera a.s.)

0,53 x EBT /KD 040 036| 019 0,02| 0,19

0,13x0A/CZ 0,08 | 0,08 0,10 0,10 0,11

0,18 xKD/A 0,05/ 003 003| 004| 0,03

0,16 x (FM — KD) / PN -0,01| -0,01| -0,02| -0,02| 0,00

zZT 052| 046| 030| 014| 033
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Tabulka 28 — Vypocet ukazatele Tafflerova modelu konkurenéni spole¢nosti v letech 2014
— 2018 (zdroj: vlastni zpracovani)

Konkuren¢ni spole¢nost 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018

0,53 x EBT /KD 004, 012 00| 0,07 0,05

0,13x0OA/CZz 0,08, 010 0,13| 0,15| 0,16

0,18 xKD/A 0,12, 013} 0,212| 0,12| 0,12

0,16 x (FM — KD) / PN -0,04 | -0,03| -0,03| -0,03| -0,04

ZT 020, 032| 032| 031| 0,29
6.8.3 Index IN

Index IN dosahoval u spolec¢nosti Dendera a.s. nejvys$si hodnoty v roce 2014 a to 2,45.
V tomto roce podnik tvofil hodnotu a nehrozil mu bankrot. Od roku 2015 hodnota indexu
IN neustale klesala az do roku 2017, kdy byla nejnizsi a to 0,83. Spolecnost se tak
pohybovala na spodni hranici §edé zony a bliZila se k jeji mezni hodnoté (bankrotu), pokud
by tuto hodnotu ptekrocila, tak by ji z86 % hrozil bankrot. V roce 2018 hodnota

povyrostla a spolecnost se tak nachazi opét ve stiedu Sedé zony.

Konkuren¢ni spole¢nost se také v roce 2014 a 2015 pohybovala nad Sedou zénou. Od roku
2016, tak jako spole¢nost Dendera a.s., netvofila hodnotu, ani ji nehrozil bankrot
a pohybovala se v sedé zon¢ az do roku 2018. Kvili pfili§ vysokym hodnotam Indexu IN
v roce 2015 je dle manzeld Neumaierovych (2005, s. 143 — 148) hodnota omezena na 9,
posledni tadek tabulky je proto prepocitan. Timto se zabrani tomu, aby se tento ukazatel
blizil k nekone¢nu a ptevazil tim vyznam ostatnich pomérovych ukazatelt.

Tabulka 29 — Vypocet Indexu IN spolec¢nosti Dendera a.s. a konkurenéni spole¢nosti
v letech 2014 — 2018 (zdroj: vlastni zpracovani)

Dendera a.s. 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018
0,13x A/ICZ 0,20 027| 032| 030 0,28
0,04 x EBIT/nékladové troky 100 046| 032| 0,11| 031
3,97 x EBIT/A 086| 055| 0,29| 0,07| 0,27
0,21 x VIA 026 | 028| 0,27| 023| 0,27
0,09 x OA/kratkodobé zavazky 0,13| 013| 0,15| 012| 0,16
Index INO1 2451 169 135| 083 | 1,29

Konkuren¢ni spole¢nost 2014 2015 | 2016 | 2017 | 2018

0,13 x AICZ 0,15 0,18 0,19| 0,20| 0,20
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0,04 x EBIT/nakladové uroky 443 | 154,01| 0,00| 0,00, 0,00
3,97 x EBIT/A 0,22 0,66 050| 036 | 0,27
0,21 x VIA 0,46 0,65| 058| 052| 051
0,09 x OA/kratkodobé zavazky 0,07 0,07 009| 0210| 011
Index INO1 533 | 15557 | 136| 1,18 | 1,09
Piepocitano 5,33 9| 136| 1,18| 1,09
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Graf 5 — Vyvoj indexu IN spole¢nosti Dendera a.s. v letech 2014 — 2018

6.8.4 Kralicekuv Quicktest

Tento model ukézal, ze spolecnost Dendera a.s. se vzdy pohybuje nad Sedou zo6nou, coz

znamena, ze tato spolec¢nost je velmi bonitni, spolecnost se nachazi mezi divéryhodnymi

podniky. Od roku 2016 ma velmi stabilni trend. Zatimco konkuren¢ni spolecnost se

nachazi spiSe v Sedé zoné. Pouze vroce 2016 byla hodnota tohoto ukazatele vétsi nez

u firmy Dendera a.s. Grafické znazornéni nam ukazuje, Ze vybrana spole¢nost z hlediska

bonity si vede mnohem 1épe nez konkuren¢ni spoleénost.
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Tabulka 30 — Vypocet Kralicekova Quicktestu spole¢nosti Dendera a.s. a konkurencni

spolecnosti v letech 214 — 2018 (zdroj: vlastni zpracovani)

R1=VK/A 034| 052 059| 057| 053
R1 body 4 4 4 4 4
R2=(CZ-KFM)/(EBT +odpisy) | 200| 154| 176| 285| 144
R2 body 4 4 4 4 4
R3=EBIT/A 0,22 0,14| 0,06 | 0,02| 0,07
R3 body 4 3 1 1 1

R4 = (EBT + odpisy) / (provozni
( pisy) / (p 0,19 0,19 0,15 0,11 0,15

Vynosy)

R4 body 4 4 4 4 4
Celkovy pocet bodu 16 15 13 13 13
[Keadlikdly Quicktest | 400] 375] 325] 326] 325]

Konkuren¢ni spoleénost 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018
R1=VK/A 012| 0,28| 032| 035| 0,35
R1 body 2 3 4 4 4
R2 = (CZ - KFM) / (EBT + odpisy) 269 | 139| 1,78| 297 | 441
R2 body 4 4 4 4 3
R3=EBIT/A 006| 002| 0213| 0,09| 0,07
R3 body 1 1 3 2 1

R4 = (EBT + odpisy) / (provozni
( pisy) / (p 0,12 0,14 | 0,11 0,07 0,06

Vynosy)
R4 body 4 4 4 2 2
Celkovy pocet bodu 11 12 15 12 10

Kraclicekiiv Quicktest 2,75 3,00 3,75 3,00 2,50




UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 79

3,5 2

25 —— —

Seda zona

2014 2015 2016 2017 2018

Dendera a.s. Konkuren¢ni spole¢nost

Graf 6 — Vyvoj Kralicekova Quicktestu spole¢nosti Dendera a.s. a konkuren¢ni spoleénosti
v letech 2014 — 2018

6.9 Ekonomicka pridana hodnota (EVA)

Pro vypocet byl pouzit vztah: EVA = (ROE - r¢) x VK. Tento vztah jsme vybrali, protoze
jej vyuziva i MPO. Soucasné¢ z dat MPO jsme pievzali také hodnoty nakladd na vlastni
kapital. Vypocitané hodnoty musime brat jako zkreslené udaje, jelikoZ jsme spolecnost
Dendera a.s. zaradili dle jeji pfevazujici ¢innosti do odvétvi 25.6 Povrchova tprava a
zuslechtovani kovil; obrabéni, coz neni piesné specifikované odvétvi pro vybranou
spolecnost. K vypoctu jsou bradna neupravena data vychazejici z Gicetnich vykazl. Nelze
tudiz z téchto informaci vyjadfit presny zaver. Z tabulky vyplyva, ze v priabéhu poslednich
dvou let podnik dosahoval zapornych hodnot EVA, tudiz dochazi k poklesu investovaného
kapitalu. Nejvétsi hodnoty dosahla spolecnost vroce 2015 a to 38 563 tis. K&.
Konkuren¢ni spolecnost dosahuje v letech 2014 a 2015 hodnot nizSich nez vybrana
spole€nost, od roku 2016 se konkurencni spole¢nosti dafi mnohem lépe, dosahuje hodnot
vyssich a nikdy nevykazuje zdporné hodnoty. Odvétvi je na tom obdobné jako konkurenéni

spolecnost, v roce 2016 a 2018 ovSem zaznamenavame mirny pokles.
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Tabulka 31 — Vyvoj ukazatele EVA spole¢nosti Dendera a.s., konkuren¢ni spole¢nosti
a odvétvi v letech 2014 — 2018 (zdroj: vlastni zpracovani na zékladé vykazi spolecnosti

a udaju z MPO)

v tis. K¢ 2014 2015 2016 2017 2018

ROE 49,73 % 19,74 % 8,76 % 1,47 % 8,88 %
re 9,18 % 8,03 % 7,89 % 8,36 % 9,47 %
VK 26 430 32932 36 091 36 629 33613
Dendera a.s. 10 717 38 563 314 -2 523 -198
ROE 36,50 % 48,24 % 31,56 % 21,21 % 15,69 %
re 9,18 % 8,03 % 7,89 % 8,36 % 9,47 %
VK 9916 19 157 27990 35525 42 135
Konkurenéni 2621
spolotnost 2709 7703 6 625 4 565

ROE 24,29 % 21,49 % 17,78 % 18,57 % 17,10 %
re 9,18 % 8,03 % 7,89 % 8,36 % 9,47 %
VK 32 106 181 | 36 644 958 | 41 229 592 | 44 403 006 | 48 592 286
Odvétvi 4852574 | 4931389 | 4079510 | 4530540 | 3711370
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7 ZAVERECNE HODNOCENI A DOPORUCENI

Hlavnim cilem této bakalaiské prace bylo zhodnotit finan¢ni situaci podniku Dendera a.s.
v letech 2014 — 2018. Diky zjisténym hodnotam lze navrhnout opatieni vedouci k udrzeni

nebo zlepseni stavajici situace. Dle predeslé analyzy jsem dospéla K uréitym zaveéram.

Nejprve byla provedena analyza absolutnich ukazateld. Pii vertikalni analyze aktiv vidime,
7e nejvy$si  hodnoty aktiv  dosahuje vybrana spoleCnost v roce 2014
a to 78 224 tis. K¢. V nasledujicich letech maji klesajici tendenci. Aktiva jsou tvoiena
prevazné dlouhodobym hmotnym majetkem, jeho hodnota se pohybuje kolem 60 — 70 %
celkovych aktiv. Tvoii jej pfedevsim stavby, pozemky a hmotné movité véci, tedy stroje.
Tento majetek je z ¢asti odepsan a je velmi Casto obnovovan. V roce 2015 probihala
rekonstrukce arealu, také dostavba nové haly. Byly zakoupeny nové technologie. V roce
2016 doslo k ndkupu nakladnich vozii, vysokozdviznych vozikli a zakruzovacich stroju.
Doplnény byly rovnéz soustavy kompresord. V roce 2017 doslo k nakupu odjehlovaciho
stroje, svafovaci soupravy, brousiciho stroje a vlastniho zasobniku na kapalné plyny.
Nejvyznamnéj$i polozku obéznych aktiv piedstavuji kratkodobé pohledavky, které se
pohybuji kolem 19 % celkovych aktiv. Dlouhodobé pohledavky maji minimalni vyznam.

Zasoby se pohybuji kolem 2 — 3 % celkovych aktiv.

Vertikalni analyza pasiv zobrazuje, Ze v roce 2014 byla pasiva tvofena pievazné cizimi
zdroji, které ¢inily kolem 66 % pasiv. V nasledujicim roce ale doslo k obratu a pasiva jsou
tvofena prevazné vlastnim kapitalem. Spole¢nost Dendera a.s. vykazuje dlouhodobé
1 kratkodobé zavazky k Gvé€rovym institucim. Kratkodobé zadvazky k Givérovym institucim
zacina vyuzivat aZ v roce 2017. Dlouhodoby Uvér je poskytnut od Raiffeisenbank a.s. na
pofizeni vyrobniho aredlu a také na pofizeni brousicich stroji. Uvér dosahuje &astky
18 418 tis K¢ vroce 2018. Vysledek hospodafeni ma pirevazné klesajici charakter.
Spole¢nost zachycuje vydélané zisky pro dalSi rozvoj, coz muizeme vidét ze stéle

rostouciho vysledku hospodateni minulych let.

Vynosy jsou zastoupeny piedevsim trzbami z prodeje vlastnich vyrobkt a sluzeb, které se
pohybuji kolem 97 % vynosi. Trzby spole¢nosti maji od roku 2014 do roku 2017 klesajici
charakter, mezi rokem 2016 a 2017 poklesly o nejvyssi hodnotu a to o 10 %. Tento pokles
byl zapfi¢inén sniZzenim poctu zdkaznikl z divodu odchodu kli¢ového zaméstnance

z obchodniho tseku, ktery presel ke konkurenci.
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Naklady jsou tvofeny predev§im vykonovou spotiebou, ktera se pohybovala ve vysi 64 %
celkovych nakladi v roce 2015, od tohoto roku klesala az na 53 % v roce 2018. Podil
osobnich nakladi na celkovych ndkladech se béhem sledovaného obdobi zvySoval
a pohyboval se v rozmezi od 24 % v roce 2014 do 31 % v roce 2018. V roce 2017 oproti
roku 2016 doslo k vyraznému narGstu osobnich nékladi o 35 % zdivodu udrzeni
kmenovych kvalifikovanych zaméstnanct ve spolecnosti Dendera a.s., coZ se promitlo i ve

vysledku hospodateni v tomto roce.

Analyza Cistého pracovniho kapitalu ukazuje, Ze je vybrana spolecnost schopna hradit své
zavazky, tedy ma tzv. ,,financni polstai®, ktery je nejvyssi v roce 2018 a to 10 934 tis. K¢.
Rentabilita vlastniho kapitalu dosahovala v roce 2014 nejvyssi vyse a to 50 %. Podnik byl
v tomto roce nejefektivnéjs$i. Tedy vloZzeny kapitdl se v tomto roce nejvice zhodnotil.
Analyza celkové zadluzenosti ukazuje nejvys$si zadluzeni vroce 2014 a to 66 %.
V nasledujicich rocich dodrzuje spole¢nost Dendera a.s. doporu¢enou hranici. Spole¢nost
nevyuziva agresivni ani konzervativni strategii financovani. Podnik vyuziva umirnény
pfistup, z dlouhodobého kapitalu financuje dlouhodoby majetek 1 obézna aktiva. Co se tyce
likvidity, pohybuje se spole¢nost téméf vzdy v doporu¢enych hranicich, pouze
u hotovostni likvidity vidime, ze penézni prostiedky nepiinasi vynos. Dle vypoctenych

hodnot bézné likvidity nema spole¢nost problém se splacenim kratkodobych zavazki.

Ukazatel obratu aktiv nasvédcuje, Ze vybrand spolecnost ma piili§ vysoky stav majetku,
ktery neumi vyuzivat. Bylo by vhodné, aby zvysila trzby. Se svymi zdsobami hospodafi
Dendera a.s. velmi dobie, doba obratu zasob je ve sledovanych letech kolisava. V roce
2016 byla nejmensi a to 6 dnti. Vybrana spolecnost je ve vyhodné roli véfitele, nemusi se
bat o naruseni finan¢ni rovnovahy, pohledavky spole¢nosti byly v roce 2018 placeny za 55

dni, zatimco zavazky spole¢nost plati za 123 dni.

Dle bonitnich a bankrotnich modeli mizeme prohlasit, ze spole¢nosti v Zddném roce
nehrozi bankrot. Dle modelu Z-skore se podnik pohybuje v letech 2015, 2016 a 2018 nad
Sedou zonou, coz znamena, ze tvotila zisk. Taffleriv model ukazuje, ze se hodnoty vzdy
pohybuji nad nulou, dle tohoto modelu spolecnost také tvofila zisk. Model Index IN tadi
podnik do Sed¢ zony, tedy spolecnosti nehrozi bankrot, ale ani netvoii zisk. Kralicekliv
model jej fadi nad Sedou zonu, spolecnost se nachazi v uspokojivé financ¢ni situaci a tvoii

zisk.

Spole¢nost hodnotim celkové jako v uspokojivé finanéni situaci a vykazujici zisk.

V pfevazné vétSin€ vypoctenych ukazateli dosahuje dobrych az vybornych vysledkda.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 83

Jedinou slabinou, kterd se projevila ve spider grafu jsou ukazatele rentability (vlastniho

kapitalu, aktiv, trzeb), které nedosahuji takovych hodnot jako u odvétvi.

Na zakladé vyhodnoceni vysledkii finan¢ni analyzy bych spole¢nosti doporucila zachovat
stavajici trend v obchodné-tuvérové politice. Spolecnost by se méla zabyvat upeviiovanim
pozic na tuzemském i zahrani¢nim trhu a popfipadé¢ ziskavanim novych zakaznikti. Pokud
by se tomu tak stalo, mohlo by to spole¢nosti v budoucnosti zvysit trzby a to by mélo za
nasledek zvyseni rentability vlastniho kapitdlu. Ke zvysSeni trzeb by mohlo pfispét lepsi
vyuziti reklamy, zamestnani kvalifikovanych obchodnich zastupcl

a pracovnikll ve vyrob¢ a také vyroba novych vyrobk.

Firma uz vroce 2018 zahgjila vyrobu nového vyrobku vzniklého z projektu ,,chytré
regaly* a proto by se méla snazit o vytvofeni a rozSifeni sit€¢ potencidlnich odbératelii
nového vyrobku poskytovanim vyhod a bonust pro trvalé odbératele. Také by se méla
zam¢éfit na rozsifeni stavajici vyroby komponentti. Dlouhodobym cilem by mohla pak byt
preména spolecnosti ze zakazkového vyrobce Sirokého spektra komponentl a sestav na

vyznamného vyrobce regalovych systémil.

JelikoZ firma sidli ve vlastnim aredlu, mohla by se pokusit vytvofit tzv. showroom, kde by
mohla prezentovat nabidku svych vyrobka a tim zlepsit reklamu své ¢innosti a oslovit nové

potencionalni zékazniky.

Velkym problémem, se kterym se firma del$i dobu potyka, je také neustaly nedostatek
kvalifikovanych pracovnikt, ktery neumoziuje navysit pocet zakazek. Proto bych
spole¢nosti doporucila oslovit pracovni agenturu, aby firmé pomohla s vybérem novych
kvalifikovanych zaméstnancti, ¢i udrzenim stavajici pracovni sily. Spole¢nost by také
mohla oslovit stiedni Skoly v regionu a zaméfit se na nabor pracovnikil z fad studentd
téchto ucilist' a Skol. Také by mohla na pracovistich stanovit mentory, kteti budou
zaSkolovat nové pracovniky, a mentory za to nalezit¢ odménit. Pokud bude navysen pocet
zaméstnancl, je mozno roz$ifit vyrobu a tim zvysit poCet zakazek, ¢i zrychlit plnéni
termint stavajici vyroby.

Také bych doporucila spolecnosti, aby pokracovala v tvorbé rezerv, kterd zapocala v roce
2018, v ptedchozich letech byly nulové. Mozna by také méla provéfit stavajici naklady na

vykonovou spotiebu s cilem tspory materidlu.

Vlivem analyzovani ucetnich vykazu z let 2014 - 2018 se nepromitla do vysledka souc¢asna

koronavirova krize, ktera mize mit velky vliv na chod podniku. Firma by proto méla
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sledovat a vyuzivat rtizné iniciativy ze strany statu na podporu firem z divodu této krize,

napiiklad Cileny program podpory zaméstnanosti, rezim A, B, C.
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ZAVER
Konkurencni prostiedi umoziuje zdravé fungovani pouze firmam, které dokonale ovladaji

nejen obchodni stranku podnikatelské Cinnosti, ale i stranku financni, ktera také hraje

velmi vyznamnou roli. Uspé$na firma se bez rozboru finan¢ni situace jiz neobejde.

Hlavnim cilem bakalafské prace tedy bylo zhodnotit financni situaci a financni
hospodateni spole¢nosti Dendera a.s. v letech 2014 — 2018 a navrhnout na zaklad¢
zjisténych poznatkti doporuceni. Ziskané¢ vysledky byly porovnavany s konkurencni
spole¢nosti a s odvétvim, ¢i s doporu¢enymi hodnotami uvedenymi v literatuie. Podkladem
analyzy byly ucetni vykazy (rozvaha, vykaz zisku a ztraty, ptiloha) spolu s vyro¢nimi

zpravami.

Bakalarské prace byla rozdélena na dvé Casti a to teoretickou Cast a praktickou cast.
V teoretické Casti byla vysvétlena problematika finanéni analyzy — tedy charakteristika
finan¢ni analyzy, zdroji informaci pro finan¢ni analyzu, uzivatelt, také obsahovala popis
metod a ukazatelll financni analyzy (absolutni, rozdilové a pomérové). Bylo nutné

nehodnotit tyto ukazatele zvlast, ale jako celek.

V praktické ¢asti byly pouzity informace a poznatky z teoretické casti. Nejprve byla
predstavena spolec¢nost Dendera a.s., konkurenéni spole¢nost a také odvétvi. Byl popsan
pfedmét podnikani vybrané spole€nosti, vyvoj poctu zaméstnanci, charakteristika odvétvi.
Také zde byla uvedena SWOT analyza. Prakticka ¢ast dale obsahovala vypracovani finan¢ni
analyzy za pomoci uvedenych ukazatelii v teoretické casti. Nejprve byly rozebrany stavové
ukazatele pomoci vertikalni a horizontdlni analyzy. Poté byly provedeny vypocty
rozdilovych ukazateli, konkrétné &istého pracovniho kapitdlu. Dale byly vypocteny a
okomentovany pomérové ukazatele (rentability, zadluzenosti, likvidity a aktivity). Pro
vypocet ukazatell byly vyuzity Gcetni vykazy za sledované obdobi 2014 — 2018. Prakticka
Cast také obsahovala spider graf, ve kterém byly zaznamenany pomeérové ukazatele
vybrané spolecnosti spolu s konkuren¢ni spolecnosti a odvétvim za rok 2018. Pro vérné;si
posouzeni finan¢niho zdravi podniku byla sestavena soustava pomérovych ukazatelli (Du
Pontiiv rozklad) a byly vypocteny bankrotni a bonitni modely (Z-skore, Taffleriiv model,
Index IN, Kralicekiv Quicktest).

V zavérecné Casti bakalaiské prace bylo navrzeno doporuceni, které by mélo vést k udrzeni

soucasného stavu ¢i ke zlepSeni finan¢ni situace podniku Dendera a.s.
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SEZNAM POUZITYCH SYMBOLU A ZKRATEK

A
b. o.

CK

DFM
DHM
DM
DNM
EBIT
EBT
en.
FM
KD
KFM

kr.

MPO
OA
pen.
pohl.
PN

ROE

aktiva

béZzné obdobi

cizi kapital

cizi zdroje

Cisty pracovni kapital

Cisty zisk

dlouhodoby finan¢ni majetek
dlouhodoby hmotny majetek
dlouhodoby majetek
dlouhodoby nehmotny majetek
zisk pted uroky a zdanénim
zisk pfed zdanénim

energie

finan¢ni majetek

kratkodobé dluhy
kratkodoby finan¢ni majetek
kratkodobé

minulé obdobi

ministerstvo prumyslu a obchodu
ob€Zna aktiva

penézni

pohledavky

provozni ndklady
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PRILOHA P I: VERTIKALNI A HORIZONTALNI ANALYZA MAJETKOVE STRUKTURY SPOLECNOSTI
DENDERA A.S.V LETECH 2014 — 2018

Podil Zména
| GdvKy ] 2004 [ 018 | 2006 | 007 | 208 | 1644 | 1645 | 16 [ de7 |
AKTIVA 100,00 % | 100,00 % | 100,00 % | 100,00 % | 100,00 % | -19,34% | -3,54 % 6,19 % -2,06 %
Dlouhodoby majetek 58,87% | 7169% | 70,16% | 67,15% | 61,20% | -1,77% | -5,59 % 1,62% | -10,74 %
DNM 1,03 % 0,83 % 1,16 % 0,80 % 133% | -3536% | 3532% | -26,95% 62,91 %
DHM 5784% | 70,86% | 69,01% | 66,35% | 59,87 % -1,18 % -6,07 % 210% | -11,63%
DFM 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 %
Obézna aktiva 40,62% | 27,75% | 29,52% | 32,20% | 38,22 % | -44,89 % 2,59 % 1584% | 16,25%
Zasoby 2,81 % 3,15 % 2,04 % 3,79 % 3,79 % -938% | -37,74 % 97,50 % -1,96 %
Dlouhodobé pohledavky 0,01 % 0,02 % 0,02 % 0,02 % 0,06 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,03 %
Kratkodobé pohledavky 18,60% | 1459% | 2158% | 19,36% | 18,65% | -36,72% | 42,71 % 477 % -5,62 %
KFM + penézni prostiedky 19,21 % 9,99 % 5,88 % 9,04% | 1572% | -58,02% | -43,24% 63,26 % 70,26 %
Casové rozliseni 0,51 % 0,56 % 0,32 % 0,65 % 058% | -11,75% | -44,76 % | 116,41% | -12,56 %




PRILOHA P II: VERTIKALNI A HORIZONTALNI ANALYZA MAJETKOVE STRUKTURY KONKURENCNI
SPOLECNOSTI V LETECH 2014 — 2018

Konkuren¢ni spoleénost

Vertikalni analyza

Horizontalni analyza

Podil Zména
(v tis. K¢) 2014 2015 2016 2017 2018 15/14 16/15 17/16 18/17
AKTIVA 100,00 % | 100,00 % | 100,00 % | 100,00 % | 100,00 % | -15,15 % 24,82 % 18,11% | 18,91 %
Dlouhodoby majetek 4358 % | 46,69% | 2755% | 20,44% | 18,07% | -9,10% -26,35% | -12,38 % 5,16 %
DNM 0,41 % 1,17 % 0,58 % 0,24 % 0,02% | 143,96 % -37,78% | -51,59% | -90,57 %
DHM 4318% | 4552% | 26,97 % | 20,20% | 18,06 % | -10,54 % -26,05% | -11,53% 6,29 %
DFM 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 %
ObéZna aktiva 56,26 % | 52,91% | 68,556 % | 7594% | 79,22% | -20,19 % 61,73 % 30,83% | 24,04 %
Zasoby 9,27 % 503% | 13,79% | 27,30% | 40,76% | -53,97 % 242,37 % | 133,77 % 77,54 %
Dlouhodobé pohledavky 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 %
Kratkodobé pohledavky 2794% | 33,13% | 4087% | 30,25% | 30,13% 0,62 % 53,98% | -12,59 % 18,45 %
KFM + penéZzni prostiedky 1905% | 1475% | 1389% | 18,40% 8,33% | -34,28% 17,57 % 56,37 % | -46,16 %
Casové rozliSeni 0,16 % 0,40 % 3,89 % 3,62 % 2,71% | 112,31 % | 1122,46 % 9,81% | -11,09 %




PRILOHA P I11: VERTIKALNI A HORIZONTALNI ANALYZA MAJETKOVE STRUKTURY ODVETVI

V LETECH 2014 — 2018

Odvétvi
Vertikalni analyza Horizontalni analyza
Podil Zména
(v tis. K¢) 2014 2015 2016 2017 2018 15/14 16/15 17/16 18/17
AKTIVA 100,00 % | 100,00 % | 100,00 % | 100,00 % | 100,00 % | 12,13 % 7,12 % 12,47 % 1,10 %
Dlouhodoby majetek 44,65 % | 46,61 % 48,22% | 47,72% | 4760% | 17,05% | 10,83 % 11,31 % 0,82 %
DNM 0,49 % 0,55 % 0,40 % 0,38 % 0,38% | 26,28% | -21,54% 7,37 % 0,00 %
DHM 38,82% | 39,60 % 41,63% | 42,49% | 42,30 % 14,37% | 12,63 % 14,79 % 0,66 %
DFM 5,35% 6,47 % 6,19 % 4,85 % 491% | 35,63% 256% | -11,87% 2,32 %
ObéZna aktiva 54,27 % | 52,16 % 50,50 % | 50,75% | 50,87 % 7,77 % 3,72 % 13,01 % 1,34 %
Zasoby 10,43% | 10,06 % 9,35 % 9,49 % 9,56 % 8,14 % -0,41 % 14,15 % 1,81 %
Dlouhodobé pohledavky 1,58 % 1,27 % 1,20 % 1,10 % 1,46 % -9,50 % 1,09 % 2,70 % 34,44 %
Kratkodobé pohledavky 26,61 % | 25,53 % 2484% | 2430% | 24,32% 7,58 % 4,25 % 9,98 % 1,20 %
KFM + penéZzni prostfedky 15,65% | 15,30 % 1511% | 1587 % | 1554 % 9,60 % 5,78 % 18,12 % -1,01 %
Casové rozliseni 1,08 % 1,23 % 1,28 % 1,53 % 154% | 27,84% | 11,03% 34,90 % 1,66 %




PRILOHA P 1V: VERTIKALNI A HORIZONTALNI ANALYZA FINANCNI STRUKTURY SPOLECNOSTI
DENDERA A.S.V LETECH 2014 — 2018

Podil Zména
PASIVA 100,00 % | 100,00 % | 100,00 % | 100,00 % | 100,00 % | -19,34 % -3,54 % 6,19 % -2,06 %
Vlastni kapital 33,79% | 52,19% | 59,30% | 56,68 % | 53,11 % 24,60 % 9,59 % 1,49 % -8,23 %
Zakladni kapital 6,39 % 7,92 % 8,22 % 7,74% | -1,58% 0,00 % 0,00 % 0,00% | -120,00 %
Azio a kapitalové fondy 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 %
Fondy ze zisku 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 %
VH minulych let 10,60% | 3397% | 4589% | 4811% | 49,97 % | 158,64 % 30,33 % 11,31 % 1,73 %
VH bézného obdobi 16,80 % | 10,30 % 5,19% 0,83 % 471% | -50,54% | -51,39% -82,97 % 454,65 %
Cizi zdroje 66,21% | 47,72% | 40,33% | 43,10% | 46,89% | -4187% | -18,48% 13,49 % 6,56 %
Rezervy 5,48 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 3,04 % | -100,00 % 0,00 % 0,00 % | 192 200 %
Zavazky 60,73% | 47,72% | 4033% | 43,10% | 4386% | -36,63% | -18,48% 13,49 % -0,34 %
- dlouhodobé zavazky 3342% | 29,19% | 2281% | 1848% | 2291% | -2957% | -24,63% -13,94 % 21,40 %
- kratkodobé zavazky 27,31% | 1853% | 1752% | 2462% | 2094% | -4528% -8,81 % 49,20 % -16,67 %
Casové rozlieni 0,00 % 0,09 % 0,37 % 0,22 % 0,00 % 5600 % | 305,36 % | -37,00 % -100 %




PRILOHA P V: VERTIKALNI A HORIZONTALNI ANALYZA FINANCNI STRUKTURY KONKURENCNI
SPOLECNOSTI V LETECH 2014 — 2018

Konkurenéni spoleénost

Vertikalni analyza

Horizontalni analyza

Podil Zména
(v tis. K¢) 2014 2015 2016 2017 2018 15/14 16/15 17/16 18/17
PASIVA 100,00 % | 100,00 % | 100,00 % | 100,00 % | 100,00 % | -15,15 % 24,82 % 18,11 % 18,91 %
Vlastni kapital 12,12% | 27,59 % | 32,30% | 34,71% | 34,62 % 93,19 % 46,11 % 26,92 % 18,61 %
Zakladni kapital 0,24 % 0,29 % 0,23 % 0,20 % 0,16 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 %
Azio a kapitalové fondy 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 %
Fondy ze zisku 0,15% 0,17 % 0,14 % 0,12 % 0,10 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 %
VH minulych let 731% | 1382% | 21,74% | 27,03% | 28,93 % 60,55 % 96,30 % 46,89 % 27,24 %
VH béZného obdobi 442% | 13,31% | 10,19 % 7,36 % 5,43% | 155,35% -4,42 % -14,68 % -12,29 %
Cizi zdroje 87,88% | 7241% | 67,70% | 6529% | 6538% | -30,09 % 16,71 % 13,91 % 19,07 %
Rezervy 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 %
Zavazky 87,88% | 7241% | 67,70% | 6529% | 6538% | -30,09% 16,71 % 13,91 % 19,07 %
- dlouhodobé zavazky 19,10 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % | -100,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 %
- kratkodobé zavazky 68,78% | 72,41% | 67,70% | 6529% | 6538% | -10,68% 16,71 % 13,91 % 19,07 %
Casové rozliSeni 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 %




PRILOHA P VI: VERTIKALNI A HORIZONTALNI ANALYZA FINANCNI STRUKTURY ODVETVI

V LETECH 2014 — 2018

Odvétvi
Vertikalni analyza Horizontalni analyza
Podil Zména
(v tis. K¢) 2014 2015 2016 2017 2018 15/14 16/15 17/16 18/17

PASIVA 100,00 % | 100,00 % | 100,00 % | 100,00 % | 100,00 % 12,13 % 7,12 % 12,47 % 1,10 %
Vlastni kapital 56,20% | 57,20% | 60,08% | 57,52% | 62,26 % 14,14 % 12,51 % 7,70 % 9,43 %
Zakladni kapital 12,72% | 11,81% | 1360% | 11,90% | 11,77 % 4,12 % 23,30 % -1,54 % 0,00 %
AZio a kapitalové fondy +

fondy ze zisku + 2982% | 33,09% | 3580% | 34,94% | 39,84 % 24,44 % 15,87 % 9,78 % 15,28 %
VH minulych let

VH béZného obdobi 1365% | 1230% | 10,68% | 10,68% | 10,65 % 0,97 % -6,92 % 12,47 % 0,81 %
Cizi zdroje 43,20% | 42,15% | 39,43% | 41,60% | 36,84 % 9,42 % 0,20 % 18,67 % -10,46 %
Rezervy 0,63 % 0,41 % 0,41 % 0,65 % 062% | -27,42% 7,03 % 79,00 % -2,88 %
Zavazky 4257% | 41,74% | 39,02% | 40,95% | 36,22% 9,96 % 0,14 % 18,04 % -10,58 %
- dlouhodobé zavazky 1240% | 1395% | 13,16% | 14,16 % 9,82 % 26,16 % 1,04 % 21,00 % -29,86 %
- kratkodobé zavazky 30,17% | 27,80% | 2586% | 26,80% | 26,40% 3,30 % -0,32 % 16,54 % -0,40 %
Casové rozliseni 0,60 % 0,65 % 0,49 % 0,88 % 0,90 % 2226 % | -19,14% | 101,45% 2,84 %




PRILOHA P VII: VERTIKALNI A HORIZONTALNI ANALYZA VYNOSU SPOLECNOSTI DENDERA A.S.
V LETECH 2014 — 2018

Trzby z prodeje vlastnich

Podil

Zmeéna

93,03 % 97,85 % 97,20 % 97,43 % 97,23% | -7,98% -5,95 % -10,34 % 13,40 %
vyrobkii a sluzeb
Trzby za prodej zboZzi 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 %
Ostatni provozni vynosy 6,42 % 1,90 % 2,75 % 1,78 % 1,56 % | -74,19 % 37,56 % -42,08 % -0,63 %
- trzby z prodaného DM 4,03 % 0,59 % 1,41 % 0,08 % 022% | -87,32% | 128,43 % -95,08 % | 218,18 %
- trzby z prodaného

1,40 % 1,05 % 0,91 % 1,16 % 1,24% | -8732% | -17,85% 14,48 % 21,05 %

materidlu
- jiné provozni vynosy 0,99 % 0,26 % 0,43 % 0,54 % 0,10% | -76,66 % 55,66 % 1182% | -78,18%
Vynosové uroky 0,02 % 0,01 % 0,00 0,00 % 0,00 % | -45,00 % | -100,00 % 100,00 % 0,00 %
Ostatni finan¢ni vynosy 0,53 % 0,24 % 0,05 0,79 % 1,21% | -59,68 % | -81,37 % | 1371,05% 74,24 %
VYNOSY CELKEM 100,00 % | 100,00 % | 100,00 % | 100,00 % | 100,00 % | -12,51 % -5,32 % -10,55 % 13,63 %




PRILOHA P VIII: VERTIKALNI A HORIZONTALNI ANALYZA VYNOSU KONKURENCNI SPOLECNOSTI.

V LETECH 2014 — 2018

Konkuren¢ni spoleénost

Vertikalni analyza

Horizontalni analyza

Podil Zména
(v tis. K¢) 2014 2015 2016 2017 2018 15/14 16/15 17/16 18/17

Trzby z prodeje vlastnich

vrobki a sluzeb 96,39 % 96,76 % 97,42 % 96,81 % 95,70 % 21,00% | 10,88 % 5,38 % 16,56 %
Trzby za prodej zboZi 0,48 % 0,44 % 0,58 % 0,75 % 0,42 % 9,86% | 4551% | 37,81% -34,28 %
Ostatni provozni vynosy 2,80 % 0,13 % 0,00 % 0,00 % 0,05% | -94,59% | -97,05% | -100,00 % | 16 000,00 %
- trzby z prodaného DM 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,05 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 15 100 %
- trzby z prodaného mat. 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 %
- jiné provozni vynosy 2,80 % 0,13 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % -94,59 % -97,05 % | -100,00 % 900,00 %
Vynosové uroky 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 700,00 %
Ostatni finan¢ni vynosy 0,34 % 2,67 % 2% 2,43 % 3,82% | 859,80% | -17,62 % 29,08 % 85,06 %
VYNOSY CELKEM 100,00 % | 100,00 % | 100,00 % | 100,00 % | 100,00 % 20,54% | 10,13 % 6,04 % 17,91 %




PRILOHA P IX: VERTIKALNI A HORIZONTALNI ANALYZA VYNOSU ODVETVI. V LETECH 2014 — 2018

Odvétvi
Vertikalni analyza Horizontalni analyza
Podil Zména
(v tis. K¢) 2014 2015 2016 2017 2018 15/14 16/15 17/16 18/17

Trzby z prodeje viastnich 95,03% | 94,70 % 94,83 % 94,21 % 93,75 % 787% | -131% | 11,87 % 8,47 %
vyrobkii a sluzeb
Trzby za prodej zboZzi 4,97 % 5,30 % 5,17 % 5,79 % 6,25% | 1557% | -3,93% | 26,12 % 17,65 %
TRZBY CELKEM 100,00 % | 100,00 % | 100,00 % | 100,00 % | 100,00 % 8,25% | -1,45% | 12,63 % 8,93 %




PRILOHA P X: VERTIKALNI A HORIZONTALNI ANALYZA NAKLADU SPOLECNOSTI DENDERA A.S.
V LETECH 2014 — 2018

Podil Zména

Vykonova spotieba 60,39% | 64,84% | 60,05% | 57,84% | 52,74 % 0,43 % -8,72% | -10,94 % 0,45 %
- naklady vynaloZené na
rodané zbosi 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 %
- spotieba materialu a en. 39,16 % | 40,81% | 38,63% | 3523% | 31,46% -2,52 % -6,70% | -15,67 % -1,56 %
- sluzby 2123% | 2403% | 2142% | 2261% | 21,28% 5,88 % -12,13 % -2,42 % 3,77 %
Zména stavu zasob vlastni

049% | -0,01% 0,24% | -0,89% 0,20% | -101,73% | -2685,71 % | -443,65 % | -124,92 %
¢innosti (+/-)
Aktivace (-) 000% | -025% | -0,72% | -0,04% | -0,27 % | -19 200 % 184,38% | -95,05% | 677,78 %
Osobni naklady 2395% | 2584% | 26,34% | 30,32% | 30,61 % 0,92 % 0,51 % 6,42 % 11,30 %
Upravy hodnot 2,52 % 9,63 % 9,79% | 10,02% | 10,16 % | 257,73 % 0,18 % -5,34 % 11,83 %
Ostatni provozni naklady 714% | -431% 1,59 % 0,45 % 3,45% | -156,41 % 136,46 % | -73,66 % | 738,87 %
Nakladové uroky 0,82 % 1,00 % 0,73 % 0,56 % 0,70 % 14,35 % -28,712% | -29,04% | 39,39%
Ostatni finan¢ni naklady 0,95 % 1,26 % 0,99 % 1,53 % 1,45 % 24,78 % -22,94 % | 43,66 % 4,74 %
Dari z prijmu 3,74 % 2,00 % 1,00 % 0,21 % 095% | -49,95% -50,88 % | -80,71 % | 405,48 %
NAKLADY CELKEM 100,00 % | 100,00 % | 100,00 % | 100,00 % | 100,00 % -6,45 % -1,43 % -153% | 10,25%




PRILOHA P XI: VERTIKALNI A HORIZONTALNI ANALYZA NAKLADU KONKURENCNI SPOLECNOSTI

V LETECH 2014 — 2018

Konkuren¢ni spoleénost

Vertikalni analyza

Horizontalni analyza

Podil Zména
(v tis. K¢) 2014 2015 2016 2017 2018 15/14 16/17 17/16 18/17

Vykonova spotieba 59,32% | 60,13% | 57,33% | 60,07 % | 58,63 % 19,39 % 561% | 11,95% 15,99 %
- naklady vynaloZené na

rodané zboi 0,48 % 0,41 % 0,80 % 0,76 % 0,37 % 0,59 % | 114,82 % 1,30% | -41,82%
- spotieba materialu a en., 4970% | 50,52% | 43,73% | 46,93% | 46,40 % 19,71 % -4,12 % 14,67 % 17,50 %
- sluzby 9,13% 9,20% | 1280% | 12,38% | 11,86% 18,64 % 54,14 % 3,32 % 13,85 %
Zména stavu zasob vlastni

Sinnosti (+1) -028% | -035% | -214% | -3,13% | -155% -45,38 % | -576,38 % | -56,44 % 41,16 %
Aktivace (-) 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 %
Osobni naklady 30,53% | 30,40% | 36,98% | 39,14% | 39,43 % 1728% | 34,75% | 13,07% 19,74 %
Upravy hodnot 9,36 % 8,38 % 6,64 % 2,76 % 2,60 % 546% | -12,26% | -55,52% 12,02 %
Ostatni provozni naklady 0,22 % 0,26 % 0,24 % 0,22 % 0,30 % 41,05 % 1,68 % -2,02 % 61,99 %
Nakladové uroky 0,02 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % -92,68 % | -100,00 % 0,00 % 0,00 %
Ostatni finan¢ni naklady 0,33 % 0,06 % 0,04 % 0,18 % 0,05 % -80,87% | -1754% | 379,79% | -70,95 %
Daii z prijmu 0,50 % 1,12 % 0,91 % 0,76 % 0,54% | 160,68 % -936% | -11,29% | -15,31%
NAKLADY CELKEM 100,00 % | 100,00 % | 100,00 % | 100,00 % | 100,00 % 17,76 % | 10,78 % 6,84 % 18,84 %




PRILOHA P XlII: VERTIKALNI A HORIZONTALNI ANALYZA NAKLADU ODVETVI V LETECH 2014 — 2018

Vertikalni analyza

Horizontalni analyza

Odvétvi
Podil Zmena
(v tis. K¢&) 2014 2015 2016 2017 2018 15/14 16/15 17/16 18/17
Vykonova spotieba 73,20% | 72,65 % 69,25 % 62,92 % 70,05 % 7,84% | -4,56 % 14,46 % 10,06 %
- ndklady vynalozené na
4,66 % 4,85 % 4,80 % 4,65 % 563% | 13,05% | -0,85% 22,04 % 19,66 %
prodané zbozi
- spotieba materidlu a en. +
68,54% | 67,80 % 64,45 % 58,27 % 64,42 % 749% | -4,83% 13,90 % 9,30 %
sluzby
Zména stavu zasob vlastni
) -0,82% | -0,76 % -0,64 % -0,79 % -0,65 % 0,01% | 1533% | -56,20 % 18,94%
¢innosti (+/-) + aktivace (-)
Osobni naklady 20,95% | 21,24 % 23,50 % 20,83 % 23,65% | 10,15% | 10,77 % 11,66 % 12,26 %
I'Jpravy hodnot v provozni
- 3,84 % 4,58 % 5,15 % 14,74 % 462% | 29,71% | 12,53% | 260,78 % | -69,03 %
oplastl
Niékladové aroky 0,50 % 0,50 % 0,53 % 0,44 % 044% | 10,00% | 5,56 % 5,39 % -2,40 %
Dan z piijmu 2,34 % 1,79 % 2,22% 1,86 % 190% | -17,13% | 24,38% 5,50 % 1,09 %
NAKLADY CELKEM 100,00 % | 100,00 % | 100,00 % | 100,00 % | 100,00 % | 10,66 % | -4,05% 12,80 % 9,91 %




PRILOHA P XII1: UCETNI VYKAZY SPOLECNOSTI DENDERA A.S.
V LETECH 2014 — 2018

ROZVAHA
(v tis. K¢) 2014 2015 2016 2017 2018

AKTIVA CELKEM 78 224 63 095 60 860 64 625 63292
A PohledavKky za upsany kapital 0 0 0 0 0
B. Dlouhodoby majetek 45 232 42702 43394 38733
B.l. Dlouhodoby nehmotny majetek 521 705 515 839
B.L.1. Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 0 0 0 0 0
B.l.2. Ocenitelna prava 521 318 515 824
B.1.2.1. Software 521 318 515 824
B.l.2.2. Ostatni ocenitelna prava 0 0 0 0 0
B.I.3. Goodwill 0 0 0 0 0
B.l4. Ostatni dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 0 0
B.L5. Poskytnuté zalohy na DNM a nedokonceny DNM 0 387 0 15
B.1.5.1. Poskytnuté zalohy na DNM 0 0 0 0 0
B.1.5.2. Nedokoné¢eny DNM 387 0 15
B.II. Dlouhodoby hmotny majetek 45243 44711 41997 42 879 37894
B.IL.1. Pozemky a stavby 7017 37 757 34 399 31129 28 157
B.I.1.1. Pozemky 393 393 387 387 449
B.I.1.2. Stavby 6 624 37 364 34012 30742 27708
B.11.2. Hmotné movité véci a jejich soubory 4 450 6 437 6 870 6781 8877
B.I11.3. Ocenovaci rozdil k nabytému majetku 0 0 0 0 0
B.11.4. Ostatni dlouhodoby hmotny majetek 130 0 0 456 413
B.11.4.1. Péstitelské celky trvalych porostil 0 0 0 456 413
B.11.4.2. Dospéla zvifata a jejich skupiny 0 0 0 0 0
B.11.4.3. Jiny dlouhodoby hmotny majetek 130 0 0 0 0
B.IL5. Poskytnuté zalohy na DHM a nedokonéeny DHM 33 646 517 728 4513 447
B.I1.5.1. Poskytnuté zalohy na DHM 0 0 284 0 126
B.I1.5.2. Nedokon¢eny DHM 33 646 517 444 4513 321
B.111. Dlouhodoby finanéni majetek 0 0 0 0
B.III.1. Podily — ovladana nebo ovladajici osoba 0 0 0 0 0
B.11l.2. Zapujcky a Gvéry — ovladana nebo ovladajici osoba 0 0 0 0 0
B.IN.3. Podily — podstatny vliv 0 0 0 0 0
B.111.4. Zapujcky a Gvéry — podstatny vliv 0 0 0 0 0
B.IIL5. Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 0 0 0 0 0
B.111.6. Zapujcky a Gvery — ostatni 0 0 0 0 0
B.IN.7. Ostatni dlouhodoby finan¢ni majetek 0 0 0 0 0
B.I1.7.1. Jiny dlouhodoby finan¢ni majetek 0 0 0 0 0
B.I1.7.2. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finan¢ni majetek 0 0 0 0
C. ObéZna aktiva 31775 17 510 17 963 20 809 24190
C.l. Zasoby 2196 1990 1239 2447 2399
C.IL.L Material 1599 1387 817 1403 1510
C.1.2. Nedokoncena vyroba a polotvary 597 603 422 1044 889
C.l3. Vyrobky a zbozi 0 0 0 0 0
C.l13.1 Vyrobky 0 0 0 0 0
C.l3.2. Zbozi 0 0 0 0 0
C.l1.4. Mlada a ostatni zvifata a jejich skupiny 0 0 0 0 0
C.1.5. Poskytnuté zalohy na zasoby 0 0 0 0 0
C.IlL Pohledavky 14 556 9214 13145 12519 11 843
C.IL.1. Dlouhodobé pohledavky 10 10 10 10 37
C.IL.1.1. Pohledavky z obchodnich vztaht 0 0 0 0 0
C.l.1.2. Pohledavky — ovladana nebo ovladajici osoba 0 0 0 0 0
C.11.1.3. Pohledavky — podstatny vliv 0 0 0 0 0
C.11.1.4. Odlozena dafnova pohledavka 0 0 0 0 0
C.IL.15. Pohledavky — ostatni 10 10 10 10 37
C.I1.1.5.1. Pohledavky za spolecniky 0 0 0 0 0
C.I.1.5.2. Dlouhodobé poskytnuté zalohy 10 10 10 10 10
C.11.1.5.3. | Dohadné ¢ty aktivni 0 0 0 0 27
C.11.1.5.4. | Jiné pohledavky 0 0 0 0 0




C.1.2. Kratkodobé pohledavky 14 546 9204 13135 12 509 11 806
C.1.2.1. Pohledavky z obchodnich vztahi 13114 8412 11 327 11157 11392
C.1.2.2. Pohledavky — ovladana nebo ovladajici osoba 0 0 0 0 0
C.11.2.3. Pohledavky — podstatny vliv 0 0 0 0 0
C.1.2.4. Pohledavky — ostatni 1432 792 1808 1352 414
C.11.2.4.1. Pohledavky za spole¢niky 0 0 0 0 0
C.11.2.4.2. Socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 0 0 0 0 0
C.1.24.3. Stat — danové pohledavky 1043 275 1579 1148 209
C.1.2.4.4. Kratkodobé poskytnuté zalohy 293 470 112 122 133
C.1.2.4.5. Dohadné tcty aktivni 0 0 0 0 0
C.1.2.4.6. Jiné pohledavky 96 47 117 82 72
C.11. Kratkodoby finan¢ni majetek 0 0 0 0 0
C.L1L. Podily — ovladana nebo ovladajici osoba 0 0 0 0 0
C.l.2. Ostatni kratkodoby finan¢ni majetek 0 0 0 0 0
C.Iv. Penézni prostiedky 15023 6 306 3579 5843 9948
C.IV.1. Penézni prostiedky v pokladné 30 64 59 22 38
C.Iv.2. Penézni prostiedky na Gcétech 14 993 6242 3520 5821 9910
D. Casové rozliSeni aktiv 400 353 195 422 369
D.1. Naklady pfistich obdobi 400 353 195 422 369
D.2. Komplexni naklady piistich obdobi 0 0 0 0 0
D.3. Piijmy piistich obdobi 0 0 0 0 0




ROZVAHA

(v tis. K¢) 2014 2015 2016 2017 2018

PASIVA CELKEM 78 224 63 095 60 860 64 625 63 292
A. Vlastni kapital 26 430 32931 36 091 36 629 33613
Al Zakladni kapital 5000 5000 5000 5000 -1 000
AL Zakladni kapital 5000 5000 5000 5000 5000
A.l2. Vlastni podily 0 0 0 0 -6 000
Al3. Zmény zakladniho kapitalu 0 0 0 0 0
Al Azio a kapitalové fondy 0 0 0 0 0
AlllLL. Azio 0 0 0 0 0
AllL2. Kapitalové fondy 0 0 0 0 0
AllL2.1. Ostatni kapitalové fondy 0 0 0 0 0
AllL2.2. Ocenovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazkl 0 0 0 0 0
All23. Oceflova,ci rozdily z I?fecenéni pfi pfeménach 0 0 0 0 0

obchodnich korporaci
All2.4. Rozdily z pfemén obchodnich korporaci 0 0 0 0 0
AllL25. Rozdily , zocenéni pii preménach obchodnich 0 0 0 0 0

korporaci
AL Fondy ze zisku 0 0 0 0 0
AllLL. Ostatni rezervni fondy 0 0 0 0 0
AlllL2. Statutarni a ostatni fondy 0 0 0 0 0
AlV. Vysledek hospodaieni minulych let 8 286 21431 27931 31091 31629
ANV };I::rozdéleny zisk nebo neuhrazend ztrata minulych 8 286 21431 97031 31091 31 629
AlV.2. Jiny vysledek hospodateni minulych let 0 0 0 0 0
AV. Vysledek hospodaieni béZného ucetniho obdobi 13 144 6 501 3160 538 2984
AVLI. Rozhodnuto o zilohové vyplaté podilu na zisku 0 0 0 0 0
B.+C. Cizi zdroje 51794 30 107 24542 27853 29679
B. Rezervy 4283 0 0 1922
B.1. Rezerva na dichody a podobné zavazky 0 0 0 0 0
B.2. Rezerva na dan z pfijma 0 0 0 0 0
B.3 Rezerva podle zvlastnich pravnich predpisu 4283 0 0 0 1922
B.4. Ostatni rezervy 0 0 0 0 0
C. Zavazky 47 511 30107 24 542 27 853 27757
C.l. Dlouhodobé zavazky 26 145 18 415 13 880 11 945 14 501
C.1.1. Vydané dluhopisy 0 0 0 0 0
C.l1l1 Vymeénitelné dluhopisy 0 0 0 0 0
C.liz2 Ostatni dluhopisy 0 0 0 0 0
C.l2. Zavazky k Givérovym institucim 26 145 18 415 13880 11945 14501
C.1.3. Dlouhodobé piijaté zalohy 0 0 0 0
C.l1.4. Zavazky z obchodnich vztahti 0 0 0 0 0
C.1.5. Dlouhodobé sménky k tthradé 0 0 0 0 0
C.1.6. Zavazky — ovladana nebo ovladajici osoba 0 0 0 0 0
C.L7. Zavazky — podstatny vliv 0 0 0 0 0
C.18. Odlozeny danovy zavazek 0 0 0 0 0
C.1.9. Zavazky — ostatni 0 0 0 0 0
C.1.9.1. Zavazky ke spole¢nikim 0 0 0 0 0
C.1.9.2. Dohadné ¢ty pasivni 0 0 0 0 0
C.19.3. Jiné zavazky 0 0 0 0
C.IlL Kratkodobé zavazky 21 366 11 692 10 662 15908 13 256
C.IL1. Vydané dluhopisy 0 0 0 0 0
C.I.1.1. Vyménitelné dluhopisy 0 0 0 0 0
C.l.1.2. Ostatni dluhopisy 0 0 0 0 0
C.1.2. Zavazky k uvérovym institucim 0 0 0 3330 3917
C.I1.3. Kratkodobé piijaté zalohy 0 0 706 3 6
C.1.4. Zavazky z obchodnich vztaht 15 362 8317 7531 10 112 6827
C.I15. Kratkodobé sménky k uhradé 0 0 0 0 0
C.11.6. Zavazky — ovladana nebo ovladajici osoba 0 0 0 0 0
C.IL.7. Zavazky — podstatny vliv 0 0 0 0 0
C.11.8. Zavazky ostatni 0 3375 2425 2463 2506




C.11.8.1. Zéavazky ke spole¢nikiim 0 0 0 0 0
C.11.8.2. Kratkodobé finan¢ni vypomoci 0 0 0 0 0
C.11.8.3. Zavazky k zaméstnancim 953 963 991 1028 992
Clls4. Zé.v.iizvk)f ze socidlniho zabezpeceni a zdravotniho 557 570 587 592 582
pojisténi
C.11.8.5. Stat - dafiové zavazky a dotace 2944 284 141 142 256
C.11.8.6. Dohadné ucty pasivni 0 0 0 0 0
C.11.8.7. Jiné zavazky 1550 1558 706 701 676
C.11. Casové rozliSeni pasiv 0 0 0 0 0
C.IL1. Vydaje pristich obdobi 0 0 0 0 0
C.11.2. Vynosy piistich obdobi 0 0 0 0 0
D. Casové rozliSeni pasiv 0 56 227 143 0
D.1. Vydaje pristich obdobi 0 56 227 143 0
D.2. Vynosy piistich obdobi 0 0 0 0 0




VYKAZ ZISKU A ZTRATY

(v tis. K¢) 2014 2015 2016 2017 2018
I Trzby z prodeje vyrobku a sluzeb 88 880 81788 76 924 68973 78 215
11 Trzby za prodej zbozi 0 0 0 0 0
A. Vykonova spotieba 49 765 49981 45 625 40633 40 847
Al Naklady vynalozené na prodané zbozi 0 0 0 0 0
A2. Spotieba materialu a energie 32271 31458 29 349 24 751 24 366
A3. Sluzby 17 494 18523 16 276 15 882 16 481
B. Zmeéna stavu zasob vlastni ¢innosti (+/-) 405 -7 181 -622 155
C. Aktivace (-) 0 -192 -546 -27 -210
D. Osobni naklady 19734 19916 20017 21302 23710
D.1. Mzdové naklady 14 640 14 763 14 876 15743 17 340
D2 Néklad)f né?. socialni zabezpeceni, zdravotni pojisténi 5094 5153 5141 5 559 6370
a ostatni naklady
D21 Né.l'(vlavdy, na socialni zabezpeceni a zdravotni 4891 4938 5017 5280 5807
pojisténi
D.2.2. Ostatni naklady 203 215 124 279 563
E. Upravy hodnot v provozni oblasti 2075 7423 7436 7039 7872
E.1 Upravy hodnot DNM a DHM 2075 7423 7 436 7039 7845
E.1.1 Upravy hodnot DNM a DHM — trvalé 2075 7423 7436 7039 7 845
E.1.2. Upravy hodnot DNM a DHM — do&asné 0 0 0 0 0
E.2. Upravy hodnot zasob 0 0 0 0 0
E.3. Upravy hodnot pohledavek 0 0 0 0 27
I1. Ostatni provozni vynosy 6138 1584 2179 1262 1254
1.1, Trzby z prodaného dlouhodobého majetku 3855 489 1117 55 175
11.2. Trzby z prodaného materialu 1336 874 718 822 995
11.3. Jiné provozni vynosy 947 221 344 385 84
F. Ostatni provozni naklady -3321 1211 319 2676
F.1. Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 1958 33 843 0 249
F.2. Zustatkova cena prodaného materialu 0 0 0 0 0
F.3. Dané a poplatky v provozni oblasti 109 96 118 211 134
Fa Rve'%errvy v prolvozni oblasti a komplexni naklady 2204 3614 814 29 1922
pristich obdobi
F.5. Jiné provozni naklady 6 024 164 1064 86 371
* Provozni vysledek hospodateni (+/-) 17 152 9572 5179 1591 4419
V. V}'Inrosy z dlouhodobého finanéniho majetku - 0 0 0 0 0
podily
V.1 Vynosy z podilti — ovladana nebo ovladajici osoba 0 0 0 0 0
V.2 Ostatni vynosy z podilt 0 0 0 0 0
G. Naklady vynalozené na prodané podily 0 0 0 0 0
V. V@osy z ostatniho  dlouhodobého  finanéniho 0 0 0 0 0
majetku
Vi V}'I{losy z os'tatni,ho dlou%lodlcr)brého finan¢niho 0 0 0 0 0
majetku — ovladana nebo ovladajici osoba
V.2. Ostatni vynosové troky a podobné vynosy 0 0 0 0 0
H. Upravy hodnot a rezervy ve finanéni oblasti 0 0 0 0 0
VI. Vynosové troky a podobné vynosy 20 11 0 1 1
VI Vyr}os?}/e:: uroky a podobné vynosy — ovladana nebo 20 1 0 1 0
ovladajici osoba
VI.2. Ostatni vynosové uroky a podobné vynosy 0 0 0 0 1
I Upravy hodnot a rezervy ve finanéni oblasti 0 0 0 0 0
J. Nakladové troky a podobné naklady 676 773 551 391 545
11 Nékladoxfé l.i'r(?ky a podobné naklady — ovladana 676 773 551 391 33
nebo ovladajici osoba
J.2. Ostatni nakladové Groky a podobné naklady 0 0 0 0 512
VII. Ostatni finanéni vynosy 506 204 38 559 974
K. Ostatni finan¢ni naklady 779 972 749 1076 1127
* Finanéni vysledek hospodateni (+/-) -929 -1530 -1262 -907 -697
*x Vysledek hospodaieni pied zdanénim (+/-) 16 223 8042 3917 684 3722
L. Dari z ptijma 3079 1541 757 146 738
L.1. Dari z ptijmu splatna 3079 1541 757 146 738
L.2. Dani z ptijmt odlozena (+/-) 0 0 0 0 0




** Vysledek hospodateni po zdanéni (+/-) 13144 6 501 3160 538 2984
PreVOfi o podilu  na  vysledku  hospodafeni 0 0 0 0 0
spole¢nikim (+/-)

il Vysledek hospodaieni za uéetni obdobi (+/-) 13 144 6 501 3160 538 2984

* Cisty obrat za u&etni obdobi 95 544 83587 79 141 70 795 80 444




PRILOHA P XIV: UCETNI VYKAZY KONKURENCNI
SPOLECNOSTI V LETECH 2014 — 2018

ROZVAHA
(v tis. K¢) 2014 2015 2016 2017 2018

AKTIVA CELKEM 81 815 69 422 86 656 | 102 349 121704
A PohledavKky za upsany kapital 0 0 0 0 0
B. Dlouhodoby majetek 35657 32413 23873 20918 21997
B.l. Dlouhodoby nehmotny majetek 332 810 504 244 23
B.L.1. Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 0 0 0 0 0
B.l.2. Ocenitelna prava 332 810 504 244 23
B.1.2.1. Software 0 478 172 74 15
B.l.2.2. Ostatni ocenitelna prava 332 332 332 170 8
B.I.3. Goodwill 0 0 0 0 0
B.l4. Ostatni dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 0 0
B.L5. Poskytnuté zalohy na DNM a nedokonceny DNM 0 0 0 0 0
B.1.5.1. Poskytnuté zalohy na DNM 0 0 0 0 0
B.1.5.2. Nedokoné¢eny DNM 0 0 0 0 0
B.11. Dlouhodoby hmotny majetek 35325 31603 23 369 20674 21974
B.IL.1. Pozemky a stavby 3633 5312 5044 4697 4361
B.I.1.1. Pozemky 0 0 0 0 0
B.I.1.2. Stavby 3633 5312 5044 4 697 4361
B.11.2. Hmotné movité véci a jejich soubory 31692 25913 17 543 11414 9381
B.I1.3. Ocetiovaci rozdil k nabytému majetku 0 0 0 0 0
B.11.4. Ostatni dlouhodoby hmotny majetek 0 0 0 0 0
B.11.4.1. Péstitelské celky trvalych porostil 0 0 0 0 0
B.11.4.2. Dospéla zvifata a jejich skupiny 0 0 0 0 0
B.11.4.3. Jiny dlouhodoby hmotny majetek 0 0 0 0 0
B.IL5. Poskytnuté zalohy na DHM a nedokoné¢eny DHM 0 378 782 4563 8232
B.I1.5.1. Poskytnuté zalohy na DHM 0 378 0 0 0
B.11.5.2. Nedokoné¢eny DHM 0 0 782 4563 8232
B.111. Dlouhodoby finanéni majetek 0 0 0 0 0
B.III.1. Podily — ovladana nebo ovladajici osoba 0 0 0 0 0
B.11l.2. Zapujcky a Gvéry — ovladana nebo ovladajici osoba 0 0 0 0 0
B.IN.3. Podily — podstatny vliv 0 0 0 0 0
B.111.4. Zapujcky a Gvéry — podstatny vliv 0 0 0 0 0
B.IIL5. Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 0 0 0 0 0
B.111.6. Zapujcky a Gvery — ostatni 0 0 0 0 0
B.IN.7. Ostatni dlouhodoby finan¢ni majetek 0 0 0 0 0
B.I.7.1. Jiny dlouhodoby finan¢ni majetek 0 0 0 0 0
B.I1.7.2. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finan¢ni majetek 0 0 0 0 0
C. ObéZna aktiva 46 028 36733 59 409 77726 96 413
C.l. Zasoby 7585 3491 11952 27940 49 605
C.IL.L Material 7087 2269 5833 14 160 31317
C.l2. Nedokoncena vyroba a polotvary 498 1222 6119 13780 18 288
C.l3. Vyrobky a zbozi 0 0 0 0 0
C.l13.1 Vyrobky 0 0 0 0 0
C.l3.2. Zbozi 0 0 0 0 0
C.l1.4. Mlada a ostatni zvifata a jejich skupiny 0 0 0 0 0
C.1.5. Poskytnuté zalohy na zasoby 0 0 0 0 0
C.IlL Pohledavky 22 860 23001 35417 30959 36672
C.IL1. Dlouhodobé pohledavky 0 0 0 0 0
C.IL.1.1. Pohledavky z obchodnich vztaht 0 0 0 0 0
C.l.1.2. Pohledavky — ovladana nebo ovladajici osoba 0 0 0 0 0
C.11.1.3. Pohledavky — podstatny vliv 0 0 0 0 0
C.11.1.4. Odlozena dafnova pohledavka 0 0 0 0 0
C.IL.15. Pohledavky — ostatni 0 0 0 0 0
C.I1.1.5.1. Pohledavky za spolecniky 0 0 0 0 0
C.I.1.5.2. Dlouhodobé poskytnuté zalohy 0 0 0 0 0
C.11.1.5.3. | Dohadné ¢ty aktivni 0 0 0 0 0
C.11.1.5.4. | Jiné pohledavky 0 0 0 0 0




C.1.2. Kratkodobé pohledavky 22 860 23001 35417 30959 36672
C.1.2.1. Pohledavky z obchodnich vztahi 22683 21436 34 868 30243 35694
C.1.2.2. Pohledavky — ovladana nebo ovladajici osoba 0 0 0 0 0
C.11.2.3. Pohledavky — podstatny vliv 0 0 0 0 0
C.1.2.4. Pohledavky — ostatni 177 1565 549 716 978
C.11.2.4.1. Pohledavky za spole¢niky 0 153 153 153 153
C.11.2.4.2. Socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 0 0 0 0 0
C.1.24.3. Stat — danové pohledavky 0 0 0 391 794
C.1.2.4.4. Kratkodobé poskytnuté zalohy 141 1376 360 172 37
C.1.2.4.5. Dohadné tcty aktivni 0 0 0 0 0
C.1.2.4.6. Jiné pohledavky 36 36 36 0 -6
C.11. Kratkodoby finan¢ni majetek 0 0 0 0 0
C.L1L. Podily — ovladana nebo ovladajici osoba 0 0 0 0 0
C.l.2. Ostatni kratkodoby finan¢ni majetek 0 0 0 0 0
C.Iv. Penézni prostiedky 15583 10 241 12 040 18 827 10 136
C.IV.1. Penézni prostiedky v pokladné 184 61 45 185 45
C.Iv.2. Penézni prostiedky na uctech 15399 10 180 11 995 18 642 10 091
D. Casové rozliSeni aktiv 130 276 3374 3705 3294
D.1. Naklady pfistich obdobi 130 276 3374 3705 3294
D.2. Komplexni naklady piistich obdobi 0 0 0 0 0
D.3. Piijmy piistich obdobi 0 0 0 0 0




ROZVAHA

(v tis. K¢) 2014 2015 2016 2017 2018

PASIVA CELKEM 81 815 69 422 86 656 | 102 349 121704
A. Vlastni kapital 9916 19 157 27990 35525 42 135
Al Zakladni kapital 200 200 200 200 200
AL Zakladni kapital 200 200 200 200 200
A2 Vlastni podily 0 0 0 0 0
Al3. Zmény zakladniho kapitalu 0 0 0 0 0
Al Azio a kapitalové fondy 0 0 0 0 0
AlllLL. Azio 0 0 0 0 0
AllL2. Kapitalové fondy 0 0 0 0 0
AllL2.1. Ostatni kapitalové fondy 0 0 0 0 0
AllL2.2. Ocenovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazkl 0 0 0 0 0
All23. Oceflova,ci rozdily z I?fecenéni pfi pfeménach 0 0 0 0 0

obchodnich korporaci
All2.4. Rozdily z pfemén obchodnich korporaci 0 0 0 0 0
AllL25. Rozdily , zocenéni pii preménach obchodnich 0 0 0 0 0

korporaci
AL Fondy ze zisku 120 120 120 120 120
AllLL. Ostatni rezervni fondy 20 20 20 20 20
AlllL2. Statutarni a ostatni fondy 100 100 100 100 100
AlV. Vysledek hospodaieni minulych let 5977 9596 18 837 27 669 35 205
ANV };I::rozdéleny zisk nebo neuhrazend ztrata minulych 5977 9596 18 837 27 669 35 205
AlV.2. Jiny vysledek hospodateni minulych let 0 0 0 0 0
AV. Vysledek hospodaieni béZného ucetniho obdobi 3619 9241 8833 7536 6610
AVLI. Rozhodnuto o zilohové vyplaté podilu na zisku 0 0 0 0 0
B.+C. Cizi zdroje 71899 50 265 58 666 66 824 79 569
B. Rezervy 0 0 0 0 0
B.1. Rezerva na dichody a podobné zavazky 0 0 0 0 0
B.2. Rezerva na dan z ptijma 0 0 0 0 0
B.3 Rezerva podle zvlastnich pravnich piedpist 0 0 0 0 0
B.4. Ostatni rezervy 0 0 0 0 0
C. Zavazky 50 265 58 666 66 824 79 569
C.L Dlouhodobé zavazky 15623 0 0 0
C.1.1. Vydané dluhopisy 0 0 0 0 0
C.l1l1 Vymeénitelné dluhopisy 0 0 0 0 0
C.l1l.2. Ostatni dluhopisy 0 0 0 0 0
C.l2. Zavazky k Givérovym institucim 0 0 0 0 0
C.1.3. Dlouhodobé piijaté zalohy 0 0 0 0 0
C.l1.4. Zavazky z obchodnich vztahti 0 0 0 0 0
C.1.5. Dlouhodobé sménky k tthradé 0 0 0 0 0
C.1.6. Zavazky — ovladana nebo ovladajici osoba 0 0 0 0 0
C.L7. Zavazky — podstatny vliv 0 0 0 0 0
C.18. Odlozeny danovy zavazek 0 0 0 0 0
C.1.9. Zavazky — ostatni 0 0 0 0 0
C.1.9.1. Zavazky ke spole¢nikim 15 623 0 0 0 0
C.1.9.2. Dohadné ¢ty pasivni 0 0 0 0 0
C.19.3. Jiné zavazky 0 0 0 0
C.IlL Kratkodobé zavazky 56 276 50 265 58 666 66 824 79 569
C.IL1. Vydané dluhopisy 0 0 0 0 0
C.I.1.1. Vyménitelné dluhopisy 0 0 0 0 0
C.l.1.2. Ostatni dluhopisy 0 0 0 0 0
C.1.2. Zavazky k uvérovym institucim 0 0 0 0 0
C.I1.3. Kratkodobé piijaté zalohy 0 0 0 0 0
C.1.4. Zavazky z obchodnich vztaht 42 276 30057 32 801 36 066 42 152
C.I15. Kratkodobé sménky k uhradé 0 0 0 0 0
C.11.6. Zavazky — ovladana nebo ovladajici osoba 0 0 0 0 0
C.IL.7. Zavazky — podstatny vliv 0 0 0 0 0
C.11.8. Zavazky ostatni 14 000 20208 25 865 30758 37417




C.11.8.1. Zavazky ke spole¢nikim 8251 400 8960 23915 21194
C.11.8.2. Kratkodobé finan¢ni vypomoci 0 0 0 0 0
C.11.8.3. Zavazky k zaméstnancim 1577 10 027 9564 2693 10 376
Clls4. Zé.v.iizvk)f ze socidlniho zabezpeeni a zdravotniho 2 449 3406 2368 1123 1712
pojisténi
C.11.8.5. Stat - dafiové zavazky a dotace 1509 6176 4766 3005 4 226
C.11.8.6. Dohadné uéty pasivni 185 149 91 0 63
C.11.8.7. Jiné zavazky 29 50 116 22 -154
C.H1. Casové rozliSeni pasiv 0 0 0 0 0
C.IL1. Vydaje pristich obdobi 0 0 0 0 0
C.11.2. Vynosy piistich obdobi 0 0 0 0 0
D. Casové rozliSeni pasiv 0 0 0 0 0
D.1. Vydaje pristich obdobi 0 0 0 0 0
D.2. Vynosy piistich obdobi 0 0 0 0 0




VYKAZ ZISKU A ZTRATY

(v tis. K¢&) 2014 2015 2016 2017 2018
I Trzby z prodeje vyrobku a sluzeb 172819 | 209120 231869 | 244350 284 816
11 Trzby za prodej zbozi 862 947 1378 1899 1248
A. Vykonova spotieba 104 203 | 124 407 131385 | 147087 170 611
Al Naklady vynalozené na prodané zbozi 852 857 1841 1865 1085
A2. Spotieba materialu a energie 87312 | 104522 100214 | 114918 135024
A3. Sluzby 16 039 19 028 29330 30 304 34 502
B. Zmeéna stavu zasob vlastni ¢innosti (+/-) -498 -124 -4 897 -7 661 -4 508
C. Aktivace (-) 0 0 0 0 0
D. Osobni naklady 53 628 62 894 84 752 95 826 114 743
D.1. Mzdové naklady 44 022 50 788 71294 80 894 97 624
D2 Néklad)f né?. socialni zabezpeceni, zdravotni pojisténi 9606 12 106 13 458 14932 17119
a ostatni naklady
D21 Né.l'(vlavdy, na socialni zabezpeceni a zdravotni 9606 11683 12 966 13995 16 584
pojisténi
D.2.2. Ostatni naklady 0 423 492 937 535
E. Upravy hodnot v provozni oblasti 16 442 17 339 15213 6 766 7579
E.1. Upravy hodnot DNM a DHM 15 400 17 285 14 887 6738 8 055
E.1.1 Upravy hodnot DNM a DHM — trvalé 15400 17 285 14 887 6738 8 055
E.1.2. Upravy hodnot DNM a DHM — do&asné 0 0 0 0 0
E.2. Upravy hodnot zasob 0 0 0 0 0
E.3. Upravy hodnot pohledavek 1042 54 326 28 -476
I1. Ostatni provozni vynosy 5012 271 8 0 160
1.1, Trzby z prodaného dlouhodobého majetku 0 0 0 0 151
11.2. Trzby z prodaného materialu 0 0 0 0 0
11.3. Jiné provozni vynosy 5012 271 8 0 9
F. Ostatni provozni naklady 355 536 545 534 865
F.1. Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 0 0 0 0 15
F.2. Zustatkova cena prodaného materialu 0 0 0 0 0
F.3. Dan¢ a poplatky v provozni oblasti 0 0 88 53 75
Fa Rve'%errvy v prolvozni oblasti a komplexni naklady 0 0 0 0 0
pristich obdobi
F.5. Jiné provozni naklady 355 536 457 481 775
* Provozni vysledek hospodateni (+/-) 4538 5 886 6 257 3697 -3 066
V. V}'Inrosy z dlouhodobého finanéniho majetku - 0 0 0 0 0
podily
V.1 Vynosy z podilti — ovladana nebo ovladajici osoba 0 0 0 0 0
V.2 Ostatni vynosy z podilt 0 0 0 0 0
G. Naklady vynalozené na prodané podily 0 0 0 0 0
V. V@osy z ostatniho  dlouhodobého  finanéniho 0 0 0 0 0
majetku
Vi V}'I{losy z os'tatni,ho dlou%lodlcr)brého finan¢niho 0 0 0 0 0
majetku — ovladana nebo ovladajici osoba
V.2. Ostatni vynosové troky a podobné vynosy 0 0 0 0 0
H. Upravy hodnot a rezervy ve finanéni oblasti 0 0 0 0 0
VI. Vynosové troky a podobné vynosy 1 1 1 1 8
VI Vyr}os?}/e:: uroky a podobné vynosy — ovladana nebo 0 0 0 0 0
ovladajici osoba
VI.2. Ostatni vynosové troky a podobné vynosy 1 1 1 1 8
I Upravy hodnot a rezervy ve finanéni oblasti 0 0 0 0 0
J. Nakladové troky a podobné naklady 41 3 0 0 0
11 Nékladoxfé l.i'r(?ky a podobné naklady — ovladana 0 0 0 0 0
nebo ovladajici osoba
J.2. Ostatni nakladové Groky a podobné naklady 41 0 0 0
VII. Ostatni finanéni vynosy 602 5778 4760 6 144 11 370
K. Ostatni finan¢ni naklady 596 114 94 451 131
* Finanéni vysledek hospodafeni (+/-) -34 5662 4667 5694 11 247
*x Vysledek hospodaieni pred zdanénim (+/-) 4504 11548 10 924 9391 8181
L. Dari z ptijma 885 2307 2091 1855 1571
L.1. Dari z ptijmu splatna 885 2307 2091 1855 1571
L.2. Dani z ptijmt odlozena (+/-) 0 0 0 0 0




** Vysledek hospodateni po zdanéni (+/-) 3619 9241 8833 7536 6610
PreVOfi o podilu  na  vysledku  hospodafeni 0 0 0 0 0
spole¢nikim (+/-)

il Vysledek hospodaieni za uéetni obdobi (+/-) 3619 9241 8833 7536 6610

* Cisty obrat za u&etni obdobi 179296 | 216117 238016 | 252394 297 602




PRILOHA P XV: UCETNI VYKAZY ODVETVI V LETECH 2014 — 2018

ROZVAHA
(v tis. K&) 2014 2015 2016 2017 2018

AKTIVA CELKEM 57 128 311 64 058 437 68 622 463 77 180 046 78 028 097
B. Dlouhodoby majetek 25509 067 29 857 233 33090 775 36 832 623 37 134 866
B.I. Dlouhodoby nehmotny majetek 277 299 350 160 274753 295 005 295 005
B.II. Dlouhodoby hmotny majetek 22177437 | 25364491 | 28567342 | 32793442 | 33008683
B.I11. Dlouhodoby finanéni majetek 3054 331 4142 582 4248 680 3744176 3831178
C. ObéZna aktiva 31002345 | 33412538 | 34656017 | 39166199 | 39692370
C.I. Zasoby 5957 578 6442 434 6415914 7323 632 7 455919
C.11. Pohledavky 16 102451 | 17 169 369 17872834 | 19596894 | 20114736
C.I.1. Dlouhodobé pohledavky 902 327 816 611 825548 847 875 1139 866
C.1.2. Kratkodobé pohledavky 15200124 | 16352758 17047286 | 18749019 | 18974870
C.HL+CIV. Kritkodoby  finanéni majetek + Penéni | 5o/, 315 | 9500735 | 10367260 | 12245673 | 12121715

prostiedky
A.+D. Pohl. VK + Casové rozliSeni aktiv 616 898 788 666 875671 1181224 1200 861

(v tis. K¢) 2014 2015 2016 2017 2018

PASIVA CELKEM 57128311 | 64058437 | 68622463 | 77180046 | 78028 096
A Vlastni kapital 32106181 | 36644958 | 41229592 | 44403006 | 48592286
Al Zakladni kapital 7269 321 7568 553 9332243 9188419 9188419
AL + AL +AIV. + AVLI. Azio a kapitalové fondy + Fondy ze zisku 17036818 | 21201077 | 24566618 | 26969931 | 31092259
AV. Vysledek hospodareni b&éZného ucetniho obdobi 7800 042 7875 327 7330730 8 244 656 8311 608
B.+C. Cizi zdroje 24 680 728 27 005 106 27 060 104 32113177 28 752 657
B. Rezervy 359 508 260913 279 264 499 873 485 452
C. Zavazky 24321220 | 26744193 | 26780841 | 31613304 | 28267205
C.l. Dlouhodobé ziavazky 7085 269 8938 768 9032113 | 10928869 7 665 182
C.1.1.+C.15. Vydané dluhopisy a dlouhodobé sménky k thradé 119 9183 4873 16 308 16 308
C.l2. Zavazky k avérovym institucim 3000 107 3790 387 4699 423 5696 690 5734 236
Cl13.+C.l4.Cl6.+C.IL7.+C.1.8. +C.I1.9. Ostatni dlouhodobé zavazky 4085 043 5139 197 4327 817 5215872 1914638
C.11. Kratkodobé zavazky 17235950 | 17805426 | 17748728 | 20684435 | 20602023
C.IL.1. + C.II5. Vydané dluhopisy a sménky kratkodobé k thradé 83 0 14732 0 0
C.1.2. Zavazky k uvérovym institucim 3729179 4 647 023 3333560 3077522 2828792
C.I3.+C.ll4. +C.l.6 + C.IL7. + C.I1.8. Ostatni kratkodobé zavazky 13 506 688 13 158 403 14 400 436 17 606 913 17773231
D. Casové rozliSeni pasiv 341521 417 557 337641 680 172 699 462




VYKAZ ZISKU A ZTRATY

(v tis. K¢&) 2014 2015 2016 2017 2018

I Trzby z prodeje vyrobku a sluzeb 68566 066 | 73960622 | 72994495 | 81661893 | 88577901

1. Trzby za prodej zbozi 3585 222 4143 593 3980 586 5020 451 5906 749

A. Vykonova spotieba 46707500 | 50370619 | 48071589 | 55021731 | 60560178
Al Naéklady vynalozené na prodané zbozi 2973123 3360972 3332538 4 066 960 4 866 506
A.2.+ A3. | Spotieba materialu a energie a sluzby 43734377 | 47009648 | 44739051 | 50954772 | 55693672
B.+C. Zména stavu zasob vlastni ¢innosti + aktivace -525 162 -525 106 -444 614 -694 493 -566 050
D. Osobni naklady 13369506 | 14726658 | 16312132 | 18214657 | 20447558
D.1. Mzdové naklady 9625 362 10706 185 | 11609707 | 12891182 | 14420409
D2 Néklad}f nerl socialni zabezpeceni, zdravotni pojisténi 3744 144 4020 473 4702 426 5323 475 6027 149

a ostatni naklady

D.2.1. :;]:i‘:nyl na socidlni zabezpeceni a zdravotni 3397495 | 3708441 | 4270300 | 4799293 | 5332090
D.2.2. Ostatni naklady 346 649 312032 432125 524 183 695 059
E.1 Upravy hodnot DNM a DHM 2447914 3175175 3573143 3966 601 3992 404
J. Nékladové troky a podobné naklady 315983 347587 366 930 386 725 377434
** Vysledek hospodaieni pted zdanénim (+/-) 9294 618 9113905 8871331 9 869 924 9954 648

L. Daii z ptjma 1494 576 1238578 1540 600 1625 268 1643 040
Fkx Vysledek hospodateni za uéetni obdobi (+/-) 7 800 042 7875 327 7330730 8 244 656 8311608

* Cisty obrat za uéetni obdobi 76836558 | 83856585 | 80587345 | 90764748 | 98866 828




