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Abstrakt:

Tato bakal&ska prace na téma ,Fingmi analyza spotmosti Tesco Store€R a.s.” je
roz&klena na metodickou a prakticka@ast. V metodick&asti je rozebrana podstata
a hlavni smysl finaimi analyzy spolu s jejimi uzivateli a zdroji daéllBjsou zde popsany
konkrétni metody finaini analyzy, mezi které patnagiklad horizontalni a vertikalni
analyza, analyza rozdilovych ukazéted analyza posrovych ukazatdi likvidity,
rentability, zadluZenosti a aktivity. Na konci meitcké ¢asti jsou vyloZzeny bonitni
a bankrotni modely, které se daji pouZzit pro preidikancni tisre. V praktickécasti této
prace je stréné predstavena analyzovana spwlest a poté jsou vySe zimmvané metody
pouzity pro jeji finaini analyzu za &etni obdobi 2014 — 2016.

Kli ¢ova slova:

Finartni analyza, horizontalni analyza, vertikalni analydikvidita, rentabilita,

zadluzenost, aktivita, Kralicék Quicktest, Altmaidv model, Model INO5, Tesco

Abstract:

This bachelor thesis on topic ,,Financial analg§i$esco Store€R a.s.” is divided into
theoretical and practical parts. In the theoretpatt is explained the main purpose of
financial analysis along with its users and datas®s. Then there are described the main
methods of financial analysis, which includes homial and vertical analysis, analysis of
main financial ratios of liquidity, rate of returimdebtedness, and activity. At the end of
the theoretical part are described rating and hgtky models, which can be used to
predict financial stringency. The practical part this thesis starts with the brief
introduction of the analyzed company and then tieettee financial analysis with above-

mentioned methods for fiscal years 2014 — 2016.
Keywords:

Financial analysis, horizontal analysis, verticaalgsis, liquidity ratios, rate of return,
indebtedness ratios, activity ratios, Kralicek guiest, Altman Z-Score, Model INO5,

Tesco
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Uvod

Svou bakal&skou praci jsem vypracoval na téma fitxairanalyza spotaosti. Téma jsem

si vybral, jelikoZ se o danou problematiku delSbdaajiméam a tyka sedm profesr,
protoze jiz 2 roky pracuji ve spa@ieosti Tesco Store€R a.s. na finatnim oddleni.
Nastroje finatini analyzy jsou nesmiérdilezité, nebd slouzi k uéeni finartniho zdravi
podniku a k uteni jeho aktudlni finami situace. Také pomahaji odhalit slabé a silné
stranky dané spataosti a poskytuji tak podstatné informaitdicim pracovnim.
Metody finaréni analyzy jsou vyuZzivany i externimi subjekty. K&ad investdi tyto

metody vyuZzivaji fi rozhodovani o dané investici.

Cilem této prace je zpracovat firga analyzu maloobchodni spét®sti Tesco Stores
CR a.s. v hospodskych letech 2014 — 2016. Pro jeji vypracovani jsepouzil zadné
interni informace, pouze igr¢ dostupné informace z Yeného rejgiku, zejména

vyrocni zpravy obsahujicic@tni zaérky.

Tato prace je roziena na metodickou a praktickaiast. V metodické&asti bude
teoreticky rozebrana podstata a hlavni smysl finaanalyzy. Dale zde bude popsano,
jak se dli jeji uzivatelé a jaké zdroje dat jsou &egjtji pouzivany. Metodick&ast bude
predevsim ¥novana rozboru konkrétnich metod. Mezi tyto metpdy§i horizontalni

a vertikalni analyza, analyza rozdilovych ukazZailanalyza pogrovych ukazatei
likvidity, rentability, zadluZzenosti a aktivity. N&onci metodickééasti budou take
probrany bonitni a bankrotni modely, které se snednim ¢islem charakterizovat
celkovou finakné-ekonomickou situaci spaleosti. Tyto modely se také pouZivaji ke

zZjisténi, zda bude podnik v budoucpelit financni tisni.

V Uvodu praktické&asti bude fedstavena analyzovana spolest. Majoritni¢ast bude
vénovana aplikaci vySe zminych metod za delem vytvdeni finagni analyzy
spole&nosti za detni obdobi 2014 — 2016. V analyze goavych ukazatel bude navic
provedeno srovnani s konkuter spolénosti LidlCeska republika v.o.s., ktera takéipat

k prednim maloobchodnim prodéjo na nasem trhu a d4 se v mnoha ohledech povazovat

za srovnatelnou.

Na zaw¥r prace bude provedeno shrnuti minulého vyvoje sledji vypracované
finan¢ni analyzy. Déle zde budou identifikovany slabdreéésstranky spoknosti a bude

zhodnoceno jeji celkové finani zdravi.



|. Metodicka ¢ast

1 Podstata finareni analyzy a jeji (el

Podstata a hlavni smysl finan analyzy je zji&ni finartni situace dané spdieosti

a piprava podkladl pro jeji naslednéizeni. Nedilnou saidsti je tedy také finami

A4

.ktera rika, Ze finarini analyza pedstavuje systematicky rozbor ziskanych dat, ideta
obsazena fedevsim v detnich vykazech. Findni analyzy v sabzahrnuji hodnoceni

firemni minulosti, saégasnosti a pedpovidani budoucich finamich podminek?

Ucetnictvi gredstavuje dobry zdroj dat pro rozhodovani o podaiko hodnoceni jeho
finanéniho zdravi, avSak jsou to data izolovana, vztahige k jednomuwasovému
okamziku. Pro tyto &ely tedy musi byt nejprve zpracovange® finagni analyzu,
piicemz kvalita a spravnostétnich vykas je klicova. Pokud by v nich bylagjaka
chyba, automaticky seagnese do finami analyzy &idici pracovnici by se rozhodovali
na zaklad nespravnych dat. Takto postaveny figrinplan by byl pro spot@most nejen
nehodnotny, ale také velmi nebezpg. (Rickova, 2015, s. 9)

Finartni analyza se od rozboru hospietd liSi zejména svou orientaci na budoucnost,
na finargni fizeni podniku. Mezi zakladni cile tohataeni nepochybhpati financni
stabilita, kterou hodnotime zejména schopnosti eSpobti vytvdet zisk a jeho
solventnosti, tedy zaji&ti platebni schopnosti. Z hlediska figah stability nema ani
jedno ze dvou zmimych kritérii prioritu, i kdyZ by se mohlo zdéat, Zehopnost vytuéet
zisk bude pro podnik idezit¢jSi, protoZze postihuje samou podstatu podnikanz Be
platebni schopnosti by vSak podnik nemohl nadalgduat a neni tedy druhotna. Cilem
finantnihofizeni by tedy rla byt schopnost vytvét zisk, aniz by byla ohroZena jeho
solventnost. (R¢kova, 2015, s. 10)

Zpracovanim finaéni analyzy by se gty objevit slabé a silné stranky spatesti, tedy
ty, které by mohly v budoucnu ohrozit firam zdravi spolénosti a ty, které by mohly
v budoucnu zhodnotit majetek podniku.

1 RUCKOVA, Petra. Finatini analyza: metody, ukazatele, vyuZiti v praxiaktualizované vydani. Praha:
Grada Publishing, 2015. Finari fizeni. ISBN 978-80-247-5534-2.
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2 Uzivatelé finanéni analyzy

UzZivatelé finakni analyzy se &i do nékolika skupin zejména podle toho, jaké figan
ukazatele je zajimaji. Malokdy se v praxi zprac@églkova finatini analyza podniku,
protoze by to bylo zbyt@é a nakladné. Finani analyza musi mit vzdy digdu utené
své uZzivatele, podle kterych se formuluji cile & 8e jeji zamreni a metody. Pro danou
uzivatelskou skupinu se tedycuwybrané finagni ukazatele a ty se sleduji v delSim
c¢asovém horizontu. Diky tomu majétéi vypovidaci schopnost a finam analyza je
meére nakladna, jelikoz obsahuje jen ukazatele podstataédané uzivatele. (Rkova,
2015, s. 11-12)

Mezi hlavni uzivateléadime zejména management, vlastniky (resp. aki@paatitele.
DalSi skupiny pak tvid nagiklad dodavatelé, stat a jeho organy, konkurerigjmost

¢i zamBstnanci.

Management dané spoéfesti tak bude zajimat hlagmprovozni analyzaiizeni zdroj
a ziskovost. V provozni analyze se budou nejvigeémavat na strukturu zdrbja na
finantni nezavislost podniku. Velmi je ale bude zajimatiskovost, protoZze se
zodpovidaji vlastnikm spol€nosti, kt¢i nepochybd maji ziskovost mezi hlavnimi
prioritami. DileZzity je pro vedeni spataosti rozhodi také ukazatel likvidity, podle

kterého se budou rozhodovat o obchgdwrovych vztazich sdtiteli i dodavateli.

Vlastniky bude hlavh zajimat ziskovost, spolu s kapitalovymi vynosy ranimi
ukazateli, aby se mohli na zakégoredikci vyvoje rozhodnout o dalSich investicitaké
si mohou o¥iit, zda penize, které jiz investovali, jsou zhodn@my a je s nimi dde

nakladano. Jejich hlavnim zajmem je vynosnost aimalizace trZzni hodnoty podniku.

Naopak ¥titele bude nejvice zajimat likvidita a zadluZersggile&nosti, aby zjistili, jestli

je spolénost i nadale schopna splacet svéryvi faktury, gricemz banky bude zajimat
likvidita a ziskovost v dlouhérdasovém horizontu. VSichngkitelé ale maji spolaé to,

Ze budou chtit vratit své p&mi prostedky a pra¥ na analyze rizikovosti nesplaceni
bude zaviset velikost urék Cim étsi je riziko nesplaceni, tim vy3si budou uroky.
(Ruckova, 2015, s. 11-12)
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3 Zdroje informaci pro finan ¢ni analyzu

Finartni analyza mize mit mnoho podob a nema4, H&fad na rozdil od &etnictvi, Zzadné
vSeobecd uznavané zasady nebo mezinarodni standard. Tak@&oyp aparat
a nazvoslovi neni nijak sjednoceno a nejkonzistggitrje terminologie anglicka.
Finartni analyza mze byt tedy provedenaiznymi zpisoby, téndi vSechny se vSak
opiraji o Udaje z tetni za¥rky. (Grinwald, Holékova, 2007, s. 13-14)

Mezi hlavni finagni vykazy @&etni za¥rky pati:

* rozvaha,
» vykaz zisku a ztraty,

» prehled o peéznich tocich (vykaz cash flow).

Jednd se o vejné informace, které spdl@ost musi ze zakona Ze@iovat nejmén
jednou r@n¢ (zpravidla na koncidetniho obdobi), avSak tyto vykazy jsou zakladnogdr

informaci pro firemni finagni analyzu.

Struktura rozvahy a vykazu zisku a ztraty je za¢astanovena Ministerstvem financi,
coz do jisté miry usnadije praci finadnich analytik pri sestavovani finamich analyz.
Takeé je diky tomu mozné sestavit kvaldiBi porovnani iznych firem nebo oborové
analyzy. Pehled o pe&nich tocich neni standardizovan, ale to neznaninéy byl
mére dilezity. (Rickova, 2015, s. 21)

3.1 Rozvaha

V rozvaze je zachycen majetek sgolesti, tedy jeji aktiva a pasiva, kéitemu datu. Je
zde tedy stav dlouhodobého hmotného a nehmotnéjatkma zdraj jejich financovani
k datu @etni za¥rky. (Rackova, 2015, s. 22)

3.1.1 Aktiva

Aktiva jsou v rozvazéazena podle jejich likvidity, a to od poloZek nepdikvidnich
az k polozkdam nejlikvidgsim. Mezi més likvidni pati dlouhodoby kapitél, ktery ma
dobu gemeény na hotové progtdky delSi nez jeden rok.éDme ho na dlouhodoby

hmotny a nehmotny majetek a na fitahinvestice.

viv s

suroviny, material, rozpracovanou vyrobu, hotové&obky a polotovary, u nichz
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piedpokladame i@menu na hotové prostdky Ehem jednoho roku. Déle sem fat
dlouhodobé pohledavky a kratkodobé pohledavky.

Mezi likvidn¢jSi polozky pati také ostatni aktiva, mezi ktera flatasové rozliSeni
a dohadnédty aktivni. Vzhledem k celkovym akiivn spol€nosti ale zpravidla tvdjen
maloucast. (Rickova, 2015, s. 24-25)

3.1.2 Pasiva

Tuto stranu rozvahy fizeme oznét jako stranu zdrdj financovani firmy. Zatimco
aktiva secleni podle likvidity, pasiva sé&leni z hlediska vlastnictvi zdribfinancovani.
Z&kladniclereni je tedy na vlastni kapital, cizi kapitata@soveé rozliseni.

Mezi vlastni kapital spadé zakladni kapitél spotesti, kapitalové fondy, fondy ze zisku,
vysledek hospodani minulych let a vysledek hospddnai EZného obdobi.

Naopak cizi kapital reprezentuje dluh sgolesti, ktery bude muset byteckdy
v budoucnu splacen.dme ho na rezervy, dlouhodobé zavazky (doba spéitrlelSi
nez jeden rok), kratkodobé zavazky a bankoviiyia vypomoci.

Ostatni pasiva obsahuwjasoveé rozliSeni a dohadnétylpasivni. Stejé jako tomu bylo
u ostatnich aktiv, i ostatni pasivéepstavuji zpravidla velmi maly podil na celkovych
pasivech spolmosti. (Rickova, 2015, s. 26-27)

3.2 Vykaz zisku a ztraty

Tento finarkni vykaz, kterému se takekdy zkraces fika vysledovka, zaznamenéva

vynosy, naklady a vysledek hospéetlai dané spotmosti za ukité obdobi.

.V ramci analyzy vykazu zisku a ztraty obvykle Ahlad odpo#’ na otazku, jak
jednotlivé polozky vykazu zisku a ztraty omljv nebo spiS ovliwovaly vysledek

hospodaeni.“?

Vykaz zisku a ztraty tedy obsahuje vynosy a nakladgoli piijmy a vydaje. Ve vykazu
tak mohou nafiklad vyskytovat nakladoveé poloZky, které vSak nglojnrazeny v daném
Gcetnim obdobi, i kdyZz s nim souviseji. Obd®élzde také mohou byt vynosové polozky,
které nebyly skutsnym pijmem. Naklady také zahrnuji polozky typu odpistvarba
rezerv, které ale neznamenaji realny Ubytek pedki. Témto a dalSim probléfm se

2RUCKOVA, Petra. Finatini analyza: metody, ukazatele, vyuZiti v praxiaktualizované vydani. Praha:
Grada Publishing, 2015. Finari fizeni. ISBN 978-80-247-5534-2.
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musi @ analyze tohoto vykazwelit a plyne z toho nutnost sestavovatlged
0 peréznich tocich, ktery naopak zachycuj§my a vydaje, tedy cash flow. (Rkova,
2015, s. 31-33)

3.3 Prehled o perznich tocich

Vykaz cash flow neboli vykaz o tva¥ta pouziti pe&nich prostedki, jak se gkdy
piehledu o peg¥nich tocichikda, je mozno roziit na ti zakladni¢asti: provoznéinnost,

investini ¢innost a finadni ¢innost.

vykaz o tvorbé a pouZiti
penéZnich prostredku

provozni
cinnost

Schéma 1: Struktura vykazu o tv@dopouziti peeznich prostedki

Prehled o pe#nich tocich bilaéni formou srovnavaifimy a vydaje za wité obdobi

a umoiuje tak posouzeni skutee finaréni situace podniku. Zisk a penize nejsou totéz
a diky vykazu cash flow je navic mozné zjistit, ikopersznich prostedki podnik
vytvoril a k jakym &elim je pouzil. (Rickova, 2015, s. 34)

NejdulezitéjSi ¢ast tohoto vykazu se tyka provozirinosti, tedy hlavnéinnosti podniku,
kvuli které byl vytvaen. Diky té je mozné zjistit, jestli vysledek hodg@ni za Bznou
¢innost odpovida skuteé vydélanym perzim a jaky na to rla vliv zména pracovniho
kapitalu. Dale se zkouma ndidad znEna pohledavek u odhbateli, zminy zavazk

u dodavatel nebo zniny zasob.

Dalsi ¢ast tvdi investeni cinnost, kterd nam ukazuje, jak vydaje tykajici s#izeni

investiéniho majetku, tak rozsalipnt z prodeje tohoto majetku.

Posledni oblast tv¥o finanéni ¢innost, ve které se hodnoti &si financovani podniku,
zejména tedyinnost souvisejici s dlouhodobym kapitalem. Sledegjale i vlastni jimi,
konkrétré nagiklad vyplata dividend nebo zvySovani vlastnih@nin (Rickova, 2015,
s. 35)
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3.4 Prtiloha k G¢éetni zawrce

Tato dilezita sogast &etni za¥rky obsahuje oprotiigdchozim dokumetin navic
dophujici informace. Hloha k &etni za¥érce rozsiuje informace dlezité zejména pro
externi uzivatele a pomaha jinii pytvoieni spravného usudku o vysledku hospeda

spole&nosti a o jeho finatni situaci.

3.5 Vyroéni zprava

Vyroé¢ni zprava obsahuje zejména informace o vyvoji spaisti za danédetni obdobi.
Jsou zde tedy uvedeny informace o minulém vyvaijirgku, ale také ofiedpokladaném
budoucim vyvoji, ¢etrg ocekavaného vysledku hospddai. Vyraini zprava je navic
dobry prostedek pro komunikaci s akciofida jinymi externimi subjekty. Je zde
hodnocena finami vykonnost spolaosti a spolénosti zde prezentuje své cile
a filozofii.
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4 Metody finanéni analyzy

Jak jiz bylo zmigno dive, finarkni analyza neni nijak regulovana ve smyslu, Ze by
podléhala gjakym pravnim pedpisim. Postupy a metodika se tedy mohou lisit, ale
existuji ukité vSeobech prijimané postupy. Volba metody fin&m analyzy by nsla byt

vzdy winéna s ohledem na:

e Ugelnost,
+ npakladnost,

* spolehlivost.

Finareéni analytik si musi vzdy wdomit, co je Gelem vysledné analyzy.dgélnosti je zde
mysleno to, Ze finami analyza by @la byt provadna vzdy s gjakym gredem danym
cilem. Podle #ho se naslednvybere metoda a soustava ukazZat&tera se hodi pro
danou firmu. Celkova finami analyza se praxiéth jen méalokdy, coZ souvisi s jeji
nakladnosti. S analyzou jsou nepochytspojeny naklady, protoze vyZadujas

a kvalifikovanou préaci. Tyto naklady by vSak vzdyglynbyt piimérené jejich navratnosti.
Hloubka a rozsah analyzy tedy musi odpovidakédvanému ohodnoceni rizik spojenych
s rozhodovanim. Posledni bod, spolehlivost, se sgdehlivosti vstupnich informaci.
Cim spolehliwjsi jsou, tim spolehli&jsi by mély byt vysledky plynouci z jejich finami
analyzy. Standardnilereéni ukazatal je na ukazatele absolutni, rozdilove, gooné
a specialni. (Rckova, 2015, s. 40)

4.1 Extenzivni a intenzivni ukazatele

V souasnosti se také velmi pouziva jiny drdlenéni ukazatel, a to na ukazatele

extenzivni (objemové) a intenzivni (relativni).

4.1.1 Extenzivni ukazatele

Extenzivni ukazatele jsou uwad/ v objemovych jednotkach a informuji o rozsaiu
objemu analyzované poloZzky.iiPanalyze detnich vykaa jde tedy o kvantitu
v peréznich jednotkach. Extenzivni ukazatele se dalerd stavové, rozdilove, tokové

a nefinani.

Stavoveé veliiny zachycuji stav vzdy ke zvolenéntasovému okamziku. Rozdilové
ukazatele udavaji rozdil stavucitych skupin aktivéi pasiv ogt k danémuasovému

okamziku. Typickym pikladem rozdilového ukazatele je pracovni kapiedy rozdil
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mezi celkovymi obznymi aktivy a celkovymi kratkodobymi zavazky. Toloukazatele
udavaji zndnu extenzivnich ukazatelza utitou dobu, tedy ne k danémiasovému

okamziku. Do nefinatmich ukazateél pati nagiklad paet zaméstnan@, mnozstvi

vyrobka ¢i zasob v naturalnich jednotkach, produktivita préspoteba energie apod.
Nefinartni ukazatele jsou spiSe $dgti vnitropodnikového detnictvi nez zakladnich
Gcetnich vykan a zgresiuji ukazatele finagni. (Rickova, 2015, s. 42)

4.1.2 Intenzivni ukazatele

Tyto ukazatele informuji o e, s jakou jsou vyuzivany zdroje. Zpravidla jdecdiy
dvou extenzivnich ukazafel Intenzivni ukazatele se rozliSuji na stejnorodé

a nestejnorodé.

Stejnorodé ukazatele udavaji poanextenzivnich ukazatel vyjadenych ve stejnych
jednotkach. Déle seéti na procentni ukazatele, udavajici gonou procentni zgmu
extenzivniho ukazatele, a vztahové ukazatele, kigjadiuji pomery dvou stavovych
ukazatel vztazenych k tétmugasovému okamziku. Nestejnorodé ukazatele seditg)o
jako pongr dvou ukazateél vyjadrenych v fiznych jednotkach. Typickymrikladem jsou
ukazatele aktivity, tedy obratové a rychlostni wtele. (Rickova, 2015, s. 43)

4.2 Analyza absolutnich ukazatei

Tato metoda spiva v posuzovani hodnot jednotlivych poloZzek zakiad (&etnich
vykazi a zahrnuje v sab predevSim horizontélni a vertikalni analyzu. Absalutn
ukazatele jsou velmi citlivé na velikost podnikupmto @i porovnani vysledk rizné

velkych podnik mohou nastat komplikace.

4.2.1 Horizontalni analyza

Horizontalni analyza sleduje meziro zmény absolutnich ukazatebh analyzuje trendy
vyvoje. Cim deldi je sledovandasovaiada, tim pesrgjsi je vysledna interpretace
propaitu. Pokud se diky této analyze najdgky trend, da se dikyému v omezené e
predikovat budouci vyvoj. V této analyze se sledidpzatele pdadcich, horizontak)

proto tedy horizontalni analyza.{&kova, 2015, s. 43)

4.2.2 Vertikalni analyza

Naopak vertikalni analyza neboli procentni rozber zbyva vniini strukturou
absolutnich ukazatiel N¢kdy se ji také&ika analyza komponent a sjpea ve zjiséni

podili jednotlivych polozek zakladnictiétnich vykas na celkovou sumu aktigi pasiv
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(pti analyze rozvahy). Tato metoda ushaj@ porovnani éetnich vykaa s gredchozim
obdobim a v podstat s jinymi firmami v tomtéz oboru podnikanitiRertikalni analyze
vykazu zisku a ztraty se zZfi§je podil na celkové hodnovynodi. Zjistetné hodnoty se
vzdy vyjaduji v procentech. Vertikalni se jmenuje proto, fezikoumani jednotlivych
komponent postupuje v jednotlivych letech od shdwki. Vertikalni analyza, na rozdil
od horizontalni, neni citliva na inflaci a je v ore@é mile vhodna i pro porovnani dvou

razr¢ velkych podniki ze stejného oboru. (Rkova, 2015, s. 43-44)

4.3 Analyza rozdilovych ukazateti

Tyto ukazatele maji své opodstath zejména v oblastiizeni o&znych aktiv, a tim
i v fizeni likvidity a vypditaji se jako rozdil wité polozky aktiv s ufitou poloZzkou pasiv.
(Ruckova, 2015, s. 41)

Analyza rozdilovych ukazatieke @li zejména na analyzu foadinancnich prostedka

a na analyzu cash flow.

4.3.1 Analyza fonda finanénich prostiredki

Tato metoda, vyuZivajici rozdilové ukazatele, sectaje predevsSim na jiz zmibvany
pracovni kapital, ktery slouzi k deni optimalni vySe polozek &nych aktiv a pro
stanoveni jejich celkovérinéiené vyse. Tuto analyzu je také mozné pouiihledani
vhodného zfisobu financovani aznych aktiv. (Rickova, 2015, s. 44)

,Pracovni kapital je tacast owznych aktiv, ktera je kryta dlouhodobym kapitalem.*

CPK = OA - KZ - KBU

Kde CPK =gisty pracovni kapitél,
OA = ob¥zné aktiva,
KZ = kratkodobé zavazky,
KBU = kratkodobé bankovni @vy.

Pokud byl pracovni kapitdl moc maly,uie dojit k problémaim s likviditou. Naopak

v pripact, Ze by byl moc velky, doSlo by ke snizeni rentgbd zvySeni naklad

3 GRUNWALD, Rolf a Jaroslava HOLEKOVA. Finar¢ni analyza a planovani podniku: metody,
ukazatele, vyuziti v praxi. Praha: Ekopress, 2@0Tartni fizeni. ISBN 978-80-86929-26-2.
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4.3.2 Analyza cash flow
Cilem této analyzy je zjistit a patit vnitini finareni silu podniku, tedy jeho schopnost
svou ¢innosti vytvdet zisk. Ten je nasledmmozné pouzit k zasadnindoem, jako je

Uhrada zavazk vyplata dividendi financovani investic.

4.4 Analyza pomgrovych ukazateki

Ponerova analyza pé#t mezi nejpouzivaf)Si metody finatni analyzy a zahrnuje
ukazatele rentability, aktivity, zadluzenosti avitdity. Pomeérové ukazatele jsou
definovany jako podil dvou polozek, zpravidla z&ladnich @etnich vykas, a tvai
nejvyuzivarjSi a nejpdetnsjSi skupinu ukazatél Zakladnim smyslem pofrovée
analyzy je provéstizna ¢asova srovnani, fifezové a srovnavaci analyzy apod.
(Ruckova, 2015, s. 44)

pomérové ukazatele

4{ ukazatele likvidity

—{ ukazatele rentability

—[ ukazatele zadluzenosti

4{ ukazatele aktivity

Schéma 2Cleneni pongrovych ukazatel z hlediska jejich zasieni

4.4.1 Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity zji$uji schopnost spoteosti splacet své kratkodobé zavazky. Jsou
to velmi dilezité ukazatele, nebobez trvalé platebni schopnosti by podnik nemohl

aspesre fungovat.

.Likvidita vyjadruje obecd schopnost podnikupnenit suwij majetek na prosedky, jez
je mozné pouzit k Uhradavazk. Za likvidni nizeme povazovat potom takovy majetek,

ktery je mozné na tyto prastlky genenit.”

4 MAREK, Petr. Studijni pivodce financemi podniku. 2., aktualiz. vyd. Prabkopress, 2009. ISBN 978-
80-86929-49-1.
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Tato gemeéna by ngla byt rychla a bez velkych ztrat. Mezi likviditau solventnosti
existuje pimy vztah, neni vSak mozné tyto pojmy zgmvat. Jak jiz byloreceno,
likvidita je schopnostigmenit majetek na penize, ale solventnost je platesbhopnost

a udava schopnost podniku platitag své zavazky. Opakem solventnosti je tedy
insolvence. Vzajemny vztah solventnosti a likviditg také jednodusSe vy&lit na wte,

Ze podminkou solventnosti je likvidita. {ekova, 2015, s. 54)

Hodnoceni likvidity bude zalezet na tom, jaké oflekupir je toto hodnoceni teno.
Management spotaosti tak bude poZzadovat éao wtSi stupé likvidity nez napiklad
vlastnici spolénosti. Z jejich pohledu totiz vysoka likvidita znama neefektivni
vazanost finagnich prostedki v obéZznych aktivech, coz fize mit za dsledek snizeni
rentability. Jinak se na likviditu dané sp@iesti budou divat takéciitelé, zakaznici

a dodavatelé, neb@iilis nizka likvidita niZze vést k nemoZznosti pInit smlouvy a dochézi
ke ztrat vztahi. (Rickova, 2015, s. 55)

Aby byly vSechny strany spokojeny a byla tak za&jatoptimalni schopnost splacet sve
zavazky i rentabilita, # by podnik hledat vyvazenou likviditu. Zpravidle pouziva
okamzita, pohotova abna likvidita jako ti zakladni ukazatele.

Okamzita likvidita

Tento ukazatel pota s nejlikvidrgjSimi polozkami rozvahy a byva ozimwvan jako

likvidita 1. stupr nebo také cash ratio:

KFM

OL = 7T KBU

kde OL = okamzita likvidita,
KFM = kratkodoby finatini majetek,
KZ = kratkodobé zavazky,
KBU = kratkodobé bankovni @vy.

Kratkodoby finani majetek zahrnuje kra¥rperéz na @tech a v pokladhtaké volré
obchodovatelné cenné papiry a Seky. Vysledna hadiobioto ukazatele by se podle
zahranéni literatury néla pohybovat v rozmezi 0,9 — 1,1. Rteskou republiku byvéa ale
dolni mez upravena na 0,6 &dy dokonce na 0,2. {Rkova, 2015, s. 55)

19



Je dilezité si vSak uddomit, Ze i kdyby byla okamzita likvidita rovna eulnemusi to
nutné znamenat finami problémy firmy, pokud vyuziva kontokorentnickédiz V tomto
piipact spol&nost mize kdykoliv (za poplatek)ipjit do debetu a jeji schopnost splacet
své kratkodobé zavazky tak neni limitovana rezenareznich prostedki pro gipad

nouze.

Pohotova likvidita
Pohotova likvidita se také ozfige jako likvidita 2. stup® acid test nebo také quick
ratio. Ve vypd@tu tohoto ukazatele seditateli z ol#Znych aktiv vynechaji zasoby, tedy

nejmér likvidni slozka kratkodobych aktiv:

_KP+KFM _0A—-Z-DP
" KZ+KBU  KZ+KBU

kde PL = pohotova likvidita,
KP = kratkodobé pohledavky,
KFM = kratkodoby finatni majetek,
KZ = kratkodobé zavazky,
KBU = kratkodobé bankovni éwy,
OA = ok¥Zné aktiva,
Z = zasoby,
DP = dlouhodobé pohledavky.

Rozlisuji seii moznosti strategickéhidzeni likvidity.

Tabulka 1: Rozéeni hodnot pohotové likvidity

Hodnota pohotové likvidity

Konzervativni Nad 1,5
Pramérna 10-15
Agresivni Pod 1,0

Pokud je hodnotadiné likvidity rovna jedné, je spaleost schopna vygéadat se se

svymi kratkodobymi z&vazky, aniz by musela prod&@doby. VySSi hodnota bude

5> MAREK, Petr. Studijni pivodce financemi podniku. 2., aktualiz. vyd. PraBkopress, 2009. ISBN 978-
80-86929-49-1.
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piizniva pro ¥fitele, naopak akciodda vedeni spolosti budou pozadovat hodnoty
nizsi. Divodem je to, Ze aiind aktiva, ktera jsou vazana ve férmohotovych
prostedki, piinasi jen maly nebo Zadny urok.i@#ova, 2015, s. 56)

Bézna likvidita

Tento ukazatel se téZ nazyva likvidita 3. stumebo také current ratio. Vypiva se
jednoduse jako poén obéznych aktiv a kratkodobych dliha ukazuje tedy, kolikrat

pokryvaji ol#Zna aktiva kratkodobé zavazky podniku. Spotst s vysokymi hodnotami
tohoto ukazatele ma velkou praypddobnost zachovat si svou platebni schopnost:

0A

BL =17 kBU

kde BL =k¥Zn4 likvidita,
OA = ol¥zna aktiva,
KZ = kratkodobé zavazky,
KBU = kratkodobé bankovni @vy.

Opct zde plati, Ze manaiese budou rozhodovat, jakou strategiieni Ezné likvidity
zvoli. Prav@podobré budou hledat &akou optimalni hodnotu, ip které nebude
ohroZzena schopnost podniku splacet své kratkoddbézky a ani nebude drzenim
zbyteEn¢é velkého mnozZstvi aiznych aktiv snizovana rentabilita.

Tabulka 2: Rozéleni hodnot Bzné likvidity

Konzervativni Nad 2,5
Primérna 15-25
Agresivni Pod 1,5

Existuji ale uéita omezeni vypovidaci hodnoty tohoto ukazatelgnitm z nich je, ze
ne@ihlizi ke struktde ok&Zznych aktiv z hlediska jejich likvidnosti a takébeee v Uvahu
strukturu kratkodobych zavaikz hlediska doby splatnosti. DalSim omezenim je, Ze
vyslednou hodnotu ukazatele Ize ovlivnit figfad odloZzenim &kterych nakup pied

sestavenim rozvahy. @Rkova, 2015, s. 56)

8 MAREK, Petr. Studijni pivodce financemi podniku. 2., aktualiz. vyd. Prahkopress, 2009. ISBN 978-
80-86929-49-1
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4.4.2 Ukazatele rentability

Tyto pontrové ukazatele zkoumaiji, jak je spoiest schopna vytvat nové zdroje
a dosahovat zisku pouZzitim investovaného kapit&luazatele rentability hodnoti
aspsnost této schopnosti péfovanim zisku s ¢astkou vlozeného Kkapitalu.
V dlouhodobém horizontu existuje velmi silna vazbwezi ukazateli rentability

a likvidity, a tak je dobré s nimi pracovat zardvéRickova, 2015, s. 44)

Ukazatele rentability p#tk nejsledovagSim ukazatéim ve finargni analyze a néast;ji
vychazi ze dvou zakladnicketnich vykas, a to z vykazu zisku a ztraty a z rozvahy.
V ¢asovéradk, pii rostouci ekonomice, by &y mit rostouci tendenci. V praxi jsou
nejvice pouzivany ukazatele rentability celkovéHozeného kapitalu a vlastniho
kapitalu. Rozklademethto vrcholovych ukazatilie mozné pesre zjistit, ktera polozka

méla na vyslednou hodnotu né&jgi vliv. (Rickova, 2015, s. 58)

Rentabilita celkového vloZzeného kapitalu
Vypoétem rentability celkového viozeného kapitalu ROAt@rn on assets) je mozneé

zjistit celkovou efektivnost firmy. Vyptet tohoto ukazatele vypadé takto:

ROA = —
A

kde  ZUD = zisk ped uroky a zdamim (EBIT),

A = aktiva.

Diky tomu, Ze se zde pouZiva ziske@ Uroky a zdamim, je mozZné porovnavat
spole&nosti s fiznym Urokovym zatiZzenim atlavym prostedim, tedy i na mezinarodni
arovni. Vyslednad hodnota zohlade vSechny oblasti podnikatelskénnosti, tedy

béZnou, finarni i investeni cinnost. (Rickova, 2015, s. 59)

Rozkladem tohoto vrcholového ukazatele nacsoventability trzeb a obratu aktiv se
ziska Du Pontova rovnice, ze které vyplyva, Ze R@Avliviiuje jen ziskové roziti, ale
také rychlost obratu aktiv. (Grinwald, Hokeva, 2007, s. 80)

ZUD T

ROA = ——X —
T A

kde ZUD = zisk ped Uroky a zdamim (EBIT),
T = trzby,
A = aktiva.
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Rentabilita vlastniho kapitalu

Rentabilita vlastniho kapitalu neboli ROE (retumemuity) je dalSi vrcholovy ukazatel,
ktery vyjaduje vynosnost kapitalu vlozeného akcitin& vlastniky podniku. Ti si tak
timto ukazatelem mohou &iit, zda vynosnost odpovida fairizika jejich investice. Na
vysledné hodnétrentability viastniho kapitalu se podili vysledesspod&eni, velikost
podilu vlastniho kapitalu a vySe Gfok ciziho kapitalu. Pokud by byla trvale nizsi nez
vynosnost statnich pokladgmich poukazek, investonebudou do dané spoéteosti
investovat své peiini prostedky. Rozdil mezi rentabilitou vlastniho kapitalrakovou

mirou bezrizikovych cennych pafpise nazyva rizikova prémie. {kov4, 2015, s. 60)

ROE = Z
VK

kde ROE = rentabilita vlastniho kapitalu,
Z = zisk po zdani,
VK = vlastni kapital.

| u tohoto ukazatele je mozné provést rozklad hd dkazatele, kterymi jsou rentabilita

trzeb, obrat celkovych aktiv a fin&m paka:

ROE Z T A
=—X—=X—
T A VK

kde ROE = rentabilita vlastniho kapitalu,
Z = zisk po zda#ni,
T = trzby,
A = aktiva,
VK = vlastni kapital.

Finartni paka, neboli financial leverage, je efekt, ktexyika i pouziti ciziho kapitalu.
Z pravidla plati, Ze vyuziti cizich zdioje levrejSi nez vlastnich, a tak plati, Ze je-li
arokova mira ciziho kapitalu nizsi nez rentabitisdkového kapitalu, iip ptilivu ciziho
kapitalu rentabilita viastniho kapitalu roste. Tdmprocesu séika pozitivni pakovy
efekt. Opakem je negativni pakovy efekt, ktery aast pokud by rentabilita celkového
kapitalu byla nizSi nez urokova mira ciziho kapitd¥ tomto gipact by pijeti ciziho

kapitalu znamenalo pokles vynosnosti kapitalu widst. (Rickova, 2015, s. 61)
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4.4.3 Ukazatele zadluzenosti

Ukazatele zadluZenosti zkoumaji pomiziho a vlastniho kapitalu a riziko s tim sp@&en
Hodnoti finartni strukturu spoknosti z dlouhodobého hlediska a jeji schopnostatrifis

své zisky vyuzitim ciziho kapitalu. (Rkova, 2015, s. 45)

Finartni analyza pomahafiiphledani optimalniho po#&mu mezi vlastnim a cizim
kapitalem, tedy optimélni kapitalové struktury. Kapitalovou strukturu jsoutizné
pohledy. Pokud by byl podil ciziho kapitalu na cel&m kapitalu moc velky, znamenalo
by to velkeé ¥fitelske riziko a riziko¥jSi akcie. B vhodné mite zadluzeni je vSak mozno

dosahnout vysSi vynosnosti.i#&ova, 2015, s. 64)

Véritelské riziko

Z&kladni ukazatel, ktery vyjagie celkovou zadluZzenost, jéfitelské riziko (debt ratio)
a vypaita se jako porr celkovych zavazkk celkovym aktivim:

VR =

| O

kde VR = &fitelské riziko,
D = dluhy,
A = aktiva.

Je vhodny ke zhodnoceni mezinéch Udaji jedné spolénosti, icemz plati, Ze¢im vyssi

budou hodnoty tohoto ukazatele, tim vySSi buéiitelské riziko. \&fitelé tedy budou
obecr® pozadovat nizké hodnoty, zatimco pro investory onobyt vysoké hodnoty
piiznivé, pokud je podnik schopen dosahnout vySSitargmta rentability, nez je

procento Urok placené z ciziho kapitalu. (Bkova, 2015, s. 65)

Urokové kryti
Vrcholovy ukazatel, ktery pofize spolénosti zjistit, jestli je pro ni dluhové zatizendlkst

anosné, je urokoveé kryti a vygitd se nasledovn

A
U
kde UK = Urokové kryti,
ZUD = zisk gred uroky a zdamim (EBIT),
U = droky.
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Vysledna hodnota udava, kolikrat je zisktsi nez uroky. Pokud by byla rovna jedné,
znamenalo by to, Ze by cely ziskeg zdasnim a Uroky byl pouzit na zaplaceni Uiiok
Doporwovana hodnota je nejm&rb,0 a divodem je fakt, Ze po zaplaceni Uiiok
z dluhového financovani bydta cast zisku je&t zistat pro akcion&. Pokud spolaost
neni schopna platit trokove platby ze ziskiZeto gedpovidat jeji blizici se Upadek.
(Ruckova, 2015, s. 66)

4.4.4 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity zkoumaji rychlosti obratu vybyah poloZzek rozvahy a pomoci jejich
rozboru n&ii efektivnost podnikatelsk&nnosti a vyuZiti zdrdj. Tyto ukazatele pomahaji
nalézt odpovd’ na otadzku, jak podnik hospadla aktivy a jaky to ma dopad na vynosnost
a likviditu. (Rackova, 2015, s. 44)

Doba obratu zasob
Vysledna hodnota tohoto ukazatéilled, jak dlouho jsou atina aktiva vazana ve foem
zasob. Je to ukazatel odvozeny od obratovosti z&seta se vypéta jako pordr trzeb

a pimérného stavu zasob. Doba obratu zasob jegp@®5 dni ku obratovosti zasob:

Zas

DO0Zas = T7365

kde DOZas = doba obratu zasob,
Z4as = zasoby,
T = trzby.

Vzdy by se nila hledat optimalni vySe zasob, avSak obkeptati, Zecim vyssi je

obratovost zasob a kratSi doba obratu zasob, fen (€ickova, 2015, s. 67)

Doba obratu pohledavek
Tento ukazatel je odvozeny od obratovosti pohlekldktera se vypéita jako pordr trzeb
k pohledavkam. Rit4 se obdobhjako doba obratu zasob:

Pohl

DOPohl = T/365

kde DOPohl = doba obratu pohledavek,
Pohl = pohledavky,
T = trzby.
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Hodnota tohoto ukazatele vypovida o tom, za jaluldbojsou pohledavky v pméru
placeny. Jak dlouho je majetek spwlesti vazan ve fortnpohledavek, je @eno platebni
disciplinou odbrateli. Doporiovana hodnota je¢tina doba splatnosti faktur.a2zita

je také velikost dané spdleosti, protoZze zatimco velké spaesti jsou schopné
tolerovat delSi dobu splatnosti, malym firmam tozen zgisobit zn&né finaréni potize.
Nedodrzovani obchodrivérové politiky ze strany obchodnich partharnaslednaiflis
dlouh&a doba splatnostitihe spolénost dostat do druhotné platebni neschopnosti, tedy

neschopnosti platit zas’odu prodleni v inkasu. Rkova, 2015, s. 67)

Doba obratu zavazki

Doba obratu zavazkse vypd@ita jako 365 dni ku obratovosti zavézkoZz je ponar trzeb
a zavazi. Ukazatel vypovida o tom, jak rychle jsou splaceayazky spoknosti, tedy
jak dodrzuje obchodnuvérovou politiku:

Zav

DO0Zas = T/365

kde DOZav = doba obratu zavazk
Zav = zavazky,
T =trzby.

Pro zachovani finami rovnovahy ve spoteosti by doba obratu zavarkn¢la byt delSi
nez doba obratu pohledavekifRova, 2015, s. 67-68)

Obchodni deficit
Na predchazejici dva ukazatele navazuje obchodni defigity se definuje jako rozdil

mezi dobou obratu pohledavek a dobou obratu zd@vazk

OD = DOPohl — DOZav

kde OD = obchodni deficit
DOPohl = doba obratu pohledavek,
DOZav = doba obratu zavazk

Obchodni deficit by @l byt zaporny nebo rovny nule. Spétest si ale musi davat pozor,
aby nendla zavazky, které jsou potlte splatnosti. (Grinwald, Hot&ova, 2007, s. 123)
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5 Predikce finanéni tisné

Zawry z hodnoceni posmovych ukazatél mohou rkdy byt rozporuplné a pro
zhodnoceni finatniho zdravi firmy je jich paeba speitat velké mnozstvi. To byl jeden
z davodi, prat byla snaha nalézt jediny synteticky ukazatel, ykiey shrnoval silné
a slabé stranky spaleosti. Vzniklo tedy mnoho souhrnnych indeRodnoceni, které
jednim¢islem charakterizuji celkovou finams-ekonomickou situaci spalrosti. Jejich
vypovidaci schopnost je nizsi, ale jsou vhodné éeprpro rychlé a globalni srovnani
nékolika spol€nosti. (Rickova, 2015, s. 75)

Jednd se o bonitni a bankrotni modely, které klagifpodnik podle stuphfinantniho

zdravi a zkoumaiji, jestli v blizké budoucnosti nadséelit financni tisni.

.Financ¢ni tiser nastava tehdy, kdyz jsou problémy s platebni sub&ip tak vazné,
Ze nemohou byt ¥§Seny bez vyraznych amv provozni a/nebo ve finam cinnosti
podniku.“

5.1 Bonitni modely

Bonitni modely davaji spateostem bodové hodnoceni, kterym se snazi stareiah
bonitu. Nasled#&je mozné spolaosti na zaklagitohoto hodnoceni srovnavat, vzdy vSak

pouze v ramci jednoho odwi.

5.1.1 Kralicekuv Quicktest

Asi nejznangjSi bonitni model je Kralicalv Quicktest, neboli rychly test, ktery vyitiib
rakousky profesor Peter Kralicek v roce 1990. Skigelz&tyt rovnic, na zaklaglkterych
se vyhodnoti finaéni situace podniku. Prvni &se tykaji finatini stability spolénosti,

dalSi d¥ hodnoti jeji vynosovou situaci (Grinwald, Hikeva, 2007, s. 180):

R1 = ukazatel zadluzenosti,
R2 = cash ukazatel solventnosti
R3 = ukazatel rentability

R4 = ukazatel kratkodobé platebni schopnosti.

7 GRUNWALD, Rolf a Jaroslava HOLEKOVA. Finar¢ni analyza a planovani podniku: metody,
ukazatele, vyuziti v praxi. Praha: Ekopress, 2@0Tartni fizeni. ISBN 978-80-86929-26-2.
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Tabulka 3: Kralicekv Quicktest

Ukazatel Konstrukce ukazatele Vyhodnoceni
0,3 avice 4
, Iy, 0;2-013 3
- Vlastni {capltal 0,1-0.2 2
Aktiva 0,0-0,1 il
0,0 a mén 0
3 amén 4
- Dluhy — Kratkodoby fin.majetek 53_152 3
Nezdanény Cash Flow 12-30 1
30 avice 0
0,15 a vice 4
_ o . 0,12-0,15 3
. Zisk pred urok.y a zdanénim 0,08-0,12 2
Aktiva 0,00-0,08 1
0,00 a méa 0
0,1 avice 4
Nezdanény Cash Flow 0,08-0,01 3
R4 — 0,05-0,08 2
Provozni vynosy 0,00-0,05 1
0,00 a méa 0

Zdroj: GRUNWALD, Rolf a Jaroslava HOLE CKOVA. Finan ¢éni analyza a planovani podniku:
metody, ukazatele, vyuziti v praxi. Praha: Ekopress2007. Finarni ¥izeni. ISBN 978-80-86929-26-2.

Vysledny p&et bodi pro zhodnoceni fina@mi situace podniku se vypita jako:

R1+ R2+ R3 + R4
4

Tabulka 4: Hodnoceni Kralicekova Quicktestu

Hodnoceni Kralicekova Quicktestu

Velmi dobry podnik 3 body a vice
Dobry podnik 2-3 body
Stredni podnik 1-2 body
Spatny podnik 1 bod a mé&n

Zdroj: SMIDOVA, Radana. Finami analyza a planovani podniku: &sbnice. V Praze: Oeconomica,
2014. ISBN 978-80-245-2051-3.
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5.2 Bankrotni modely

Tyto modely hledaji odp@d’ na otazku, zda podnik dodité doby zbankrotuje. Jedna
se 0 soustavu ukazaiektera by mdla fidici pracovniky vas varovat v fipact ohrozeni
jejiho finaréniho zdravi. Bankrotni modely vychazeji z realngiahdolie prosperujicich
spol&nosti a &ch, které zbankrotovaly. Nejznéjgi bankrotni modely jsou Altmam
model a Index @véryhodnosti. (R¢kova, 2015, s. 77)

5.2.1 Altmanuav model

Tento ukazatel se vypia jako sodet pEti hodnot Eznych pomdrovych ukazate.
Kazdy z nich ma fitazenou #znou vahu, ficemz nej¥tSi ma rentabilita celkového
kapitalu. Altmariv model se krom predikce finatini tisre da pouzit jako efektivni
prostedek k odhaleni néjpnéienych U¥rovych rizik. Tento model maékolik verzi,
které se liSi ve velikosti vah pro jednotlivésti. Rivodni Altmaniv model z roku 1968
pro spolénosti, které pat do skupiny firem viEejn¢ obchodovatelnych na burze, vypada
nasledova: (Ruckova, 2015, s. 78-79)

Tabulka 5: Altmaftiv model (gvodni podoba pro firmy vejné obchodovatelné na burze v USA, 1968)

Altmanav model

Likvidita 1,2 x pracovni kapital / aktiva
Dlouhodobé rentabilita 1,4 x zadrzeny zisk / aktiva
Rentabilita 3,3 x zisk ped uroky a zdamim / aktiva
Zadluzenost 0,6 x vlastni kapital / dluhy
Aktivita 1,0 x trzby / aktiva

Zdroj: SEDLACEK, Jaroslav. Finami analyza podniku. 2., aktualiz. vyd. Brno: Congsu®ress, 2011.
ISBN 978-80-251-3386-6.

Soutem vSechtasti z pedchozi tabulky se ziska vysledna hodnota, ktendtsmretuje

nasledova:

Tabulka 6: Vyhodnoceni Altmanova modelu

Vyhodnoceni Altmanova modelu

Nachylnost k bankrotu 1,81 a menSi
Seda z6na Od 1,8 do 2,99
Nizka pravdpodobnost bankrotu 2,99 a vyssi

Zdroj: SEDLACEK, Jaroslav. Finami analyza podniku. 2., aktualiz. vyd. Brno: Congsu®ress, 2011.
ISBN 978-80-251-3386-6.
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5.2.2 Model IN — Index divéryhodnosti

Pro hodnocenieskych firem weském prosedi je nejvhodsi Model IN, zkonstruovan
manzely Neumaierovymi. Indexy pro tento model bwlypocitané na zaklad
diskriminani analyzy vybranychteskych spolénosti. Stej jako Altmaniv model

i tento je vyjaden rovnici, ktera zahrnujeékolik pomérovych ukazatél. Kazdému
z tchto ukazatéi je pritazena vaha, ktera je vazenynimpérem hodnot tohoto ukazatele
v daném odstvi. Tento model tedy vicefiplizi ke specifiim jednotlivych odtvi.
Nejaktual®jSi podoba Modelu IN je INO5. {[Rkova, 2015, s. 81)

Tabulka 7: Model INO5 - Indexigieryhodnosti

Model IN - Index davéryhodnosti

ZadluZenost 0,13 x aktiva / cizi zdroje
Solventnost 0,04 x zisk peq aroky a zdamim /
aroky
Rentabilita celkového kapitalu S X AB (20 u_roky Sles sl
aktiva
Aktivita 0,21 x vynosy / aktiva

0,09 x ol§Zna aktiva / (kratkodobé

Likvidita zavazky + kratkodobé bankovnidiy)

Zdroj: RUCKOVA, Petra. Finatni analyza: metody, ukazatele, vyuZiti v praxi.aktualizované vydani.
Praha: Grada Publishing, 2015. Fitaiizeni. ISBN 978-80-247-5534-2.

Vysledna hodnota se, stéjjako u Altmanova modelu, ziska stem vSechéasti

z predchozi tabulky a interpretuje se takto:

Tabulka 8: Vyhodnoceni modelu INO5

Vyhodnoceni modelu INO5

Nachylnost k bankrotu 0,9 a mensi
Seda z6na 0d0,9do 1,6
Nizka pravdpodobnost bankrotu 1,6 a vyssi

Zdroj: RUCKOVA, Petra. Finatni analyza: metody, ukazatele, vyuZiti v praxi.aktualizované vydani.
Praha: Grada Publishing, 2015. Fitaiizeni. ISBN 978-80-247-5534-2.
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6.1 Zakladni udaje

Obchodni firma:

Datum vzniku a zapisu:

Spisova zné&a:
Sidlo:
Identifikacni ¢islo:
Pravni forma:
Z&kladni kapitél:

Predmet podnikani:

Il. Prakticka ¢ast

6 Predstaveni spolénosti

Tesco StoréR a.s.
23tdyna 1992
B 1377 vedena u ddtskeho soudu v Praze
VrSovicka 1527/68b, VrSovice, 100 00 Rrab
453 08 314
Akciova spalaost

3 315 827 500,¢K

* Montéz, opravy, revize a zkousky plynovycltizani a plgni nadob plyny

* Cinnost &etnich poradi, vedeni detnictvi, vedeni dgové evidence

* Pekdstvi, cukrdstvi

* Vyroba nebezpmych chemickych latek a nebezpgch chemickych fipravki

a prodej chemickych latek a chemickydtippavki klasifikovanych jako vysoce

toxické a toxicke

Poskytovani sluzeb v oblasti beZpesti a ochrany zdraviigpraci

Vyroba, obchod a sluzby neuvedené&ighach 1 az 3 Zivnostenského zédkona
Ostraha majetku a osob

Reznictvi a uzenétvi

Hostinsk&innost

Provozovani nestatniho zdravotnickéh&izeni - optometrie - ambulantnigeé
Prodej kvasného lihu, konzumniho lihu a lihovin

Poskytovani nebo zprdetkovani spdgebitelského Géru
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6.2 Profil spole¢nosti

Tesco Store€R a.s. obchoduije jak s potravinovym, tak s nepatmwym zboZzim. Mimo
to nabizi také finaini a telekomunikéni sluzby. Za spolmosti stoji nej§tSi obchodni
fettzec ve Velké Britanii a v Irsku a je s@sti skupiny Tesco PLC, ktera fat
k nejwtSim maloobchodniniettzcim na s¥té. Tesco vzniklo v roce 1926 ve Velké
Britanii jako stankovy prodej&jem. Nazev Tesco je kombinace jména T. E. Stockwel
ktery zasoboval podnikajem a prvnich dvou pismeiiijmeni zakladatele spairosti

Jacka Cohena.

Na ¢esky trh vstoupila spataeost v roce 1996 a dnes fianezi nejétSi maloobchodni
fettzce u nas. Provozuje zde 198 obahaolB ¢erpacich stanic a 5 obchodnich center.
Spole&nost ma také svou zéku odtvu F&F, ktera se prodavéimo v obchodech Tesco,
ale i v samostatném butiku. Do skupiny Tesco PLCeské republice spada i Tesco
Franchise StoreSR s.r.o., provozuijici sto obchidransizové sétZabka. Té se ale tato

financni analyza netyka.

Tesco se snazi vylepSovat své obchody a tak neustatuje na roz&%vani nabidky
cerstvého zbozi i vlastnich ztek Tesco Value, Finest* a Health&FreeFrom. Velmi se
zantiuje také na inovace, a tak vedle potravin on-lineamoobsluznych pokladen
zavedlo je&t sluzbu Scan & Shop, diky které si mohou zakazdaoni zbozi markovat

jiz béhem nakupu a rovnou ukladat do tasky.

V oblasti spoléenské odposdnosti se spotmost zamdiuje nagiklad na omezeni
plytvani potravinami, Setrny f{stup k Zivotnimu progedi, vytv&eni pracovnich
prilezitosti pro mladé a na podporu zdravého Zivatrsitylu. Prosednictvim programu
“Vy rozhodujete, my pomahame* spoiest podporuje mistni komunityiipemz kazdy

vitézny projekt je podp@n grantem 30 000K

Tesco vCeské republice zastnava vice nez 12 tisic zésinané a pafi tak mezi

nej\etsi privatni zarsstnavatele.

Hospodé#sky rok spolénosti z&ina vzdy 1. bezna. vodem tohoto posunuti jsou
Vanoce, které znamenaji n&jSi trzby. Podobiito ma i ¥tSina dalSich maloobchodnich

retzaca.
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7 Analyza absolutnich ukazatei

V této kapitole bude provedena horizontalni a kéhti analyza hlavnich ¢étnich
vykazi, tedy rozvahy a vykazu zisku a ztraty. Tabulkyzegnovanymi vykazy a se

zpracovanou horizontalni a vertikalni analyzou jgquiiloze.

7.1 Horizontalni analyza

7.1.1 Horizontalni analyza aktiv

Z horizontalni analyzy aktiv spaleosti Tesco Store€R a.s. (viz piloha 4) za i
hospodéské roky je vidt, Ze hodnota celkovych aktivigtaw klesala a rostla. Stejn
tomu bylo u dlouhodobého majetku, ktery fivanejwtsi ¢ast aktiv. Dlouhodoby
nehmotny majetek klesal ve vSedich letech, nejvice v roce 2015, kde byl pokles
dokonce o 27%. Po podrasim prozkoumani lze zjistit, Ze na toclmejwetSi vliv
software, jehoz hodnota poklesla o0 46%. V roce 2@&bna vyvoji tétocasti nejetsi

vliv pokles nedokoteného dlouhodobého nehmotného majetku o 46%.

Na vyvoji dlouhodobého hmotného majetku se v alisolySi nejvice podilely stavby,
jejichz hodnota velmi kolisala. V prvnim roce byktes o 14%, ale v dalSim roce tastr

0 34%. V roce 2016 stavby &poklesly, a to o 18%. Wodem bylo od$peni a pevod
¢asti dlouhodobych aktiv na néwznikajici spolénosti. V roce 2015 spalaost
zaznamenala pokles pozeink 20%. Samostatné hmotné movitéciva soubory
hmotnych movitych &ci klesaly ve vSectrdéch sledovanych letech, a taiperné o 21%
ro¢cné. Nedokorteny dlouhodoby hmotny majetek také klesal ve vs&edovanych
letech, gicemz v roce 2014 o 29%, ale poté o 58%, a dokon68% v roce 2016.
V absolutni vysi se vSak ve vztahu k celkovym aktiviedna o vcelku zanedbatelnou

polozku.

Obkeznd aktiva v prvnim roce poklesla o 8%, ale v dal§ivou letech rostla, a to o0 3%
a poté o 7%. Zatimco hodnota zasob byla v celkhbilsta dlouhodobé i kratkodobé
pohledavky prodaly velké vykyvy. Mezi dlouhodobymi pohledavkame s rozvaze
nachazi pouze odloZena ndaa pohledavka, kteraiipo souvisi s vysledkem
hospodé#eni za dané obdobi. Jak bude ukazano §opadssledek hospodani velmi
kolisal. Stejg tomu bylo i u odlozené davé pohledavky, ktera ndjde klesla o 34%,

piicemz nasledujici rok vzrostla o 35% a dalSi rok dakoo 262%.
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Kratkodobé pohledavky v roce 2015 masivrarostly, a to o 56%. Ten byl dan zejména
vyvojem pohledavky&i ovladané nebo ovladajici ool této polozky byl v roce 2015
narist o 1102%. Konkrétnse tato hodnota vyvijela z 59 milibiK¢ na 709 miliori K¢,

a poté na 45 milianK¢ v roce 2016.

7.1.2 Horizontalni analyza pasiv

Pfi pohledu na horizontalni analyzu pasivilgha 5) je vidt, Ze celkova hodnota pasiv
ve sledovaném obdobi takéidaw klesala a rostla. Jednou z hlavnichémrbyl pokles
zakladniho kapitadlu v roce 2016 o 75%, #@vadu odStpeni na no¥ vznikajici
spol&nosti. Ze stejnéhotodu vzrostla hodnota kapitalového fondu z nuly99d7

milionu K¢&.

Dramatickym naistem proSel v roce 2016 rezervni fond, a to o 111Kkéhkrétre se

jednalo o néatst ze 72 miliod K¢ na 875 miliord K¢.

Velmi kolisal také vysledek hospdeai minulych let, ktery se nachazel po celé
sledované obdobi v zapornyeislech. Vysledek hospotini EZného detniho obdobi
na tom nebyl o moc Iépe. Pouze v roce 2015 dosaiinich hodnot ve vysi 3323
miliona K¢, v ostatnich letech byl vSak z&porny.

Za zminku roviz stoji, Ze ve sledovaném obdobi klesala hodnafatcizdrof. V roce
2015 byl pokles jen 0 4%, ale v roce 2016 o 23%r&lwrejSi nahled prozradi, Ze hodnota
dlouhodobych i kratkodobych zavazkiesala. Na dlouhodobych zavazcicélymejvetsi
podil zavazky uci ovladané nebo ovladajici osplikteré byly v roce 2014 zcela splaceny.
V nasledujicich dvou obdobich byl tento zavazeleno®00 milioim K¢. Kratkodobé
zavazky nejprve v roce 2014 vzrostly o 15%, al@bkidn roce klesly o 8% a pak o 27%.
Nejvice se na tom @ppodilely zavazky i ovladané nebo ovladajici osglixteré v roce
2016 klesly o celych 42%.

7.1.3 Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty

Z horizontalni analyzy vykazu zisku a ztraty, ktes@ nachazi v ifloze 6, je
nejzajima¥jSi provozni vysledek hospadmi, protoZe se tyka ténnosti podniki, pro
kterou byl zaloZen. Jak bylo zng¢imo vySe, vysledek hospa@mi EZného éetniho
obdobi na tom nebyl moc dih Steji tomu bylo i s provoznim vysledkem hospietd,
ktery dosahl kladnych hodnot také pouze v roce 2015roce 2016 afp propadl do
zapornych hodnot, a to konkréta -126%.
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Prvni polozku, kterou jeréba i analyze &chto vysledk prozkoumat, jsou trzby za
prodej zboZzi. Z horizontalni analyzy j@sryplyva, Ze tyto trzby po celé sledované obdobi
rostly ptimérnym tempem 3%. | fi@s zvysSujici se ceny, tedy poptavka po zbozi
nepoklesla. V roce 2016 vSak naklady vynaloZengradané zbozi rostly o 3% rychleji
nez trzby za prodané zboZzi. To se samjox promitlo do obchodni marze, ktera v tomto

roce poklesla o 7%.

Dale se na provoznim vysledku hosp@até velmi podilela polozka ztna stavu rezerv
a opravnych polozek v provozni oblasti a komplelmékladi. Zatimco v roce 2014
poklesla jeji hodnota o0 27%, v dalSim roce to lyl28,6% a celkova hodnota se tak
dostala do zapornyatisel. V disledku toho byl provozni vysledek hospi®td v roce
2015 kladny, jelikoZ se odeho tato polozka od#éa. V roce 2016 hodnota této &ny
stavu vzrostla ze -4108 mil.ckna 787 mil. K a dostala se tak &pdo kladnycheisel.

| to vSak gispélo k tomu, Ze v tomto roce poklesl vysledek hospedao 126,1%.

7.2 Vertikalni analyza

7.2.1 Vertikalni analyza aktiv

Struktura aktiv spolaosti se za sledované obdobi vyranenenila, coz je patrné jak

z vertikalni analyzy aktiv vifloze 7, tak z grafu 1.

Graf 1: Struktura aktiv spol@osti Tesco StoresSR a.s.

® Dlouhodoby majetek = Dlouhodoby majetek = Dlouhodoby majetek
= Obézna aktiva = Obézna aktiva = Obézna aktiva
Casové rozliseni Casové rozliseni Casové rozliseni

2,1% 1,9%

)

35



AR

Nejvétsi ¢ast z celkovych aktiv twil dlouhodoby majetek, konkrétndlouhodoby
hmotny majetek, stavby a pozemky.alerny podil pozemik, kolem kterého se
pohybovaly, byl 14,1%. Zajim&jsi vyvoj byl u staveb, jejichz podil v roce 2015 estl

0 10 procentnich bdidha 52% a v roce 2016 klesl na 46,1%.

s 7z

Z obéZnych aktiv pipadalo v piméru 10,1% na zbozZi. Druhou néfgi ¢ast okkZznych
aktiv predstavoval kratkodoby finéni majetek, ktery dosahoval vipnéru 6,9%. DalSi
polozka, podil kratkodobych pohledavek, se fiegzvySovala, ale v poslednim roce
poklesla. V roce 2014 tvita 3,8%, dalSi rok vzrostla na 5,4%, ale v rocé@poklesla
na 4,1%.

Podil ¢asového rozliseni se néjde pohyboval kolem 2%, ale v roce 2016 se
zdvojnasobil na hodnotu 4%iiPodrobrEjSim prozkoumani je vid, Ze v poslednim roce
vzrostl podil pijmu piiStich obdobi o 2 procentni body, coZloza disledek zmiovany

narst.

7.2.2 Vertikdlni analyza pasiv
Vyvoj pasiv spolénosti, zjisény z vertikalni analyzy vifloze 8 a z grafu 2 nize, byl
mnohem dynanditéjSi, nez vyvoj aktiv. Ve sledovaném obdobi je mogagorovat trend

snizovani podilu cizich zdnbpa naopak zvySovani vlastniho kapitalu.

Graf 2: Struktura pasiv spafeosti Tesco StoreSR a.s.

= Vlastni kapital m Vlastni kapital = Vlastni kapital
Cizi zdroje Cizi zdroje Cizi zdroje
Casové rozliseni Casové rozliseni Casové rozligeni

1,3% 0,6%

ol

54;1%
L/
73.3% 64,9%
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Vlastni kapitél tedy v letech 2014, 2015 a 2016tawal své procento z 25,5%ep
34,5% na 45,4%. Naopak podil zakladniho kapitaesdl po celé sledované obdobi.
Z roku 2014 na rok 2015 byl pokles pouhych 3,5%lal8im roce poklesl o 31,6% na
hodnotu 11,8%. Jak jiz bylo popsano v horizontalmlyze pasiv, bylo to dano tim, ze
velkacéast zakladniho kapitalu byla o88éna na navvznikajici spolénosti. V disledku
tohoto od&tpeni vzrostl podil kapitdlovych fofd 0% na 35,4%.

Vysledek hospodani minulych let v kombinaci s vysledkem hospedd Ezného
obdobi n&l v analyzovaném obdobi podil zapornyehBm let se ale tyto vysledky
zlepSovaly a jejich negativni dopad se zmenSoval.pispélo k rostoucimu podilu

vlastniho kapitalu na celkovych pasivech.

Podil cizich zdraj klesal v piméru ténmei o 10 procentnich badro¢né a dostal se tak
z hodnoty 73,3% v roce 2014 na 54,1% v roce 20&Gderobné analyze tohoto vyvoje
je jasné, Ze naén mely nejvétSi vliv kratkodobé zavazky, konkrétrzavazky wici
ovladané nebo ovladajici osoldejich podil totiz vyznantrklesal, zejména z roku 2015
na 2016, kdy se dostal z 42,4% na 26,8%.

7.2.3 Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty

Pii vypoctu vertikalni analyzy aktiv a pasiv se jako zakiagednoduSe vezme biléami
suma. U vykazu zisku a ztraty se vSak musi pouitjypocet a fizné finagni analyzy
se zde mohou liSit. Velmtasto se zkoumané hodnoty ziskaji jako podil naautib
podniku a stej& jsem to udlal i ja. Jelikoz je Tesco spaleost maloobchodni, jako

zakladnu jsem zvolil trzby za prodej zbozi.

Z vertikélni analyzy vykazu zisku a ztraty, ktegérsmachazi v ifloze 9, je patrné, Ze
naklady vynalozené na prodané zboZzZi se pohybujitimngu kolem 76%. Rst této
polozky v poslednim analyzovaném roce maisatiek pokles podilu obchodni marze.
Pokud by tyto ndklady v budoucnu rostly rychlejérnezby, mohlo by to negati¢n
ovlivnit celkovou rentabilitu spotaosti.

Podil obchodni marze ifipané hodnoty byl relativn stabilni. Provozni vysledek
hospodéeni vSak velmi kolisal a jeho podily dosahovalyimtd-8,7%, 9,2% a -2,4%.
Na tchto vysledcich se velmi vyznagmodilela zndna stavu rezerv a opravnych
polozek v provozni oblasti a komplexnich naklagejiz podily také velmi kolisaly

a nabyvaly hodnot 8,1%, -10% a 1,9% v poslednim.roc
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8 Analyza rozdilovych ukazateti

8.1 Cisty pracovni kapital

Tabulka 9:Cisty pracovni kapital spol@osti Tesco StoreSR a.s. (v mil. k)

Uéetni obdobi 2014 2015 2016

CPK (13 522) (11 852) (6 463)

Spolgnost Tesco StoreSR a.s. mila po celé sledované obdobi zapotisty pracovni
kapital. Bylo to zfisobeno zejména vysokymi hodnotami kratkodobych Zdvauci
ovladdané nebo ovladajici spahesti. BEhem let se tyto zdvazky zmenSovaly, coZz se
promitlo do zlepSeni hodnotystého pracovniho kapitélu, ktery byl vSak i v masiim
sledovaném roce hluboce negativni.

Pro podrobgyjsSi zhodnoceni by bylo pba znat podminkythto zavazik. Obecs je
vSak moznétici, Ze negativni hodnotyistého pracovniho kapitadlu mohouigobit
negativig na cely podnik, protozZe se jedna o nekryty dlyul&nost v takovém ippads
kryje ¢ast stalych aktiv kratkodobymi zdroji a hrozi zdebezpei, Zze splaceni¢thto
zavazki bude nutné financovat prodejetésti stalych aktiv. V nejhorSimiipact by
takovy scénémohl ohrozit podnikani spairosti.

9 Analyza pomérovych ukazateh

Pro pofeby této finatini analyzy jsem jako konkurémi podnik zvolil Lidl Ceska
republika v.o.s., ktery také gak prednim maloobchodnim prodéjo na naSem trhu a da

se v mnoha ohledech povazovat za srovnatelny.
9.1 Analyza likvidity

9.1.1 Bézna likvidita

Tabulka 10: BZn4 likvidita

Spol&nost 2014 2015 2016

Tesco 0,317 0,352 0,517
Lidl 0,564 0,587 0,485

Ob¢ analyzované spataosti maji velmi nizké hodnotyebné likvidity, které by se na
zakladt tabulky 2, uvedené v metodickésti této praci, zadily do agresivni strategie.
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Tato strategie umozni, na rozdil od térpérné nebo konzervativni, dosahnout vysSich
vynodi. Na druhou stranu ale trhe spolénosti dostat do probléms likviditou.
Schopnost splacet je vSak velmi ovima podminkami, za kterych spéiesti tyto cizi

zdroje splaceji.

9.1.2 Pohotova likvidita
Tabulka 11: Pohotova likvidita

Spol&nost 2014 2015 2016

Tesco 0,155 0,190 0,246
Lidl 0,313 0,379 0,265

Podle tabulky 1 se i pohotova likvidita obou sgalasti v celém sledovaném obdobi
zaradi do agresivni strategie. Zatimagitelé tyto nizké hodnoty nevidi radi, investo
a vedeni spolmosti pravdpodobr ano, protoZe pohotova aktivaimpasi pouze maly
nebo zadny arok.

9.1.3 Okamzita likvidita
Tabulka 12: Okamzita likvidita

Spoletnost | 2014 | 2015 2016

Tesco 0,102 0,100 0,160
Lidl 0,281 0,356 0,152

Pro doplgni uvadim i okamzZitou likviditu, neboli cash ratiktera nam potvrzuje
agresivnitizeni likvidity u obou spolmosti. Je vSakideZzité si gipomenout, Ze i kdyby
spol&nost nEla hodnoty okamzité likvidity zaporné, nemusi totrnduznamenat
problémy, pokud by dana spoiest vyuZivala nagklad kontokorentnich .

9.2 Analyza rentability

9.2.1 Rentabilita celkového kapitalu

Tabulka 13: Rentabilita celkového kapitalu

RCK (v9%) | 2014 | 2015 2016

Tesco (12,64) 11,69 (4,04)
Lidl 13,65 19,38 17,48

Jak jiz bylo popsano v horizontalni analyze, praozysledek hospodani spolénosti
Tesco na tom ve sledovaném obdobi nebylelo®bdobs tomu bylo i u zisku fed

zdarénim a aroky, a jelikoz se rentabilita celkovéhoitdp ziskéa jako podil tohoto zisku
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a vyse aktiv, i ona na tom byla SpatW roce 2014 a 2016 byla tato rentabilita zaporna,
ale doslo zde k relatiénvelkému zlepSeni. Mnohem Iépe tomu bylo v roce52@dy

rentabilita celkového kapitalu byla kladna a dasts na relativhvysoké hodnoty.

Protoze tento po#novy ukazatel pracuje se ziskerfe@ Uroky a zdamim, je mozné
srovnavat podniky siznym urokovym a deovym zatizenim. # porovnéni spokénosti
Tesco a Lidl je vidt, Ze rentabilita celkoveého kapitalu podniku Lidl tom byla mnohem
lépe. V celém sledovaném obdobi nabyvala kladnymiinbt, dokonce vysSich, nez

nejlepsi vysledek spalrosti Tesco v tomto analyzovaném obdobi.

9.2.2 Rentabilita vlastniho kapitalu
Tabulka 14: Rentabilita vlastniho kapitalu

RVK (v %) 2014 2015 2016

Tesco (54,52) 31,60 (8,60)
Lidl 33,26 51,59 52,51

Jak bylo popsano v metodickdsti, tento vrcholovy ukazatel jgilézity zejména pro
vlastniky podniku, ktig si diky tmu mohou oviit efektivitu navratnosti vioZzeného

kapitalu a zda vynosnost odpovidaengejich rizika.

Rentabilita vlastniho kapitalu byla u spaiesti Lidl ve sledovaném obdobi velmi vysoka
a mela dokonce rostouci trend. O spaitesti Tesco, to vSak neni mozh€i. Jeji
rentabilita velmi kolisala a ve dvou Zédnalyzovanych let nabyvala zapornych hodnot.
NejlepSiho vysledku dosahla v roce 2015, a to 31d% je vSak o 20 procentnich liod

meére, nez dosahla spdleost Lidl.

Vlastni kapital obou spataosti nél rostouci trend, a tak na jejich rozdilné vysleadiyt
hlavni vliv velmi odliSny vysledek hospaoigi. Ten u podniku Lidl & také rostouci

trend, ale u spotmosti Tesco velmi kolisal.
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9.3 Analyza zadluzenositi

9.3.1 Véritelské riziko
Tabulka 15: \#ritelské riziko

VR (V%) | 2014 | 2015 2016

Tesco 73,3 64,9 54,1
Lidl 59,97 62,97 67,12

Vysledky tohoto porfrového ukazatele jsou velmi zajimavé, protoze zlkamdénm
spole&nosti zde maji zcela opay trend. \&iitelské riziko také daote projektuje situaci,
v jaké se spolmosti nachazely. Spalrost Lidl prochazela obdobintstu, ve kterém
rostl vysledek hospodeni, rentabilita i celkovA hodnota aktiv. Nicrdérpri
podrobréjSim prozkoumani je vid, Ze rostla i celkova hodnota ciziho kapitalupoa t
dokonce ¥tSim tempem, nez celkova hodnota aktiv. Z toho @Zmé vyist, Ze
spole&nost kupovalaast aktiv na dluh. VSechny tyto faktoryiy za disledek rostouci

Urovea vetitelského rizika.

Naopak u spolmosti Tesco je mozné pozorovat klesajici tregtitalského rizika.
Spol&nost se ve dvou zefitanalyzovanych let potykala se zapornym vysledkem
hospodé&eni, rentabilitou a celkova hodnota aktiv kolissaomto obdobi se spairost
Uspesre snazila snizit celkovou hodnotu cizich zdr@ snizit tak i hodnotuitelského

rizika.

9.3.2 Urokové kryti
Tabulka 16: Urokové kryti
UK | 2014 | 2015 2016

Tesco (12,924) 12,088 (6,443)
Lidl 39,693 69,206 77,888

Jak bylo zmigno v metodickécasti, doportovana hodnota tohoto ukazatele pro
prostediCeské republiky je alespds,0. To znamena, Ze ziskepl zdagnim a droky by
meél byt alespd Skrat \&tSi nez nakladové uroky.

Spole&nost Tesco tento poZzadavek splnila pouze v rocé,28¥ je dalSi varovny signal
pro vedeni spotmosti. Pokud by podnik nadéle nebyl schopen polargky ziskem,
mohlo by to v budoucnu #apgobit velké problémy.
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Naopak spolknost Lidl tento poZadavek v celém analyzovaném bbsiotiuje, dokonce
vyrazré piekonava. Navic zde |ze pozorovat velky rostoucidrelyto vysledky jsou

dany velkymi zisky a relativhmalymi Uroky.
9.4 Analyza aktivity

9.4.1 Doba obratu zasob

Tabulka 17 na dalSi strance ukazuje, Ze doba olazgab u obou spaleosti mirg

oscilovala, picemz vykyvy nebyly nijak zasadni.

Tabulka 17: Doba obratu zasob

DOZas 2014 2015 2016

Tesco 26,578 23,120 23,848
Lidl 20,292 18,537 23,199

Oh¢ spol&nosti dosahovaly podobnych hodnot. Spotest Tesco rla nejvySSi dobu
obratu zasob v roce 2014 a nejnizSi v roce 20&5,caldil byl pouze 3,5 dne. Spétest

Lidl méla nejnizsi hodnotu ve stejném roce jako TesconejeySSi hodnotu tta v roce

2016. Rozdil byl o &co vyssi, 4,6 dne.

9.4.2 Doba obratu pohledavek z obchodnich vztain

Tabulka 18: Doba obratu pohledavek z obchodnichhiizt

DOPohl | 2014 | 2015 2016

Tesco 6,712 5,150 7,076
Lidl 2,316 1,824 1,934

Tento ukazatel vypovida o tom, jak dlouho je ma&jetpole&nosti vazan ve fortn
pohledavek. Z tabulky 18 Ize &¥gt, Ze odbratelé spolénosti Lidl maji velmi dobrou
platebni disciplinu a doba obratu pohledavek tatilge kolem pouhych dvou dn
Primérna hodnota tohoto ukazatele pro spotest Tesco je 6,3 dne, coz je také velmi
dobry vysledek. Tyto nizké hodnoty jsou dany obopadnikatelsk&innosti. U obou
spole&nosti je navic pozitivni, Ze vysledné hodnoty tohponerového ukazatele jsou

relativng stabilni
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9.4.3 Doba obratu zavazki z obchodnich vztali

Tabulka 19: Doba obratu zavazk obchodnich vztah

DOZav 2014 2015 2016

Tesco 26,700 19,753 25,213
Lidl 33,541 35,134 36,948

Vysledna hodnota tohoto ukazatele u obou spalsti mirg kolisala. Dale je z tabulky
19 vidkt, Ze spolénost Tesco rla za sledované obdobigpnérnou dobu obratu zavairk
necelych 24 dni, ale speéleost Lidl zhruba 35 dni. Z toho vyplyva, Ze sgalest Tesco
plati své zavazky v pméru o 8 dni rychleji nez Lidl. Pozitivni je také take doba obratu
zavazki u obou spolénosti vyrazs pievySuje dobu obratu pohledavek. Tuto skotest
podrobrji analyzuje nasledujiciho ukazatel — obchodnidaiefi

9.4.4 Obchodni deficit

Tabulka 20: Obchodni deficit

oD | 2014 | 2015 2016
Tesco (19,988) (14,604) (18,137)
Lidl (31,225) (33,310) (35,014)

Jak bylo zmigno v metodickécasti této prace, obchodni deficit byglndosahovat
zapornych hodnot nebo byehbyt roven nule. Pohledavky by tedyiy byt inkasovany
diive, nez jsou placeny zavazky. &pol&nosti tuto podminku spliji, coz jim pomaha
zachovat si finaini rovnovahu. Je vSak nutné hlidaiitlh splatnosti zavazk aby se

spole&nost nedostala do problém
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10 Bonitni modely

10.1Kralicek av Quicktest

Tabulka 21: Kralicekv Quicktest

Ukazatel Hodnota Body Hodnota Body Hodnota Body

R1 0,255 3 0,345 4 0,454 4
R2 10,223 2 12,302 1 11,314 2
R3 (0,126) 0 0,117 2 (0,040) 0
R4 (0,535) 0 0,384 (1,159) 0

hodnota
Na zaklad vysledki Kralicekova rychlého testu by byla spttest Tesco v roce 2014
a 2016 ohodnocena jakdesini podnik a v roce 2015 jako dobry podnik.

Po hlubSim prozkoumani je il Ze nejlépe na tom byl ukazatel R1, tedy ukazatel
zadluzenosti. Jeho hodnota navic kazdy rok roatlam diky tomu, Ze rostla hodnota
vlastniho kapitalu a hodnota cizich zdrojaopak klesala. Tento vyvoj byl popsan vyse

ve vertikalni analyze pasiv.

Relativre dolre na tom byl i druhy ukazatel, ktery udava cashvesghost dané
spole&nosti. V roce 2014 a 2016 byl ohodnocen znamkoal@,v roce 2015 pouze
znamkou 1. Je vSakikkzité poznamenat, Ze hodnota v roce 2015 byla ivednhrar,

a pokud by klesla pod 12,00, byla by také ohodnack#ma body.

Nejhire na tom byl ukazatel rentability R3, kterytddu zaporného ziskugd Uroky
a zda®nim musel byt v roce 2014 a 2016 ohodnocen 0 biddphem lepSiho vysledku
dosahl v roce 2015, kdy jeho hodnota byt pod 0,12, coz je dolni hranice prodtehi
tii bodi.

Hodnoceni posledniho ukazatele je na tom po&ghko u Fedchoziho. Kratkodoba
platebni schopnost neboli cash provozni vykonnostsela byt v roce 2014 a 2016
ohodnocena znamkou Oiiflodem byly zaporné provozni vynosyéehto letech. V roce
2015 byl naopak vysledek velmi dobry aighdedem pesahl hranici 0,1 pro éteni
nejvysSiho mozného puu.
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11 Bankrotni modely

11.1 Altmandv model

Tabulka 22: Altmafiv model (gvodni podoba pro firmy vejné obchodovatelné na burze v USA, 1968)

Altmanav model 2014 2015 2016

1,2 x pracovni kapital /

X1 - Likvidita aktiva (0,575) (0,466) (0,276)
X2 - D!quhodoba 1,4_ x zadrzeny zisk / 0,000 0,000 0.296
rentabilita aktiva

3,3 x zisk ped uroky a
zdareénim / aktiva

0,6 x vlastni kapital /
dluhy

X5 - Aktivita 1,0 x trzby / aktiva 1,480 1,428 1,582
X1L+X2+X3+X4+X5| 0696 | 1666 1,973

Na zéklad vysledki Altmanova modelu pro analyzovanou sgalest je moznéici, Zze
v roce 2014 a 2015 byla nachylna k bankrotu. V 2@5 hodnota Z-skoére té&inspadla
do pasma Sedé zoény, kde neni mozné jedroziigi, zda je podnik nachylny k bankrotu

X3 - Rentabilita (0,417) 0,386 (0,133)

X4 - Zadluzenost 0,209 0,318 0,504

nebo ne. NejlepSiho vysledku bylo dosazeno v r@d& 2kdy se spotmost v Sedé zd@n
jiz skute&né nachazela, zejména diky nersEshému zisku z roku 2015, ktery pozitévn

ovlivnil ukazatel X2.

Dulezité je vSak zikaznit, Ze tento model byl zkonstruovan a testgwénpodminky
v USA atato verze je navicaana jen pro firmy viejr¢ obchodovatelné na burze v USA.
Pro podminkyeského trhu je vhodné brat tento model s rezed@doportieno pouzit
odvozeny indexdivéryhodnosticeského podniku INO5 manZelNeumaierovych.
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11.2Model IN — Index davéryhodnosti

Tabulka 23: Model INO5

Model INO5 - Index davéryhodnosti 2014 2015 2016
ZadluZenost 0,13 x aktiva / cizi zdroje 0,18 ‘ 0,20 0,24

0,04 x zisk ped uroky a

Solventnost zdarénim / Groky (0,52) 0,48 (0,26)
Rentabilita 3,97 x zisk ped uroky a

celkového kapitalu zdarénim / aktiva =y ke e,
Aktivita 0,21 x vynosy / aktiva 0,31 0,30 0,33

0,09 x olZna aktiva /
Likvidita (kratkodobé zavazky + 0,03 0,03 0,05
kratkodobé bankovni évy)

T T N

Vysledna hodnota tohoto indexu ve sledovaném obgelmni kolisala. V roce 2014

a 2016 se sledovana spaiest za@adila mezi podniky nachylné k bankrotu. Nicragak

je vidét z tabulky 23 vySe, v roce 2016 byl vysledek vialepsi nez v roce 2014.
Nejlépe si podle tohoto modelu spiitest vedla v roce 2015, kdy se nachazela v Sedé
z6ns, dokonce velmi blizko hranici podriils nizkou pravépodobnosti bankrotu.

Po podrobyyjSi analyze jednotlivych ukazatgke mozné u zadluZenosti sledovat pozitivni
rostouci trend, zjsobeny zejména poklesem cizich zdroNejhife na tom byly
ukazatele solventnosti a rentability celkového tpj které v roce 2014 a 2016 nabyvaly
dokonce zapornych hodnot. To bylaigpbeno zapornym ziskenhga Uroky a zdamim

v téchto letech. Relativhdobrého vysledku dosahly tyto ukazatele v roceb2Bkopak
ukazatele aktivity a likvidity byly po celé sledov@obdobi velmi stabilni.
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Zavér

Tato bakal#ska prace si kladla za cil provedeni fitiairanalyzy spoknosti Tesco Stores
CR a.s. v hospodsgkych letech 2014 — 2016 na zaklagiejné dostupnych informaci.
Takto provedena externi analyza odhalila fifmarsituaci podniku spolu s jeho silnymi

a slabymi strankami.

Spole&nost nepochybh prochazela natmym obdobim, ve kterém se ve dvou Fe t
analyzovanych let potykala se zapornym vysledkespbddeni, rentabilitou a celkova

hodnota aktiv kolisala.

Pfi snaze najit ficinu kolisani provozniho vysledku hospoela jsem narazil na
zajimavou skutaost. Obdobnou prognlivost nelze pozorovat u trzeb ani u nakiamh
prodané zboZi. Tyto poloZkydhy naopak rostouci charaktetjgemz trzby rostly o &éco

pomaleji, coz zfisobilo mirné kolisani obchodni marze.

Dale je z horizontalni analyzy Wt Ze trzby za prodej vlastnich vyrabk sluzeb byly
pongrné stabilni, nicmé#& vykonova spdeba néla v analyzovaném obdobi rostouci
charakter, coz se podepsalo fi@ané hodnat V disledku vySe zmimych udalosti je
u ni mozné pozorovat pokles v roce 2014 o 3,6%4.3,5% v roce 2016. Naopak v roce
2015 doslo k malémuistu 0 1,1%. Vykyvy vSak nejsou tak dramaticke, adypovdely
otazku zaporného vysledku hospimtd.

Odpowd’ Ize najit u osobnich naklaa odpis dlouhodobého nehmotného a hmotného
majetku. Ve vSech analyzovanych letech jsou tytdaty v sodtu vySSi nez fidana
hodnota. Nejvyznan#si poloZka, ktera poté rozhodovala o stavu proiluznysledku
hospod#&ni, byla zmina stavu rezerv a opravnych poloZzek v provozni sibla
a komplexnich naklad V letech 2013, 2014 a 2016 byla tato poloZzkahdadiochazelo

k tvorké rezerv a opravnych polozek, coz prohloubilo zapopmovozni vysledek
hospod#&ni. Naopak v roce 2015 doSlo k rozgastrezerv a opravnych polozek
a provozni vysledek hospa@ai byl diky tomu kladny.

Z vertikalni analyzy pasiv vyplyva klesajici podikich zdroji. To je velmi pozitivni
vzhledem k tomu, v jaké situaci se podnik nach&agimavé také je, Ze spohost nema
Z&dné bankovni @y a naprostaatSina cizich zdrdj je tvarena kratkodobymi zavazky.
Majoritni ¢ast €chto zavazk je navic tvéena zapjckami od Tesco Corporate Treasury

Services PLC, cozZ je diiea firma Tesco PLC se sidlem ve Spojené kralovgelké

a7



Britanie a Severniho Irska. Vznikla v roce 2013akytuje financovani spalrostem ve
skupirg Tesco PLC. Diky tomuto systému Tesco StdiBsa.s. nemusi hledat pomoc

u finartnich instituci a ma lepsi podminky financovani.

Navic tato skut&nost zmiiuje slabinu v podabzaporného pracovniho kapitalu. D& se
totiz predpokladat, Ze podminky pro splaceni kratkodobyivazii budou mirgjsi.
Zaporné hodnoty pracovniho kapitalu jsou také olzy malymi pohledavkami

z obchodnich vztah coz je dano zejména oborem podnikani.

Analyzou likvidity byla odhalena agresivni strategki fizeni likvidity. To samoizjmeé
piimo souvisi s relativhvysokymi kratkodobymi zavazky a malymi&mymi aktivy.
Jak bylo zmigno vy3e, cizi zdroje sedase zmensovaly, coZigpélo ke zlepSeni hodnot
likvidity. Pokud se pihlédne k systému financovani a k oboru podnikdolesnosti,

nemusi byt nizké hodnoty likvidity hodnoceny negati

Pozitivre je mozné hodnotit klesajici Uraveséritelského rizika, do které se promitl
Ubytek cizich zdrdj. Mezi silné stranky pé#ttaké ukazatele aktivity, zejména obchodni
deficit, ktery byl po celé sledované obdobi zapoffg zn&i, Ze spolénost nejdive
inkasuje pohledavky, a poté plati své zavazkytddigo dilezity predpoklad solventnosti

podniku.

Z Kralicekova Quicktestu vyslo Tesco jako dobry piadv roce 2015 a jako igdni
podnik v roce 2014 a 2016. Nejlépe na tom byly akele zadluZenosti a solventnosti.

Nejhtte ukazatele rentability a kratkodobé platebni sobep.

V modelu INO5 se spotaost pohybovala mezi Sedou zénou a nachylnostinkrbgu.
Opet na to &l nejvetsi vliv zaporny zisk fed uroky a zdamim v roce 2014 a 2015.
Celkové hodnoceni zmniinje fakt, Ze cizi kapital pochaztqvazri od Tesco Corporate
Treasury Services PLC a ne od bankovni instituce.

Provedena finami analyza identifikovala slabé a silné strankytuamihorettzce Tesco
StoresCR a.s. a zhodnotila jeho fin&mi situaci a zdravi. Na zakl&adohoto hodnoceni
véiim, Ze spolénost bude UsfEne pokratovat v zotaveni z finamich potizi, podé se ji

aspeEsre restrukturalizovat své naklady aciteopst profitovat.
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Prilohy

Priloha 1: Aktiva spolénosti Tesco StoreSR a.s. v letech 2014-2016

A A Netto 0 014 0 016
A a celke 33 3 0 0 3 06
Dlouhodoby majetek 24 907 21365 23490 20028
Dlouhodoby nehmotny majetek 1544 | 1534 1114 1043
Software 975 1091 590 736
Ocenitelna prava 18 27 40 47
Goodwill 0 0 0 0
Nedokorgeny dlouhodoby nehmotny majetek 551 416 484 260
Dlouhodoby hmotny majetek 23304 19772 22 317| 18 926
Pozemky 4759 | 4593 3695 3897
Stavby 13711 11844 15866 12951
Samos'tatne hm(,)tnevrr,lowtécva soubory 4170 | 2858 2530 1994
hmotnych movitych #ci

Nedokorgeny dlouhodoby hmotny majetek 558 395 167 62
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny 9 5 5 2
majetek

Oceaiovaci rozdil k nabytému majetku 97 77 57 38
Dlouhodoby finatini majetek 59 59 59 59
Podily — ovladana osoba 55 55 55 55
Podily v &etnich jednotkach pod podstatnym 4 4 4 4
vliivem

Obk¢Zna aktiva 6779 6262 6446 6920
Zasoby 3388 | 3041 | 2761 | 2902
Zbozi 3388 | 3041 2761 2902
Dlouhodobé pohledavky 227 149 201 728
OdloZenéa daova pohledavka 227 149 201 728
Kratkodobé pohledavky 1041 1060 1657 @ 1146
Pohledavky z obchodnich vztah 641 768 615 861
Pohledavky — ovladana nebo ovladajici osoba 71 59 09 7 45
Stat — daove pohledavky 77 17 8 65
Kratkodolk poskytnuté zalohy 110 97 91 84
Dohadné aty aktivni 137 114 228 83
Jiné pohledavky 5 5 6 8
Kratkodoby finagni majetek 2123 | 2012 | 1827 | 2144
Penize 459 696 612 476
Uéty v bankach 1664/ 1316 1215 1677
Casové rozliseni 502 600 580 1119
Naklady gistich obdobi 270 246 184 190
Prijmy priStich obdobi 232 354 396 929
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Priloha 2: Pasiva spoliosti Tesco StoreSR a.s. v letech 2014-2016

PA A Netto 0 014 0 016
Pasiva celke 38 28 0 516 28 06
Vlastni kapital 11077 7192 10515 12747
Zakladni kapitél 13263 13263 13263 3316
Zakladni kapitél 13263 13263 13263 3316
AZio a kapitalové fondy 65 65 65 | 10012
Azio 65 65 65 65
Kapitalové fondy 0 0 0 9947
Fondy ze zisku 72 72 72 875
Rezervni fond 72 72 72 875
Vysledek hospodeni minulych let 1635 | (2287)| (6208)| (360)
Nerozdleny zisk z minulych let 1 898 0 0 5938
Neuhrazena ztrata minulych let 0| (2061) (5982) (6072
Jiny vysledek hospodeni minulych let (263) | (226) (226) (226)
Vysledek hospodeni EZného detniho obdobi| (3 958) (3 921)| 3323 | (1 096)
Cizi zdroje 20774 20679 19813 15189
Rezervy 411 766 088 1315
Ostatni rezervy 411 766 988 1315
Dlouhodobé zavazky 3090 129 527 491
Zavazky — ovladana nebo ovladajici osoba 2 900 0 0 40 400
Dlouhodobé fijaté zalohy 169 116 127 88
Jiné zavazky 21 13 0 3
Kratkodobé zavazky 17 273 19784 18298 13383
Zavazky z obchodnich vztah 3092 | 3055 2359 3068
Z&vazky — ovlddanéa nebo ovladajici osoba 11842 3284 12941 7512
Zavazky k zamsstnan@m 199 207 207 210
T
Stat — daoveé zavazky a dotace 327 201 192 189
Kratkodobé pjaté zalohy 81 128 105 92
Dohadné dty pasivni 1567, 1712 2336 2111
Jiné zavazky 54 41 41 80
Casové rozliseni 337 356 188 131
Vydaje @istich obdobi 133 99 112 94
Vynosy @istich obdobi 204 257 76 37
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Priloha 3: Vykaz zisku a ztraty spatesti Tesco StoreSR a.s. v letech 2014-2016

Vykaz zisku a ztraty (v mil. K¢) 2013 2014 2015 2016

Trzby za prodej zbozi 39010 39273 41284 42069
Naklady vynaloZené na prodané zbozi 29 177 29511138 32650
Obchodni marze 9833 9762 10154 9419
Vykony 2475 2563 | 2508 2494
Trzby za prodej vlastnich vyrobla sluzeb 2291 2490 2305 2346
Aktivace (-) 184 73 203 148
Vykonova spoteba 5674 | 5933 | 6201 6327
Spoteba materialu a energie 1043 1014 909 867
Sluzby 4631 | 4919 5292 5460
Pfidana hodnota 6634 6392 6461 5586
Osobni naklady 4434 4481 4646 4805
Mzdové naklady 3169 3244 3386 3538
Nall'<vlavd)'/ na socialni zabezmni a zdravotni 1124 | 1093 1115 1150
pojisteni
Socialni naklady 141 144 145 117
Dare a poplatky 34 53 45 26
Odplsy dlouhodobého nehmotného a hmotn 2921 | 2087 2662 1863
majetku
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a
materialu 82 136 128 133
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 49 90 79 7
Trzby z prodeje materiélu 33 46 49 56
Zus_tatkova cena prodaneho dlouhodobého 68 160 192 130
majetku a materialu
Zﬁs_tatkové cena prodaného dlouhodobého 68 160 192 130
majetku
Zména stavu rezerv a opravnych polozek
v provozni oblasti a komplexnich nakiad RO | Sl | ([ aRd) ue
Ostatni provozni vynosy 275 272 943 1 309
Ostatni provozni néklady 225 236 287 412
Provozni vysledek hospodgeni (4338) (3412)) 3808 (995)
Vynosy z feceréni cennych papira derivat 16 0 (8) (4)
Naklady z peceréni cennych papira derivah 18 (14) 11 0
Vynosové uroky 6 2 2 1
Nakladové uroky 255 276 295 176
Ostatni finadni vynosy 0 26 0 0
Ostatni finadni naklady 205 197 225 136
Finanéni vysledek hospodéeni (456) | (431) | (537) (315)
Dan z prijmu za EZnoucinnost (892) 78 (52) (214)

- splatna 0 0 0 3

- odlozena (892) 78 (52) (217)
Vysledek hospod#eni za EZnou ¢innost 3902) (3921)] 3323 (1096

ele O0SPOJ&E ad de ODGODO
ede OSPOOaace red dale
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Priloha 4: Horizontalni analyza aktiv (indexy)

Horizontalni analyza aktiv (indexy) 2014
Aktiva celkem 0,88 |
Dlouhodoby majetek 0,86 1,10 @ 0,85
Dlouhodoby nehmotny majetek 0,99 0,73 0,94
Software 1,12 0,54 1,25
Ocenitelna prava 1,50 1,48 1,18
Goodwill - - -
Nedokorgeny dlouhodoby nehmotny majetek 0,75 1,16 0,54
Dlouhodoby hmotny majetek 0,85 1,13 0,85
Pozemky 0,97 0,80 1,05
Stavby 0,86 1,34 0,82
Samostatné hmotné movitécv a soubory hm. movitychéei 0,69 0,89 0,79
Nedokorgeny dlouhodoby hmotny majetek 0,71 0,42 0,37
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 0,560,40 1,00
Ocaiovaci rozdil k nabytému majetku 0,79 0,74 0,67
Dlouhodoby finatini majetek 1,00 1,00 1,00
Podily — ovladany osoba 1,00 1,00 1,00
Podily v &etnich jednotkach pod podstatnym vlivem 1,00 1,00 ,001
ObsZné aktiva 0,92 1,03 1,07
Zasoby 0,90 | 0,91 1,05
Zbozi 0,90 0,91 1,05
Dlouhodobé pohledavky 0,66 1,35 3,62
Odlozena d&ova pohledavka 0,66 1,35 3,62
Kratkodobé pohledavky 1,02 1,56 0,69
Pohledavky z obchodnich vztah 1,20 0,80 1,40
Pohledavky — ovladana nebo ovladajici osoba 0/83 ,0212 0,06
Stat — daove pohledavky 0,22 0,47 8,13
Kratkodok® poskytnuté zalohy 0,88 0,94 0,92
Dohadné aty aktivni 0,83 2,00 0,36
Jiné pohledavky 1,00 1,20 1,33
Kratkodoby finagni majetek 0,95 0,91 1,17
Penize 1,52 0,88 0,78
Uéty v bankach 0,79 0,92 1,38
Casové rozliseni 1,20 | 0,97 | 1,93
Naklady @istich obdobi 0,91 0,75 1,03
PEijmy pristich obdobi 1,53 1,12 2,35
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Priloha 5: Horizontalni analyza pasiv (indexy)

Horizontalni analyza pasiv (indexy)

2014 2015 2016

Pasiva celkem

0,88

1,08 0,92

Vlastni kapital 0,65 | 1,46 1,21
Zakladni kapital 1,00 | 1,00 | 0,25
Zakladni kapital 1,00 1,00 0,25
AZio a kapitalové fondy 1,00 | 1,00 | 154,03
Azio 1,00 | 1,00 | 1,00
Kapitalové fondy - - -
Fondy ze zisku 1,00 | 1,00 | 12,15
Rezervni fond 1,00 1,00 | 12,15
Vysledek hospodani minulych let (1,40) | 2,71 | 0,06
Nerozdleny zisk z minulych let 0,00 - -
Neuhrazena ztrata minulych let - 2,90 1,02
Jiny vysledek hospodeani minulych let 0,86 1,00 1,00
Vysledek hospodeni EZného detniho obdobi 0,99 | (0,85)| (0,33)
Cizi zdroje 1,00 0,96 | 0,77
Rezervy 1,86 | 1,29 | 1,33
Ostatni rezervy 1,86 1,29 1,33
Dlouhodobé zavazky 0,04 | 4,09 | 0,93
Zavazky — ovladana nebo ovladajici osoba 0,00 - 010
Dlouhodobé gijaté zalohy 0,69 1,09 0,69
Jiné zavazky 0,62 0,00 -
Kratkodobé zavazky 1,15 | 0,92 | 0,73
Zavazky z obchodnich vztah 0,99 0,77 1,30
Z&vazky — ovlddanéa nebo ovladajici osoba 1,21 0,90,58
Zavazky k zamsstnan@m 1,04 1,00 1,01
Zavazky ze socialniho zabezpai a zdravotniho poji&ti 1,05 1,01 1,03
Stat — daoveé zavazky a dotace 0,61 0,96 0,98
Kratkodobé pjaté zalohy 1,58 0,82 0,88
Dohadné aty pasivni 1,09 1,36 0,90
Jiné zavazky 0,76 1,00 1,95
Casové rozliseni 1,06 | 0,53 0,70
Vydaje @istich obdobi 0,74 1,13 0,84
Vynosy @istich obdobi 1,26 0,30 0,49
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Priloha 6: Horizontalni analyza vykazu zisku a ztitylexy)

Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty (indexy)

2015 2016

Trzby za prodej zboZi 1,01 1,05 1,02
Naklady vynaloZené na prodané zboZi 1,01 1,05 1,05
Obchodni marze 0,99 1,04 | 0,93
Vykony 1,04 | 0,98 | 0,99
Trzby za prodej vlastnich vyrobla sluzeb 1,09 0,93 1,02
Aktivace (-) 0,40 2,78 0,73
Vykonova spoteba 1,05 1,05 1,02
Spoteba materialu a energie 0,97 0,90 0,95
Sluzby 1,06 1,08 1,03
Piidana hodnota 0,96 1,01 | 0,86
Osobni naklady 1,01 1,04 1,03
Mzdové naklady 1,02 1,04 1,04
Naklady na socialni zabezfsni a zdravotni poji&hi 0,97 1,02 1,03
Socialni naklady 1,02 1,01 0,81
Dare a poplatky 1,56 0,85 0,58
Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku | 0,94 1,28 | 0,70
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu 1,66 | 0,94 1,04
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 1,84 0,88 0,97
Trzby z prodeje materialu 1,3¢ 1,07 1,14
Zistatkova cena prodaného dlouhodobého majetku aialat{ 2,35 1,20 | 0,68
Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 2,35,20 1 0,68
iména sta}vu rezerv a opravnych poloZek v provoznisiibéa 0,73 | (1,29) | (0.19)
omplexnich naklail

Ostatni provozni vynosy 0,99 | 347 1,39
Ostatni provozni néklady 1,05 1,22 1,44
Provozni vysledek hospodgeni 0,79 | (1,12) | (0,26)
Vynosy z eceréni cennych papira derivah 0,00 - 0,50
Naklady z peceréni cennych papira derivat (0,78) | (0,79) | 0,00
Vynosové uroky 0,33 1,00 | 0,50
Nakladove uroky 1,08 | 1,07 | 0,60
Ostatni finagni vynosy - 0,00 -
Ostatni finadni naklady 0,96 1,14 | 0,60
Finanéni vysledek hospodéeni 095 1,25 | 0,59
Dan z prijmu za EZnoucinnost (0,09) | (0,67)| 4,12
- splatna - - -
- odlozena (0,09) | (0,67)| 4,17
Vysledek hospod#eni za EZnou ¢innost 1,00 | (0,85) | (0,33)

ede OSpPOods a de o]ele[ele 0]0,

eqe oSpoa&eni pred zaare 0,80
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Priloha 7: Vertikalni analyza aktiv

ertikalni analyza a % 014 0 016
Aktiva celke 00,0 00,0 00,0
Dlouhodoby majetek 75,7 77,0 71,4
Dlouhodoby nehmotny majetek 5,4 3,7 3,7
Software 3,9 1,9 2,6
Ocenitelna prava 0,1 0,1 0,2
Goodwill 0,0 0,0 0,0
Nedokorgeny dlouhodoby nehmotny majetek 1,5 1,6 0,
Dlouhodoby hmotny majetek 70,0 73,1 67,4
Pozemky 16,3 12,1 13,9
Stavby 42,0 52,0 46,1
zir\z?glsgﬁt\r; : hmotné movit&ci a soubory hmotnyc 101 8.3 71
Nedokorgeny dlouhodoby hmotny majetek 1.4 0,5 0,
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 0,0 0,0 0,0
Ocaiovaci rozdil k nabytému majetku 0,3 0,2 0,
Dlouhodoby finadni majetek 0,2 0,2 0,2
Podily — ovladany osoba 0,2 0,2 0,2
Podily v &etnich jednotkach pod podstatnym vlivem 0,0 0,0 0
ObeZné aktiva 22,2 21,1 24,7
Zasoby 10,8 9,0 10,3
Zbozi 10,8 9,0 10,3
Dlouhodobé pohledavky 0,5 0,7 2,6
OdloZena d&ova pohledavka 0,5 0,7 2,6
Kratkodobé pohledavky 3,8 5,4 4,1
Pohledavky z obchodnich vztah 2,7 2,0 3,1
Pohledavky — ovladana nebo ovladajici osoba g,2 2,30,2
Stat — daové pohledavky 0,1 0,0 0,2
Kratkodok¥ poskytnuté zalohy 0,3 0,3 0,3
Dohadné aty aktivni 0,4 0,7 0,3
Jiné pohledavky 0,0 0,0 0,0
Kratkodoby finagni majetek 7,1 6,0 7,6
Penize 2,5 2,0 1,7
Uéty v bankéach 4,7 4,0 6,0
Casové rozliseni 2,1 1,9 4,0
Naklady gistich obdobi 0,9 0,6 0,7
Prijmy priStich obdobi 1,3 1,3 3,3
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Priloha 8: Vertikalni analyza pasiv

Vertikélni analyza pasiv (v %) 2014 2015 | 2016

Pasiva celkem ' 100,0 100,0 | 100,0
Vlastni kapital 25,5 345 | 454
Zakladni kapitél 47,0 43,5 11,8
Zakladni kapitél 47,0 43,5 11,8
Azio a kapitalové fondy 0,2 0,2 35,7
Azio 0,2 0,2 0,2
Kapitalové fondy 0,0 0,0 35,4
Fondy ze zisku 0,3 0,2 3.1
Rezervni fond 0,3 0,2 3,1
Vysledek hospodeni minulych let (8,1) | (20,3) | (1,3)
Nerozdleny zisk z minulych let 0,0 0,0 21,2
Neuhrazena ztrata minulych let (7,3) | (19,6)| (21,6)
Jiny vysledek hospodeni minulych let (0,8) (0,7) (0,8)
Vysledek hospodeni EZného detniho obdobi (13,9 [ 10,9 | (3,9
Cizi zdroje 73,3 64,9 54,1
Rezervy 2,7 3,2 4,7
Ostatni rezervy 2,7 3,2 4,7
Dlouhodobé zavazky 0,5 1,7 1,7
Zavazky — ovladana nebo ovladajici osoba 0,0 13 4 1
Dlouhodobé gijaté zalohy 0,4 0,4 0,3
Jiné zavazky 0,0 0,0 0,0
Kratkodobé zavazky 70,1 60,0 | 47,7
Zavazky z obchodnich vztah 10,8 7,7 10,9
Zavazky — ovladana nebo ovladajici osoba 50,7 42,6,8
Z&vazky k zardstnan@m 0,7 0,7 0,7
Zavazky ze socialniho zabezpei a zdravotniho poji&ti 0,4 0,4 0,4
Stat — daoveé zavazky a dotace 0,7 0,6 0,7
Kratkodobé pjaté zalohy 0,5 0,3 0,3
Dohadné dty pasivni 6,1 7,7 7,5
Jiné zavazky 0,1 0,1 0,3
Casové rozliseni 1,3 0,6 0,5
Vydaje @istich obdobi 0,4 0,4 0,3
Vynosy @istich obdobi 0,9 0,2 0,1
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Priloha 9: Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty

| 2014 | 2015 | 2016

Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty (v %)

Trzby za prodej zbozZi 100,06 100,0 100,0
Naklady vynaloZené na prodané zboZi 75,1 75,4 77,6
Obchodni marze 24,9 24,6 22,4
Vykony 6,5 6,1 59
Trzby za prodej vlastnich vyrobla sluzeb 6,3 5,6 5,6
Aktivace (-) 0,2 0,5 0,4
Vykonova spateba 15,1 15,0 15,0
Spoteba materialu a energie 2,6 2,2 2,1
Sluzby 12,5 12,8 13,0
Piidana hodnota 16,3 15,7 13,3
Osobni néklady 11,4 11,3 11,4
Mzdové naklady 8,3 8,2 8,4
Naklady na socialni zabezfsni a zdravotni poji&hi 2,8 2,7 2,7
Socialni naklady 0,4 0,4 0,3
Dare a poplatky 0,1 0,1 0,1
Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetk 5,3 6,4 4,4
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu 0,3 0,3 0,3
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 0,2 0,2 0,2
Trzby z prodeje materialu 0,1 0,1 0,1
Zﬁstat.lfova cena prodaného dlouhodobého majetku a 0.4 05 03
materialu
Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku )4 5 0, 0,3
Zmena StaVl,J rezerv a opravnych polozek v provoznistb 81 | 100)| 1,9
a komplexnich naklad
Ostatni provozni vynosy 0,7 2,3 3,1
Ostatni provozni naklady 0,6 0,7 1,0
Provozni vysledek hospodgeni (8,7) 9,2 (2,4)
Vynosy z eceréni cennych papira derivah 0,0 0,0 0,0
Naklady z peceréni cennych papira derivat 0,0 0,0 0,0
Vynosové uroky 0,0 0,0 0,0
Nakladove uroky 0,7 0,7 0,4
Ostatni finadni vynosy 0,1 0,0 0,0
Ostatni finadni naklady 0,5 0,5 0,3
Finanéni vysledek hospodéeni (,2) | (1,3) | (0,7)
Dan z prijmu za EZnoucinnost 0,2 (0,1) | (0,5)
- splatna 0,0 0,0 0,0
- odloZen& 0,2 (0,1) (0,5)
Vysledek hospod#eni za EZnou ¢innost (10,0) | 8,0 (2,6)

ede ospoda a de obaoDb 3,0

ede osSpoa&eni pred zdare 9
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