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Abstrakt

Podstatou této bakalaiské prace je zpracovani finan¢ni analyzy spole¢nosti TRAVEL FREE,
s. 1. 0., jejiz hlavnim pfedmétem Einnosti je piedevSim zprosttedkovani obchodu a sluZeb.
Cilem je zkoumani a hodnoceni finan¢niho zdravi zvoleného podniku na zakladé verejné
dostupnych dat mezi lety 2012 a 2016. Préce je rozdélena do dvou ¢asti. V prvni tzv. metodické
poloviné jsou vymezeny ukazatele a shrnuty postupy, které jsou posléze vyuzity v Casti
analytické. Aplikovana ¢ast prace se zabyva horizontdlni a vertikdlni analyzou, komentuje
vysledky pomérovych ukazateli a s pomoci bankrotnich a bonitnich modeld zhodnocuje
celkovou finanéni situaci. K hodnoceni finan¢niho zdravi je pouzito 1 mezipodnikové srovnani
s konkurenci. V neposledni fad¢ je na zakladé provedené finan¢ni analyzy sestaven kratkodoby

finan¢ni plan, progndzujici budouci vyvoj spolecnosti v roce 2017.

Klic¢ova slova: TRAVEL FREE, finan¢ni analyza, horizontalni a vertikalni analyza, pomérové

ukazatele, bankrotni a bonitni model, finan¢ni plan

Abstract

The goal of this bachelor’s thesis is a thorough financial analysis of TRAVEL FREE, a private
company whose main source of income is a chain of retail stores strategically located along the
Czech Republic’s borders with Germany and Austria. This thesis aims to assess the company’s
financial risk and performance based on publicly available information between the years 2012
— 2016. The thesis is divided into two halves: a methodical part containing descriptions of
indicators and processes which are used in the other half; the analytic part. The latter half is
done with horizontal and vertical analyses while also delving into the results of key indicators.
Along with the solvency models of Altman Z-score and the Kralicek quick test, we arrive at the
final assessment of the company’s financial situation. A comparison to competitors in the
market further complements the final assessment. Last but not least, a short term financial plan

mapping out the financial development of the company in 2017 is set up based on the analyses.

Key words: TRAVEL FREE, financial analysis, horizontal and vertical analysis, key

indicators, bankruptcy and insolvency prediction models, financial plan
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1 Uvod

Cilem této bakalaiské prace je provést detailni finan¢ni analyzu spolecnosti TRAVEL FREE,
s. . 0. a zhodnotit jeji finan¢ni zdravi Cisté z pozice externiho uzivatele na zaklad¢é verejné
dostupnych dat z let 2012 az 2016. Pro vybrané téma bakalarské prace jsem se rozhodla jiz
v prubéhu absolvovani pfedméti Finance podniku a Financni analyza a pldnovani podniku.
Béhem svého studia jsem si nasla zalibu ve zpracovani tdajii z uetnich zavérek, bavilo mne
zkoumani a vyuZzivani indikéator k hodnoceni finanéni situace riznych podnikii. Mimoto, diky
pfedmétu Ocenovani podniku I. jsem méla moZnost si vyzkouSet zpracovani komplexni
finan¢ni analyzy a progndzy budouciho vyvoje konkrétniho podniku. Fascinoval mne fakt, ze
na zdkladé¢ pomeérovych ukazateli jsme schopni zaznamenat financ¢ni rizika, ¢i dokonce
predvidat budoucnost podniku, ackoliv ta je vZzdy velmi nejista. Proto jsem se rozhodla se dané
problematice hloub¢ji vénovat, nebot’ se domnivadm, Ze pro fizeni a rozhodovani jakéhokoliv
podniku je dulezité mu pfedevsim z finan¢ni stranky rozumét a rozeznavat vzajemné souvislosti
¢innosti v podniku. Oblast finan¢ni analyzy a oceflovani podniku zaroveni vnimam jako velice
uzite¢nou, nebot’ slouzi jako zéklad pro spoustu dalSich praktickych disciplin, a véfim, Ze mne

jeji zpracovani obohati o cenné védomosti.

Pti vybéru spolecnosti mne ovlivnila osobni zkuSenost s TRAVEL FREE, s. r. 0., jez je
obchodnim partnerem mého rodinného podniku. Vybrana spole€nost mne zaujala tim, ze
provozuje sit’ maloobchodnich prodejen prodadvajicich za vyhodné ceny kvalitni a znackové
zboZi zejména na hraniénich prechodech Ceské republiky. Na prvni pohled se mi vzdy
spole¢nost jevila jako Gsp&$na a prosperujici. Ugetni vykazy spole¢nosti jsem viak nikdy
piedtim nevid€la, a proto jsem se rozhodla své dosavadni znalosti zuzitkovat a pomoci finan¢ni
analyzy se o svych domnénkach presvédcit. Pevné doufam, ze po zpracovani analyzy budu
schopna s jistotou fici, jak se této firmé z finan¢niho hlediska dafi a jaké je jeji postaveni na
trhu. V neposledni fad¢ také veéiim, ze vysledky této prace budou mit pfinos i pro ostatni externi

uzivatele, ktefi se zajimaji o vyvoj finan¢niho hospodaieni této spolecnosti.

Finan¢ni analyza se bude skladat ze dvou hlavnich c¢asti. V prvni kapitole se budu vénovat

metodické ¢asti, ve které predstavim obecné pouzivané metody, ukazatele a nejdilezité;si

pojmy. Poté bude nésledovat analyticka cast, kde se budu konkrétné¢ zabyvat vymezenymi



nastroji, jez rovnéz aplikuji na vybranou spolecnost. V zavéru sestavim kratkodoby finan¢ni

plan spolecnosti na zéklad€ poznatkll z provedené finan¢ni analyzy.

V prabéhu prace budu také klast diiraz na srovnéani spolecnosti s konkurenty daného odvétvi.
Budu vychazet zejména z volng piistupné databaze Ministerstva primyslu a obchodu Ceské
republiky. Hlavnimi zdroji informaci pro mne budou déle pfedstavovat vyrocni zpravy
analyzované spolednosti zvefejnéné na oficialnich strankach Ministerstva spravedInosti CR, ¢i
ruzné databdze firem, napiiklad databidze Albertina. V radmci metodické ¢asti budu cerpat

z odbornych publikaci, jejichZ seznam bude uveden na konci této prace.



2 Metodicka cast

Utelem metodické &asti této prace je popsat a vysvétlit jednotlivé metody, které budou pouzity

v Casti analytické.

2.1 Financ¢ni analyza

Nejprve se pozastavim nad definici samotné finan¢ni analyzy. Podle Marka aj. (2009, str. 185)
predstavuje finan¢ni analyza ,,proces vySetfovani a vyvozovani zavéri z vysledki finanéniho
hospodafeni minulych nebo budoucich obdobi ur¢ité osoby vcetné zjisStovani jeho slabych
a silnych stranek, testovani jednotlivych finan¢nich parametri a ovéfovani jejich skutecné

vypovidaci schopnosti®.

Finan¢ni odbornik v rdmci finan¢ni analyzy tedy zpracuje informace z Gcetnich prament,
provede zakladni rozbor indikatorli, na zékladé kterych stanovi diagnézu finan¢niho zdravi
analyzovaného podniku. V ptipadé nedostatkli by mél finanéni analytik navrhnout potiebna

opatfeni ke zlepSeni finan¢ni situace.

Chtéla bych také zdlraznit, ze prvotnim cilem finan¢ni analyzy je na zaklad¢ zhodnoceni
dostupnych informaci podchytit rizika, at’ uz provozni ¢i rizika spojena s ostatnimi ¢innostmi
podniku, a predevs§im prevence pred vznikem financnich potizi. Finan¢ni analyza tedy slouzi

jako podklad pro pfijimani potfebnych finan¢nich opatieni.
2.2 Analyza absolutnich ukazatelu

V zévislosti na konkrétni pozadavky lze finan¢ni analyzu provadét pomoci riznych metod.
Mezi nejcastéji pouzivané techniky patii metoda absolutni, kterd vychazi z tdaji obsazenych
v zakladnich ucetnich vykazech, tedy v rozvaze a ve vykazu zisku a ztraty. Absolutni ukazatele
pouzivame k provadéni horizontalni a vertikalni analyzy, jeZ jsou zakladnimi kvantitativnimi

metodami testovani finanéni situace.

2.2.1 Horizontalni analyza

Tato analyza zkouma vyvoj absolutnich ukazatela v Case, jejichz zmény vyjadiuje absolutné
nebo v procentech. Vysledkem tedy muize byt bud pozitivni vyvoj (rtist hodnot polozek

finan¢nich vykazli v Case) anebo negativni zména (jejich pokles v Case). Tato analyza nedostala
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svij nazev ndhodné. Hovofime o analyze horizontalni, nebot’ porovnava jednotlivé polozky

vykazili v ¢ase po fadcich, tedy horizontalné.

V ramci této prace budou zmény znazornény v procentnim vyjadieni pomoci nésledujiciho

vztahu:
L Hodnota; — Hodnota;_,
Relativni zména v % = X 100
|Hodnota,_,|
kde: Hodnota; je hodnota analyzované polozky v Case ¢,

Hodnota;_, je hodnota analyzované polozky v Case ¢ — 1,

absolutni hodnota ve jmenovateli je bezpodminecn¢ nutna.

2.2.2 Vertikalni analyza

Vertikélni analyza spoc¢iva v tom, ze zjistuje podil jednotlivych dil¢ich polozek na zvoleném
zéakladu ¢1 celku. Pfi analyze rozvahy se porovnavaji polozky nejcastéji k celkovym aktiviim
nebo pasiviim, resp. k bilanéni sumé. Ve vykazu zisku a ztraty jsou urcité polozky vyjadieny
naptiklad jako procento z celkovych vynosi nebo celkovych nakladd. Vertikdlni analyza
pracuje s informacemi z uCetnich vykazl v jednotlivych letech odshora dold, proto ji nazyvame
analyzou vertikélni. Diky t€émto vlastnostem patii mezi jeji vyhody moZnost zkoumani relativni

struktury aktiv a pasiv a roli jednotlivych ¢lenti na vyvoji zisku.

Polozky vertikalni analyzy budu vyjadfovat opét v procentnim vyjadieni. Pfi praci s rozvahou
zvolim jako zakladnu celkova aktiva (resp. celkova pasiva), pficemz vypocet bude vypadat

nasledovné:

) 5 Polozka rozvahy;
Podil polozky; = Aktiva colkem x 100

Pro analyzu polozek vykazu zisku a ztraty budu pracovat s celkovymi vynosy podle

nasledujiciho vztahu:

) 5 Polozka vykazu zisku a ztraty;
Podil polozky; = Vymosy celkem x 100
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2.3 Analyza pomérovych ukazateli

Pomérové ukazatele jsou zédkladnim metodickym ndstrojem a tvoii nejvétsi dil prace ve finanéni
analyze. V této analyze vyjadiujeme pomér dvou polozek ucetniho vykazu. Konstrukce a vybér

ukazatelll zavisi na konkrétnim ucelu, tedy na tom, co chceme zm¢éfit.

Pomérovych finan¢nich ukazatell se do dnesni doby vyvinulo veliké mnozstvi. AvSak neplati,
7e ¢im vice pomérovych ukazateli mame, tim lépe. Hlavni diraz je zde kladen na jejich
vypovidaci schopnost, vzajemné vztahy a zavislosti. V ramci své bakaléaiské praci jsem se
omezila na nésledujici skupinu ukazateli, které dle mého nazoru poskytuji nejvyssi informaéni
piinos:

e ukazatele likvidity,

e ukazatele zadluzenosti,

e ukazatele rentability,

e ukazatele aktivity.

V zé&véru tvodu do této problematiky bych chtéla zdiraznit, Ze vysledky dosazené vyuzitim
téchto metod mohou byt zkreslujici, byt se mohou jevit optimaln¢, a neméli bychom je pfijimat
bez vyhrad. Shrneme-li tato fakta, finan¢ni situaci nemuizeme zjistit pouhym vypoctem, ale

slouzi spiSe jen jako urcité voditko.

2.3.1 Ukazatele likvidity

Jeden ze zakladnich poZadavki kladenych na vedeni podniku je zajistit jeho nekone¢né trvani.
Abychom mohli odpovédét na otdzku, zda umoznuje finan¢ni zdravi podniku jeho
bezprostiedni preziti, jednou z moznosti je provést analyzu ukazatelli likvidity. Budeme se
zabyvat predevSim ukazateli kratkodobé likvidity, jez vypovidaji o schopnosti podniku
uhrazovat véas a v plné vysi své zavazky v obdobi jednoho roku. Tyto ukazatele povazuji za
v provoznim okruhu, tedy v kli¢ové oblasti podniku. Vyhody téchto ukazatelli spocivaji

v jednoduchosti, srozumitelnosti a jsou znaéné rozsifeny v praxi.
Hlavni pomérové ukazatele kratkodobé likvidity jsou:
e Bézna likvidita = jedna se o nejsledovanéjsi ukazatel likvidity a fika, kolik korun
z celkovych ob&znych aktiv by mohlo pokryt 1 K& kratkodobych dluhd. ,,Cim je b&Zna
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likvidita vétsi, tim vEétsi cast obézného majetku je kryta dlouhodobymi zdroji, coz
snizuje moznost platebni neschopnosti v ptipad¢, kdyby se nepodafilo v€as promeénit
vSechen penézni obézny majetek v penézni prostiedky.* (Griinwald, Holeckova, 2009,

str. 114)

_ Kratkodoba aktiva
~ Kratkodoby cizi kapital

Tabulka 1: Doporucené hodnoty bézné likvidity

Strategie Hodnota bézné likvidity
konzervativni nad 2,5
primérna mezi 1,5a2,5

agresivni pod 1,5

Zdroj: (Marek aj., 2009, str. 280)

e Pohotova likvidita = v tomto pfipadé nezahrnujeme do vypoctu zasoby, nebot’ se jedna
o ne piili§ likvidni polozku. ,,Cim je ukazatel pohotové likvidity vyssi, tim jist&jsi je
uhrada kratkodobych penéznich zévazka 1 v ptipadé, Ze by pfeména pohledavek

v penézni prostiedky vazla.“ (Griinwald, Holeckova, 2009, str. 114)

_ Kratkodoba aktiva — Zasoby
"~ Kratkodoby cizi kapital

Tabulka 2: Doporucené hodnoty pohotové likvidity

Strategie Hodnota pohotové likvidity

konzervativni nad 1,5
primérna mezi 1l al,5
agresivni pod 1,5

Zdroj: (Marek aj., 2009, str. 289)



e Cisty pracovni kapital = je takovy kapital, ktery v podniku neustale ,.pracuje®.
Hovofime o trvale se obracejici Casti zasob v obéZznych aktivech, ktera je kryta
dlouhodobym kapitdlem. Pokud mé podnik nedostatek pracovniho kapitalu, mize tim
ohrozit chod provozu. Jeho piebytek naopak vyvolava zvySené ndklady. Cilem je snaha

o jeho optimalizaci.

Cisty pracovni kapital = Kratkodoba aktiva — Kratkodoby cizi kapital

Tabulka 3: Strategie Fizeni pracovniho kapitalu ve vztahu k aktiviim

Strategie Hodnota PK/ A

konzervativni nad 0,3
primérna mezi 0,1 a0,3
agresivni pod 0,1

Zdroj: (Marek aj., 2009, str. 293)

Za kratkodoba aktiva se povazuji zadsoby, kratkodob¢ pohledavky, kratkodoby finan¢ni majetek
a penézni prostiedky. Kratkodoby cizi kapital tvoii kratkodobé zadvazky a kratkodobé bankovni

avery.

Pfestoze zminéné ukazatele disponuji mnohymi vyhodami, jejich vypovidaci schopnost neni

velka a neméli bychom se v rdmci hodnoceni financni pozice spoléhat pouze na tyto ukazatele.

2.3.2 Ukazatele dlouhodobé finan¢ni rovnovahy

Po tom, co ziskdme odpovédi z hlediska ohrozeni platebni schopnosti a pravdépodobnosti
preziti podniku v nadchazejicich letech, polozime si dalsi otazku, a to, jak bude podnik schopen
hradit zdvazky, tentokrat dlouhodobé. Ukazatele finan¢ni stability zndme 1 jako ukazatele
zadluZenosti. Vypovidaji o kapitdlové struktufe podniku a riziku véfiteld. Charakteristiky
dlouhodobé¢ finan¢ni rovnovéhy podniku ndm také poskytuji klicové informace o moznych
rizicich v kolobéhu finan¢nich prostiedki a zda je ohroZzena samostatnd existence
analyzovaného podniku. Finan¢ni stabilitu zkoumame na zaklad¢ analyzy struktury pasiv, aktiv
a také relace mezi dlouhodobym majetkem a pasivy. V ramci své prace budu pracovat s dvéma

ukazateli:
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e Ukazatel véritelského rizika = oznaCuje se téz jako mira celkové zadluzenosti. Je
dualezity predevsim pro vétitele podniku, kteti preferuji co nejnizsi hodnoty, nebot’ ,,cim
vyssi je ukazatel vétitelského rizika, tim nizsi se jevi financ¢ni stabilita®. (Griinwald,

Holeckova, 2009, str. 122) Doporu¢ené hodnoty se pohybuji v rozmezi 30 az 60 %.

Cizi kapital

- Aktiva celkem

e Kryti dlouhodobého majetku vlastnim kapitalem = davéa do souvislosti majetkovou
a finan¢ni strukturu podniku. Vyjadtuje, jak je podnik schopen kryt sviij dlouhodoby
majetek vlastnimi dlouhodobymi zdroji. Pfi interpretaci tohoto ukazatele plati, ze
,hodnota vétsi nez 1 znamena nejen pokryti veskerého dlouhodobého majetku vlastnimi
zdroji, ale 1 €asti ob&znych aktiv, coZ sv€d¢i o znacné financni stabilité spolecnosti‘.

(Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013, str. 88)

Vlastni kapital

- Dlouhodoby majetek

Zminéné ukazatele jsou jedny ze zédkladnich zptlisobti vyjadieni miry zadluzenosti podniku, tedy
podilu cizich zdroji ve finan¢ni struktufe podniku. Analyzovanid mira zadluzeni je poté
porovnavana s doporuc¢ovanymi hodnotami, na jejich zakladé je pak odhadovédna moznost
dalsiho zadluZeni, coZ je pro nés dilezité z hlediska sestaveni finan¢niho planu. Z pohledu
potencialniho akvizitora by pro né¢j bylo uzitecné védét, zda by napiiklad po akvizici bylo

mozn¢é firmu dale zadluzit a v jaké velikosti.

2.3.3 Ukazatele vynosnosti

V nasledujici ¢asti se budu zabyvat vynosnosti podniku, jez je mozno méftit ukazateli rentability
a aktivity. V ptedchozi kapitole jsme vychéazeli zeyména z rozvahovych polozek, zde se budeme
soustiedovat na rozbor struktury vysledovky a jejiho vyvoje v case. Nicméné je tieba
podotknout, Ze mezi dosavadné zminénymi ukazateli, zejména mezi rentabilitou a likviditou,
existuje silnd vzajemna vazba. Kratce feCeno, ,,vynosnost v sob¢é odrazi vliv likvidity, fizeni

aktiv a fizeni dluht.“ (Mafik aj., 2018, str. 125)
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2.3.3.1 Ukazatele rentability

,Ukazatele rentability patfi k nejsledovanéjSim ukazatelim financni analyzy, nebot’ nejlépe
vystihuji schopnost podniku dosahovat co nejvétSich vynosii, a na tomto zaklad¢ i naplnovat
zékladni cil podniku v podobé maximalizace jeho trzni hodnoty. Technicky se rentabilita
vypocitd jako pomér dosazeného vynosu spolec¢nosti k vynaloZzenému kapitdlu na dosazeni

tohoto vynosu.“ (Marek aj., 2009, str. 192)

Ukazatele vychazeji ze zdkladniho vztahu:

Zisk
Vlozeny kapital

Rentabilita =

Ukazatele rentability dokdzou urcit, zda je pro podnik vyhodnéjSi pracovat s vlastnimi
prostfedky nebo vyuzivat k financovani cizi kapital. Mezi zdkladni pomérové ukazatele
rentability patfi naptiklad rentabilita celkovych aktiv nebo rentabilita vlastniho kapitalu.

Obéma zminénymi ukazateli se budu nasledné zabyvat.

2.3.3.1.1Rentabilita celkovych aktiv

Rentabilita aktiv (ROA, z angl. return on assets), fikd, jak efektivné ve firm¢ vytvarime zisk,
bez ohledu na to, zda zisk tvofime z vlastnich ¢i cizich zdroji. Povazuje se za zakladni métitko

finan¢ni vykonnosti a poméiuje tedy zisk s celkovymi aktivy.
Rentabilitu aktiv mizeme v Cisté podnikové podobé¢ vyjadiit podle nasledujiciho vzorce:

ROA = Vi
"~ Aktiva celkem

kde: ROA = rentabilita aktiv,
VH = vysledek hospodateni po zdanéni.

Soucasné s Cistou podnikovou podobou pouziji vyjadieni v hrubé obecné podobé, jez je

rozsifenéjsi a Castéji pouzivané:

ROA — VHpD +UN EBIT
HOP ™ Aktiva celkem ~ Aktiva celkem
kde: ROAyop = rentabilita celkovych aktiv (v hrubé obecné podobg¢),
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UN = arokové néaklady,
VHpD = vysledek hospodareni pied zdanénim,

EBIT = zisk pted uroky a zdanénim (angl. earnings before interests and taxes).

2.3.3.1.1.1 Pyramidalni rozklad rentability aktiv

Soucasti analyzy rentability je pyramidalni rozklad, neboli také tzv. Du Pont analyza.
Pyramidalnim rozkladem rozumime rozklad tzv. vrcholového ukazatele (v naSem ptipad¢ je
vrcholovym ukazatelem ROA). Kazdy ukazatel jsme schopni rozlozit mnoha zpiisoby, diky
nimz jsme schopni poznat, jaké faktory se na vyvoji ur¢itého ukazatele podilely. V této praci
se zam¢&fim pouze na ty pricinné ukazatele, které maji nejvétsi vypovidaci schopnost. Ukazatele
vynost (Rvyn) a doby obratu aktiv (DoAkt). Podle nésledujiciho rozkladu je mozné zjistit, ktery

z faktorti mé¢l na dany vrcholovy ukazatel nejvétsi vliv:

ROA = Rvy XObA—VHX vn
= Ry = Vyn  Aktiva celkem

kde: Rvyn = ¢ista rentabilita vynost = VH / Vyn,
ObrA = obrat aktiv za jeden rok = Vyn / Aktiva celkem,

V'yn = vynosy.

V hrubé podnikové podobé€ Ize ukazatele ROA obdobné také rozlozit, a to podle nésledujiciho

vztahu:
ROA Rvy ObrA EBIT Vyn
= X = X
HoP V¥laor r Vyn = Aktiva celkem
kde: Rvynyop = hruba rentabilita vynost = EBIT / Vyn.

2.3.3.1.2Rentabilita vlastniho kapitalu

Rentabilita vlastniho kapitalu (Rvk) ukazuje, jak efektivné se dafi v podniku zhodnocovat
prostfedky, které byly do n¢ho vloZeny. Rentabilitu vlastniho kapitalu rozliSujeme opét v Cisté
a hrubé podnikové podobé. Avsak zde pouziji vyjadieni pouze v Cisté podnikové podobé, nebot’

vlastniky zajima spiSe Cisty vynos nez hruby vynos.
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Rentabilita vlastniho kapitalu se v ¢isté podnikové podobé vypocita nasledovné:

o= VH
V= VK

kde: VK = vlastni kapital,
plati, Ze ,,hodnota rentability trzni hodnoty vlastniho kapitalu podniku musi byt
vetsi nez hodnota vynosové urokové miry dosahované z dlouhodobych statnich

dluhopisti, aby investor byl ochoten do dan¢ akcie investovat®. (Marek aj., 2009,

str. 200).

2.3.3.1.2.1 Rozklad rentability vlastniho kapitalu

Ukazatel Rvk v Cisté podnikové varianté se dd rozlozit na soucin tii dil¢ich ukazatelt

v nasledujicich podobach:

_VH ><V}'/nosy>< Aktiva
"~ Vynosy =~ Aktiva = Vlastni kapital

Rvk

Rvk = Cista rentabilita vynost X Obrat aktiv X Finanéni paka

Ukazatel finan¢ni péka je ,,jednou z forem vyjadieni miry zadluzenosti podniku, podilu cizich
zdroji ve finanéni struktufe podniku. Cim je podil cizich zdroji vétsi, tim je vyssi i ukazatel
finan¢ni péaka.*“ (Griinwald, Holeckova, 2009, str. 92) Dané tvrzeni plati v ptipad¢, ze vlastni

kapital neni zaporny.

2.3.3.2 Ukazatele aktivity

Pomoci ukazatelli aktivity sledujeme, jak je podnik schopen vyuZzivat svlij majetek, tedy
naptiklad zda efektivné vyuziva sva aktiva, 1 jak nakladé se svymi financnimi prostfedky. Tyto
ukazatele maji dvé podoby: vyjadiuji se bud’ jako pocet obratli aktiv/pasiv za jeden rok, nebo
jako doba obratu aktiv/pasiv ve dnech. Pro méfeni aktivity mizeme pouzit fadu dil¢ich

ukazatela:
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Pocet obratii aktiv celkem za rok = oznacuje efektivnost vyuzivani celkovych aktiv.
Celkové vynosy v tomto piipadé nebudou pouzity z diivodu ocisténi o vliv vynosu, které
nesouviseji s hlavni ¢innosti podniku, coz by vedlo k nadhodnocovani vyuzivani
celkového majetku podnikem (Knapkova, Pavelkova, Steker, 2014, str. 104). Obrat
aktiv by mél nabyvat alesponi hodnoty 1.

Triby

- Aktiva celkem

Doba obratu zasob = ,,vyjadiuje primérny pocet dnii, po které jsou zasoby v podniku
pritomny, nez jsou spotiebovany nebo prodany.“ (Kislingerova, 2007, str. 94) Doba

obratu zasob slouzi zejména k potfebam sestaveni finan¢niho planu.

_ Zasoby
~ Trzby/365

Doba splatnosti pohledavek = uvadi, za jak dlouho jsou pohledavky z obchodni vztahii
v pruméru splaceny. ,,Doporucovana hodnota je bézna doba splatnosti uddvand na
fakturach.* (Ruckova, 2011, str. 61) Pfi posuzovani tohoto ukazatele je vSak nezbytné
brat v uvahu zvyklosti zdkazniki, velikost spolecnosti, jeji postaveni na trhu a dalsi

faktory.

_ Pohledavky z obchodniho styku
B Trzby/365

Doba splaceni zavazka = charakterizuje platebni moralku podniku vici dodavatelim.
Neboli tika, jak dlouho podnik cerpd dodavatelsky uvér. Doporucuje se, aby hodnota

tohoto ukazatele byla vyssi nez hodnota ukazatele Doba splatnosti pohledavek.

_ Zavazky z obchodniho styku
B Trzby/365

,»Pro vyhodnocovani téchto ukazateli plati, Ze z Cist¢ financniho hlediska je pro podnik
vyhodné, aby mél dobu obratu polozek aktiv co nejkratsi a naopak své zavazky mohl platit co

nejpozdéji.© (Marik aj., 2018, str. 127)

Za vrchol analyzy aktivity povazuji vypocet obchodniho deficitu, ktery dle mého nazoru ma

vysokou vypovidaci schopnost, nebot” oznacuje rozdil mezi dobou obratu pohledavek a dobou
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obratu zavazkl z obchodnich stykl. Obchodni deficit vznikd tehdy, pokud v hospodarskeé
¢innosti podniku nastane nerovnovaha mezi piijmy a vydaji. Udava tedy schodek ¢i ztratu
ajeho vyznam spociva ve stanoveni kapitdlové potieby ve financnim fizeni. Vypocet

obchodniho deficitu vypada néasledovné:
OD = Dpov — Dzov

kde: OD = obchodni deficit ve dnech,
Dpov = doba obratu pohledavek z obchodnich vztahii ve dnech,

Dzov = doba obratu zavazkua z obchodnich vztahu ve dnech.

Obecné plati, ze zadouci je zapornd hodnota obchodniho deficitu, coz znamena, Ze se
dodavatel¢ podileji na financovani bézného provozu a dochazi ke zvySeni volného penézniho
toku. V opacném piipadé by podnik své zakazniky ,,uvéroval* a znamenalo by to potiebu

dalSich zdrojt financovani.

2.4 Zhodnoceni celkové financ¢ni situace

V této Casti prace se budu zabyvat predikci financni tisn€. ,,Predikci se rozumi metoda
spocivajici v odhadu, zda analyzovany podnik se nachdzi ve finan¢ni tisni ¢i nikoli, neboli

jinymi slovy, zda smétuje do prosperity nebo do bankrotu.* (Marek aj., 2009, str. 304)

Cilem je vcasné podchyceni varovnych signalt s takovym ptedstihem, aby bylo mozno upadku
predejit. Nejcastejsi pri¢inou upadku a zaniku podniku byva platebni neschopnost nebo
predluzeni podniku. Pro zhodnoceni finan¢niho zdravi podniku existuje spousta modelii. Ja se

ve své praci zamétim na modely bankrotni a modely bonitni.

2.4.1 Bankrotni modely

,Bankrotni modely jsou soustavy nékolika pomérovych ukazatelli, jimz jsou pfifazeny vahy,
a jejichz vazeny soucet dava skore, podle kterého se usuzuje, zda podnik je nachylny k financni
tisni a Gpadku, nebo je bankrot velice nepravdépodobny, respektive se skore nachéazi v sedé
zone, tj. vintervalu, kde nelze jednozna¢né rozhodnout o pravdépodobnosti bankrotu.‘

(Griinwald, Holeckova, 2009, str. 183)

Nabidka samotnych bankrotnich modell je také velmi Siroka. Pro ucely své prace zvolim ty

modely, které¢ vyhovuji konkrétni analyzované spole¢nosti. Jedna se o Altmanovo Z-skore
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a Index divéryhodnosti manzeli Neumaierovych. Tyto modely zpracovavaji nejcastéji

pouzivané pomérové ukazatele zavedenych v praxi.

Altmanovo Z-skore

Altmaniv bankrotni model pfedpovidd bankrot firmy na zéklad€ koeficientu, pocitaného
pomoci ukazatelt likvidity, rentability, zadluZenosti a aktivity. Tento model prosel od svého
prvniho sestaveni mnohymi zménami. J4 budu pracovat s verzi pro spolec¢nosti s ru¢enim

omezenym z roku 1983:
Z = 0,717 = X(1) + 0,847 * X(2) + 3,107 * X(3) + 0,42 * X(4) + 0,998 * X(5)

kde se jednotlivé vahy nasobi hodnotou ukazatele zjisténého v konkrétnim podniku:

e X(1)=(obé&zna aktiva — kratkodob¢ zavazky) / suma aktiv,

e X(2) = nerozdéleny zisk / suma aktiv,

e X(3) = zisk pfed zdanénim a uroky / suma aktiv,

e X(4) = vlastni kapital / (dlouhodobé zavazky + kratkodobé zavazky + bankovni Gvéry
a vypomoci),

e X(5) =trzby / suma aktiv.

Vysledny index se poté porovna s nasledujicimi hodnotami:

Tabulka 4. Altmanovo Z-Skore - Hodnoceni spolecnosti dle vyslednych hodnot

Vysledné hodnoty Hodnoceni

7>29 Podnik je v dobré financ¢ni situaci a
s nejvyssi pravdépodobnosti bankrot
v nejblizsich letech nehrozi.

1,23<7.<29 Podnik se nachazi v Sedé zoné, nelze

jednoznacné urcit, zda je podnik
prosperujici ¢i naopak.

7.<1,23 U podniku je velka pravdépodobnost
bankrotu.

Zdroj: (Altman, 2002, str. 21)
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Index INOS

Index davéryhodnosti IN je velmi oblibeny v Ceském prostredi, nebot’ vychazi z ceskych
igetnich standardi a zejména z ekonomické situace Ceské republiky. Tvar INO5 byl zpracovan
manzeli Neumaierovymi v roce 2005 a stejné¢ jako jeho piedchidci prokéazal vynikajici
vypovidaci schopnost pro odhad financ¢ni tisné tisict testovanych ¢eskych firem. Index mtizeme

vypocitat podle vzorce:
INO5 = 0,13 A+ 0,04+« B+ 397 C+0,21* D+0,09% E
kde A =aktiva/ cizi kapital,
B = zisk pted uroky a zdanénim / nakladové uroky,
C = zisk pted troky a zdanénim / celkova aktiva,

D = vynosy / celkova aktiva,

E = obézné aktiva / (kratkodobé zdvazky + kratkodobé bankovni Gvéry).
Vysledna kvalifikace firmy se provede podle nésledujici tabulky:

Tabulka 5: Index INOS - hodnoceni spolecnosti dle vyslednych hodnot

Vysledné hodnoty Hodnoceni

INO5> 1,6 Uspokojiva finan¢ni situace. Podnik ma

schopnost bezproblémové hradit své

zévazky.
0,9<IN05<1,6 Podnik se nachazi v Sedé zon€. Podnik je
v8ak rizikovy a hrozi potiZe s placenim
zavazka.
IN05 < 0,9 Podnik je ohrozen vaznymi financnimi

problémy a nemé dostate¢nou schopnost
plnit své zadvazky.

Zdroj: (Neumaierova, Neumaier, 2005)

2.4.2 Bonitni modely

Bonitni modely vypovidaji o schopnosti podniku v budoucnosti uspokojovat naroky véfitela.
Na rozdil od bankrotnich modelli zalozeny pfevazné na teoretickych poznatcich a umoznuji
srovnani podnikii pohybujicich se ve stejném oboru Cinnosti. Modely popisuji skutecné

dosazené vysledky a snazi se rozpoznat pticiny, jez vedly ke konkrétni finan¢ni situaci. Stejné
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jako u modelti bankrotnich, i zde méme Siroké spektrum modeld. Ja se konkrétn¢ zamétim na

Kralicektiv Quicktest.

Kralicekiv Quicktest

Tento ukazatel vyjadiuje dobu, za kterou je podnik schopen splatit své zdvazky. Vychazi z testu
zpracovan¢ho Kralickem z roku 1990. Stanoveni bonity spociva v klasifikaci ¢tyt zakladnich
podilovych ukazateld, které jsou nasledné ohodnoceny znamkou 1 — 5. Znadmky jednotlivych
ukazatelll se poté zpriméruji a vysledna hodnota urci finan¢ni zdravi konkrétniho podniku.

Zminéni ukazatelé, jejich vypocet a klasifikace jsou zobrazeny v nasledujici tabulkach:

Tabulka 6: Kralicekuv quicktest — vypocet ukazatelu

Ukazatel Konstrukce ukazatele ‘
Kvéta vlastniho kapitalu (A) Vlastni kapital
- x 100
Aktiva celkem
Doba splaceni dluhu (B) Dluhy — KFM — PP
VHpD + Odpisy
Cash flow v % podnikového vykonu (C) VHpD + Odpisy e
Triby
Rentabilita celkového kapitalu (D) EBIT
Aktiva celkem

Zdroj: (Kralicek, 1993, str. 66)

kde Dluhy = kratkodobé zavazky + dlouhodobé zavazky,
KFM = kratkodoby finan¢ni majetek,
PP = penézni prostiedky,
EBIT = zisk pted uroky a zdanénim (angl. earnings before interests and taxes),

VHpD = vysledek hospodareni pied zdanénim.

Tabulka 7: Kralicekitv quicktest — klasifikace

Ukazatel Vyborny Velmi dobry  Prumérny OhroZen
1) ) Q) insolvenci
S)
A >30 % >20% >10% >0% negativni
B <3 roky <5 let <12 let > 12 let > 30 let
C >10% >8 % >5% >0% negativni
D >15% >12 % >8 % >0 % negativni

Zdroj: (Kralicek, 1993, str. 66)
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Vysledné hodnoceni finan¢ni situace podniku: = m [znamka].

Interpretace je takova, ze pokud je vysledné kritérium nizsi nez 2, finanéni pozice podniku je
povazovana za velmi dobrou. Pokud je naopak hodnota vyssi nez 3, podnik se nachazi ve Spatné

finan¢ni situace a v pripad¢ hodnoty 5 by byl ohrozen insolvenci.

2.5 Mezipodnikové srovnani

Ptestoze je mezipodnikové srovnani ¢astecné provedeno v analyze pomérovych ukazatell
a predikci finan¢ni tisn€, povazuji za vhodné analyzovanou spole¢nost srovnat s vybranymi
spolecnosti pohybujici se ve stejném oboru ¢innosti. Opét budu ke zpracovani vyuzivat verejné
dostupné informace konkrétnich firem spolecné s databézi ¢eskych firem Albertina. Podstatou
je identifikace hlavnich konkurentl a grafické znazornéni postaveni na trhu mezi vybranymi

konkurenty.

2.6 Finan¢ni plan

Financ¢ni planovani patii k zdkladnim néstrojim finan¢niho fizeni firem, nebot’ odhaluje nové
skute¢nosti a snizuje tak riziko netispéSnych budoucich operaci. Vyusténim finan¢ni analyzy
bude proto sestaveni finan¢niho planu analyzovaného podniku. Ve své praci se pokusim nastinit
finan¢ni plan spole¢nosti TRAVEL FREE, s. . 0. pro rok 2017. Vzhledem k tomu, Ze v pribéhu
psani mé prace jiz nastal rok 2018 a Ucetni zavérka za rok 2017 jest¢ doposud nebyla
zvetejnéna, bude se jednat o jakysi odhad financ¢nich vysledkl na zéklad¢ zpracovanych dat.
Cilem finan¢niho planu je zpracovani dvou hlavnich finanénich vykazi, a to plan vykazu zisku

a ztraty a plan bilance.
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3 Analyticka cast
3.1 Predstaveni spole¢nosti TRAVEL FREE, s. r. o.

Tabulka 8: Zakladni informace o spolecnosti

Nazev spole¢nosti: TRAVEL FREE,s. r. o.
Pravni forma: spolecnost s ru¢enim omezenym
Predmét podnikani Vyroba, obchod a sluzby neuvedené v pfiilohach 1 az 3

zivnostenského zakona; Holi¢stvi, kadefnictvi; Reznictvi

a uzenaistvi; Prodej kvasného lihu, konzumniho lihu a lihovin

Sidlo spole¢nosti Véclavské namésti 53, 110 00 Praha 1

Datum zapisu v OR: 9.12.2002

Identifikacni ¢islo: 267 39 780

Danové identifika¢ni CZ69900050 (platce DPH); spolecnost je ¢lenem skupinové

¢islo: registrace k DPH se zastupujicim c¢lenem UNIMEX
GROUP, a.s.

Statutarni organ: 3 jednatelé; jednatel jedna zcela samostatné, v plném rozsahu

a bez jakychkoli omezeni

Organizacni struktura:  centrala v Praze, prodejny v Hfensku, Dolnim Dvofisti,
Folmavé, Rozvadoveé, Mikulové, Studankach, ASi, Rozanech,
Vejprtech, Halamkach, Svatém Kiizi, MniSku, Zelezné Rudg,
Petrovicich, Potiickach a Kraslicich

3.1.1 Historie spolecnosti a zajimavosti

Od roku 1991 vznikaly na hrani¢nich pfechodech s Némeckem a Rakouskem obchody
s nazvem Duty Free. Po vstupu Ceské republiky do Evropské unie v roce 2004 se tyto obchody
pfeménily na dnesni sit’ obchodit TRAVEL FREE.

Spole¢nost je dcefinou spolecnosti koncernu Unimex Group, a.s. a spolecnosti

Gebr. Heinemann.

Spole¢nost Gebr. Heinemann byla zalozena v Hamburku vroce 1879 jako spolecnost
zabyvajici se vybavenim plavidel a je dodnes privatni firmou vedenou rodinou Heinemann.
V prabéhu poslednich 130ti let se tento podnik rozvinul v moderni obchodni spolecnost, ktera
v roli dodavatele a maloobchodnika nabizi mezinarodnimu cestovnimu trhu profesiondlni

feSeni. Spole¢nost Gebr. Heinemann zasobuje v 72 zemich ptes 1000 Duty Free a Travel Retail
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zdkaznikd kvalitnimi znackovymi vyrobky =z oblasti parfumerie/kosmetika, lihoviny,
cukrovinky, tabdkové zbozi, textilni zbozi a modni doplitkky. Kromé toho je podnik po celé

Evropé€ znamy jako jeden z nejvétSich provozovateld prodejen na letistich.

Koncern Unimex Group, a.s. byl zaloZen roku 1991. V pritbéhu poslednich dvou desetileti se
vyvinul v jednu z nejvétsich privatnich spole¢nosti v Ceské republice. M4 velice rozvétvenou
plsobnost amimo jiné se dnes podili na vyznamnych projektech v oblasti bytového,

prumyslového a hotelového rozvoje, cestovniho ruchu a obchodu se znackovym zbozim.

Po vstupu Ceské republiky do EU v roce 2004 se koncern Unimex Group stal obchodnim
partnerem némecké spolecnosti Gebr. Heinemann. V soucasné dob¢ se obé spolecnosti podili

50ti procentni vlastnickou casti na spolecnosti TRAVEL FREE.

3.1.2 Soucasnost spole¢nosti

Spolecnost TRAVEL FREE, s. r. 0. v soucasné¢ dob¢ provozuje sit’ maloobchodnich prodejen
TRAVEL FREE SHOP nachazejicich se zejména na hraniénich prechodech Ceské republiky.
Prodej se zamétuje na kvalitni produkty ceskych i zahrani¢nich vyrobci, a to prevazné
v sortimentu alkoholu, parfémda, cigaret, cukrovinek a textilu. Cilem spolecnosti je vysoka
urovenl obchodi, kvalifikovany personal, prodej vybraného sortimentu a hlavné trvale

bezkonkuren¢né nizké ceny.

TRAVEL FREE, s. r. 0. v ramci projektu TRAVEL FREE funguje také jako velkoobchodni
dodavatel fady dal3ich obchodii na hranicich Ceské republiky.

3.2 Horizontalni a vertikalni analyza

V uvodu praktické casti této prace se budu zabyvat horizontdlni a vertikalni analyzou

vybranych polozek rozvahy a vykazu zisku a ztraty za obdobi 2012 — 2016.

26



3.2.1 Horizontélni analyza rozvahy

Tabulka 9. Horizontalni analyza vybranych polozek rozvahy

Polozka 2013/2012  2014/2013  2015/2014  2016/2015
Aktiva celkem -0,67 % 11,61 % -1,16 % -4,22 %
Dlouhodoby majetek -2,57 % -0,26 % 6,33 % -1,85 %
Dlouhodoby nehmotny majetek 8 065,63 % 394,83 % -24,86 % -3,22 %
Dlouhodoby hmotny majetek -3,17 % -2,76 % 7,34 % -1,82 %
Dlouhodoby finan¢ni majetek 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 %
Obézna aktiva 1,18 % 18,53 % -6,10 % -6,72 %
Zasoby 19,50 % 20,60 % -6,77 % 3,75 %
Dlouhodobé pohledavky 6,43 % -21,81 % 0,00 % 0,00 %
Kratkodobé pohledavky 4,03 % 7,17 % -23,55 % 15,36 %
PenézZni prostredky -19,93 % 20,64 % 2,42 % -29,32 %
Casové rozliseni -30,93 % -40,49 % 182,26 % 42,62 %
Pasiva celkem -0,67 % 11,61 % -1,16 % -4,22 %
Vlastni kapital -2,59 % 10,54 % -6,15 % -19,15 %
Zakladni kapital 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 %
Kapitalové fondy 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 %
Fondy ze zisku 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 %
Vysledek hospodateni minulych let -14,62 % -4,95 % -3,05 % -38,25 %
Vysledek hospodateni bézného 16,64 % 28,85 % -8,90 % -1,82 %
ucetniho obdobi

Cizi zdroje 2,51 % 13,38 % 7,18 % 19,38 %
Rezervy 0,00 % 0,00 % 0,00 % N/A
Dlouhodobé zavazky 1,10 % 4,80 % 6,21 % -4,47 %
Kratkodobé zavazky 2,56 % 13,74 % 7,22 % 18,73 %
Bankovni uvéry dlouhodobé 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 %
Bankovni uvéry kratkodobé 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 %
Casové rozliseni 213,57 % 87,92 % 153,65 % 37,72 %

Zdroj: TRAVEL FREE, s. 1. 0. (2012 — 2016) a vlastni vypocty

V Tabulce 9 je zndzornéna horizontélni analyza vybranych poloZek rozvahy. Na prvni pohled
lze z tabulky vycist kolisavy trend bilan¢ni sumy, ktera se na konci obdobi ustélila ve vysi

1 336 326 tis. K¢&. Nejvetsi vykyv se odehral mezi roky 2013 a 2014, kde tempo ristu Cinilo
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11,61 %. Rust byl zpisoben zejména ptirastkem dlouhodobého nehmotného majetku
a obéznych aktiv. Dlouhodoby majetek vykazuje také proménlivé hodnoty. Jednoznacny nartst
byl zaznamenan v dlouhodobém nehmotném majetku, kde mezi lety 2012 a 2013 doslo
k nartistu az o 8 065,63 % v ramci potizeni softwaru. V dalSim roce byl rust této polozky opét
pozitivni, poté vSak v dusledku odpisovani softwaru dochazi k jejimu poklesu. Rist u polozky
dlouhodobého hmotného majetku mezi lety 2014 a 2015 ovlivnilo pfedevS§im potizeni
novych staveb. Dlouhodoby finan¢ni majetek vSak nezaznamenal v obdobi péti let zadné
zmény, ztohoto divodu vykazuje hodnoty 0 %. Stejné je tomu tak u dlouhodobych
pohledavek v poslednich dvou letech sledovan¢ho obdobi. Pohledavky kratkodobé vsak
vykazuji pozitivni trend s vyjimkou prudkého poklesu v letech 2014 a 2015 vlivem poklesu jak
pohledavek z obchodnich vztahi, tak danovych pohledavek za statem z titulu neuplatnéného
odpoctu DPH a pteplatku na dani silnicni. ObéZna aktiva se v poslednich dvou letech
sledované¢ho obdobi nachéazeji v zapornych hodnotach, nebot’ doslo k poklesu kratkodobych

pohledavek a penéznich prostredk.

Na kolisavy trend u pasivnich polozek mél vliv zejména vyvoj vlastniho kapitalu. Pii¢inou
negativnich hodnot byl pokles tempa rastu vysledku hospodareni béZného i¢etniho obdobi,
ktery v roce 2016 ¢inil 435 717 tis. K&. V Grafu 1 je zndzornén prib¢ch vysledku hospodateni
bézného ucetni obdobi mezi lety 2012 a 2016.

Graf 1: Vyvoj vysledku hospodareni bézného ucetniho obdobi (v tis. K¢)
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Zdroj: TRAVEL FREE, s. 1. 0. (2012 — 2016) a vlastni vypocty
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Zakladni kapital zistal po dobu sledovaného obdobi nezménény ve vysi 5250 tis. K¢.
Cizi zdroje vykazuji rostouci vyvoj. Pfi¢inou je jednoznacné rist kratkodobych zavazki,
které¢ zcela vyvoj polozky cizich zdroji kopiruji. Stoupajici trend kratkodobych zavazkt
ovlivnilo zejména stabilni nartstani zdvazkl z obchodnich vztahi. V roce 2016 vznikly navic
zavazky ke spolecnikiim ve vysi 99 981 tis. K¢. Z tohoto diivodu porostly kratkodobé zavazky
v porovndni s pfedchozim rokem az o 18,73 %. Na ristu cizich zdroji se mimoto podilely
1 rezervy, které spolenost zacala na konci sledovaného obdobi vytvaret poprvé ve vysi
7 929 tis. K¢&. Jejich mira rastu je vSak nedefinovatelnd, nebot’ pfi vypoctu dochazi k déleni

nulou. Spole¢nost neCerpa zadné Gvery.
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3.2.2 Vertikalni analyza rozvahy

Tabulka 10: Vertikalni analyza vybranych polozek rozvahy

Polozka

Aktiva celkem

Dlouhodoby majetek
Dlouhodoby nehmotny majetek
Dlouhodoby hmotny majetek
Dlouhodoby finan¢ni majetek
Obézna aktiva

Z4soby

Dlouhodobé pohledavky
Kratkodobé pohledavky
Penézni prostfedky

Casoveé rozliSeni

Pasiva celkem

Vlastni kapital

Zékladni kapital

Kapitalové fondy

Fondy ze zisku

Vysledek hospodateni minulych
let

Vysledek hospodateni bézného
ucetniho obdobi

Cizi zdroje

Rezervy

Dlouhodobé zavazky
Kréatkodobé zavazky

Bankovni tvéry dlouhodobé
Bankovni uvéry kratkodobé

Casové rozliSeni

2012 2013

100,00 100,00
% %
33,44 % 32,81 %
0,00%  0,21%
33,44 % 32,60 %
0,00% 0,00 %
64,71 % 65,91 %
28,73 % 34,57 %
0,02% 0,02 %
9,69% 10,15 %
26,26 % 21,17 %
1.85%  1,29%
100,00 100,00
% %

66,67 % 65,39 %
041%  0,42%
0,00% 0,00 %
0,04% 0,04 %
40,77 % 35,04 %
25,46 % 29,89 %
33,43 % 34,50 %
0,00% 0,00 %
134% 1,37 %
32,08% 33,13 %
0,00% 0,00 %
0,00% 0,00 %
0,10%  0,12%

2014
100,00
%
29,32 %
0,92 %
28,40 %
0,00 %
70,00 %
37,35 %
0,02 %
9,74 %
22,88 %
0,69 %

100,00
%
64,76 %
0,37 %
0,00 %
0,04 %
29,84 %

34,51 %

35,04 %
0,00 %
1,28 %

33,76 %
0,00 %
0,00 %
0,20 %

Zdroj: TRAVEL FREE, s. 1. 0. (2012 — 2016) a vlastni vypocty
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2015

100,00
%
31,54 %
0,70 %
30,84 %
0,00 %
66,50 %
35,23 %
0,02 %
7,54 %
23,72 %
1,96 %

100,00
%
61,49 %
0,38 %
0,00 %
0,04 %
29,27 %

31,81 %

38,00 %
0,00 %
1,38 %

36,62 %
0,00 %
0,00 %
0,50 %

2016

100,00
%
32,32 %
0,70 %
31,62 %
0,00 %
64,76 %
38,16 %
0,02 %
9,08 %
17,50 %
2,92 %

100,00
%

51,91 %
0,39 %
0,00 %
0,04 %
18,87 %

32,61 %

47,37 %
0,59 %
1,38 %

45,40 %
0,00 %
0,00 %
0,72 %



V Tabulce 10 jsou zobrazeny podily polozek na bilanéni sumé. ObéZna aktiva tvoti nejvetsi
podil aktiv, coz je logické vzhledem k povaze hlavni ¢innosti podniku. Podil obéznych aktiv se
vyvijel bez vyraznych zmén a v poslednim roce sledovaného obdobi se ustalil okolo 65 %.
Druhou nejvétsi polozkou aktiv je dlouhodoby majetek, jehoz podil na bilanéni sumé ¢ini
v praiméru 31,89 %. Casové rozliSeni tvoii posledni polozku aktiv ve spoleénosti. Hodnota této
polozky je vSak nepatrnd, nebot’ ¢ini zhruba 1,74 %. V absolutnich hodnotach se jeji vyse
pohybuje v rozmezi 10 — 39 mil. K¢ s tim, ze nejvetsi podil tvoti ptijmy piistich obdobi, v rdmci
kterych uctuje spolecnost o bonusech od dodavatelli na zdkladé¢ uzaviené ramcové kupni

smlouvy. V nasledujicim Grafu 2 je znazornéna zakladni struktura aktiv ve sledovaném obdobi.

Graf 2: Struktura aktiv v letech 2012 — 2016
120,00%

100,00%

80,00%
60,00%
40,00%
20,00%

0,00%
2012 2013 2014 2015 2016

m Dlouhodoby majetek  m Obézna aktiva m Casové rozligeni

Zdroj: TRAVEL FREE, s. 1. 0. (2012 — 2016) a vlastni vypocty

Nejvétsi podil na obéznych aktivech maji zasoby, coz neni ptekvapujici, jelikoz se spole¢nost
zaméiuje zejména na vyrobu a prodej zbozi. U zisob je zaznamenan rostouci trend.
Ve sledovaném tvorily 29 — 38 % aktiv. Druhou nejvétsi polozkou zasob jsou penéZni
prostiedky, které vSak vykazuji mirné klesajici trend. Hodnoty penéznich prostiedkd se
pohybuji vrozmezi 230 — 330 mil. K¢ Posledni ¢ast zdsob tvoii pohledavky. Podil
dlouhodobych pohledavek je v porovnani s ostatnimi polozkami velmi nepatrny a jejich podil
zlstal nezménény, tedy 0,2 % aktiv. V roce 2016 ¢inila hodnota dlouhodobych pohledavek 233
tis. K¢ a vyplyvaly pouze z dlouhodobych poskytnutych zaloh. AvSak pohledavky kratkodobé
jiz tvoii zhruba 9,24 % celkovych aktiv a vyvijely se stabilnim tempem. Na konci sledovaného
obdobi se ustalily ve vysi 121 313 tis. K¢&. Nasledujici Graf 3 zobrazuje strukturu obéznych
aktiv v obdobi od roku 2012 do roku 2016.
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Graf 3: Struktura obéznych aktiv v letech 2012 — 2016
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Zdroj: TRAVEL FREE, s. 1. 0. (2012 — 2016) a vlastni vypocty

Dlouhodoby majetek je z nejvétsi Casti tvofen dlouhodobym hmotnym majetkem. Prestoze
vykazuje dlouhodoby nehmotny majetek pozitivni rist, jeho podil je vSak stale nehraje velkou
roli, nebot’ ve vSech sledovanych letech dosahuje hodnot do 1 %. Od roku 2012 do 2016 vzrostla

jeho vyse z 32 tis. K¢ na 9 403 tis. K¢. Dlouhodoby finanéni majetek spolecnost nevykazuje.

Nejvétsi polozkou pasiv je vlastni kapital, kterym spole¢nost financuje pfevaznou ¢ast svych
aktivit. Pomér vlastnich zdroji k cizim zdrojim je ptiblizné 60 ku 40. Lze vSak se zaznamenat
klesajici trend podilu vlastniho kapitalu a naopak rist cizich zdroji. Zakladni kapital zastal
téméef nezmeénény. Konstantni ziistaly 1 fondy ze zisku, které tvofi nepatrnou ¢ast pasiv. Po celé
obdobi byly vykazovany ve vysi 525 tis. K¢. Kapitalové fondy spole¢nost netvori. Nejveétsim
zdrojem spolecnosti jsou tedy vysledky hospodareni minulych let a béZnych obdobi.

Nasledujici Graf 4 znazoriiuje strukturu vlastniho kapitalu ve sledovaném obdobi.
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Graf 4: Struktura viastniho kapitalu v letech 2012 — 2016

80,00%
70,00%
60,00%
50,00%
40,00%
30,00%
20,00%

10,00%

0,00%

2012 2013 2014 2015 2016

Vysledek hospodareni béZzného ucetniho obdobi
Vysledek hospodareni minulych let
Fondy ze zisku

W Zakladni kapital

Zdroj: TRAVEL FREE, s. 1. 0. (2012 — 2016) a vlastni vypocty

Jak jiz bylo zminéno, cizi zdroje vykazuji rostouci trend. Jejich podil na bilan¢ni sumé v roce
2016 c¢inil 47,37 %. Pfi¢inou byly predevsim rostouci kratkodobé zavazky, a to zejména
z obchodnich vztahli. Dlouhodobé zavazky se vyvijely stabilné a zlstavaji témét konstantni.
Dosahuji hodnot do 1,40 % a vyplyvaji z dlouhodobych piijatych zaloh a odlozeného danového
zévazku. SpoleCnost v letech 2012 az 2015 nevytvarela zddné rezervy. V roce 2016 vSak
spole¢nost vytvofila rezervy v hodnoté zhruba 8 mil. K& na budouci ndklady plynouci
z nevyCerpané dovolené zameéstnanci a z o¢ekavanych ndkladi souvisejicim s vérnostnim

programem, jehoz se UcCastni drzitel¢ zakaznickych karet TRAVEL FREE.
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3.2.3 Horizontalni analyza vykazu zisku a ztrat

Tabulka 11: Horizontalni analyza vybranych polozek vykazu zisku a ztraty

Polozka 2013/2012 2014/2013  2015/2014 2016/2015
Trzby z prodeje vyrobku a sluZeb 11,07 % -4,38 % 7,41 % 518,65 %
Trzby za prodej zbozi 3,64 % 15,41 % 5,35 % 5,14 %
Vykonova spotieba 3,08 % 15,31 % 6,55 % 6,26 %
Osobni naklady 6,49 % 6,98 % 4,19 % 9,67 %
Upravy hodnot dlouhodobého a -20,69 % 10,41 % 2,85 % 1,19 %
hmotného majetku - trvalé

Ostatni provozni vynosy 37,84 % -48,16 % 1,31 % -39,29 %
Trzby z prodeje dlouhodobého 51,02 % 271,96 % -93,64 % 292,86 %
majetku

Ostatni provozni naklady 10,86 % -17,91 % 18,96 % 75,28 %
Provozni vysledek hospodareni 11,84 % 19,55 % -71,76 % 6,73 %
Finan¢ni vysledek hospodareni 54,05 % 78,58 % -12,94 % -35,23 %
Vysledek hospodareni za ucetni 22,00 % 19,55 % -71,76 % 6,73 %
obdobi

Cisty obrat za ucetni obdobi 1,72 % 18,56 % 4,94 % 5,40 %

Zdroj: TRAVEL FREE, s. 1. 0. (2012 — 2016) a vlastni vypocty

V Tabulce 11 je vyobrazena horizontalni analyza vybranych polozek vykazu zisku a ztraty
analyzované spole¢nosti. Na prvni pohled upoutd pozornost polozka trzby z prodeje vyrobku
a sluzeb. Tuto polozku tvoii z nejvétsi Casti trzby z poskytnuti sluZzeb a trzby z prondjmu
prostorl. Trzby z prodeje vyrobk a trzeb kolisave rostly s vyjimkou roku 2014, kdy poklesly
0 4 % vlivem snizeného poctu poskytnutych sluzeb. Tato polozka vSak v roce 2016 nabyva
extrémnich hodnot, coz bylo zptsobeno tim, ze ucetni jednotka zménila zplisob vykazovani
fakturace marketingovych vynost (viz Tabulka 12). V pfedchazejicich letech byly tyto
fakturace vykazovany jako sniZeni nakladl na sluzby, od roku 2016 ji v8ak ucetni jednotka
vykazuje jako soucast vynosu z prodeje sluzeb. Pro zjisténi skutecného meziro¢niho riistu jsem
porovnala ¢astky trzeb z prodeje vyrobkll a sluzeb jiz po zohlednéni zmény ve zplsobu
vykazovani. Meziro¢ni riist by tak ¢inil pouhych 16,78 %. Pfesto se vSak jedné o vyrazny narust
v porovnani s piredeslym obdobim. Pfi¢inou byl fakt, ze spolecnost zacala v roce 2016 vice

poskytovat sluzby nejen v tuzemsku, ale i v zahrani¢i.
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Tabulka 12: Zména ve zpusobu vykazovani fakturace marketingovych vynosii

Hodnota Hodnota
sloupce za sloupce za
. , sledované v , minulé ,
Polozka vykazu obdobi Polozka vykazu obdobi Rozdil
vykazu vykazu
k 31.12.2015 k 31.12.2016
, I. Trzby z prodeje
+
II. Vykony 16 446 Iy 87122 70 676
B.2. Sluzby 176 529 A.3. Sluzby 247 205 +70 676
Provozni V¥sledek 436 090 Provozni V¥sledek 436 090 0
hospodateni hospodateni

Zdroj: TRAVEL FREE, s. 1. 0. (2016)

Naopak trzby za prodej zboZzi kazdoro¢né rostou, avSak mirngjSim tempem. Nejvetsi rist byl
zaznamenan mezi lety 2013 a 2014. Polozka vykonova spotieba kopiruje vyvoj trzeb za prode;j
zbozi, nebot’ ji z nejveétsi Casti tvofi polozka nédklady vynalozené na prodané zbozi, ktera
samoziejm¢ klesd Ci roste zdvisle na poptavce a vyvoji prodeje zbozi. Osobni naklady
mezirocn¢ také rostly vlivem zvysujiciho poctu zaméstnancti a s tim 1 spojené mzdové naklady
a ostatni naklady. V roce 2012 zamé&stnavala v priméru celkem 417 osob, v roce 2016 byl jiz
prumérny pocet zaméstnanci 448. Stejné¢ jako dlouhodoby majetek, 1 odpisy se vyvijely
kolisavé. V roce 2013 byl vSak zaznamenan vyrazny pokles az o témét 21 %, coZz bylo
ovlivnéno ristem trzeb z prodeje dlouhodobého majetku. Trzby z prodeje dlouhodobého
majetku vsak také vykazuji kolisavy trend. Provozni vysledek hospodareni do roku 2014
stabilng rostl. Nejvétsi propad probéhl v roce 2015, kdy doslo k poklesu o zhruba 8 %. Bylo to
zpusobeno tim, ze vykonova spotieba rostla rychleji nez trzby za prodej zbozi, vyrobkl
asluzeb. Vroce 2016 uz je vSak rist mirnéjsi vlivem tvorby rezerv. Finanéni vysledek
hospodareni zazil nejvétsi rist v prvnich tiech letech sledovaného obdobi, pozdéji vSak
vykazoval vyrazny pokles. V absolutni vysi vSak stale nabyva kladnych hodnot. Naopak Cisty
obrat za ucetni obdobi po celou sledovanou dobu stabilné rostl. Nejvétsi rist byl zjistén mezi
lety 2013 a 2014 diky narGstu trzbam za prodej zboZi. V nésledujicim grafu je zndzornén prib&h

vyvoje vysledkli hospodareni za celé sledované obdobi.

35



Graf 5: Vyvoj vysledkii hospodareni v letech 2012 — 2016 (v tis. K¢)
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Zdroj: TRAVEL FREE, s. 1. 0. (2012 — 2016) a vlastni vypocty

3.2.4 Vertikalni analyza vykazu zisku a ztrat

Tabulka 13: Vertikalni analyza vybranych polozek vykazu zisku a ztraty

Polozka 2012 2013 2014 2015 2016

Trzby za prodej zboZzi 97 , 74 % 99,59 % 96,94 % 97,32% 97,07 %
Osobni naklady 3 ,02 % 3,17 % 2,86 % 2,84 % 2,95 %

RN

Ostatni provozni vynosy 0,06 % 0,08 % 0,04 % 0,03 % 0,02 %

i,

Ostatni provozni naklady 0,15 % 0,16 % 0,11 % 0,13 % 0,21 %

Finan¢ni vysledek 0,92 % 1,40 % 2,11 % 1,75 % 1,07 %

hospodaieni
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Polozka 2012 2013 2014 2015 2016
Vysledek hospodareni za 6,36 % 7,63 % 7,69 % 6,76 % 6,85 %

ucéetni obdobi
éisty obrat za uéetni 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00

obdobi %
Zdroj: TRAVEL FREE, s. 1. 0. (2012 — 2016) a vlastni vypocty

Z Tabulky 13 je na prvni pohled ziejmé, ze nejveétsi podil na vynosech maji trzby za prodej
zbozi. Trzby za prodej zboZi tvofi minimalné 97% podil na celkovych vynosech. Naopak podil
trZeb z prodeje vyrobki a sluzeb nedosahuje ani 1 %, s vyjimkou roku 2016, kdy nabyvaji
hodnoty 1,50 %. Absolutni vySe v roce 2016 €inila 101 744 tis. K¢. S trzbami za prodej zboZzi
je samoziejmé spojena vykonova spotieba, jejiz podil na vynosech se pohybuje v rozmezi
86 — 89 %. Vyznamnou polozkou nékladl jsou osobni naklady, zejména polozka mzdovych
nakladii a ndkladi na socidlni a zdravotni pojisténi. Podil osobnich néklada se ve sledovaném
obdobi ustalil okolo 3 %. Ostatni ndklady a vynosy jiz tvoti velmi maly podil na celkovych
vynosech. Z vysledkti hospodaieni ma na vynosech nejvétsi podil provozni vysledek
hospodareni, jehoz podil se pohyboval mezi 6 — 8 %. Podil finan¢niho vysledku hospodateni

je stejné jako ostatni vynosy a ndklady nepatrny.

3.3 Analyza likvidity

Tabulka 14: Hodnoty ukazateli likvidity

Polozka 2012 2013 2014 2015 2016

Bézna likvidita 2,02 1,99 2,07 1,82 1,43
Pohotova likvidita 1,12 0,95 0,97 0,85 0,59
Cisty pracovni kapital (tis. K¢&) 415119 414314 511290 416600 258 509
Cisty pracovni kapital/ 0,33 0,33 0,36 0,30 0,19

Aktiva celkem
Zdroj: TRAVEL FREE, s. 1. 0. (2012 — 2016) a vlastni vypocty

Od tohoto bodu se ve své praci zanu zabyvat analyzou vybranych pomérovych ukazatelt,
v této Casti konkrétné analyzou likvidity. Nejdiive se zaméfim na nejsledovanéjSiho ukazatele,
a to na béZnou likviditu. Bézna likvidita se v letech 2012 az 2016 drzela v intervalu

1,43 — 2,07. Lze tedy fici, ze spadé s vyjimkou posledniho sledovaného roku do primérného az

vvvvvv
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hodnota bézné likvidity ¢inila 1,43. Tato skutecnost byla zpiisobena tim, Ze spole¢nost v tomto
roce vykazovala vys$si hodnoty zasob a kratkodobych pohledavek. To v§ak mlize znacit, Ze m¢la
spolec¢nost problémy vcas splacet své zavazky. Tuto skute¢nost potvrzuji 1 hodnoty pohotové
likvidity, které po celé sledované obdobi byly nizsi nez doporucené hodnoty, nedosahovaly
tedy ani hodnoty 1,5. Spolecnost by se m¢la snazit tyto hodnoty optimalizovat, aby co nejvice
snizila platebni neschopnost. Poslednim ukazatelem likvidity, kterym se budu zabyvat je
pracovni kapital. Ten Ize nejlépe hodnotit v podilu s celkovymi aktivy, nebot’ pokud ho ma
spolec¢nost dostatek, neni ohrozen bézny chod provozu. Podil pracovniho kapitalu na aktivech
se pohyboval v rozmezi 0,19 — 0,33. Do roku 2015 si tento ukazatel vedl velmi dobte. V roce
2016 vsak dosahl pouze primérnych hodnot. Nicméné nedostatek pracovniho kapitalu

ve spolecnosti nehrozil.

3.4 Analyza dlouhodobé finan¢ni rovnovahy

Tabulka 15: Hodnoty ukazatelit dlouhodobé financni rovnovahy

Polozka 2012 2013 2014 2015 2016
Véritelské riziko 3343% 34,50% 35,04% 38,00 % 47,37 %
Kryti dlouhodobého majetku 1,99 1,99 2,21 1,95 1,61

vlastnim kapitalem
Zdroj: TRAVEL FREE, s. 1. 0. (2012 — 2016) a vlastni vypocty

V ramci analyzy dlouhodobé finan¢ni rovnovéahy se budu zabyvat dvéma ukazateli — véfitelské
riziko a kryti dlouhodobého majetku vlastnim kapitalem. Z Tabulky 15 si 1ze povSimnout, ze
ukazatel véritelského rizika vykazuje po sledované obdobi riist, coz neni piili§ dobra zprava
pro vétitele podniku, nebot” se tim snizuje financ¢ni stabilita. Tento ukazatel nabyval takovych
hodnot nejenom v disledku zvySujicich se cizich zdroji, zejména ztitulu zavazki
z obchodnich stykd, ale také poklesem celkovych aktiv, kterd po celé sledované obdobi klesala
s vyjimkou roku 2014. V roce 2016 cinila hodnota vétitelského rizika az 47,37 %, nebot oproti
piedeslému obdobi zazila spolecnost prudsi nartst cizich zdroj a zaroven 1 vyraznéjsi ubytek
aktiv. Presto se vSak stidle hodnoty tohoto ukazatele pohybuji v doporuceném pasmu, tedy
v rozmezi 30 az 60 %, a na zaklad¢ tohoto ukazatele Ize fici, Ze podnik nemé&l zadné potize pti
hrazeni dlouhodobych zavazkii. O financni stabilit¢ svéd¢i i hodnoty ukazatele kryti

dlouhodobého majetku vlastnim kapitalem, ktery se pohyboval v intervalu 1,61 — 2,21.

Po sledované obdobi tedy vykazoval hodnoty vétsi nez doporucené hodnoty 1, coz znamena,
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ze byla spolec¢nost schopna pokryt vlastnimi zdroji nejen veSkery dlouhodoby majetek, ale

1 ¢asti obéznych aktiv.

3.5 Analyza vynosnosti

3.5.1 Analyza rentability

Tabulka 16: Hodnoty ukazatele rentability aktiv

Polozka

Vysledek hospodateni po
zdanéni (tis. K<)

Aktiva celkem (tis. K<)

Rentabilita aktiv v isté

podnikové podobé

Cista rentabilita vynosi

Obrat aktiv

Polozka

Zisk pted aroky a
zdanénim (tis. K<)
Aktiva celkem (tis. K<)
Rentabilita aktiv

v hrubé podnikové

podobé

Hrub4 rentabilita vynost

Obrat aktiv

2012 2013 2014 2015 2016
324 134 378 055 487 134 443 781 435717

1273347 1264816 1411634 1395193 1336326
25,46 % 29,89 % 3451 % 31,81 % 32,61 %

Pyramidalni rozklad
6,36 % 7,29 % 7,93 % 6,88 % 6,41 %
4,00 4,10 4,35 4,62 5,09

2012 2013 2014 2015 2016
400 537 467 911 602 182 548 758 538 409

1273347 1264816 1411634 1395193 1336326
31,46 % 36,99 % 42,66 % 39,33 % 40,29 %

Pyramidalni rozklad
7,86 % 9,03 % 9,80 % 8,51 % 7,92 %
4,00 4,10 4,35 4,62 5,09

Zdroj: TRAVEL FREE, s. 1. 0. (2012 — 2016) a vlastni vypocty

V této Casti provedu analyzu nejsledovanéjSich ukazatelti finan¢ni analyzy, tedy ukazatelli

rentability aktiv a vlastniho kapitalu. V Tabulce 16 jsem rozd¢lila ukazatele rentability aktiv

na dv¢ Casti. V prvni Casti se zabyvam timto ukazatelem v Cisté podnikové podobé, v druhé

¢asti v hrubé podnikové podobé. Rentabilita aktiv v Cist¢ podnikové podobé do roku 2014

stabiln¢ rostla. V letech 2015 a 2016 vSak zaznamenala mirnéjsi pokles vlivem poklesu Cisté
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rentability vynost. Piesto vSak rentabilita aktiv v roce 2016 oproti piedchoziho roku vzrostla,
a to zejména vlivem ristu obratu aktiv, ktery v roce 2016 dosahl nejvyssich hodnot za celé
sledované obdobi. Rentabilita aktiv v hrubé podnikové podobé se vyviji velmi obdobng.
Vykazuje pouze o néco vysSich hodnot z divodu nezahrnuti urokovych a danovych vlivi.
JelikoZ nakladové uroky byly témét nulové, rozdil spociva zejména ve vysi dani z pfijma.
Na zaklad¢ rostoucich hodnot rentability aktiv 1ze tedy konstatovat, Ze spolecnost efektivné

vytvati zisk a je finanéné vykonna.

Tabulka 17: Hodnoty ukazatele rentability viastniho kapitalu

Polozka 2012 2013 2014 2015 2016
Vysledek hospodateni po 324 134 378055 487134 443781 435717
zdanéni (tis. K<)
Vlastni kapital 849 002 827037 914171 857952 693 670
Rentabilita vlastniho 38,18% 45,71 % 53,29 % 51,73 % 62,81 %
kapitalu

Pyramidalni rozklad
Cista rentabilita vynost 6,36 % 7,29 % 7,93 % 6,88 % 6,41 %
Obrat aktiv 4,00 4,10 4,35 4,62 5,09
Finané¢ni paka 1,50 1,53 1,54 1,63 1,93

Zdroj: TRAVEL FREE, s. 1. 0. (2012 — 2016) a vlastni vypocty

Rentabilita vlastniho kapitalu vykazuje také velmi uspokojivé hodnoty. Od roku 2012 do
roku 2016 vzrostla z hodnoty 38,18 % az na 62,81 %. Na tento ukazatel mély stejné jako
u rentability aktiv vliv Cisté rentability vynosi a obratu aktiv. V pyramidalnim rozkladu
rentability vlastniho kapitalu vSak mizeme jesté nalézt ukazatele financni paky. V roce 2016
dosahl hodnoty 1,93, coz nadm tika, Ze spolu s nim vzrostl 1 podil cizich zdroji. O tom sveéd¢i
1 snizena hodnota vlastniho kapitalu. Nejednalo se vSak o vyrazny vykyv a je vhodné
poznamenat, Zze ukazatel finan¢ni paky nemél na ukazatele rentability aktiv tak velky vliv
a spiSe obratu aktiv napomohl. Rozhodujici je zde tedy Cista rentabilita vynost a obrat aktiv,

nebot’ v roce 2016 oba tyto vlivy jednoznacné prevazely.

Hodnotu rentability vlastniho kapitalu jsem porovnala s hodnotou vynosu desetilet¢ho statniho
dluhopisu v CR ke dni 31. 03. 2018, jehoz hodnota &ini 1,81 %. Spole¢nost vykazovala

mnohem vysSich hodnot a snaZila se co nejefektivnéji vyuzivat zdroje kapitélu.
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3.5.2 Analyza aktivity

Tabulka 18: Hodnoty ukazatelii aktivity

Polozka 2012 2013 2014 2015 2016

Pocet obratt aktiv celkem za rok 3,92 4,09 4,23 4,56 5,01
Doba obratu zasob 26,74 30,82 32,22 28,20 27,78
Doba splatnosti pohledavek 6,65 7,54 7,10 5,96 6,22
Doba splaceni zavazka 22,59 22,20 22,40 24,76 23,97
Obchodni deficit -15,94  -14,67 -15,30  -18,80 -17,75

Zdroj: TRAVEL FREE, s. 1. 0. (2012 — 2016) a vlastni vypocty

Jako prvni ukazatel, kterym se budu vramci analyzy aktivity zabyvat, je pocet obrati
celkovych aktiv. V rozmezi let 2012 — 2016 se podatilo aktiviim obratit az 5 krat za rok, coz
oznacuje efektivnost vyuzivani celkovych aktiv. Jedna z pfi¢in mize byt skuteCnost, ze se
spole¢nost zaméiuje zejmeéna na prodej zbozi, pievzatych od jinych spolecnosti, a tudiz zde
neni zadnad ¢asova naroc¢nost vyroby produktii a jejich nasledny prodej. Z Tabulky 18 si lze
povSimnout, Ze se obrat aktiv ustélil na hodnoté 5,01 a do budoucna lze ocekévat jesté vyssi
hodnoty. Doba obratu zasob do roku 2014 rostla, poCinaje roku 2014 vSak zacala klesat. Pro
spolecnost se tato skutecnost jevi pozitivné, nebot’ se preferuje co nejkratsi doba obratu aktiv.
Pokles doby obratu zasob byl nicméné zplisoben stoupajicimi trzbami a poklesem zasob. Doba
obratu zéasob Cinila vroce 2016 zhruba 28 dni. Doba splatnosti pohledavek vykazovala
stabilni trend, ktery se pohyboval vintervalu 5,96 — 7,54 dni. Nejniz§i hodnota byla
zaznamendna v roce 2015, kdy doslo ke sniZeni pohled4dvek z obchodnich vztaht. Nizkd doba
je vSak vzhledem k povaze spolecnosti nepifekvapujici, nebot’ se v prodejnach uskuteciiuji
zejména hotovostni platby. Pohledavky z obchodnich vztahli zde vznikaji z titulu dodavek do
fetézcl. Naopak doba splaceni zavazkiu nabyvala oproti predeslému ukazateli vyrazné vyssich
hodnot, coz je pozitivni, nebot’ se uptednostiiuje delsi, aby spolecnost mohla platit své zavazky
co nejpozdéji. Doba splaceni zavazki se v letech 2012 — 2016 pohybovala priumérné okolo 23
dnii. Vrcholem analyzy aktivity je ukazatel obchodni deficit. Ten je ve sledovaném obdobi
vzdy v zépornych hodnotéch, coz je zddouci. Dodavatelé se totiz podileli na financovani
bézného provozu a dochazelo ke zvySeni volného penézniho toku. V nésledujici grafu je

znazornén vyvoj doby obratu pohledavek, doby obratu zavazkii a obchodniho deficitu.

41



Graf 6: Vyvoj doby obratu pohledavek, zavazkit a obchodniho deficitu
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Zdroj: TRAVEL FREE, s. 1. 0. (2012 — 2016) a vlastni vypocty

3.6 Predikce financ¢ni tisné

3.6.1 Bankrotni modely

Tabulka 19: Vypocet Altmanova Z-Skore

0,33
X2 0,41
X3 0,31
X4 1,99
X5 3,92
Z-skore 6,31
Hodnoceni Prosperujici

0,33
0,35
0,37
1,90
4,09
6,56

Prosperujici

0,36
0,30
0,43
1,85
4,23
6,84

0,30
0,29
0,39
1,62
4,56
6,92

Prosperujici  Prosperujici
Zdroj: TRAVEL FREE, s. 1. 0. (2012 — 2016) a vlastni vypocty

0,19
0,19
0,40
1,11
5,01
7,02

Prosperujici

Zhodnoceni celkové financni situace se pokusim nejprve provést pomoci dvou bankrotnich

modelt. Prvnim z nich je Altmanovo Z-skére. Po celé sledované obdobi se analyzovana

spolecnost zaradila mezi prosperujici spole¢nosti. Nejvetsi zadsluhu na finélnim skére mél podil

trzeb na celkovych aktivech. Bylo to dano tim, ze trzby vyrazné ptevySovaly hodnotu celkovych

aktiv. V roce 2016 Cinily trzby zhruba 7 mil. K¢, kdezto celkova aktiva pouhych 1,3 mil. K¢.
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Vyznamnym ukazatelem byl i podil vlastniho kapitalu na celkovych dluzich. Vysledné Z-skore

vyslo v rozmezi 6,31 —7,02.

Tabulka 20: Vypocet indexu INOS

Polozka 2012 2013 2014 2015 2016

A 2,99 2,90 2,85 2,63 2,11
B 9,00 9,00 9,00 9,00 9,00
C 0,31 0,37 0,43 0,39 0,40
D 4,00 4,10 4,35 4,62 5,09
E 2,02 1,99 2,07 1,82 1,43
INO5 11,66 11,89 12,17 12,04 12,07
Hodnoceni Prosperujici Prosperujici Prosperujici Prosperujici Prosperujici

Zdroj: TRAVEL FREE, s. 1. 0. (2012 — 2016) a vlastni vypocty

U druhého bankrotniho modelu, indexu IN05, tomu nebylo jinak. Spole¢nost opét ve vSech
sledovanych letech dosdhla nejvy$Stho mozného vyhodnoceni (prosperujici). Jelikoz
spole¢nost vykazuje nulové ¢i velmi nizké ndkladoveé uroky, druhy ukazatel (B) byl omezen na
hodnotu 9,00. Nejvétsi vahu v tomto modelu mél tieti ukazatel (C), podil zisku pfed uroky
a zdanénim na celkovych aktivech. Z Tabulky 19 si 1ze povSimnout, ze se tento ukazatel vyvijel

velmi stabilng, a tudiz i celkovy index, ktery se ustalil v intervalu 11,66 — 12,17.

3.6.2 Bonitni model

Tabulka 21: Vypocet ukazatelii Kralicekova Quicktestu

Polozka 2012 2013 2014 2015 2016

A 66,67 % 65,39 % 64,76 % 61,49 % 51,91 %
B 0,21 0,34 0,27 0,35 0,69
C 8,02 9,04 10,08 8,72 8,04
D 31,46 % 36,99 % 42,66 % 39,33 % 40,29 %

Zdroj: TRAVEL FREE, s. 1. 0. (2012 — 2016) a vlastni vypocty
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Tabulka 22: Znamkové ohodnoceni ukazatelu Kralicekova Quicktestu

Polozka 2012 2013 2014 2015 2016

A 1 1 1 1 1
B 1 1 1 1 1
C 2 2 1 2 2
D 1 1 1 1 1
Priumér znamek 1 1 1 1 1

Zdroj: TRAVEL FREE, s. 1. 0. (2012 — 2016) a vlastni vypocty

Kralicekiiv Quicktest je jediny bonitnim model, ktery v této praci rozebiram. Z pohledu
Kralicekova Quicktestu se hodnoty analyzované spolecnosti pohybuji ve dvou péasmech
— vyborny az velmi dobry podnik. Jednim z hlavnich vinikl zhorSeného skore byl tieti ukazatel
(C), cash flow v % podnikového vykonu, vlivem propadu nezdanéného cash flow. Ostatni
ukazatele si vedli naopak vybornég. Prestoze byl si tieti ukazatel vedl hlife nez ostatni ukazatelé,
z Tabulky 22 je vidét, Ze za celé sledované obdobi vyslednd primérna zndmka nebyla horsi nez
1. Bonita spolecnosti se tedy jevi velmi pozitivné, a proto nepiedpokladam, Ze by spolecnost
v budoucnu méla problémy dostati svym zdvazkiim a poptipadé i zhodnotit vlozeny kapital.
Zavérem Kralicekova Quicktestu je mozné analyzovanou spolecnost povazovat za

daveéryhodnou.

3.7 Mezipodnikové srovnani

Pfi vybéru spolecnosti, které bych pouzila pro mezipodnikové srovnani s analyzovanou
spolecnosti, jsem se rozhodla, Ze budu vychdzet z ¢eského prostiedi, a to z divodu stejného
vedeni G&etnictvi podle pravnich uprav udetnictvi v Ceské republice. Pro vybdr vhodnych
spole¢nosti jsem kladla diiraz zejména na porovnani ¢innosti jednotlivych spolecnosti, coz byla
pro mne nemald vyzva, nebot se v Ceské republice nachazi velmi maly podet podnikii
podobnych TRAVEL FREE. Jak jiz bylo zminéno v kapitole pfedstaveni spolecnosti,
TRAVEL FREE se zamétuje na prodej jak tabakovych vyrobki, lihovin, potravin a ndpoju, tak
na znackové produkty, naptiklad kosmetika ¢i textil. Jedna se tedy o specializovany obchod se
zbozim na hrani¢nich pfechodech za bezkonkurencni ceny a nejvétsi podil zdkaznikl tvofi
zahrani¢ni kupujici. Pro mezipodnikové srovnani jsem zvolila spole€nost VELTA Free Shop,
s. 1. 0., kterd stejn¢ jako TRAVEL FREE provozuje pfihrani¢ni maloobchodni sité. Prodejny
VELTA Free Shop také nabizi Siroky vybér produktl zndmych 1 privatnich znacek. Ve svém
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portfoliu zahrnuji déale kvalitni a znackovy sortiment, tabakové, alkoholické produkty a dalsi
sortiment potravin, kavy i cukrovinek. Spolecnost VELTA Free Shop byla zaloZena v roce 2016
a v soucasnosti provozuje 8 prodejen s vice nez 70 zaméstnanci. Pfestoze byla spole¢nost
zalozena relativné nedavno, je v tomto odvétvi povazovéna za silného hrace. Spole¢nost ma
vSak zvefejnéné pouze ucetni zaverky z let 2015 a 2016, a proto budu srovnavat vysledky obou
spolec¢nosti v téchto dvou letech. Domnivam se, Ze je pfesto tato spole¢nost pro srovnani
s analyzovanym podnikem vhodné a Ze by srovnani nemélo byt ani ovlivnéno skute¢nosti, Ze
je na trhu jesté témet nova, nebot’ je soucasti skupiny VELTA, jez na ¢eském trhu ptlisobi jiz

od roku 1996 a je stabilnim konkurentem a zaméstnavatelem celorepublikového charakteru.

3.7.1 Srovnani rentability

Povazuji za vhodné nejprve porovnat vysledky hospodafeni obou spolecnosti, jelikoz se tato
polozka vyskytuje ve jmenovateli vSech vzorct rentability. Nasledujici graf znazornuje, jak

TRAVEL FREE hospodatila oproti konkurenci.

Graf 7: Srovnani vysledkii hospodareni v letech 2015 — 2016 (v tis. K¢)
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Zdroj: Databaze ALBERTINA (2018) a vlastni vypocty

Tabulka 23: Srovnani vysledkii hospodareni v letech 2015 — 2016 (v tis. K¢)

Polozka 2015 2016
TRAVEL FREE, s. 1. o. 443 781 435717
VELTA Free Shop, s. 1. 0. -1 485 8 208

Zdroj: Databaze ALBERTINA (2018) a vlastni vypocty
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Z Grafu 7 a Tabulky 23 lze vy¢ist, Ze se hodnoty vysledkti hospodateni u obou spolecnosti
vyrazné lisi. Je to zplisobeno tim, ze je VELTA Free Shop velikostné mensi nez TRAVEL
FREE, a tim padem ma i1 mensi obrat. Lze vSak poznamenat, Ze TRAVEL FREE vykazoval
mirné klesajici trend vysledku hospodareni, kdezto VELTA Free Shop prozival opacny jev.
Zaporny vysledek hospodateni v roce 2015 byl u VELTA Free Shop zpusoben negativnim
finanénim vysledkem hospodateni z titulu pfevysujicich ostatnich finan¢nich nékladi nad

ostatnimi finan¢nimi vynosy.

Tabulka 24: Srovnani ukazatelii rentability

Rentabilita aktiv 2015 2016
TRAVEL FREE, s. 1. o. 31,81 % 32,61 %
VELTA Free Shop, s. 1. 0. -2,50 % 8,41 %
Rentabilita vlastniho kapitalu 2015 2016
TRAVEL FREE, s. 1. o. 51,73 % 62,81 %
VELTA Free Shop, s. 1. 0. 105,32 % 120,74 %

Zdroj: www.justice.cz a vlastni vypocty

Na prvni pohled jsou i ukazatelé¢ rentability obou spolecnosti velmi rozdilné. Z pohledu
rentability aktiv si vede TRAVEL FREE jednozna¢né lépe. VELTA Free Shop v roce 2015
dokonce vykazovala zaporné hodnoty, coz bylo ovlivnéno zdpornym vysledkem hospodateni
a nasledkem financovani aktivit cizimi zdroji. V dalSim roce si vSak o mnoho polepsila, zatimco

hodnota rentability thrnného vloZeného kapitalu TRAVEL FREE stabilné roste.

Vysledky rentability vlastniho kapitalu potvrzuji, ze spolecnost tentokrat VELTA Free Shop
vykazuje mnohem vys$si hodnoty nez TRAVEL FREE. Tak vysokych hodnot dosahuje VELTA
Free Shop z divodu zminovaného ziporného vysledku hospodatfeni a neuhrazené ztraty
minulych let. V tomto piipad¢ vSak z tohoto diivodu tento ukazatel nema zadnou vypovidaci
a porovnavaci schopnost. Nicmén¢ lze u tohoto ukazatele u obou spolecnosti zaznamenat

rostouci trend.
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3.7.2 Srovnani likvidity
Tabulka 25: Srovnani ukazatelu likvidity

TRAVEL FREE, s. 1. o. 1,82 1,43
VELTA Free Shop, s. 1. 0. 2,30 1,15
TRAVEL FREE, s. 1. 0. 0,85 0,59
VELTA Free Shop, s. 1. 0. 0,87 0,41

Zdroj: Databaze ALBERTINA a vlastni vypocty

Z Tabulky 25 Ize vy¢ist, Ze se béZna likvidita u obou spolecnosti pohybovala ve dvou pasmech.

V roce 2015 ob¢ spole¢nosti zvolily prumérnou strategii. Hodnoty se pohybovaly v intervalu

vvvvvv

ptipadech hodnotu nizsi nez 1,5.

V réamci pohotové likvidity se vSak oba podniky v obou letech pohybovaly v pasmu agresivni
strategie, nebot’ se hodnoty pohotové likvidity ustélily pod 1,5. Ob¢ spolecnosti by si vSak mély

davat pozor na klesajici trend téchto ukazateld a snazit je o jejich optimalizaci.

3.7.3 Srovnani dlouhodobé¢ rovnovahy

Tabulka 26: Srovnani ukazatelu dlouhodobé rovnovaihy

TRAVEL FREE, s. 1. o. 38,00 % 47,37 %
VELTA Free Shop, s. 1. 0. 99,08 % 92,81 %
TRAVEL FREE, s. 1. o. 1,95 1,61
VELTA Free Shop, s. 1. 0. -0,10 0,39

Zdroj: www.justice.cz a vlastni vypocty

Hodnoty véritelského rizika spole¢nosti TRAVEL FREE se po celé sledované obdobi
pohybovaly v doporu¢eném pasmu 30 — 60 %. Stejn¢ tomu tak bylo v rdmci ukazatele kryti
dlouhodobého majetku vlastnim kapitdlem, ktery byl vyssi nez doporucend hodnota 1. Naopak

spolecnost VELTA Free Shop si z pohledu dlouhodobé rovnovahy vedla bidné€. Podil cizich
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zdroji na bilan¢ni sumé byl v obou letech vyssi nez 92 % a ukazatel kryti dlouhodobého
majetku vlastnim kapitdlem vykazuje velmi nizké hodnoty. Potvrzuje se tedy skutecnost, ze
spolecnost VELTA Free Shop vyuzivala zejména cizi zdroje k financovani svych aktivit.
Zatimco smeétovaly hodnoty obou ukazateli spole¢nosti VELTA Free Shop k lepSimu,
u spolecnosti TRAVEL FREE si vSak lze povSimnout zvySujiciho se veéftitelského rizika
a zhorSujici schopnosti kryt dlouhodoby majetek vlastnimi zdroji. Piestoze st TRAVEL FREE
vede oproti konkurenci mnohem 1épe, management by mél usilovat o stabilizaci a udrzeni

ptiznivych hodnot.

3.7.4 Srovnani obratovosti

Tabulka 27: Srovnani ukazatelu aktivity

TRAVEL FREE, s. . o. 29 28
VELTA Free Shop, s. 1. 0. 64 29
TRAVEL FREE, s. . o. 6 6
VELTA Free Shop, s. 1. 0. 14 5
TRAVEL FREE, s. . o. 25 24
VELTA Free Shop, s. 1. 0. 45 39

Zdroj: Databaze ALBERTINA a vlastni vypocty

Doba obratu zasob se u obou spolecnosti vyviji pozitivnim smérem, jelikoZ se doba obratu
aktiv zkracuje. U spole¢nosti VELTA Free Shop probehl zajimavy meziro¢ni skok z 64 na 29
dnti. VELTA Free Shop vykazovala v obou letech rostouci vyvoj zasob i trzeb za prodej
vyrobki, sluzeb a zbozi (dale trzby). Trzby vsSak zaznamenaly vyrazné rychlejsi rist nez
zasoby. Meziro¢ni rust €inil u trzeb ptiblizné zhruba 304 %, kdezto u zasob pouhych 81 %.
V roce 2016 se tak doba obratu zasob obou podnikt ustalila téméf na stejné trovni. U doby
obratu pohledavek 1ze pozorovat stejny vyvoj. Vypovida to o schopnosti rychleji zhodnocovat

aktiva.
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Pti pohledu na cast tabulky s dobou splaceni zavazku si vSak Ize pov§imnout nezddouciho
jevu, a to snizovani se doby obratu zavazki, coz je pro ob¢ spole¢nosti nezddouci. V ramci

TRAVEL FREE se vsak nejednalo o takovy rozdil jako u konkurenta.

Na zavér mezipodnikového srovnani bych chtéla shrnout, ze s komparaci se spolecnosti
VELTA Free Shop si vede spole¢nost TRAVEL FREE velmi dobie. Spole¢nost TRAVEL
FREE neméla zadné zaporné hodnoty ukazateli a oproti VELTA Free Shop ve vétSiné

ukazatelll vy¢nivala.

3.8 Nastin finan¢niho planu spolecnosti
TRAVEL FREE, s. r. o.

V této kapitole se pokusim nastinit finanéni plan spolecnosti TRAVEL FREE pro rok 2017.
Data pro sestaveni kratkodobého finan¢niho planu vychazi ze zvefejnénych ucetnich zavérek
od roku 2012 do roku 2016 a z makroekonomickych progn6z. Zamétim se na finanéni plan
vykazu zisku a ztraty a rozvahy pro rok 2017. Nepiedpokladdm, ze by spolecnost v roce 2017

ménila svoji obchodni strategii, a tudiz bude mit finan¢ni plan podobny vyvoj jako v roce 2016.

3.8.1 Planovany vykaz zisku a ztraty 2017

TRAVEL FREE za rok 2016 je uvedeno, ze spolecnost stale hledd vhodné lokality k rozsiteni
sve ¢innosti a nadale rozviji spolupraci s velkoobchodnimi partnery. Lze proto ocekavat stabilni
rust trzeb. Ocekavam, ze tato ristova strategie bude navic podpofena pokracujicim naborem

pracovnikd.

vvvvvv

Mrwe

zpusobu vykazovani fakturace marketingovych vynost, které v predchazejicim tcetnim obdobi
snizovaly nadklady na sluzby, v roce 2016 vSak zacaly byt vykazovany jako soucdst vynosu
z prodeje sluzeb. Nebudu proto ptedpokladat, ze spoleCnost v roce 2017 zazije takto velky
nariist trzeb a rast vroce 2016 ve vypoctu nebudu zohlediovat. Jak jiz bylo zminéno
v horizontalni analyze vykazu zisku a ztraty, skuteCny nartst ¢inil pouhych 16,78 %. Z tohoto
tempa rustu budu nadéle vychazet. Z Tabulky 28 lze v poslednich dvou letech sledovaného

obdobi zpozorovat rostouci trend trzeb z prodeje vyrobkl a sluzeb. Navic o¢ekdvam, Ze se
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spole¢nosti podaii o UspéSnou expanzi. Dovoluji si tedy tvrdit, ze lze ocekavat i rist
v budoucnu, av8ak uZ ne tak enormni. V rdmci progndzy této polozky se budu opirat o primér
rustli poslednich dvou let, jenz ¢ini 12,10 %. Trzby z prodeje vyrobku a sluzeb pro rok 2017

jsem tedy stanovila dle nasledujiciho vztahu:

Planované trzby z prodeje vyrobkl a sluzeb,y,,

= Trzby z prodeje vyrobki a sluzeb,y,;4 X (1 + 12,10 %)

Vysledna hodnota bude piedpokladat rast o 12,10 % oproti roku 2016. Planované trzby
z prodeje vyrobkil a sluzeb pro rok 2017 €ini 114 053 tis. K¢ za pfedpokladu, Ze spole€nost

bude nadéle vykazovat fakturace marketingovych vynosu stejné jako v roce 2016.

Tabulka 28: Horizontalni analyza polozky trzby z prodeje vyrobkit a sluzeb

Polozka 2013/2012 2014/2013 2015/2014 2016/2015 2017/2016

(odhad)
Trzby z prodeje vyrobki 11,07 % -4,38 % 7,41 % 518,65 % 12,10 %
a sluzeb

Zdroj: TRAVEL FREE, s. 1. 0. (2012 — 2016) a vlastni vypocty

Z horizontalni analyzy se dale zjistilo, ze od roku 2012 dochdzelo ke stabilnim meziro¢nim
rustim trzeb za prodej zbozi. Planované trzby za prodej zbozi na rok 2017 jsem stanovila
z primérného tempa ristu v letech 2012 az 2016 vyjma roku 2015, kdy se hodnota oproti
ostatnim obdobim extrémné vychylila a mohla by tak byt zkreslujici. Nicméné¢ je také treba
zohlednit mirny pokles v poslednich dvou letech. Pldnované trzby za prodej zbozi jsem

stanovila podle nasledujiciho vzorce:

Planované trzby za prodej zboZzi,,;
= Triby za prodej zboZiyyie

X (1 + primérné tempo ristuy912-2016 (bez 2015))

Primérné tempo ristu v letech 2012 az 2016 kromé roku 2015 pifedstavovalo 4,71 % a tim

padem se planované trzby za prodej zbozi v roce 2017 zvySily na 6 908 595 tis. K¢.
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Tabulka 29: Horizontalni analyza polozky trzby za prodej zbozi

Trzby za prodej zbozi 3,64 % 15,41 % 5,35% 5,14 % 4,71 %
Zdroj: TRAVEL FREE, s. 1. 0. (2012 — 2016) a vlastni vypocty
S trzbami souvisi samoziejmeé vykonova spotieba, kterou znejveétsi casti tvori ndklady
vynaloZené na prodej zbozi. Naklady na prodané zbozi mély ve vSech letech zhruba 86 % podil

na trzbach z prodeje zbozi. Tento vyvoj budu predpokladat i pro rok 2017:

Planované naklady na prodané zbozi,y,; = Triby za prodej zbozi,z,7 X 0,86

Tabulka 30: Pomér nakladit vynalozenych na prodané zbozi ku trzbam za prodej zbozi

Néklady vynaloZené na 86 % 86 % 86 % 87 % 87 % 86 %

prodané zbozi
Zdroj: TRAVEL FREE, s. 1. 0. (2012 — 2016) a vlastni vypocty

Druhou polozkou vykonové spotieby je spotfeba materialu a energie, kterd tvorila primérné
0,43 % pomér k celkovym trzbam za prodej vyrobkd, sluzeb a zbozi. Pfestoze tvofi minoritni

podil, s timto pomérem budu pocitat i v roce 2017.

Planované spotteba materialu a energie,q;

= Trzby za prodej vyrobk\, sluzeb a zboZi,y,, X 0,0043

Posledni polozkou tvofici vykonovou spotiebu jsou sluzby. Sluzby oproti spotiebé materidlu
a energie tvorily veétsi podil na trzbach zprodeje vyrobkd, sluzeb a zbozi. Z informaci
poskytnutych v ucetni zavérce za rok 2016 (jiz po reklasifikaci ucetnich polozek podle
provadeci vyhlasky platné od 01. 01. 2016) 1ze vypocitat, ze se jejich podil mirné snizoval.
V roce 2015 ¢inil jejich podil 3,89 %, v nasledujicim roce uz vSak pouze 3,68 %. Nicméné 1
samotné¢ naklady na sluzby se od roku 2015 snizuji. Povazuji za vhodné klesajici trend
zohlednit, a proto pro rok 2017 budu pocitat s 3,47% podilem sluzeb na celkovych trzbach

z prodeje vyrobkd, sluzeb a zbozi:

Planované naklady na sluzby,yi;

= Trzby za prodej vyrobk\, sluzeb a zboZi,y,; X 0,0347
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Souctem planovanych nakladti na prodané zbozi, spotieby materidlu a energie a nékladl na

sluzby se zjisti celkova vykonova spotieba pro rok 2017.

Stejn¢ jako v predchozim roce 2016 ocekavam, ze spoleCnost navysi pocty zaméstnancii
v souvislosti s pokracujici riistovou strategii. V roce 2016 Cinil poCet zaméstnancti 448. Za
predpokladu udrzeni tempa ristu poctu zaméestnanct, které mezi lety 2015 a 2016 €inilo 2,52 %,
piedpokladam v roce 2017 zvysSeni poctu pracovnikli o 11 osob. Osobni naklady v roce 2017
zjistim vynasobenim planovaného poctu zaméstnanci a primérnym osobnim nakladem na

jednoho zaméstnance v roce 2016, ktery Cinil 447 752 tis. K¢.

Planované osobni naklady,g7

= Primérny osobninaklad,y,;, X Planovany pocet zaméstancil,g,,

Tabulka 31: Vyvoj poctu zameéstnancii TRAVEL FREE

Polozka 2012 2013 2014 2015 2016 2017
(odhad)
Pocet zaméstnanct 417 438 437 437 448 459

Zdroj: TRAVEL FREE, s. 1. 0. (2012 — 2016) a vlastni vypocty

Upravy hodnot v provozni oblasti v poslednich 5 letech nezaznamenaly Zadné vyrazné zmény,
a proto pro rok 2017 pouziji hodnotu z roku 2016. Pro zjednoduseni ponechdm i poloZzky ostatni
provozni vynosy a ostatni provozni naklady pro rok 2017 ve stejné vysi jako v roce 2016.
Predpokladam, ze spolecnost bude nadéle tvofit rezervy v ramci nového vérnostniho programu
zavedeného v roce 2016. Provozni vysledek hospodateni bude nasledné dopocitan podle

nasledujiciho vzorce:

Provozni vysledek hospodateni
= Trzby z prodeje vyrobk, sluzeb, zbozi — Vykonova spotieba
— Osobni naklady — Upravy hodnot v provozni oblasti

+ Ostatni provozni vynosy — Ostatni provozni naklady

Hodnoty polozek, které tvofi finan¢ni vysledek hospodateni, nevykazovaly za celé sledované
obdobi zddny vyznamny trend. Pouze v poslednim roce sledované¢ho obdobi doslo v polozkach
ostatni finan¢ni vynosy a naklady k vyraznéjSimu poklesu. Bohuzel vSak nejsou k témto
polozkam k dispozici podrobnéjsi informace, a proto nejsem schopna urcit pficinu této
skutec¢nosti. Ze stejného duvodu povazuji za vhodné ponechat hodnoty minulého obdobi beze

zmény.
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Vysledek hospodareni pred zdanénim Ize poté zjistit sou¢tem provozniho a financniho vysledku
hospodateni. Dan z pfijmi za béznou ¢innost bude vypoctena z vysledku hospodateni pred
zdanénim vyndsobeny sazbou dan¢ z ptijmu pravnickych osob, jez v roce 2017 Cinila 19 %
(www.businessinfo.cz, 2018). Vysledek hospodaieni po zdanéni a zaroven i1 vysledek
hospodateni za ucetni obdobi ziskdme po odecteni této dané€. Posledni polozkou ve vykazu
zisku a ztraty je Cisty obrat za ucetni obdobi, ktery l1ze dopocitat sumou celkovych trzeb

a vynosu.

Od ostatnich polozek bylo v planovaném vykazu zisku a ztraty abstrahovano, jelikoz se jejich
vyvoj stézi odhaduje ¢i jejich vySe nemd zadny vyrazny vliv na celkovém vysledku

hospodafeni.

53



Tabulka 32: Financni plan vykazu zisku a ztraty 2017 (v tis. K¢)

Polozka

Trzby z prodeje vyrobkt a sluzeb
Trzby za prodej zbozi

Vykonova spotieba

Naklady vynalozené na prodané zbozi
Spotfeba materidlu a energie

Sluzby

Osobni néklady

Upravy hodnot v provozni oblasti
Ostatni provozni vynosy

Ostatni provozni naklady

Provozni vysledek hospodareni
Vynosové troky a podobné vynosy
Nakladové uroky a podobné néklady
Ostatni finan¢ni vynosy

Ostatni finan¢ni néklady

Finan¢ni vysledek hospodareni
Vysledek hospodateni pred zdanénim
Dan z pfijmi za béZnou ¢innost
Vysledek hospodateni po zdanéni
Vysledek hospodareni za icetni obdobi

Cisty obrat za Gi¢etni obdobi

2016

101 744
6 597 926
5995 520
5728 192

20 730
246 598
200 593

24 890

1366

14 594

465 439
407
0

95 588

23 025

72 970

538 409

102 692

435717

435 717
6797 031

Zdroj: TRAVEL FREE, s. 1. 0. (2012 — 2016) a vlastni vypocty
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2017 (plan) Vypocet

114 053

6 908 595
6215275
5941 391
30 197
243 686
205 642
24 890
1366

14 594
563 613
407

0

95 588
23 025
72 970
636 583
120 951
515632
515 632
7120 009

Vzorec
Vzorec
Dopocet
Vzorec
Vzorec
Vzorec
Vzorec
Beze zmény
Beze zmény
Beze zmény
Vzorec
Beze zmény
Beze zmény
Beze zmény
Beze zmény
Beze zmény
Dopocet
Viz text
Dopocet
Dopocet

Dopocet



3.8.2 Planovana rozvaha 2017

V této kapitole se tentokrat pokusim o nastinéni jednotlivych polozek aktiv a pasiv. Budu
postupovat obdobné jako u finan¢niho planu vykazu zisku a ztraty. BohuZel vSak pracuji
s extérnimi informacemi, a proto se bude jednat opét pouze o moje odhady, napiiklad co se tyce

dlouhodobého majetku.

Pfi sestavovani planované rozvahy jsem se rozhodla vypocitat netto hodnotu dlouhodobého
majetku nésledujicim zplisobem. Spolecnost v roce 2016 zaznamenala pokles u dlouhodobého
hmotného majetku (DHM) o 7 813 tis. K&. Vzhledem k tomu, Ze nemdm Zadné interni zdroje
o tom, jak bude spole¢nost nadale s timto majetkem disponovat, snizim DHM o stejnou castku
jako piedeslém roce. Castka zahrnuje jak odpisy, tak i uskuteénéné investice. Ze stejného
dtvodu ponecham hodnotu dlouhodobého nehmotného majetku ve stejné vysi jako v roce 2016.
Z ucetni zavérky se lze dozvédét, ze TRAVEL FREE k odpisovani dlouhodobého majetku

vyuziva mésicni Casove linearni odpisy.

Mezi lety 2012 a 2016 spoleCnost nevykazuje Zzadny dlouhodoby finanéni majetek.

Ptedpokladam, ze 1 v roce 2017 bude nulovy.

Dalsi vyznamnou polozkou aktiv jsou ob&zna aktiva, které tvoifi zasoby, pohledavky,
kratkodoby finan¢ni majetek a penézni prostfedky. Pro vypocet hodnoty z4sob vyuziji dobu

obratu zasob v roce 2016. Ta ¢inila po zaokrouhleni 28 dni (viz Tabulka 18).

Triby,17

Zasoby,y,17 = Doba obratu zasob,y,4 X 360

Planované dlouhodobé pohledavky ponecham ve vysi 233 tis. K¢, nebot’ po dobu poslednich

tfi let sledovaného obdobi byly konstantni.

Kréatkodobé pohledavky pro pldnovany rok 2017 spocitam pomoci doby obratu celkovych
kratkodobych pohledavek z roku 2016 (7, Tabulka 33), jelikoZ je nutno vzit v Givahu rostouci
pohledavky viaci statu a kratkodobé poskytnuté zalohy, které spolu s pohleddvkami

z obchodnich vztahti tvoti celkové kratkodobé zavazky.

Triby,o17

Kratkodobé pohledavky,y,; = 7 X 360

55



Tabulka 33: Doba splatnosti kratkodobych pohledavek (ve dnech)

Polozka 2012 2013 2014 2015 2016

Doba obratu kratkodobych 9 9 8 6 7
pohledavek

Zdroj: TRAVEL FREE, s. 1. 0. (2012 — 2016) a vlastni vypocty

Stejn¢ jako u dlouhodobého finan¢niho majetku, 1 kratkodoby financni majetek ma

ve sledovaném obdobi nulovou hodnotu. Budu ptedpokladat tentyz stav i v roce 2017.

Pro zjednoduseni pfevezmu hodnotu ¢asového rozliSeni aktiv z roku 2016. PenéZni prostiedky
pak budou dorovnavat bilancni sumu na strané aktiv. Ten ziskdm tim, ze od celkovych pasiv

odectu doposud vypocitana celkova aktiva, tedy hodnotu bez penéznich prostiedki.

V ramci pasiv nepiedpokladam, Ze by ménila struktura zdkladniho kapitalu, nebot’ po celé
sledované obdobi ziistal nezménény, stejné jako kapitdlové fondy a fondy ze zisku. K tomu
nemame k dispozici bliz§i informace o planovanych zménéch, a tak neni diivod tyto polozky
pasiv ménit. V roce 2017 planuje valnd hromada schvaleni vysledku hospodatreni (VH) za rok
2016 ve vysi 435,7 mil. K¢ a nasledné rozhodne o vyplaté podild na zisku spole¢nikiim
v celkové vysi 450 mil. K¢. S ohledem na tuto skutecnost je vysledek hospodafeni minulych let

vypocten nésledujicim zplisobem:

VH minulych let,7
= VH minulych let,y;¢ + VH b&iného Getniho obdobi,g e — 450 X 106

Vysledek hospodaieni planovaného roku vycteme z jiz sestavené¢ho planovaného vykazu zisku

a ztraty.

Co se tyCe cizich zdroju, ponechdm rezervy na stejné trovni jako v roce 2016 ze stejného
divodu, o kterém jsem se zminovala jiZ pfi sestaveni finan¢niho planu vykazu zisku a ztraty.
Spolecnost dosud necerpala zddné bankovni uvéry ¢i vypomoci, proto budu pocitat se stejnym

vyvojem.

Kratkodobé zavazky vypocitdm pomoci doby splaceni celkovych zdvazki z predesiého roku
(33, Tabulka 34). Ani zde vSak neni mozno vyuzit dobu splaceni zavazkli z obchodnich vztaha
vypocitanou v ramci analyzy aktivity, nebot’ je nutno zohlednit i podil ostatnich kratkodobych
zavazkl. Prestoze tvofi zavazky z obchodnich stykd 73% podil celkovych kratkodobych
zavazkl, dalezitou roli hraji 1 ostatni kratkodobé zadvazky, zejména zavazky ke spolecniklim a

vuci statu. V roce 2016 byly vykazany ostatni kratkodobé zavazky ve vysi 166 mil. K¢.
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Trzby;017

. L s — 33 %
Kratkodobé zavazky,y;, = 33 365

Tabulka 34: Doba splaceni zavazku (ve dnech)

Doba splaceni zavazki
Zdroj: TRAVEL FREE, s. 1. 0. (2012 — 2016) a vlastni Vypoéty

Jelikoz nelze vyvoj dlouhodobych zavazkil a Casové rozliSeni pasiv jednoduse urcit, ponecham

hodnoty téchto dvou polozek ve stejné vysi jako v roce 2016.

Finan¢ni plan rozvahy pro rok 2017 pak bude vypadat nasledovné:
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Tabulka 35: Financni plan rozvahy 2017 (v tis. Kc)

Polozka

Aktiva celkem

Dlouhodoby majetek
Dlouhodoby nehmotny majetek
Dlouhodoby hmotny majetek
Dlouhodoby finan¢ni majetek
ObéZna aktiva

Z4soby

Dlouhodobé pohledavky
Kréatkodobé pohledavky
Kratkodoby finan¢ni majetek
Penézni prostiedky

Casové rozliseni aktiv

Pasiva celkem

Vlastni kapital

Zékladni kapital

Kapitalové fondy

Fondy ze zisku

Vysledek hospodateni minulych let
Vysledek hospodateni bézného ucetniho obdobi
Cizi zdroje

Rezervy

Dlouhodobé zavazky

Bankovni uvéry dlouhodobé
Kratkodobé zavazky

Bankovni uvéry kratkodobé

Casové rozliSeni pasiv

2016
1336 326
431933
9403
422 530
0
865 408
509 987
233
121 313
0
233 875
38985
1336 326
693 670
5250
0
525
252178
435717
632 987
7929
18 392
0
606 666
0
9 669

Zdroj: TRAVEL FREE, s. 1. 0. (2012 — 2016) a vlastni vypocty
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2017 (plén)
1 431 204
424 120
9 403
414 717
0

968 099
534 572
233

127 161
0

306 133
38 985

1 431 204
759 302
5250

0

525

237 895
515 632
662 233
7929

18 392

0
635912
0

9 669
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4 Zavér
Cilem této bakalaiské prace bylo provést finanéni analyzu, porovnat vysledné hodnoty

s konkurenci a vypracovani kratkodobého finanéniho planu spole¢nosti TRAVEL FREE, s. 1. o.
pro rok 2017.

Pti zpracovani prace jsem si zopakovala a prohloubila znalosti z G€etnictvi a finan¢ni analyzy
a planovani podniku. Zkusila jsem si aplikovat teoretické znalosti z téchto pfedmétl na
praktickém piikladu. Dal$im osobnim piinosem byla pro mne prace v tabulkovém programu
Microsoft Excel a v textovém procesoru Microsoft Word. Zaroven jsem se diky hledani
informaci a vyuziti riznych zdroji obohatila o cenné znalosti a schopnost vyhledavat kvalitni

A4

mam s posuzovanymi spole¢nostmi urcité zkuSenosti.

V zavéru bych chtéla shrnout souhrnné hodnoceni hospodaieni spole¢nosti TRAVEL FREE,
s. 1. 0. Ve srovnani s konkurenci si spole¢nost vedla nejlépe. Pomoci bankrotniho a bonitniho
modelu jsem zjistila, Ze se jednd o zdravy podnik. Spolecnost po celé sledované obdobi
prosperovala a nebyla ohrozena tipadkem. Z pohledu bonity si spole¢nost kontinualné udrzuje

vybornou uroven.

Pomérové ukazatele ukdzaly rostouci trend hodnot rentability aktiv 1 vlastniho kapitalu.
Ptestoze doslo k mirnému poklesu vysledku hospodaieni a celkovych aktiv, hodnoty rostly
zejména diky vétSimu obratu aktiv. Obrat aktiv ovlivnil pozitivné€ 1 vyvoj rentability vlastniho
kapitalu. K tomu mu navic napomohl ukazatel finan¢ni paky, coz vypovida o tom, ze se na
ziskovosti podilely vice 1 cizi zdroje, které mohly byt levnéjs$i nez zdroje interni. S rostoucim
externim kapitdlem rostou ale bohuzel i rizika zadluZenosti a spole¢nost by se méla snazit
o optimalni podil vlastnich a cizich zdrojt. Spole¢nost ptitom vykazuje zanedbatelné az nulové

nakladové uroky, protoze dluhy predstavuji netiroené kratkodobé a dlouhodobé zavazky.

Ukazatel¢ dlouhodobé finanéni rovnovahy svédc¢i o finanéni stabilit€. Hodnoty téchto ukazateli
se po celé sledované obdobi pohybovaly v doporucenych pasmech. Stejné¢ tomu tak bylo
v ramci analyzy aktivity. Hodnoty ukazateli opét vykazovaly zddouci vyvoj, ve spouste

pripadi se dokonce podatilo spolecnosti o kazdorocni zlepSovani.

Ukazatele likvidity vSak naznacuji moZzné existence platebni neschopnosti a kratkodobé

finan¢ni tisn€. Ve skutecnosti je ale spolecnost bezproblémova. Varujici je vyskyt zvysujicich
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se zavazkl po splatnosti, které vroce 2016 Cinily 6 490 tis. K& Ackoliv je jejich divod

existence nejasny, jsou v piipad¢ miliardové spolecnosti zanedbatelné.

Nejveétsi vyzvou v této bakalarské praci bylo nalézt srovnatelné podniky a sestaveni
kratkodobého finan¢niho planu pro rok 2017, nebot” jsem méla moznost pracovat pouze
s externimi informacemi, a proto se finan¢ni nastin odvijel na zakladé minulého vyvoje a mych

odhadt. Doufam, Ze se mé domnénky v budoucnu alespon ¢aste¢né naplni.

Zpracovani prace komplikovaly 1 podstatné zmény v uctovani podle pozadavkl novely zdkona
o ucetnictvi a provadéci vyhlasky platné od 01. 01. 2016, v ramci které doslo ke zméné
vykazovani poloZek rozvahy a vykazu zisku a ztraty. Pro zajiSténi srovnatelnosti téchto polozek
s minulym ucetnim obdobim musely byt polozky rozvahy a vykazu zisku ztraty do roku 2015
piislugné reklasifikovany. Postupovala jsem v souladu s Ceskym tcetnim standardem pro

podnikatele ¢. 024 ,,Srovnatelné obdobi za i¢etni obdobi zapocaté v roce 2016

Zpracovani finan¢ni analyzy a finan¢niho planu celkové bylo pro mé obrovskou zkuSenosti,
diky které jsem se naucila 1épe pracovat s ucetnimi zavérkami a vyc€ist z nich podstatné
informace. Dokazala jsem si také 1€pe ptedstavit, jak ptiblizn€ finan¢ni analyza funguje v praxi.
Predevsim jsem méla moznost spolecnost TRAVEL FREE hloubéji poznat, analyzovat jeji

postaveni na trhu a piesvédcit se o jejim finanénim zdravi.

TRAVEL FREE v pribéhu analyzovaného obdobi neprosla Zadnymi vyznamnymi zménami.
V budoucnu ocekavam rozsifeni do dalSich lokalit, uspé$né zavadéni nového sortimentu
vyrobki a osloveni novych potencialnich zakaznikti. Dle dosazenych vysledkt Ize usuzovat, ze
neni ohroZen princip nepietrzitétho fungovani spolecnosti a véfim, Ze se spolecnosti bude

i nadale dafit.
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8 Prilohy

Ptiloha 1:

Rozvaha (Aktiva) — v tis. K¢

Oznacdeni Rok 2012 2013 2014 2015 2016
AKTIVA CELKEM 1273 347 1264 816 1411 634 1395193 1336 326
A. Pohledavky za upsany zakladni kapital 0 (0] (0] (0] (0]
B. Dlouhodoby majetek 425 855 414 923 413 859 440 059 431 933
B. L Dlouhodoby nehmotny majetek 32 2613 12 930 9716 9403
B. 1 1 Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 0 (0] 0 0 0
2 Ocenitelna prava 32 (0] (0] (0] (0]
2.1 Software 32 (0] 12 930 8 691 8421
2.2 Ostatni ocenitelna prava (0] (0] (0] (0] (0]
3 Goodwill 0 0 (9] o 0
4 Ostatni dlouhodoby nehmotny majetek (0] (0] (0] (0] 0
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek o o 0 0 N
5 a nedokonéeny dlouhodoby nehmotny majetek
5.1 Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek (0] (0] (0] (0]
5.2 Nedokoncéeny dlouhodoby nehmotny majetek 0] 2613 (0] 1025 982
B. II. Dlouhodoby hmotny majetek 425 823 412 310 400 929 430 343 422 530
B. II. 1 Pozemky a stavby 385 647 379 104 369 573 396 312 394 481
1.1 Pozemky 36 981 37 225 37 225 37 225 38 500
1.2 Stavby 348 666 341 879 332 348 359 087 355981
2 Hmotné movité véci a jejich soubory 33 607 26 644 24 394 28 300 23 908
3 Ocenovaci rozdil k nabytému majetku 0 [0] (0] (0] 0
4 Ostatni dlouhodoby hmotny majetek (0] (0] (0] 0 0
4.1 Péstitelské celky trvalych porosti 0] [0] (0] 0] 0
4.2 Dospéla zvifata a jejich skupiny 0 (0] (0] (0] (0]
4.3 Jiny dlouhodoby hmotny majetek 6 526 5750 4 695 4363 3954
5 Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek a (0] (0] (0] (0] (0]
5.1 Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 0 (0] (0] 0 0
5.2 Nedokonéeny dlouhodoby hmotny majetek 43 812 2267 1 368 187
B. III. Dlouhodoby finan¢ni majetek 0 (0] (0] 0] 0
B. III. 1 Podily - ovladana nebo ovladajici osoba (0] (0] (0] (0] (0]
2 Zaptjcky a uvéry - ovladana nebo ovladajici osoba (0] [0] (0] 0] 0
3 Podily - podstatny vliv 0 0 0 0 0
4 Zapujcky a uvéry - podstatny vliv (0] (0] (0] (0] 0
5 Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily (0] (0] (0] (0] (0]
6 Zapujcky a tvery - ostatni (0] (0] (0] (0] 0
7 Ostatni dlouhodoby finanéni majetek (0] (0] (0] (0] (0]
7.1 Jiny dlouhodoby finanéni majetek 0 (0] (0] (0] 0
7.2 Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finanéni majetek (0] (0] (0] (0] (0]
C. Obé&zna aktiva 823 932 833 621 988 091 927 800 865 408
C. L Zasoby 365 857 437 191 527 255 491 536 509 987
C. 1. 1 Material 540 531 604 448 389
2 Nedokondéena vyroba a polotovary (0] (0] (0] (0] (0]
3 Vyrobky a zbozi 365317 436 660 526 651 491 088 509 598
3.1  Vyrobky 0 0 0 0 0
3.2 Zbozi 365317 436 660 526 651 491 088 509 598
4 Mlada a ostatni zvifata a jejich skupiny (0] (0] (0] (0] (0]
5 Poskytnuté zalohy na zasoby 0 (0] (0] (0] 0
C. 11 Pohledavky 123 657 128 648 137 786 105 390 121 546
C. II. 1 Dlouhodobé pohledavky 280 298 233 233 233
1.1 Pohledavky z obchodnich vztaht (0] (0] (0] (0] (0]
1.2 Pohledavky - ovladana nebo ovladajici osoba (0] (0] (0] 0 0
1.3 Pohledavky - podstatny vliv (0] (0] (0] (0] (0]
1.4 Odlozena danova pohledavka 0 0 (0] (0] 0
1.5 Pohledavky - ostatni 280 298 233 233 233
1.5.1 Pohledavky za spole¢niky (0] [0] 0] 0] 0
1.5.2 Dlouhodobé poskytnuté zalohy 280 298 233 233 233
1.5.3 Dohadné udty aktivni (0] [0] (0] 0] 0
1.5.4 Jiné pohledavky (0] (0] (0] (0] (0]
2 Kratkodobé pohledavky 123 377 128 350 137 553 105 157 121 313
21l Pohledavky z obchodnich vztahti 90 978 106 907 116 181 103 886 114 151
2.2 Pohledavky - ovladana nebo ovladajici osoba 0 0 (0] 0 0
2.3 Pohledavky - podstatny vliv (0] (0] (0] (0] (0]
2.4 Pohledavky - ostatni 32399 21 443 21372 1271 6 738
2.4.1 Pohledavky za spole¢niky (0] (0] (0] (0] (0]
2.4.2 Socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 0] [0] 0] 0] 0
2.4.3 Stat - dainové pohledavky 25116 19 371 20 824 20 5714
2.4.4 Kratkodobé poskytnuté zalohy 5595 1348 99 371 1024
2.4.5 Dohadné Géty aktivni 1 400 (0] (0] 170 (0]
2.4.6 Jiné pohledavky 288 724 449 710 0
C. IIL Kratkodoby finanéni majetek (0] (0] (0] (0] (0]
C. III. 1 Podily - ovladana nebo ovladajici osoba (0] (0] (0] (0] 0
2 Ostatni kratkodoby finanéni majetek (0] (0] (0] (0] (0]
C. 1V. Penézni prostiedky 334 418 267 782 323 050 330874 233 875
C. 1V. 1 Penézni prostifedky v pokladné 33 727 29 627 27 992 43 828 76 978
2 Penézni prostifedky na uctech 300 691 238 155 295 058 287 046 156 897
D. Casové rozligeni aktiv 23 560 16 272 9 684 27 334 38 985
D. 1 Naklady pfistich obdobi 14 387 10 724 6 694 5 495 6170
2 Komplexni naklady pfistich obdobi (0] (0] (0] (0] (0]
3 Piijmy pfiStich obdobi 9173 5548 2 990 21 839 32 815

Zdroj: TRAVEL FREE, s. 1. 0. (2012 — 2016) a vlastni vypocty
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Ptiloha 2: Rozvaha (Pasiva) — v tis. K¢

Oznadeni Rok 2012 2013 2014 2015 2016 |
PASIVA CELKEM 1273 347 1264 816 1411 634 1395193 1336 326

A. Vlastni kapital 849 002 827 037 914 171 857 952 693 670
A. L Zakladni kapital 5250 5250 5250 5250 5250
1 Zakladni kapital 5250 5250 5250 5250 5250

2 Vlastni podily (-) 0 0 0 0 0

3 Zmény zakladniho kapitalu 0 0 0 0 0

A. 1L AZio a kapitalové fondy 0 0 0 0 0
A 1L 1 Azio 0 0 0 0 0
2 Kapitalové fondy 0 0 0 0 0

2.1 Ostatni kapitalové fondy 0 0 0 0 0

2.2 Ocenovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazka 0 0 0 0 0

2.3 Ocenovaci rozdily z prfecenéni pti pfeménach 0 0 0 0 0

2.4  Rozdily z pfemén obchodnich korporaci 0 0 0 0 0

2.5  Rozdily z ocenéni pii pfeménach obchodnich 0 0 0 0 0

A. TIL Fondy ze zisku 525 525 525 525 525
A. III. 1 Ostatni rezervni fondy 525 525 525 525 525
2 Statutarni a ostatni fondy 0 0 0 0

A. IV. Vysledek hospodareni minulych let 519 093 443 207 421262 408 396 252178
A. IV.1 Nerozdéleny zisk minulych let 518 341 443 227 421262 408 396 252178
2 Neuhrazena ztrata minulych let 0 0 0 0 0

3 Jiny vysledek hospodateni minulych let 752 -20 0 0 -20

A. V. Vysledek hospodareni bézného ti¢etniho obdobi 324 134 378 055 487 134 443 781 435717
A. VL Rozhodnuto o zalohové vyplaté podilu na zisku 0 0 0 0 0
B.+C. Cizi zdroje 425 642 436 306 494 695 530 220 632 987
B. Rezervy 0 0 0 0 7929
B. 1 Rezerva na dichody a podobné zavazky 0 0 0 0 0
2 Rezerva na dan z pfijmi 0 0 0 0 0

3 Rezervy podle zvlastnich pravnich predpistt 0 0 0 0 0

4 Ostatni rezervy 0 0 0 0 0

C. Zavazky 425 642 436 306 494 695 530220 625 058
C. L Dlouhodobé zavazky 17 109 17 297 18 127 19 253 18 392
C. L 1 Vydané dluhopisy 0 0 0 0 0
1.1 Vymeénitelné dluhopisy 0 0 0 0 0

1.2 Ostatni dluhopisy 0 0 0 0 0

2 ZavazKky k ivérovym institucim 0 0 0 0 0

3 Dlouhodobé prijaté zalohy 2 662 2 847 3 340 3419 3485

4 Zavazky z obchodnich vztahti 0 0 0 0 0

5 Dlouhodobé sménky k uhradé 0 0 0 0 0

6 Zavazky - ovladana nebo ovladajici osoba 0 0 0 0 0

7 ZavazKy - podstatny vliv 0 0 0 0 0

8 Odlozeny danovy zavazek 14 447 14 450 14 787 15 834 14 907

9 Zavazky - ostatni 0 0 0 0 0

9.1 Zavazky ke spole¢niktim 0 0 0 0 0

9.2  Dohadné Géty pasivni 0 0 0 0 0

9.3 Jiné zavazky 0 0 0 0

C. IL Kratkodobé zavazky 408 533 419 009 476 568 510 967 606 666
C. 1. 1 Vydané dluhopisy 0 0 0 0 0
1.1 Vymeénitelné dluhopisy 0 0 0 0 0

1.2 Ostatni dluhopisy 0 0 0 0 0

5 Zavazky k Gvérovym institucim 0 0 0 0 0

£ Kratkodobé pfijaté zalohy 0 0 51 1887 57

! Zavazky z obchodnich vztahti 309 104 314 981 366 491 431 632 439 886

5 Kratkodobé sménky k uhradé 0 0 0 0 0

3 ZavazKy - ovladana nebo ovladajici osoba 0 0 0 0 0

i Zavazky - podstatny vliv 0 0 0 0 0

B Zavazky - ostatni 99 429 104 028 110 077 77 448 166 253

8.1 Zavazky ke spolecniktim 0 0 0 0 99 981

8.2  Kratkodobé finanéni vypomoci 0 0 51 0 0

8.3  Zavazky k zamé&stnanciim 8950 8170 8 385 9458 9553

8.4  Zavazky ze socidlniho zabezpeceni a zdravotniho 4652 4630 4 740 5242 5422

8.5 Stat - danové zavazky a dotace 83 674 88 084 95 433 61 604 49 505

8.6  Dohadné tcty pasivni 1471 1038 802 263 961

8.7  Jiné zavazky 682 2 106 666 881 831

D. Casové rozliseni pasiv -1297 1473 2 768 7021 9 669
D. A Vydaje pfistich obdobi -1 304 1466 2761 6925 9595
g Vynosy pristich obdobi 7 7 7 96 74,

Zdroj: TRAVEL FREE, s. 1. 0. (2012 — 2016) a vlastni vypocty
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Ptiloha 3: Vykaz zisku a ztraty — v tis. K¢

Oznaleni  Rok 2012 2013 2014 2015 2016
1. Trzby z prodeje vyrobku a sluzeb 14 417 16 013 15311 16 446 101 744
1I. Trzby za prodej zbozi 4980186 5161618 5957104 6275558 6597926
A. Vykonova spotieba 4454857 4592042 5295244 5642174 5995520
A. 1 Naéklady vynaloZzené na prodané zbozi 4286014 4415008 5117944 5441471 5728192
A. 2 Spotieba materidlu a energie 27 504 25422 24 051 24 174 20 730
A. 3 Sluzby 141 339 151 612 153 249 176 529 246 598
B. Zmena stavu zasob vlastni ¢innosti 0 0 0 0 0
C. Aktivace 0 0 0 0 0
D. Osobni naklady 154 096 164 094 175 543 182 903 200 593
D. 1. Mzdové¢ naklady 113 290 120 322 128 998 134 757 148 033
Naklafiy ’na socialni zabezpeceni, zdravotni poji§téni a 40 806 43772 46 545 48 146 52 560
D. 2. ostatni naklady
2. Al‘.vItIa'klady na socialni zabezpeceni a zdravotni 36 880 39 568 42 271 43972 48217
D. pojisténi
D. 2.2. Ostatni naklady 3926 4204 4274 4174 4343
E. Upravy hodnot v provozni oblasti 26 556 22 460 22 982 26 308 24 890
UpraV},z hodnc.)t dlouhodobého nehmotného a 27 496 21 806 24075 24 761 25 055
E. 1. hmotného majetku
1.1. U})ravy l?odnot d]ou?lodobého nehmotného a 27 496 21 806 24 075 24 761 25 055
E. hnotného majetku - trvalé
1.2. Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a
. . . 0 0 0 0
E. hmotného majetku - do¢asné
E. 2. Upravy hodnot zisob -940 654 -1 093 1547 0
E. 3. Upravy hodnot pohledavek 0 0 0 -165
1I1. Ostatni provozni vynosy 3108 4284 2221 2250 1 366
III. 1. Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 196 296 1101 70 275
III. 2. Trzby z prodeje materialu 0 1 0 0 0
III. 3. Jiné provozni vynosy 2912 3987 1120 2 180 1091
F. Ostatni provozni naklady 8631 7 872 8 092 6779 14 594
F. 1. Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 238 63 1137 0 30
F. 2. Zustatkova cena prodaného materialu 0 0 0 0 0
F. 3. Dang¢ a poplatky 1174 1286 1123 1274 1427
Rezervy v provozni oblasti a komplexni naklady
F. 4. pristich obdobi 0 0 0 0 7929
F. 5. Jiné provozni néklady 7219 6 523 5832 5505 5208
* Provozni vysledek hospodaieni 353 571 395 447 472 775 436 090 465 439
V. Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku - podily 0 0 0 0 0
IV. 1. Vynosy z podili - ovladana nebo ovladajici osoba 0 0 0 0 0
IV. 2. Ostatni vynosy z podila 0 0 0 0 0
G. Naklady vynalozené na prodané podily 0 0 0 0 0
V. Vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku 0 0 0 0 0
V. 1. Vynosy z ostatniho dlouhodobého finan¢niho majetku 0 0 0 0 0
Ostatni vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho
. 0 0 0 0 0
V. 2. majetku
Naklady souvisejici s ostatnim dlouhodobym
. . 0 0 0 0 0
H. finanénim majetkem
VI. Vynosové uroky a podobné vynosy 1 049 955 752 626 407
Vynosové uroky a podobné vynosy - ovladana nebo
faoin o 0 0 0 0 0
VI. 1. ovladajici osoba
V1. 2. Ostatni vynosové uroky a podobné vynosy 1 049 955 752 626 407
I Upravy hodnot a rezervy ve finanéni oblasti 0 0 0 0 0
J. Nakladové uroky a podobné néklady 74 0 0 0 0
Nakladové uroky a podobné néklady - ovladana nebo
s, 0 0 0 0 0
J. 1. ovladajici osoba
J. 2. Ostatni nakladové uroky a podobné naklady 74 0 0 0 0
VIL Ostatni finan¢ni vynosy 96 670 149 082 169 590 153 824 95 588
K. Ostatni finan¢ni naklady 50 605 77 573 40 935 41 782 23 025
* Finan¢ni vysledek hospodaieni 47 040 72 464 129 407 112 668 72 970
g Vysledek hospodareni pred zdanénim 400 611 467 911 602 182 548 758 538 409
L. Dan z pfijmti za béZnou ¢innost 76 477 89 856 115 048 104 977 102 692
L. 1 Dan z piijmi splatna 77 072 89 853 114 711 103 930 103 619
L. 2 Dan z piijmi odlozena -595 3 337 1047 -927
i Vysledek hospodaieni po zdanéni 324 134 378 055 487 134 443 781 435 717
M. Pievod podilu na vysledku hospodareni spole¢nikiim 0 0 0 0 0
e Vysledek hospodareni za i¢etni obdobi 324 134 378 055 487 134 443 781 435717
Cisty obrat za ucetni obdobi = I. + II. + ITI. + I'V. 5005430 5182870 6144978 6448704 6797 031

+V.+ VI. + VIL

Zdroj: TRAVEL FREE, s. 1. 0. (2012 — 2016) a vlastni vypocty
68



