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Abstrakt

Tato bakalaiska prace se zabyva zlepSenim ekonomické vykonnosti daného podniku
v ur¢itém casovém intervalu. Praci lze rozd€lit na dvé cCasti, teoretickou a praktickou.
Teoreticka ¢ast obsahuje teoretické poznatky z oblasti finan¢ni, obchodni, technologické
a personalni, dale pak zakladni potfebné pojmy. Tyto udaje jsou podkladem pro
vypracovani praktické casti. V praktické casti je zanalyzovan soucasny stav podniku
pomoci vybranych ukazateli. Na zaklad¢ informaci z praktické casti je zhodnocena

celkova situace podniku a jsou navrzena doporuceni ke zlepSeni vykonnosti podniku.

Klicova slova

Vykonnost podniku, finan¢ni analyza, rentabilita, likvidita, zadluZenost

Abstract

This bachelor thesis deals with the improving of economic performance of selected
business organization in a certain time interval. The thesis can be divided into two parts,
theoretical and practical. The theoretical part contains the theoretical knowledge from the
section of financial, commercial, technological and personnel section, as well as basic
necessary terms. These data are the basis for the elaboration of the practical part. In the
practical part, the current state of the company is analyzed using selected ratios. Based
on the information from the practical part, the overall situation of the organization is

evaluated and suggestions for improving the organization performance are proposed.

Key words
Performance of business organization, financial analysis, profitability, liquidity,

indebtedness
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UVOD

Rizeni a rozhodovani o budoucim vyvoji je nedilnou souasti kazdého podniku. Na trhu
ptibyva novych konkurentt, a proto se podniky snazi vyvijet a zlepSovat, aby v tomto
stale siln¢jSim konkurenénim prostfedi obstaly. Z tohoto diivodu podniky provadéji
analyzy ke zjisténi soucasné vykonnosti podniku. Na zakladé téchto analyz dokéazi odhalit
nedostatky nebo naopak silné stranky. Tyto informace poskytuji informace o hospodareni
podniku a slouzi podniku jako podklad pro pifedchazeni problémtim nebo upevnéni pozice

na trhu.

Tématem této bakalafské prace je zlepsSeni ekonomické vykonnosti podniku. Hlavni
naplni je teoreticky rozbor metod, kterymi bude hodnocen dany podnik v ¢asovém sledu
péti let a nasledna analyza, ktera povede k dosazeni zdmé&ru této prace, kterym je najit
potencialni problémy a navrhnout feSeni ¢i doporuéeni k lepsi vykonnosti podniku
Opatherm, a. s., ¢lena skupiny MVV Energie CZ, a. s. Analyza bude provedena za pomoci
vybranych ukazateld ve ¢tyfech zakladnich oblastech, kterymi jsou finan¢ni, obchodni,
persondlni a technologicka. StéZejni oblasti budou finance, protoZe jsou piedmétem
studia autora prace i zdjmem budouci profesni kariéry. Analyzovany podnik podnika

Vv oboru energetiky. Pfedmétem jeho podnikani je vyroba a distribuce tepelné energie.

Préce je rozdélena do 4 zakladnich kapitol. V prvni ¢asti jsou definovany zakladni a dil¢i
cile. Nasleduje teoreticka ¢ast, kde jsou na zédkladé odborné literatury podrobné& popsany
vybrané ukazatele a definice zakladnich pojmii zabyvajicich se touto problematikou.
Nasledujici kapitoly se veénuji praktické casti, kterd je zaloZena na teoretickych
podkladech zpracovanych v prvni casti. Nejprve je pfedstaven a charakterizovan
analyzovany podnik. Déle se prace vénuje samotné analyze za pomoci vybranych
ukazateld, kde je kladen diiraz zejména na pomérové ukazatele. Vysledky jsou graficky
znazornény a nasledné¢ okomentovany. V zdvéru je zhodnocena celkova ekonomicka

situace podniku a jsou navrzena doporuceni k vylepSeni vykonnosti podniku.
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1 CILE PRACE, METODY A POSTUPY ZPRACOVANI

Hlavnim cilem této bakalarské prace bude zhodnoceni ekonomické situace podniku
a nasledné navrhnuti zmén, opatieni ¢i doporucenti, ktera povedou ke zlepseni vykonnosti
podniku. Hodnoceni bude provedeno na zédklad¢ ucetnich vykazi (rozvaha, vykaz
cashflow, vykaz zisku a ztraty), které jsou vetejné¢ dostupné v obchodnim rejstiiku nebo
webu firmy Opatherm, a. s. Hodnoceny budou ¢tyti hlavni oblasti, a to zejména finanéni,
dale pak personalni, technologickd a obchodni. Vysledky budou porovnany
s doporu¢enymi hodnotami dle teorie. Z divodu rozsahu bakalaiské prace neni cilem
porovnat ukazatele podniku s konkurenénimi podniky v ramci oboru energetiky
a teplarenstvi, které by toto srovnani zptesnily. Tyto podnéty poslouzi k nédvrhim

ke zlepSeni vykonnosti posuzovaného podniku.
K dosazeni cile bude zapotiebi splnit nésledujici dil¢i cile:

e Vymezeni zakladnich pojm, které budou provazet tuto praci
e Teoreticky rozbor ukazatelti

e Predstaveni analyzovaného podniku

e ZjiSténi soucasného stavu podniku

e Vyhodnoceni vysledki, srovnani s doporu¢enymi hodnotami

e Navrhy a doporuceni ke zlepSeni vykonnosti podniku

12



2 TEORETICKA VYCHODISKA PRACE

Tato kapitola pojednava o teoretickych vychodiscich. Budou zde definovany zakladni
pojmy provazejici tuto praci a rozebrany ukazatele, které budou pouzity pii analyzovani

daného podniku. Poznatky v této ¢asti jsou podlozeny odbornou literaturou.

2.1 Vykonnost podniku
Vlivem zmén v podnikatelském prostfedi dochazi ke zménam v pohledu na vykonnost
podniku. V soucasné dobé se stale objevuji nové metody v méfeni vykonnosti, kde kazda

metoda ma své klady ale 1 zapory. Méfeni by mélo fungovat jako nastroj pro fizeni

(Remes, 2004).

2.2 Teoreticky rozbor ukazateli finan¢ni oblasti
Pfi hodnoceni vykonnosti podniku hraji finance jednu z kli¢ovych roli. Pro zhodnoceni
této oblasti vyuZijeme vybranych pomérovych ukazatel finan¢ni analyzy. Vybér bude

proveden dle vhodnosti, kterd souvisi s predmétem podnikéni vybrané firmy.

2.2.1 Finan¢ni analyza

Finan¢ni analyzou lze stanovit finan¢ni zdravi podniku. Hlavnim divodem tvorby
analyzy je ptiprava pro hodnotné rozhodovani o budoucim fungovani podniku. Pouzitim
docilime odhaleni, zda podnik dosahuje dostate¢né¢ho zisku, zda vhodné hospodafti
se svymi aktivy nebo je-li schopen hradit své zavazky. Znazoriiuje systematicky rozbor
dat, jez najdeme zejména v UCetnich vykazech. Obsahuje hospodafeni podniku
Vv minulosti, soucasnosti a urCuje potencionalni budouci vyvoj. (Ruckova, 2012;
Colclough, 2016).

Provedenim analyzy finan¢nich vykazt Ize ziskat zakladni pfehled o finan¢ni a majetkové
situaci podniku (Sedlacek, 2011).

Finan¢ni analyza je nezbytnou soucasti finan¢niho fizeni. Poskytuje zp&tnou vazbu o tom,
jak si podnik v jednotlivych oblastech vedl, splnil-li své pozadavky nebo naopak se dostal
do situace, které chtél predejit. Je zcela ziejmé, Ze minulost jiz nelze zménit, ale ziskané
hodnoty umoziiuji rozhodovat o budoucim vyvoji podniku. Mimo posouzeni finan¢ni

pozice podniku a analyzy financniho postaveni podniku lze finan¢ni analyzu vyuzit
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k rozhodovani o investi¢nich zamérech, o financovani dlouhodobého majetku, k volbé
optimalni kapitalové struktury, nebo pro sestavovani finan¢niho planu (Knapkova, 2017;

Lee, 2009).

2.2.2 Absolutni ukazatele

Tyto ukazatele se vyuzivaji k analyze vyvojovych trendl, kde se porovnava vyvoj
v Casovych fadach. Dale pak k procentnimu rozboru komponent, kde jsou jednotlivé
polozky vyjadieny jako procentni podily pravé téchto komponent (Knapkova, 2013;
Cernohorsky, 2011).

Horizontalni analyza

Nazev této analyzy je odvozen ze zmény v jednotlivych polozkéach vykazi, které jsou
sledovany po fadcich neboli horizontalné. Horizontalni analyza je chépana jako piehledné
zprava o hospodarské situaci v podniku. Je zde sledovana absolutni hodnota
vykazovanych dat v ¢ase a také procentni (relativni) zmény, tzv. technika procentniho
rozboru. Tato analyza vyuziva data nejcastéji z rozvahy podniku a vykazu zisku a ztraty.
(Sedléacek, 2011; Griinwald, 2007).

Absolutni zména = béiné obdobi — predchozi obdobi

Rovnice 1: Absolutni zména
(Zdroj: Sedlacek, 2011)

Relativni zmé %1 = béziné obdobi — predchozi obdobi < 100
elativni zména [%] = pFedchozi obdobi

Rovnice 2: Relativni zména
(Zdroj: Sedlacek, 2011)

Vertikalni analyza

Tato analyza slouzi k posouzeni jednotlivych polozek majetku a kapitalu, tzv. struktury
aktiv a pasiv podniku. Je provedena formou procentnich podilii. Analyza v jednotlivych
letech postupuje odshora dold, na rozdil od horizontalni, kde se postupuje napfiic
jednotlivymi roky. Proto je tato analyza nazyvana vertikalni. Tato analyza neni zavisla

na mezirocni inflaci, tudiz lze srovnavat vysledky analyz zrtiznych let. Zakladem
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pro procentni vyjadreni byva velikost trzeb ve vykazu zisku a ztraty a hodnota celkovych

aktiv podniku v rozvaze (Sedlacek, 2011).

velikost i — té polozky

Vertikalni analyza [%] = souhrn polozek

Rovnice 3: Vertikalni analyza
(Zdroj: Kubickova, 2015)

2.2.3 Rozdilové ukazatele

K finan¢ni analyze a obecné K fizeni finan¢ni situace podniku slouzi rozdilové ukazatele.
Zamétuji se zejména na likviditu. Tyto ukazatele jsou oznacovany jako fondy finanénich
prosttedkl. Jsou vyjadieny jako rozdily mezi jednotlivymi polozkami aktiv a pasiv,
tzv. ¢isty fond. Mezi tyto ukazatele patii Cisty pracovni kapital, Cisté pohotové prostredky

a Cisty penézni majetek (Sedlacek, 2011).

Cisty pracovni kapital (CPK)

Cisty pracovni kapital je nej¢astdji pouzivanym ukazatelem. Tento pomér vyjadiuje
schopnost podniku splacet své zavazky. UrCuje, které finan¢ni prostiedky v ob&znych
aktivech se pouzivaji na okamzitou tthradu kratkodobych zavazku a které jsou volné. Tyto
prostiedky lze povaZovat jako finan¢ni fond. Lze jej vyuZit bez hrozby schopnosti splacet
dluhy. Ukazatel definujeme jako rozdil mezi ob&Znymi aktivy a kratkodobymi dluhy.
Jestlize OA ptesahuji KZ, je zfejmé, Ze podnik disponuje dobrym finané¢nim zdzemim.

S ristem CPK se zvysuje i platebni schopnost podniku (Sedlagek, 2011).

CPK [K¢] = obé&ina aktiva — kratkodobé zavazky

Rovnice 4: Cisty pracovni kapital
(Zdroj: Motlicek, 2015)

Cisté pohotové prostiedky (CPP)
Tento ukazatel je pomérem pohotovych penéznich prosttedki a okamzité splatnymi
zévazky. Pohotové penéznimi prostfedky se rozumi hotovost v pokladné, ziistatek

na bézném uctu, kratkodobé cenné papiry a kratkodobé terminované vklady. Ukazatel
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vyjadiuje okamzitou likviditu prave splatnych kratkodobych zavazkl (Knapkova, 2013;
Kubickova, 2015).

CPP [K¢] = pohotové pendini prosttedky — okamzité splaté zavazky

Rovnice 5: Cisté pohotové prostiedky
(Zdroj: Kubickova, 2015)

2.2.4 Ukazatele likvidity

Likvidita udava vztah ke kratkodobym zavazktim neboli udava, jakou rychlosti podnik
tyto zavazky hradi. Je to schopnost podniku dostat v€as svym zavazkiim. Obecny vzorec
ukazatelu likvidity je pomér toho, ¢im je mozné zaplatit, k tomu, co je nutno zaplatit
(FinAnalysis, 2019; Knapkova, 2013).

Okamzita likvidita

Okamzita likvidita se znaci jako likvidita 1. stupné. Jednd se o nepiesnéjsi urceni
likvidity, jelikoz vyuzivd pouze nejlikvidnéjsi polozky, kterymi jsou penize
na bankovnich tctech, penize v pokladné a také i volné obchodovatelné cenné papiry
aseky. Udavd nam tedy schopnost splatit kratkodobé zavazky ihned. Obecné
doporucovana hodnota se pohybuje v rozmezi 0,9 — 1,1 (Ruckova, 2008; FinAnalysis,
2019).

e penéini prostiedky
Okamzita likvidita =

kratkodobé zavazky

Rovnice 6: Okamzita likvidita
(Zdroj: Knapkova, 2013)

Pohotova likvidita

Pohotova likvidita (také likvidita 2. stupné€) pfi své konstrukei vylucuje zasoby, které
se povazuji jako nejméné likvidni ¢ast obéznych aktiv. Vyjadiuje tak schopnost vyrovnat
své zavazky bez nutnosti prodeje zasob. Pii hodnoceni se povazuji vyssi hodnoty jako
ptiznivé pro véftitele. Je to ale zndmkou neefektivniho vyuzivani vlozenych prostredkii.
Proto je pro ptedchézeni tohoto piipadu podniku doporuceno udrzovat optimalni urove.

Doporucuje se pohybovat na hodnoté v rozmezi 1,0 — 1,5. V ptipadé, ze ukazatel dosahuje
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hodnoty 1, je podnik schopen hradit své zavazky bez prodeje zasob (Kislingerova, 2010;
Vochozka, 2011).

o obézna aktiva — zasoby
Pohotova likvidita =

kratkodobé zavazky

Rovnice 7: Pohotova likvidita
(Zdroj: Knapkova, 2013)

BéZna likvidita

Bézné likvidita neboli likvidita 3. stupné zobrazuje, kolikrat pokryvaji obézna aktiva
kratkodobé zavazky, jinak feceno kolika korunami OA je pokryta jedna koruna KZ.
Obecné se doporucuje pohybovat v hodnoté mezi 1,5 — 2,5. Pokud je obrat kratkodobych

zavazku vyssi, nez obrat obéznych aktiv je likvidita zna¢né rizikova. (Pilafova, 2016).

obézni aktiva

Bézna likvidita =
ezna tkviaita kratkodobé zavazky

Rovnice 8: BéZna likvidita
(Zdroj: Knapkova, 2013)

2.2.5 Ukazatele zadluZenosti

ZadluZenost podniku se d4 popsat mnoZstvim vyuZivani cizich aktiv k financovani
vlastnich aktiv. Cim je vy3si zadluZenost podniku, tim vétsi riziko na sebe podnik bere,
jelikoz musi byt schopen hradit své zavazky bez ohledu, zda je stavajici situace podniku
prosperujici €1 na pokraji bankrotu. Na financovani aktiv se podili, jak vlastni, tak i cizi
kapital. Neni mozné, aby podnik veSkera aktiva financoval pouze vlastnim kapitdlem
nebo naopak pouze z ciziho. Vyuzivani cizich zdroji je odtivodnéno hlavné relativné
tzv. dailovym efektem, kde uroky z ciziho kapitalu snizuji danové zatizeni podniku,
jelikoz trok jakoZzto soucést nakladl snizi zisk, kterym se plati dané. (Kislingerova, 2010;

Knépkova, 2017).
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Celkova zadluZenost

Celkova zadluzenost vyjadiuje, kolik procent cizich aktiv vyuziva podnik k financovani
celkovych aktiv. Cim vys$si bude tato hodnota, tim vice se podnik stava rizikovéjsi
pro véritele, proto je také tento ukazatel nazyvan ukazatelem véfitelského rizika.

Doporuc¢ena hodnota by se méla pohybovat mezi 30 % - 60 % (Knapkova, 2013).

) . cizi zdroje
Celkova zadluzenost [%] = ~olkova aktiva x 100

Rovnice 9: Celkova zadluZenost
(Zdroj: Knapkova, 2013)

Koeficient samofinancovani
Tento ukazatel slouzi jako dopliujici ukazatel k celkové zadluzenosti neboli ukazateli
vétitelského rizika. Souctem téchto dvou ukazateld by meéla byt hodnota 1.

(Rickova, 2015).

vlastni zdroje

Koeficient samofinancovani [%] = - - x 100
f f (%] celkova aktiva

Rovnice 10: Koeficient samofinancovani
(Zdroj: Ruckova, 2015)

Urokové kryti

Ukazatel vyjadfuje kolikandsobné vytvofeny zisk pfed zdanénim a Groky piesahne
urokové platby. Podavé informace zejména akcionafiim, zda je podnik schopen hradit své
troky. Cim vy$§i hodnoty podnik vykazuje, tim je jeho hospodafeni efektivngjsi.
V ptipadé, Ze se vyslednd hodnota rovna 1, jsou veskerym vytvofenym ziskem uhrazeny
urokové ndklady. Z tohoto divodu se doporucuje dosahovat minimélné¢ hodnoty 3

(Mrkvigka, 2006).

EBIT
nakladove uroky

Koeficient arokového kryti =

Rovnice 11: Urokové kryti
(Zdroj: Ruckova, 2015)
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Doba splaceni dluht
Tento ukazatel na bazi cashflow vyjadiuje dobu, béhem které by byl podnik schopen
svépomoci uhradit své dluhy z provozniho cashflow. Vhodny je klesajici trend ukazatele

(Knapkova, 2017).

cizi zdroje — rezervy

7 7 l ! =
Doba splaceni dluhi [dny] provozni cash flow

Rovnice 12: Doba splaceni dluhi
(Zdroj: Knapkova, 2017)

2.2.6 Ukazatele rentability

Rentabilitu miizeme definovat jako schopnost vytvaret nové zdroje za pouziti
investovaného kapitalu. Vysledky téchto ukazateli zajimaji zejména investory
a akcionare. V Casové fadé by mély mit rostouci trend. Zisk miize byt vyjadien v podobé
zisku po zdanéni, zisku pfed zdanénim nebo EBIT. Je vhodné pouzit EBIT, protoze
pfi srovnani s konkurenénimi podniky by mohla hodnoceni ovlivnit rizna kapitdlova

struktura, pripadné ve srovnani mezinarodnich spole¢nosti i odliSna mira zdanéni

(FinAnalysis, 2019; Knapkova, 2017).

Rentabilita celkového kapitalu (ROA)

ROA je jednim z nejsledovangjSich ukazateld rentability. Vypocet nam udava celkovou
efektivnost podniku a jeho produkéni silu. Konkrétné feceno, kolik procent zisku piipada
na jednu korunu celkového vlozeného kapitalu bez ohledu na to, z jakych zdroji byly
financovany. Hovofime zde o otazce efektivniho vyuzivani aktiv, vy$$i hodnota

znazoriuje efektivnéjsi vyuziti (Pilafova, 2016; Riackova, 2008).

EBIT

ROA [%] =
[%] celkova aktiva

Rovnice 13: Rentabilita celkového kapitalu
(Zdroj: Knapkova, 2013)
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Rentabilita trzeb (ROS)
ROS, oznacovéna také jako ziskova marze, ktera je dilezitym faktorem pfi hodnoceni
uspésnosti podnikani, znazornuje, jestli je podnik pii urcité trovni trzeb schopen

dosahovat zisku. Popisuje tedy, kolik K¢ zisku piipada na K¢ trzeb (Knapkova, 2017).

EBIT
trzby

ROS [%)] =

Rovnice 14: Rentabilita trZeb
(Zdroj: Knapkova, 2013)

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

Tento ukazatel udava procento Cistého zisku, ktery vydéla jedna koruna investovaného
kapitalu. Je tedy dualezitym faktorem pro investory podniku (Knapkova, 2013;
Dluho$ova, 2008).

EBIT
vlastni kapital

ROE [%] =

Rovnice 15: Rentabilita vlastniho kapitalu
(Zdroj: Knapkova, 2013)

Rentabilita dlouhodobého kapitalu (ROCE)
Ukazatel rentability dlouhodobého kapitalu vyjadiuje efektivnost investice do podniku
z vlastniho kapitalu a zavazku kavérovym institucim. Udéava tedy vynosnost

dlouhodobych zdroji (Knapkova, 2013; Managementmania, 2016).

EBIT
zavazky k Gvér. institucim + dlouh. bank. Gvéry + vlastni kapital

ROCE [%] =

Rovnice 16: Rentabilita dlouhodobého kapitalu
(Zdroj: Knapkova, 2013)

2.2.7 Ukazatele aktivity
Ukazateli aktivity méfi schopnost podniku vyuzivat financni prostfedky. Vysledek nam

udava, jak je kapital vazan v aktivech a pasivech. Pokud podnik disponuje piebytkem
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aktiv, vaZe na sebe velké urokové zatiZeni, které vyzaduje zbytecné naklady. Naopak

pokud trpi nedostatkem, neefektivné hospodati a prichazi tak o zisk (Ruckova, 2012).

Obrat aktiv

Ukazatelem obratu aktiv se méfi efektivni vyuzivani celkovych aktiv a predstavuje
mnozstvi prostiedkd, které je spolecnost schopna vytvofit ze svych zdroji, které ma
k dispozici za jeden rok. Podobnéji kolik K¢ trzeb pfipadne na jednu K¢ aktiv. Obecné
se udava, ze ¢im vétsi hodnota ukazatele, tim 1épe. Minimalni doporu¢ovana hodnota je 1

(Rickova, 2012).

) trzby
Obrat aktiv =

aktiva celkem

Rovnice 17: Obrat aktiv
(Zdroj: Knapkova, 2013)

Obrat stalych aktiv

Obrat stalych aktiv charakterizuje, jak efektivni je vyuzivani podnikového dlouhodobého
majetku jako jsou budovy, vyrobni stroje a zatizeni, dopravni prostiedky apod. V piipade
nepiiznivé hodnoty, kterd podnik upozoriiuje na nizké vyuzivani DM, je tfeba zvazit
zvySeni vyrobni kapacity. Pro management podniku je to signal pro omezeni investic

(Rackova, 2011; FinAnalysis, 2019)

L _ trzby
Obrat stalych aktiv =

dlouhodoby hmotny majetek

Rovnice 18: Obrat stalych aktiv
(Zdroj: Knapkova, 2013)

Doba obratu pohledavek

Doba obratu pohledavek udava primérnou dobu, béhem které jsou vazany podnikové
finance v nesplacenych pohledavkach. Urcuje tedy dobu od udani vyrobku ¢i sluzby
po dobu zaplaceni od zakaznika (Knapkova, 2013; FinAnalysis, 2019).
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pohledavky
trzby
365

Rovnice 19: Doba obratu pohledavek
(Zdroj: Knapkova, 2013)

Doba obratu pohledavek [dny] =

Doba obratu zavazki
Tento ukazatel urCuje primérnou dobu mezi nakupem zasob nebo externich vykont
a zaplacenim. Da se povazovat jako platebni moralka vac¢i dodavatelim podniku

(Knapkova, 2013; FinAnalysis, 2019).

zavazky
trzby
365

Rovnice 20: Doba obratu zavazki
(Zdroj: Knapkova, 2013)

Doba obratu zavazkl [dny] =

2.2.8 Soustavy ukazateli

Tyto modely soustav ukazatell byly vyvinuty, aby udavaly souhrnné hodnoceni podniku
prostiednictvim jednoho ¢isla. Vytvaii obraz o vykonnosti podniku a ekonomické situaci,
ve které se nachazi. Modely 1ze rozdélit do dvou kategorii na bonitni a bankrotni. Bonitni
modely urcuji vykonnost podniku, jsou tedy zajimavé hlavné pro investory. Naopak

0 bankrotni modely se budou zajimat zejména vétitelé (Sedlacek, 2011; Kalouda, 2016).

Bonitni modely
Bonitni modely stoji na diagnéze finan¢niho zdravi spole¢nosti za pomoci bodového
hodnoceni za jednotlivé oblasti hospodatfeni. Dle ziskanych bodi se firma zafazuje

do urcité vykonové kategorie (Sedlacek, 2011).

Kralickiiv Quick test

Kralickiiv Quick test obsahuje soustavy ¢tyt rovnic. Tyto rovnice velmi dobie vypovidaji
0 hodnoceni analyzované spolecnosti. Ukazatele byly vybrany k reprezentaci celého
informacniho potenciondlu vykazu zisku a ztraty a rozvahy. Tyto rovnice jsou

pfedstaveny v nésledujici ¢asti (Sedlacek, 2011).
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vlastni kapital
1 =

aktiva celkem

Rovnice 21: Kralickiiv Quick test R:
(Zdroj: Sedlacek, 2011)

cizi zdroje — penize — bankovni Gcty
2 —_—

provozni cashflow

Rovnice 22: Kralickiv Quick test R
(Zdroj: Sedlacek, 2011)

_ EBIT
"~ aktiva celkem

Rovnice 23: Kralicktv Quick test R3
(Zdroj: Sedlacek, 2011)

Rs

provozni cashflow
4 =

vykony

Rovnice 24: Kralickiiv Quick test R4
(Zdroj: Sedlacek, 2011)

K vypoétenym hodnotam se nadale pfifadi bodova hodnota, ktera je zobrazena

V nasledujici tabulce.

Tabulka 1: Bodové hodnoty vysledki rovnic Kralickova Quick testu
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Sedlacek, 2011)

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

Dale se postupuje v nasledujicich krocich. Prvni bude ohodnocena tzv. finané¢ni stabilita,
coz je soucet rovnice 1 a 2 vydélen dvéma. Dale vynosova situace, jako soucet rovnice
3a 4 obdobn¢ vydélen dvéma. Ve findlni casti bude provedeno hodnoceni celkové

situace. Toto hodnoceni je provedeno souctem bodové hodnoty financni stability
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a vynosov¢ situace rovnéz déleny dvéma. Vysledek bude interpretovan na zakladé této

tabulky (Rickova, 2015).

Tabulka 2:Vyhodnoceni Kralickova Quick testu
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle Sedlacek, 2011)

Hodnoty ‘ Hodnoceni

>3 Bonitni spole¢nost
1-3 ,,Seda zona“
<1 Potize ve finan¢nim hospodateni spolecnosti

Bankrotni modely

Tyto modely si kladou za cil pred¢asné zachytit moznosti bankrotu podniku.
Vychodiskem pro tyto modely byva ptedpoklad, Ze méa podnik problémy s vysi ¢istého
pracovniho kapitdlu, problémy s likviditou ¢i rentabilitou vlozeného kapitalu

(Sedlagek, 2011).

Altmaniiv index

Altmaniv index neboli Altmanovo Z-Score se vypocitd jako soucet péti hodnot riznych
poméerovych ukazateld, ve kterych je zahrnuta rentabilita, likvidita, zadluzenost
a struktura kapitalu. Témto ukazatelim je pfifazena rizna vaha. Posuzujeme tak finan¢ni
zdravi podniku pomoci jednoho ¢isla. Podle tohoto €isla 1ze urcit, zda se jedna o finanéné
zdravou firmu nebo zda se firma blizi k bankrotu. Altmantv index je mozné vypocitat

pomoci nasledujici rovnice:

Z=0,717x, + 0,847x, + 3,107x3 + 0,42x, + 0,998xs,

Rovnice 25: Z-Score Altmanova indexu
(Zdroj: Scholleova, 2012)

kde

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

x3= EBIT / celkova aktiva,

X4 = trzni hodnota vlastniho kapitalu / ucetni hodnota celkovych dluhii,
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Xs = trzby / celkova aktiva (Scholleovéa, 2012).

Pokud firma dosahuje hodnoty vyssi jak 2,9, 1ze hovofit 0 tom, Ze je finan¢né stabilni.
V blizkém casovém horizontu tedy nehrozi jeji bankrot. V piipadé, ze se hodnota
pohybuje v rozmezi mezi 1,2 a 2,9, podnik se nachazi v takzvané sedé zon¢, coz znamena,
ze nelze jednoznacné urcit zdravi podniku. MiiZze i nemusi se dostat do financni tisné.

Potencionalni bankrot signalizuji hodnoty nizsi nez 1,2 (Scholleova, 2012).

Tabulka 3: Vyhodnoceni Altmanova indexu

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Scholleova, 2012)

Hodnoty Hodnoceni

>2,9 Finan¢né silny podnik
1,2-2,9 ,Sed4 zéna“, nejasny dalsi vyvoj
<1,2 Piimi kandidati bankrotu

2.3 Teoreticky rozbor ukazatelii oblasti obchodu
Zékladem podnikani v trznim prostiedi je orientace na zakaznika. Oblast obchodu bude

tedy analyzovana za pomoci nésledujicich ukazateli.

2.3.1 Vyvoj prodaného mnoZstvi produktu
Ukazatelem je mozné zkoumat indikaci riistu, stagnaci ¢i pokles velikosti prodeji. Kiivky

velikosti prodeje dosahneme zjisténim ro¢niho objemu prodeje ve sledovaném obdobi.

2.3.2 Pramérna cena produktu
Trend praimérné ceny vyjadiuje miru ristu nebo poklesu cen. Cena je odrazem nastavené

wrwe

z diivodu piechodu ke konkurenci nebo zmény substitutu (Cechlovsky, 2018)

o e triby
Prumérna cena = ———————
rocni prodej

Rovnice 26: Primérna cena
(Zdroj: Cechlovsky, 2018)
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2.3.3 Hruba marze

Hruba marze je ukazatel, ktery vyjadfuje rozdil mezi vynosy z prodeje produktu
a pfimymi variabilnimi naklady na jeho zhotoveni. Podnik dosahuje kladného HV, pokud
je hruba marze vysSi nezli ostatni ndklady (mzdy, odpisy, rezijni naklady, ...)

(BusinessCenter, 2019).

trzby — spotteba materialu a energie

Hruba marie = — -
ro¢ni prodej

Rovnice 27: Hruba marze (Zdroj: BusinessCenter, 2019)

2.4 Teoreticky rozbor ukazatelii personalni oblasti
Persondlni oblast je pro vykonnost podniku dilezitd z hlediska zabezpeceni vyroby
a dodavky produktu optimalnim poctem zaméstnancii. Pro analyzu lze vyuzit

nasledujicich ukazatelq.

2.4.1 Produktivita prace
Ukazatelem produktivity prace dosahneme hodnoty vyprodukovaného mnozstvi

na jednoho zaméstnance (Cechlovsky, 2018).

ro¢ni prodej

Produktivita prace = — < S
poCet zaméstnanci

Rovnice 28: Produktivita prace
(Zdroj: Cechlovsky, 2018)

2.4.2 Niaklady na zaméstnance

Vypoctem ukazatele zjistime naklady, které podnik vynakladd na primérnou mzdu
zamé&stnancl. Mzdové naklady jsou vyznamnou sloZkou celkovych nakladii a jsou
predmétem optimalizace. Zaroveit mzdové naklady nesmi byt nizké, protoze hrozi riziko

demotivace nebo ztraty kvalifikovanych zaméstnanci (Cechlovsky, 2018).
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mzdoveé naklady

Naklady na zaméstnance = —; < >
pocet zaméstnancl

Rovnice 29: Naklady na zaméstnance
(Zdroj: Cechlovsky, 2018)

2.4.3 Zisk na zaméstnance
Timto ukazatelem dosdhneme hodnoty zisku, kterou pfinese podniku jeden zaméstnanec

(Cechlovsky, 2018).

EBIT
pocet zaméstnanci

Zisk na zaméstnance =

Rovnice 30: Zisk na zaméstnance
(Zdroj: Cechlovsky, 2018)

2.5 Teoreticky rozbor ukazatelii technologické oblasti
Podnikani je obor naro¢ny na vySi investic a kapitalu, proto technologie hraje
v ekonomické vykonnosti dilezitou roli. Analyza bude provedena nasledujicimi

ukazateli.

2.5.1 Technologicka naro¢nost
Technologickéd naro¢nost udava vysi hodnoty aktiv nezbytnych na vyrobu jedné mérné

jednotky. Udavd mnozstvi aktiv, kter¢ je zapotiebi pro vyrobu produktu

(Cechlovsky, 2018).

celkova aktiva

Technologicka narocnost = — -
ro¢ni prodej

Rovnice 31: Technologicka naro¢nost
(Zdroj: Cechlovsky, 2018)

2.5.2 Koeficient opotiebeni
Tento ukazatel vyjadiuje miru zivotnosti stafi majetku. Urcuje procentudlni vyjadieni
zivotnosti, kterou uz ma majetek za sebou. Ukazatel slouzi k posouzeni, zda bude potteba

investovat (Cechlovsky, 2018).
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dlouhodoby majetek netto

Koeficient opotiebeni =
oeficient opottebeni dlouhodoby majetek brutto

Rovnice 32: Koeficient opoti‘ebeni
(Zdroj: Cechlovsky, 2018)

2.5.3 Kaoeficient obnovy
Koeficient obnovy je ukazatel, kterym lze zjistit, zda podnik investuje tmérné¢ svym

odpistim. Optimalné by se mél ukazatel pohybovat kolem hodnoty 1 (Cechlovsky, 2018).

investice

Koeficient obnovy = -
odpisy

Rovnice 33: Koeficient obnovy
(Zdroj: Cechlovsky, 2018)

2.6 Zdroje informaci pro provedeni analyzy

Zdroje vyuzité pro analyzu by mély byt kvalitni a kompletni, aby byla analyza uspé$na
pii analyze byvaji vétSinou vefejné dostupnd, jsou jimi napiiklad udaje v ucetni uzaverce,
ktera obsahuje zejména rozvahu, vykaz zisku a ztraty, piehled o penéznich tocich apod.

Nyni budou popséany zdroje, z kterych bude ¢erpano v této praci (Rickova, 2015).

2.6.1 Rozvaha

Rozvaha je hlavnim uc€etnim vykazem, ktery ma povinnost sestavit kazdy podnik.
Bilanéni formou zachycuje stav kratkodobého majetku, dlouhodobého hmotného,
nehmotného a finan¢niho majetku, ktery podnik vlastni a zdroji, kterymi jsou
financovany. Rozvaha je vzdy sestavovana K ur¢itému datu, vétSinou vzdy na konci roku.
Zakladnim pravidlem rozvahy je bilance mezi stranou aktiv a pasiv. Pfedstavuje
divéryhodny obraz majetkové situace podniku a zdroji jejich financovani. Kazda
polozka dlouhodobého majetku obsahuje 3 sloupce, kde je uvedena hodnota. Prvni z nich
je brutto hodnota, kterd znazoriiuje potfizovaci cenu. Déle je to korekce, kterd obsahuje
celkovy soucet odpist. Plati zde obecné pravidlo, Ze ¢im vétsi je tato hodnota, tim vice je

majetek opotifebovany. Tretim sloupcem je netto hodnota, coZ je hodnota, jeZ je ociSténa
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0 polozku korekce. Tato hodnota bude vyuZzivana pro naslednou analyzu. Nyni mizeme

vidét zakladni strukturu rozvahy (Rtckova, 2015; Hrdy, 2016).

Tabulka 4: Struktura rozvahy
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Ruckova, 2015)

AKTIVA PASIVA
A Pohledavky za upsany ZK A. Vlastni kapital
B. Dlouhodoby majetek Al Zakladni kapital
B.l. Dlouhodoby nehmotny majetek | A.ll. Kapitélové fondy
B.1I. Dlouhodoby hmotny majetek ALl Rezervni fondy, ...
B.1II. Dlouhodoby finanéni majtek A.lV. VH minulych let

AV. VH bézného u¢. Obdobi

C. ObéZna aktiva B. Cizi zdroje
C.l Zasoby B.l. Rezervy
C.IL Dlouhodobé pohledavky B.11. Dlouhodobé zavazky
C.11. Kratkodobé pohledavky B.11I. Kratkodobé zavazky
C.IV. Kratkodoby finan¢ni majetek B.IV. Bankovni véry a vypomoci
D. Casové rozliSeni C. Casové rozliSeni

2.6.2 Vykaz zisku a ztraty

Dals$im zdrojem této prace je vykaz zisku a ztraty, jinak feceno také vysledovka. Tvofii
komplexni ptehled o veSkerych vynosech a ndkladech spolec¢nosti, déle také o vysledku
hospodareni za urcité Casové obdobi. Vynosy piedstavuji penézni Castky, kterych
spolecnost dosahla ze své bézné ¢innosti bez ohledu na to, zda doslo v daném ucetnim
obdobi k inkasu. Naklady miizeme definovat jako penézni ¢astky, kterych se podnik musi
vzdat, aby dosahl jiz vySe definovanych vynosl. Rozdil mezi celkovymi vynosy
anaklady pak predstavuje vysledek hospodareni. Vykaz zisku a ztraty patii mezi
nezbytné podklady pii hodnoceni vySe zisku, kterého podnik dosahl. Hlavni polozkou,
ktera bude vyuzivana pii analyze v této préci, je provozni vysledek hospodateni

(Rackova, 2015; Kislingerova, 2001).
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Tabulka 5: Struktura vykazu zisku a ztraty
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Ruckova, 2015)

Trzby za prodané zbozi

-naklady vynalozené na prodej zbozi

Obchodni marze

+ provozni vynosy

-provozni naklady

Provozni vysledek hospodareni

+ finan¢ni vynosy

-finan¢ni néklady

Finan¢ni vysledek hospodareni

Vysledek hospodareni pifed zdanénim

-dan

Vysledek hospodareni po zdanéni

Vysledek hospodareni béZné ¢innosti

2.6.3 Vykaz Cashflow

Vykaz cashflow pifedstavuje tok penéZnich prostiedkil, porovnava tedy veSkeré piijmy
a vydaje za uplynulé ucetni obdobi. Byva vyuzivan pii zhodnoceni finan¢ni situace
podniku, coz je nedilnou soucasti této prace. Zpravidla se rozd€luje na tii Casti, a to na tok
penéznich prostiedkll z provozni ¢innosti, investi¢ni ¢innosti a finan¢ni ¢innosti. Lze jej

sestavit bud’ pfimou metodou nebo neptimou. (Rickova, 2015).
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Tabulka 6: Struktura vykazu cashflow nepiimou metodou
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Ruckova, 2015)

Zisk po thradé Groku a zdanéni

+ odpisy

+ jiné naklady

- vynosy, které nevyvolavaji pohyb penéz

Cashflow ze samofinancovani

+ zména pohledéavek (+ ubytek, - ptirtstek)

+ zména kratkodobych cennych papira (+ tbytek)

+ zména zasob (+ tbytek)

+ zména kratkodobych zavazku (+ ptirastek)

Cashflow z provozni ¢innosti

+ zména fixniho majetku (+ ubytek)

+ zména nakoupenych obligaci a akcii (+ ubytek)

Cashflow z investiéni ¢innosti

+ zména dlouhodobych zdvazkl (+ pfirtstek)

+ ptirtstek vlastniho jmeéni z titulu emise akcii

- vyplata dividend

Cashflow z finanéni ¢innosti
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3 ANALYZA SOUCASNEHO STAVU

V nasledujici ¢asti bakalarské prace bude piedstavena analyzovana spole¢nost a nasledné
bude na zaklad¢ teoretické Casti provedena analyza, ktera bude podlozena hodnotami

ziskanych z ucetnich vykazi daného podniku.

3.1 Predstaveni spoleCnosti

Spole¢nost Opatherm a. s. je ¢lenem skupiny MVV Energie CZ, a. s. Hlavni sidlo
matefské spole¢nosti MVV Energie CZ, a. s. se nachazi v Praze 5, Kutvirtova 339/5.
Spole¢nosti ve skupiné MVV Energie, a. s. podnikaji v oboru energetiky, zabyvaji
se vyrobou a distribuci tepelné energie. Autor této prace vykonaval v této spolecnosti staz
a odbornou praxi v obdobi ¢erven az zati 2018. Pfedmétem této staze byl controlling
a financ¢ni analyza spole¢nosti ve skupiné MVV Energie, a. s. Opatherm, a. s. byla jednou
z nich. Z tohoto divodu byla vybrana jako pfedmét analyzy v této praci. Spolecnost
Opatherm, a. s. sidli v Opavé€, Hornim namésti 283/58. Tato firma vyrabi a dodava teplo
na uzemi mést Opava a Dolni BeneSov. Byla zalozena jako soukroma akciova spole¢nost
vroce 1997. Od cervna 2001 se pak stala clenem jiz zmifované skupiny
MVV Energie CZ, a. s. Spole¢nost do roku 2017 pouzivala pro vyrobu tepelné energie
z 83 % zemni plyn a jako dopliikové palivo uhli. Od roku 2018 jiz 100 % vyuZziva zemni
plyn (Opatherm, a. s., 2019).

Obrazek 1: Logo spole¢nosti Opatherm, a. s.
(zdroj: Opatherm, a. s., 2019)
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3.1.1 Organizacni struktura spole¢nosti Opatherm a. s.
Predsedou pfedstavenstva spolecnosti Opatherm, a. s. je Ing. Libor Stuchlik
a mistopfedsedou Ing. Michal Chmela. Rozd¢leni jednotlivych useki je popsano

na nasledujicim obrazku.

Jediny akcionar

Predstavenstvo

Predseda predstavenstva Mistopredseda predstavenstva

Asistentka pfedstavenstva

Celkové rizeni, strategie, provoz, technicke Finance a nifetnictvi
rizeni, obchod a marketing

Technicky tsek Ekonomicky usek
Obchodni tsek

Obrazek 2: Organizad¢ni struktura spole¢nosti Opatherm, a. s.
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Opatherm, a. s., 2019)

3.2 Financni analyza

Tato ¢ast prace se zabyva aplikaci vybranych ukazateli finan¢ni analyzy na zvoleny
podnik, jimz je opavska teplarenska spole¢nost Opatherm a. s. Analyza je provedena
na zaklad¢é teoretickych poznatkli predstavenych v teoretické casti a je podlozena

ucetnimi vykazy dané spole¢nosti v jednotlivych letech 2014-2018.

3.2.1 Absolutni ukazatele

Vysledky horizontalni a vertikalni analyzy jsou znazornény v nasledujici ¢asti.



Horizontalni a vertikalni analyza rozvahy

V horizontdlni analyze jsou porovnany nejdilezitéjsi polozky aktiv a pasiv. Je zde

vyjadifena meziro¢ni zména v absolutnim i1 procentualnim vyjadieni.

Tabulka 7: Horizontalni analyza vybranych poloZek aktiv
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle uéetnich vykazt 2014-2018)

Horizontalni analyza vybranych polozek aktiv
2015- o 2016-

Polozky (v tis. K¢)

7,24 2,01
Dlouhodoby majetek | 5327 | -331| -752| -048| 2828| 1,82| -8825| -559
DNM 6| -024| 878| -3587| -245| -1561| 165 12,45
DHM 5321 -336| 126| 008| 3073| 200 -8990| 5,75
Ob&ini aktiva 8460 | 2597 | 1074| 445| 783| 311| 1374| 529
Zisoby 172 | 21,29 | -160| -16,33 | -820| -100 0 0
Pohledavky 4971 | -19,89 | 5820 | -29,07 | -7 901 | 55,63 | 2705 | 42,92
Penni prostiedky 3661 | 54,04 | 7054 | 226,60 | 9504 | 9348 | -1331| -6,77
;ftsiflve rozlisen 246 | -8425| -10| -2174| 13| 3611| -19| -388

Nejrapidnéjsi pokles u celkovych aktiv je zaznamenan mezi lety 2014 a 2015, kdy
procentualni Castka klesla 0 -7,24 %. Nejvyssi nartst nastal mezi roky 2016 a 2017
0 2,01 %. Celkové béhem analyzovanych let nedoslo u aktiv k n&jaké vyrazné zmeéné.
Pozitivnim pro spolecnost je pokles pohledavek, protoze nejsou zbytecné zadrzovany
penézni prosttedky u odbérateld spolecnosti. Mezi roky 2017-2018 je vSak zaznamenam

opét nartst pohledavek, a to az 0 42,92 %.

Tabulka 8: Horizontalni analyza vybranych poloZek pasiv
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle tcéetnich vykazt 2014-2018)

Horizontalni analyza vybranych poloZek pasiv
Polozky 2015- o 2016-

(0]
(v tis. K¢) 2014 PAVNES

Viastni kapital | -5437 | 8,74 | 12743 | 2244| 17534| 2522 | 13968 | 16,04
Z&kladni kapital 0 0,00 0 0,00 0] 000 0] 000
AZio a kapitdl. 0 0,00 0 0,00 0| 000 0| 000
fondy

Rezervni fondy 0 000| -1980 | -100,00 0] 000 0] 000
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VH minul. let 7055| 3770 | 11543 | 9901 12743| 5492 | 12534 | 3487
VH b&zného 1618 | 2037| 3180| 3325| 4791| 3760| 1434| 818
obdobi

Cizi zdroje 8564 | -653 | -12520 | -1022 | -13803 | -12.54 | -20971 | -21.79
Rezervy 163 | 17,00 840 | 7487 980 | 49.95| -1069 | -3634
Zavazky 8727 | -6,70 | -13360 | -11,00 | -14783 | -13,68 | -19902 | -21,33
Dlouhodobe 13344 | -1364 | -13238 | -1567 | -13946 | -1957 | -13915 | -24.28
zavazky

Krtkodobe 4617 | 1428| -122| -033| -837| -227| -5987| -1664
zavazky

Casove 32| 562 89| 1657| -107| -17.09| -467 | -89,.98
rozliseni

Vlastni kapitdl zaznamenal nejvyS$s$i narGst mezi lety 2016 a 2017, kdy se zvysil
025,22 %. Nejvyssi vliv na tuto zménu mél nerozdéleny zisk zminulych let.
U zékladniho kapitalu nejsou patrné zadné zmény, jelikoz hodnota zakladniho kapitalu
zustala stejnd béhem sledovaného obdobi. Vysledek hospodateni za ucetni obdobi ma
kazdy rok meziro¢ni narast kolem 20 %. Nejvyssiho narustu dosédhl mezi roky 2016
a 2017 o 37,60 %. Cizi zdroje kazdy rok klesaji, zejména protoze jsou splaceny uvéry.

Nejvyssi pokles je zaznamenan mezi roky 2017 a 2018 o0 21,79 %.

Tabulka 9: Vertikalni analyza vybranych poloZek aktiv
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle tcéetnich vykazi 2014-2018)

Vertikalni analyza vybranych poloZek aktiv

Polozky 2014 | 2015 2016 2017 2018
Dlouhodoby majetek | 83,05% | 8657 % | 86,00% | 8584% | 84,48 %
DNM 152% | 157%| 101%| 084%/| 1,00%
DHM 9848% | 98,43% | 9899% | 9916% | 99,00 %
Obézn4 aktiva 16,80% | 1341% | 1398% | 1413% | 1551%
Zasoby 248% | 406%| 326%| 000%| 0,00%
Pohledavky 76,73% | 8303%| 5638%| 2426%| 3294%
Penézni prostredky 20,79% | 1291% | 4036% | 7574% | 67,06%
Casové rozliSeni

Kty 015% | 003% | 002%| 003% | 002%
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Na strukturu celkovych aktiv mé& nejvétsi podil dlouhodoby majetek, ve kterém ma
vysoky podil dlouhodoby hmotny majetek. Vysoky DHM na celkovych aktivech je dan
pfedmétem podnikani (tzn. teplarenstvi — Kotle, trubky atd.). Ve sledovaném obdobi ma
dlouhodoby majetek konstantni podil na struktufe aktiv. Nazorné rozloZeni jednotlivych

polozek aktiv je zndzornén v nasledujicim grafu, z kterého plyne jiz zminénd prevaha

dlouhodobého majetku.
100%
90%
80%
70%
60%
50%
40%
30%
20%
10%
0%
2014 2015 2016 2017 2018

H Dlouhodoby majetek Obézna aktiva Casové rozligeni aktiv

Graf 1: Struktura aktiv
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle uéetnich vykaz 2014-2018)

Tabulka 10: Vertikalni analyza vybranych poloZek pasiv
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle uéetnich vykazt 2014-2018)

Vertikalni analyza vybranych poloZek pasiv

PolozKy ‘ 2014 2015 ‘ 2016 2017

Vlastni kapital 32,09% | 3157% | 3859% | 47,37 % 57,29 %
Zakladni kapital 15,91 % 1743% | 1424% | 11,37% 9,80 %
AZio a kapitalové

38,07% | 41,71% | 3407% | 27,21% 23,45 %
fondy
Rezervni fondy 3,18 % 3,49 % 0,00 % 0,00 % 0,00 %
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VH min. let (+/-) 30,07% | 2053% | 33,37% | 41,28% 47,98 %
VH bézného u¢. obd. 12,77% | 16,84% | 1833% | 20,14% 18,77 %
Cizi zdroje 67,62% | 68,13% | 61,06% | 52,35% 42,68 %
Rezervy 0,73 % 0,92 % 1,78 % 3,06 % 2,49 %
Zéavazky 99,27% | 99,08% | 98,22% | 96,94 % 97,51 %
Dlouhodobé zavazky 7517% | 6958% | 6593% | 61,43% 59,13 %
Kratkodob¢é zavazky 2483% | 3042% | 3407% | 3857% 40,87 %
Casové rozliseni 0,29 % 0,30 % 0,35 % 0,28 % 0,03 %

Prevazujici ¢ast celkovych pasiv spolecnosti tvofi cizi zdroje. Béhem analyzovanych let

vsak hodnota cizich zdroju klesé a za¢inaji tak ptevazovat vlastni zdroje. Cizi zdroje maji

nejveétsi zastoupeni v zdvazcich, konkrétné v dlouhodobych zavazcich, konkrétné

dlouhodobé a kratkodobé uvéry. V nasledujicim grafu je znazornéna struktura pasiv

spolec¢nosti, kde, jak bylo jiz zminiovano ze zacatku prevladaji cizi zdroje a postupem casu

se méni struktura pasiv, kde v roce 2018 jiz prevlada vlastni kapital.

100%

90%

80%

70%

60%

50%

40%

0%
2014

2015

B Vlastni kapital

2016

Cizi zdroje

30%
20%
10%

2017

Casové rozliseni

Graf 2: Struktura pasiv
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle uéetnich vykazt 2014-2018)
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3.2.2 Rozdilové ukazatele
V této ¢asti byly pro analyzu zvoleny ukazatele Cist¢ho pracovniho kapitalu a Cistych
pohotovych prostiedki. Dosazené vysledky téchto rozdilovych ukazatelti jsou

znazornény a interpretovany v nasledujici casti.

Cisty pracovni kapital

Podle vyslednych hodnot CPK je patrné, Ze spole¢nost Opatherm, a. s. nedisponuje
dostatkem ptebytecnych prostfedkli, kterymi by byla schopna pokryt neocekavané
vydaje. Hodnoty se pohybuji v zdpornych ¢astkach. Znamena to tedy, ze kdyby musela
firma uhradit nardaz vSechny své zévazky, nebude mit dostatek prostfedki z ob&znych

aktiv. Zaporné hodnoty se vSak kazdym rokem snizuji.

Tabulka 11: Cisty pracovni kapital
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle tcetnich vykazti 2014-2018)

2015 2016 2017 2018

CPK (v tis. K&) 253 -12 824 -11 628 -10 008 -2 647

Cisté pohotové prostiedky

Tento ukazatel se rovnéz pohybuje v kazdém roce v zdpornych Cislech. Spolecnost tedy
neni schopna uhradit své okamzité splatné zdvazky pouze pomoci svych pohotovych
penéznich prostiedkt. Zaporné hodnoty se obdobné jako u predchoziho ukazatele

kazdym rokem sniZuji.

Tabulka 12: Cisté pohotové prostiedky
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle téetnich vykazti 2014-2018)

2014 2015 2016 2017 2018

CPP (v tis. K&) 25549 | -33827 | -26651 | -16310 | -11654

3.2.3 Ukazatele likvidity
Likvidita vyjadiuje schopnost dané spole¢nosti hradit své kratkodobé zadvazky. Vysledky
analyzované spolecnosti jsou znazornény v nasledujici tabulce. Vyvoj v Casové tade je

zobrazen v grafech u jednotlivych kapitol.
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Tabulka 13: Ukazatele likvidity
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle uéetnich vykazt 2014-2018)

Likvidita 2014 2015 2016 2017 2018
Okamzita likvidita 0,210 0,084 0,276 0,547 0,611
Pohotova likvidita 0,983 0,626 0,662 0,722 0,912
Bézna likvidita 1,008 0,653 0,684 0,722 0,912

Okamzita likvidita

Z uvedenych vysledkl 1ze vidét, Ze se spoleCnost Opatherm, a. s. se pohybuje znacné

pod dolni hranici doporucovaného rozmezi, které se udava v hodnotach 0,9 — 1,1.

Disponuje tedy s pfili§ nizkym mnozstvim penéznich prostfedkid, kterymi mi byla

schopna okamzité uhradit své kratkodobé zavazky. V ¢asovém sledu likvidita pozvolna

stoupd a ptiblizuje se ke spodni hranici doporu¢ované hodnoty. Stoupajici trend je tedy

pozitivni a spoleCnost se stava vice likvidni.
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0,1
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2016

Graf 3: Okamzita likvidita

2017

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle uéetnich vykazi 2014—2018)

Pohotova likvidita

2018

Pohotova likvidita se rovnéZ jako ptedchozi ukazatele pohybuje pod doporucovanym

rozmezi, které je v tomto pfipad€ mezi hodnotami 1,0 — 1,5. Z vyslednych hodnot je vSak

vidét, ze se pohybuji pouze zlehka pod dolni hranici. Z grafu rovnéz vyplyva, ze tomu tak

je. Navic v prabéhu let hodnota stoupa a jiz téméf dosahuje pozadované hodnoty.
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Graf 4: Pohotova likvidita
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle téetnich vykazti 2014-2018)

Bézna likvidita

Vzhledem ktomu, Ze spole¢nost nedisponovala v letech 2014-2016 piilis velkym
mnozstvim zasob a v letech 2017-2018 nema zadné zasoby uhli, hodnoty bézné likvidity
se piili$ nelisi od pohotové likvidity. Hodnoty jsou jen zlehka ve vyssich Cislech. Jelikoz
je ale doporucované rozmezi pro tento ukazatel 1,5 — 2,5, podnik se pohybuje rapidné

pod touto hranici a neni tak schopen splacet své kratkodobé zavazky.
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Graf 5: Bézna likvidita
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle uéetnich vykazti 2014-2018)

3.2.4 Ukazatele zadluZenosti

Je nezbytné, aby podnik vyuzival cizich zdroji, jakozto nejlevnéjsiho zdroje financi. Je
vSak zapotiebi sledovat, aby se spole¢nost pohybovala v optimalni mite zadluzeni a je-li
schopna své dluhy splacet. Hodnoty stavu spole¢nosti Opatherm, a. s. jsou zanalyzovany

Vv nasledujicich ukazatelich.

Celkova zadluZenost
Nasledujici tabulka a graf zobrazuji vysledky ukazatele celkové zadluzenosti spolecnosti

Opatherm a. s. Celkova zadluzenost je ukazatelem, ktery se obecné udava v procentech.

Tabulka 14: Celkova zadluZenost
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle téetnich vykazti 2014-2018)

ZadluZenost 2014 2015 2016 2017 2018
Celkova

67,62 % 68,13 % 61,06 % 52,35 % 42,68 %
zadluzenost

Pro ukazatel celkové zadluzenosti se obecné doporucuje pohybovat se Vrozmezi

30 az 60 %. Firma Opatherm a. s. byla v letech 2014-2016 nad hranici doporu¢ovaného
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intervalu. V letech 2017-2018 jsou hodnoty v hornim pasmu doporu¢ovaného intervalu.

L4

Pro investory je ptiznivéjsi nizsi hodnota zadluzenosti. V poslednim analyzovaném roce

v

o téméf 25 %. Opatherm a. s. pro investora nepiedstavuje rizikovou spole¢nost.

Koeficient samofinancovani
Doplikovy ukazatel k celkové zadluzenosti je rovnéz udavan v procentech. Vysledky

ukazatele jsou znazornény v nasledujici casti.

Tabulka 15: Koeficient samofinancovani
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle ticetnich vykazt 2014-2018)

ZadluZenost 2014 2015 2016 2017 2018

Koeficient
32,09 % 31,57 % 38,59 % 47,37 % 57,29 %
samofinacovani

Tento ukazatel vyjadiuje na rozdil od celkové zadluzenosti vyuzivani vlastnich zdrojt.
Jelikoz soucet téchto dvou ukazateld je 100 %, jedna se 0 doplnujici ¢ast celkové
zadluZenosti. Spolecnost vyuziva nejvice vlastnich zdroji v roce 2018, kdy je to vice jak

polovina. V pfedchozich letech vyuzivala pfevazné cizich zdroju.
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Graf 6: Ukazatele zadluZenosti
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle tc¢etnich vykaz 2014-2018)

Urokové kryti
Urokové kryti udava, kolikanasobné vytvoteny zisk pred zdanénim a troky piesahne
urokové platby. Hodnoty a zhodnoceni tohoto ukazatele obsahuje nasledujici tabulka

a graf.

Tabulka 16: Urokové kryti
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle tcéetnich vykazt 2014-2018)

ZadluZenost 2014 2015 2016 2017 2018

Urokové kryti [krat] 8 9 13 21 22

Vzhledem k tomu, Ze se obecné doporucuje pohybovat se minimalné na hodnot¢ 3,
podnik Opatherm a. s. v tomto ohledu hospodati velmi efektivng. V prubehu let hodnota
stale stoupa a nejvyssi hodnoty dosahuje v roce 2018, kdy vytvoteny zisk presahuje

nakladové uroky az 22krat. Podnik je tedy schopen spolehlivé splacet své uroky.
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Graf 7: Urokové kryti
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle téetnich vykazti 2014-2018)

Doba splaceni dluhi
Doba splaceni dluhu je dobou kdy by mél podnik svépomoci uhradit v§echny dluhy
z provozniho cashflow. Vysledné hodnoty jsou zobrazeny v nasledujici ¢asti. Ukazatel je

udavan v letech.

Tabulka 17: Doba splaceni dluhi
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle uéetnich vykazu 2014-2018)

ZadluZenost 2014 2015 2016 2017 2018

Doba spléceni

dluhti [roky]

Podnik Opatherm a. s. by aktualn¢ byl schopny splatit své dluhy do 3 let. Jelikoz
se povazuje za piiznivé klesajici trend ukazatele, podnik podminky splituje. Oproti roku

2014, kdy by své dluhy byl schopen splatit do 7 let, klesla tato hodnota o 4 roky.
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Graf 8: Doba splaceni dluhi
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle téetnich vykazti 2014-2018)

3.2.5 Ukazatele rentability

Rentabilita je jednim z klicovych ukazatelti, které podnik sleduje. Davd podniku
informaci o tom, jakého zisku dosahuje z vlozeného kapitalu. U téchto ukazatelti obecné
plati, Ze ¢im vé€tsi je hodnota rentability, tim je podnik vice prosperujici. Je nutné sledovat,
aby se tento ukazatel nepohyboval v zapornych ¢Eislech. Vysledky pro jednotlivé
rentability jsou zndzornény v nésledujici tabulce a dale rozebrany v jednotlivych

podkapitolach.

Tabulka 18: Ukazatele rentability
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle téetnich vykazti 2014-2018)

Rentabilita 2014 2015

ROA 591 % 7,49 % 9,47 % 12,39 % 13,98 %
ROS 6,51 % 7,80 % 10,30 % 13,63 % 16,15 %
ROE 15,90 % 20,78 % 22,60 % 24,87 % 23,23 %
ROCE 7,03 % 9,31% 11,81 % 15,34 % 16,59 %
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Graf 9: Ukazatele rentability
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle ucetnich vykazt 2014-2018)

Rentabilita celkového kapitalu (ROA)

Ukazatel ROA znazornuje, kolik procent zisku vytvofi jedna koruna z celkového
vlozeného kapitalu. Nehraje zde roli, z jakych zdroji byl financovan. Jelikoz je ROA
zapornych hodnot, a Ze ma ukazatel stale rostouci trend a kazda vlozené koruna se rok
od roku vice zhodnocuje. Z vysledkii je patrné, ze nejefektivnéji podnik hospodafil
V poslednim analyzovaném roce 2018. V tomto roce dosahuje rentabilita 13,31 %,

znamena to tedy, Ze jedna investovana koruna vynesla zisk necelych 14 haléit.

Rentabilita trzeb (ROS)

Tento ukazatel ptedstavuje ziskovou marzi neboli to, kolik vydélava v pripadé
teplarenské spolec¢nosti Opatherm a. s. jedna koruna z prodaného tepla. Z vysledkt plyne,
ze si ROS vede obdobné¢ dobie jako predchozi ukazatel ROA, Casovy trend vzrlsta
a kazdym rokem nabyva vétSiho zhodnoceni. RovnéZz se nepohybuje ve ztratovych

hodnotach. Dokonce oproti predeSlému ukazateli 1ze pocitit nepatrné vyssi procentni
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hodnoty. Od roku 2014 se do roku 2018 zvysila téméf trojnasobné, dosahuje zde hodnoty
15,37 %, tedy K¢ prodaného teplo vydéla necelych 16 halét.

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

ROE udava kolik K¢ vynese jedna K¢ z investovaného vlastniho kapitalu. Rovnéz
I U tohoto ukazatele plati, Ze nejlepsi je dosahovat co nejvyssich hodnot. Opatherm a. s.
se pohybuje oproti pifedeslym ukazatelim ve vy$$ich hodnotach. Pohybuje se spise
V konstantnim trendu s pouze mirnym rastem. Nejvyssi hodnoty dosahuje v roce 2017,

ktera ¢ini 24,87 %.

Rentabilita dlouhodobého kapitalu (ROCE)

Timto ukazatelem zjistime, kolik K¢ zisku pfinese jedna K¢ z dlouhodob¢ investovaného
kapitalu (vlastni kapital a kratkodobé a dlouhodobé tvéry). Podnik svoji rentabilitu
dlouhodobého kapitalu kazdym rokem navysuje, nejvyssi hodnoty dosahuje v roce 2018,
ato 16,59 %.

3.2.6 Ukazatele aktivity

V této Casti bude zanalyzovana efektivnost podniku vyuzivat sva aktiva. Pro podnik je
dialezité sledovat, aby bylo mnozstvi aktiv optimalni a nevazalo na sebe pfili§ velké
naklady nebo naopak podnik zbyte¢n€ nepiichdzel o potenciondlni zisk. Vysledné

hodnoty jsou zobrazeny v nasledujicich tabulkach a grafech.

Tabulka 19: Ukazatele aktivity — obraty
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle Gc¢etnich vykazt 2014-2018)

Aktivita 2014 2015 2016 2017 2018
Obrat aktiv 0,907 0,960 0,919 0,909 0,866
Obrat stalych aktiv 1,109 1,127 1,080 1,068 1,035
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Graf 10: Ukazatele aktivity — obraty
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle uéetnich vykaz 2014-2018)
Obrat aktiv

Ukazatel obratu aktiv by se mél pohybovat podle obecné doporucend hodnoty minimalné
na urovni 1. V ptipadé Opatherm, a. S. tomu tak neni, pohybuje se v konstantnim trendu
tésn¢ pod urovni 1. Nejvyssi hodnoty dosahovala v roce 2015, kde se obrat aktiv
pohyboval na hodnoté 0,96. Znamena to tedy, Ze na jednu korunu aktiv ptipada 0,96 K¢
trzeb. V dalSich letech hodnoty mirné klesaji, podnik by se tedy mél zaméfit na

efektivnéjsi hospodareni se svymi aktivy.

Obrat stalych aktiv

Tento ukazatel by se mél rovnéZ jako pfedchozi pohybovat miniméalné na obecné
doporu¢ované hodnoté 1. Podnik se pohybuje tésné€ nad touto hranici, a tak uz lze hovofit
o0 efektivnéjsim vyuzivani stalych aktiv, kterymi se rozumi napf. vyrobni stroje ¢i budovy.
Nejvyssi hodnotu dosahuje rovnéz v roce 2015 a to 1,127, coz znamena, ze napiiklad
vyuzivani vyrobnich strojl, kterymi jsou v ptipad¢ Opatherm a. s. kotle na vyrobu tepelné
energie, nebo samotna teplarna vynese na 1 K¢ téchto aktiv 1,127 K¢ trzeb. Je tfeba davat
pozor na klesajici trend a zefektivnit vyuziti stalych aktiv, aby hodnoty neklesly pod

uroven 1.
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Tabulka 20: Ukazatele aktivity — doby obrati
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle uéetnich vykazti 2014-2018)

Aktivita 2014 2015 2016

Doba obratu

52 42 31 14 22
pohledéavek [dny]
Doba obratu

270 257 238 204 175
zavazku [dny]

Doba obratu pohledavek

cvwr

by méla byt kratsi nez doba obratu zavazki, aby nedoslo k neschopnosti splaceni. Podnik

snizil béhem 5 let dobu obratu pohledavek o 30 dni na aktuédlnich 22 dni. Doba obratu

cvwr

dosahoval v roce 2017. Podnik tedy ¢ekal primérné 14 dni na obdrzeni inkasa od vzniku

pohledavky.
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Graf 11: Ukazatele aktivity — doba obratu pohledavek
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle uéetnich vykazt 2014—2018)
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Doba obratu zavazki

Doba obratu zavazkli by naopak méla byt delsi nebo rovna dob¢ obratu pohledavek, aby
nedoslo k naruSeni finan¢ni rovnovahy podniku. V tomto pifipad¢ je tato podminka
splnéna, podnik hradi své zavazky v priméru v jednotlivych letech v rozmezi od 175
do 270 dni. Nejvyssi hodnoty dosahuje v roce 2014, a to 270 dni, znamena to tedy, ze

V tomto roce primérné uhradil svoje zavazky za 270 dni.
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Graf 12: Ukazatele aktivity — doba obratu zavazki
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle ucéetnich vykazt 2014-2018)

3.2.7 Soustavy ukazateli
V této casti prace bude vyuzito soustav ukazatelti. Je zde zastoupen bonitni model,

tzv. Kralickv Quick test, dale pak bankrotni model, kterym je Altmandv index.

Kralickiiv Quick test
Tento ukazatel patii mezi bonitni soustavy ukazateld. Znazornuje finan¢ni zdravi

rowr

analyzované spolecnosti. Vysledky jsou znazornény v nésledujici ¢asti.
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Tabulka 21: Vysledky ukazateli Kralickova Quick testu
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle uéetnich vykazi 2014-2018)

2014 2015 2016 2017 2018
Ukazatel 1 0,321 0,316 0,386 0,474 0,573
Ukazatel 2 6,526 5,748 3,685 2,150 2,327
Ukazatel 3 0,051 0,066 0,087 0,118 0,133
Ukazatel 4 0,145 0,165 0,232 0,313 0,242

Tabulka 22: Ohodnoceni a vysledky Kralickova Quick testu
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle uéetnich vykazi 2014-2018)

‘ 2014 2015 2016 2017 2018
Ukazatel 1 4 4 4 4 4
Ukazatel 2 2 2 1 0 0
Ukazatel 3 1 1 2 3 3
Ukazatel 4 4 4 4 4 4
Finanéni
. 3 3 25 2 2
stabilita
Vynosova
-yn 2,5 2,5 3 3,5 3,5
Situace

Spolecnost Opatherm, a. s. se ve vSech analyzovanych letech pohybuje v tzv. Sedé zong,

coZ znamena, Ze nelze presné urcit bonitni situaci. Finanéni stabilita podniku v ¢asovém
sledu klesd. Naopak vynosova situace se jevi jako pozitivni a kazdym rokem nabyva
vys§i hodnoty. Celkova situace je vSak ve vSech letech zcela stabilni, pohybuje

se na hodnot€ 2,75.

Altmaniv index
Altmaniv index je jednim z bankrotnich modelt. V tabulce nize jsou uvedeny vysledné

hodnoty za jednotlivé analyzované roky.



Tabulka 23: Vysledné hodnoty Altmanova indexu
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle uéetnich vykazi 2014-2018)

Altman 2014 ‘ 2015 2016 2017 2018

X1 0,001 -0,071 -0,065 -0,054 -0,015
X2 0,097 0,065 0,129 0,196 0,275
X3 0,051 0,066 0,087 0,118 0,133
X4 0,475 0,463 0,632 0,905 1,342
X5 0,907 0,960 0,919 0,909 0,866
Z-Score 1,35 1,36 1,52 1,78 2,06

Spole¢nost Opatherm, a. s. se ve vSech analyzovanych letech pohybuje v Sedé zoné.
Znamena to tedy, Ze mize mit urcité financni potize a je zde nejasny budouci vyvoj
spole¢nosti. Dle Altmanova indexu finan¢niho zdravi by se spolecnost musela pohybovat
nad hodnotou 2,99, aby pusobila jako finanéné silny podnik. V tomto piipade
se spolec¢nost pohybuje rapidné pod touto hranici. V roce 2014 vykazovala hodnotu 1,3,
coz je témet spodni hranice s pfimymi kandidaty bankrotu. Je tedy ziejmé, ze spole¢nost
meéla v tomto roce vyrazné finanéni potize. Tyto potiZze zcela jist€¢ souvisi s vySSim
zadluZzenim spole¢nosti v tomto roce. V ¢asovém sledu péti let vSak tato hodnota

postupné stoupa a v roce 2018 dosahuje prozatim nejvyssi hodnoty 2,1.
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Graf 13: Altmaniiv index
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle ucéetnich vykazt 2014-2018)
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3.3 Analyza oblasti obchodu

V této casti prace je analyzovana oblast obchodu na zdklad¢ vybranych ukazatela,

predstavenych v teoretické ¢asti. Analyza je provadéna na zaklad¢€ ucetnich vykazi.

3.3.1 Vyvoj prodaného mnozZstvi produktu

Dle zkuSenosti béhem odborné prace je vySe prodeji v oboru teplarenstvi ovlivnéna
konkurenci pocasi, zejména stale teplejSimi zimami. Dale pak zateplovanim domd.
Prodeje podniku Opatherm, a. s. maji mirné klesajici trend. Je vhodné se zam¢fit na nové

zakazniky nebo nabizet nové produkty stavajicim zakaznikim.

Tabulka 24: Vyvoj prodaného mnoZstvi
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle tcéetnich vykazti 2014-2018)

2014 2015 2016 2017 2018

Prodej tepla (GJ) 310574 | 297391 | 292276 | 302898 | 280102

3.3.2 Primérna cena
Primérna cena spolecnosti Opatherm, a. s. je stabilni a ma tak stabilni zékazniky.
Znamena to tedy, Ze ma firma dobfe nastavenou obchodni politiku, a neztraci tak

zakazniky vlivem rlistu cen.

Tabulka 25: Primérna cena
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle tcéetnich vykazt 2014-2018)

2014 2015 2016 2017 2018

Primérna cena (K<) 566 581 567 552 545

3.3.3 Hruba marze

Hrubé marze je pro podnik klicovym ukazatelem a jeji hodnoty maji mirné rostouci trend.

Rostouci trend je pozitivni.
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Tabulka 26: Hruba marze
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle uéetnich vykazt 2014-2018)

2014 2015 2016 2017 2018

Marze (K<) 219 232 243 266 264

3.4 Analyza personalni oblasti
Tato prace pojednava o aplikaci vybranych ukazatel ke zanalyzovani personalni oblasti
podniku. Analyza je provedena na zéklad¢ ukazatelli predstavenych v teoretické ¢asti

a ucetnich vykazi za jednotlivé sledované roky.

3.4.1 Produktivita prace

Produktivita prace fika, jaké mnozstvi prodané¢ho tepla ptipada jednoho zaméstnance.
Spole¢nost ve sledovaném obdobi produktivitu stale navysuje. V roce 2018 dosahuje
hodnoty 7 371 GJ tepla vyprodukovaného na jednoho zaméstnance. Tento ukazatel 1ze

povazovat jako pfiznivy.

Tabulka 27: Produktivita prace
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle tcéetnich vykazti 2014-2018)

2014 2015 2016 2017 2018

Produktivita prace

(GJ)

5176 5217 5621 6 585 7371

3.4.2 Naklady na zaméstnance
Ve sledovaném obdobi je zaznamenan rlst nakladii na zamé&stnance. Rist nakladl je
ovlivnén zejména inflaci. Vlivem rlstu produktivity prace a zisku na zaméstnance

spolecnost navysSuje zaméstnanclim mzdy vySe, nez je inflace (zvyseni 5-6 % ro¢n¢).

Tabulka 28: Naklady na zaméstnance
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle tcéetnich vykaz 2014-2018)

2014 2015 2016 2017 2018

Néklady na
344 283 | 363404 385 827 413 326 434 132
zamgéstnance (K<)
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3.4.3 Zisk na zaméstnance
Zisk na zameéstnance se rovnéz kazdym rokem navysuje. Ve sledovaném obdobi rapidné
vzrostl az Ctyfnasobné oproti roku 2014. Lze hovofit o efektivnim vyuZzivani

zaméstnancu.

Tabulka 29: Zisk na zaméstnance
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle uéetnich vykazt 2014-2018)

pAN: 2015 2016 2017 2018

Zisk na zaméstnance

(K?)

164917 | 207018 302 250 470 696 617 737

3.5 Analyza technologické oblasti
V této casti je zanalyzovana technologicka oblast za pomoci vybranych ukazatelli
charakterizovanych v teoretické ¢asti. Analyza je provedena na zaklad¢ ucetnich vykazi

za sledované roky.

3.5.1 Technologicka naroc¢nost
Ukazatel zobrazuje, kolik je potieba aktiv na vyrobu 1 GJ tepla. Pro spole¢nost je tento
ukazatel stabilni. Ve sledovaném obdobi je tedy potteba vyuzit kolem 525 K¢ aktiv

na vyrobu 1 GJ tepelné energie.

Tabulka 30: Technologicka naro¢nost
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle tcéetnich vykazt 2014-2018)

‘ 2014 ‘ 2015 2016 2017 2018

Technologicka
519 524 530 521 532
narocnost (K<)

3.5.2 Kaoeficient opoti‘ebeni
Koeficient opotifebeni udava Zivotnost, kterou uz ma majetek za sebou. Ukazatel
by se mél pohybovat na hodnoté 50 %. Majetek spolecnosti Opatherm, a. s. se kolem této

hodnoty pohybuje, je tedy ptiblizné v polovin€ svoji Zivotnosti. Prvni dva roky
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signalizovali potfebu investice, coz je patrné i z koeficientu obnovy, kde je vidét, Ze

spole¢nost v téchto letech malo investovala.

Tabulka 31: Koeficient opoti‘ebeni
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle uéetnich vykazt 2014-2018)

2015 2016

Koeficient
56 % 53 % 48 % 48 % 45 %
opotiebeni

3.5.3 Koeficient obnovy
Tento ukazatel vyjadiuje podil mezi investicemi a odpisy. Spole¢nost ve sledovaném
obdobi neinvestuje umérné odpisiim. V roce 2017 vsak uskutecnila vysokou investici,

ktera ptesahuje hodnotu odpisti.

Tabulka 32: Koeficient obnovy
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle tcéetnich vykazti 2014-2018)

2016 2017 2018

Koeficient obnovy 0,2 0,3 0,7 1,4 0,8
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4 VLASTNI NAVRHY RESENI

Tato kapitola se zabyva navrhy feSeni na eventualni zlepSeni ekonomické vykonnosti

podniku Opatherm, a. s. Navrhy jsou zpracovany na zaklad¢ jednotlivych analyz

vypracovanych v ptedchozich kapitolach.

4.1 Zhodnoceni podniku

Z provedenych analyz jednotlivych oblasti byl sestaven report ukazatelii, podle kterého

by bylo vhodné sledovat danou spolecnost (viz. Ptfiloha 4). Na zaklad¢ toho byly

zhodnoceny kladné aspekty spole¢nosti a potencialy pro zlepSeni. U negativnich vysledku

firmy jsou navrzeny feSeni, ktera by mohla napomoci zvyseni vykonnosti podniku.

Finan¢ni oblast — Cisty pracovni kapital a likvidita

- Negativni hodnoceni

o

Spole¢nost Opatherm, a. s. nedisponuje dostatkem volnych prostredkd,
kterymi by byla schopna pokryt neoekavané vydaje, protoze Cisty
pracovni kapital (CPK) je zaporny. Doba obratu pohledavek v roce
2018 je 22 dni a doba obratu zavazka 175 dni. Zaroven mizZe nastat
stav Vv pribéhu jednotlivych mésict, kdy nebude mit spolecnost

dostatek prostfedkti na thradu béznych zavazka.

- Navrhy feSeni

O

o

OdloZeni vyplaty dividend za rok 2018

Jednani s dodavateli o terminu o prodlouZeni terminu splatnosti nebo
Ztizeni kontokorentu K pfeklenuti docasnému nedostatku finan¢nich
prostiredk.

Ptedjednani kontokorentu nebo pljcky od firem ve skuping

MVV Energie CZ, a. s.
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Finanéni oblast — kapitalova struktura
- Negativni hodnoceni

o Spolec¢nost Opatherm, a. s. se vroce 2014 vyznamné zadluzila
(celkova zadluzenost byla v letech 2014-2016 nad doporuc¢ovanou
horni hranici max. 60 %),

o Spolecnost Opatherm, a. s. dle vykazu cashflow tyto cizi prostfedky
avétsinu  nerozdéleného HV nevyuzila k financovani obnovy
nebo rozvoje spolecnosti, ale k vyplaté dividend pro akcionare.

- Navrhy feseni

o Dikladné provétovani nezbytnosti Cerpani uvért a jeho ucelu, ujisténi
se o ptedpokladech a navratnosti investice ¢i jeji rozlozeni v Case.

oV nasledujicim roce necerpat nové uvéry a pokracovat ve splaceni

stavajiciho uvéru.

Finan¢ni oblast — rentabilita
- Kladné hodnoceni

o Spole¢nost Opatherm, a. s. kazdy rok zvySuje rentabilitu trzeb

I rentabilitu aktiv. Rentabilita se vyznamné zvysila oproti roku 2014

aVvletech 2017 a 2018 dosahuje 12 % a vice. Vyrazné zvySeni

ukazatel rentability je dano zlepSenim provozniho HV.

Obchodni oblast
- Kladné hodnoceni
o Spole¢nost Opatherm, a. s. ma stabilni cenovou hladinu prodavaného
tepla, a je tak pro své zakazniky piedvidatelny a spolehlivy dodavatel.
- Negativni hodnoceni
o Kilesajici prodeje tepla (vlivem teplého pocasi v zimé Vv poslednich
letech, dotace na zateplovani domti, ukonceni odbért vlivem novych
technologii - napft. solarni panely).
- Navrhy fesSeni
o Vénovat se udrZeni, ale 1 ziskavani novych zakaznikd nebo nabizet

nové produkty.
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Personalni oblast
- Kladné hodnoceni
o Ve firm¢ Opatherm, a. s. roste produktivita prace i zisk piepocteny
na zamestnance, firma zvysSuje primérnou mzdu proporciondlné vice
nez o kolik se zvySuje inflace.
- Doporuceni
o Nadale sledovat situaci na trhu prace a rist pozadavku dle jednotlivych

profesi.

Technologicka oblast
- Kladné hodnoceni
o Spole¢nost Opatherm, a. s. ma stabilni technologickou naro¢nost (tedy
hodnota vlastnénych aktiv se vyviji v souladu s prodeji).
- Negativni hodnoceni
o Majetek spolecnosti v roce 20142015 byl opotreben vice jak z 50 %
a je za pulkou Zivotnosti.
o Spole¢nost v letech 2014-2015 meéla nizky koeficient obnovy
a nedostate¢n¢ investovala.
o Situace se ¢astecné zménila od roku 2017, kde koeficient obnovy
narostl, a mira opotiebeni klesla k 45 %.
- Navrhy feSeni
o Sestavit plan investic do obnovy technologie (sniZit procento
opotfebeni), plan investic do ristovych projekti (zvySeni prodejit)
a termint jejich realizace.

o Sestavit plan financovani téchto investic.
4.2 Navrhy reSeni

Kvili vySe zminénym divodim je zapotfebi navrhnout opatieni, ktera napomohou

ke snizeni tohoto rizika nebo eliminaci téchto problémi.
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4.2.1 Zajisténi prostiedku pro dlouhodobé financovani

Problém spoleCnosti Opatherm, a. s. je jeji vysokd celkova zadluzenost. Kapital
pro dlouhodobé financovani (napt. investic) se nedoporucuje fesit naCerpanim dalSich
novych bankovnich avért, coz by vedlo k zvyseni koeficientu celkového zadluzeni
nad 60 % (horni hranici doporuc¢eného intervalu). Doporucuje se projednat s akcionafem
snizeni nebo nevyplaceni zadné dividendy za hospodaisky vysledek roka 2018 a 2019.
Tento navrh umozni ziskat disponibilnich 50 mil. K¢ (18 mil K¢ stav penéz k 30. 9. 2018
a 32 mil. K¢ vysledek hospodaieni + odpisy za rok 2019), které se doporucuje vyuzit
ke splaceni bankovnich Gvéra (snizeni koeficientu celkového zadluzeni) a k investicim

do technologie (zlepSeni koeficientl obnovy a opotiebent).

4.2.2 Obnova a rozvoj technologie

Dalsim problémem spole¢nosti je uroven technologického zatizeni (koeficient
opotiebeni). Podnik neinvestuje tmérné svym odpisim. Stavajici majetek a technologie
se tak stavaji zastaralé, opotiebené a zvysSuje se riziko havarii a vypadki dodavek.
Zaroven je tfeba investovat do novych produktl ¢i ziskdni novych zdkaznik (nova
ptipojeni do distribu¢ni soustavy).

Navrhuje se investovat do majetku v roce 2019 15 mil. K¢. Firma bude pozadovat 10 %

navratnost, coz znamena, zvySeni hospodateni o 1,5 mil. K¢.

4.2.3 Zvyseni likvidity (prostiedkii pro kratkodobé financovani)
Spolecnost je na zaklad¢ koeficienti likvidity a modelti malo likvidni. Tento problém lze
fesit sjednanim kontokorentu od obchodnich bank (CSOB, KB, ...) nebo kratkodobou

pujckou od spolecnosti v ramci skupiny MVV Energie CZ, a. s.

4.2.4 Zmény v rozvaze
Nasledujici tabulka zobrazuje zmény polozek v rozvaze po aplikaci navrhi. Zmény
V polozkach zahrnuji navySeni HV z minulych let opravky, splatku Gvéru, investici,

a ptinos do HV z investice.
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Tabulka 33: Zmény v rozvaze po aplikaci navrhia

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle uéetnich vykazi 2014-2018)

Polozky (v tis. K¢)

Dlouhodoby majetek 148 975 153 975
DHM 147 485 152 485
Stavby 104 995 109 995
Obézna aktiva 27 347 28 797
Penézni prostredky 18 340 19 790
Penézni prostiedky na uctech 18 118 19 790

Vlastni kapital 101 037 121 487
VH minulych let 48 479 67 447
Nerozdéleny zisk min. let 48 479 67 447
VH bézného obdobi 18 968 20 450
Cizi zdroje 75 263 61 263
Zavazky 73 390 59 390
Dlouhodobé zavazky 43 396 29 396
Zavazky k uvérovym institucim 33376 19 376
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4.2.5 ZlepSeni vykonnosti podniku
Nasledujici tabulka zobrazuje ¢iselné vyjadieni, které nastane v roce 2019 pii vyuziti

navrhl na zlepSeni vykonnosti podniku.

Tabulka 34: Zména ukazateld po aplikaci navrhi
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle uéetnich vykazt 2014-2018)

Jednotka
Vyplata dividend tis. K¢ 5000 0
EBIT tis. K¢ 24 651 26 133
ROA % 13,98 14,30
ROS % 16,15 16,79
Bilanéni suma tis. K¢ 176 352 182 802
Celkova zadluZenost % 42,68 33,51
Urokové kryti dny 22 23
Pracovni kapital tis. K¢ -2 647 -1197
Likvidita — bézna abs 0,91 0,96
Kralickuv Quick test abs 2,75 2,75
Altmantv index abs 2,06 2,41
Vyvoj prodejt GJ 280 102 285 802
Primérna cena K¢/GJ 545 545
Hrubé marze Ke/GJ 264 264
Technologicka naroc¢nost K¢/GJ 532 539
Koeficient opotiebeni % 45 45
Koeficient obnovy abs 0,8 1,6
Produktivita prace GJ/zam. 7371 7521
Naklady na zaméstnance K¢/zam. 434 132 434 132
Zisk na zamé&stnance K¢&/zam. 617 737 656 737
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ZAVER

Cilem této prace bylo zhodnoceni ekonomické situace podniku Opatherm, a. s.
ve sledovaném obdobi 2014-2018 a na zakladé zjiSténych vysledki navrzeni opatieni,
které¢ povedou ke zlepSeni budouci vykonnosti podniku. Podkladem pro zhodnoceni
spolecnosti a vytvoreni finan¢ni analyzy byly ucetni vykazy spolecnosti, které byly

poskytnuty z vetejné dostupnych vyrocnich zprav z jednotlivych let.

V prvni ¢asti této prace byla vymezena teoretickd vychodiska potifebna pro zanalyzovani
daného podniku. Témito vychodisky se rozumi zdroje, z kterych bylo ¢erpano pfi tvorbé
jednotlivych analyz jako jsou rozvaha, vykaz zisku a ztraty a vykaz cashflow. Dale pak
charakteristika vybranych ukazatelti pro analyzu. Nasledovala prakticka cast, kde bylo
provedeno seznameni se zkoumanou spolecnosti. Byly zde vyty€eny zdkladni informace
o spolecnosti a organiza¢ni struktura. Nasledovala vypocetni cast, kde byly aplikovany
jednotlivé ukazatele jednotlivych analyz na danou spole¢nost Opatherm, a. s. Vysledné
hodnoty byly graficky znazornény, srovnany s obecné doporuovanymi hodnotami

a okomentovany.
Na zédklad¢ praktické ¢asti byly zjiStény jisté nedostatky, se kterymi se spole¢nost potyka.

V zavére¢né Casti této prace byla navrzena opatieni, ktera by mohla napomoci s eliminaci

danych problémi a zlepSeni ekonomické vykonnosti podniku.
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SEZNAM POUZITYCH ZKRATEK A SYMBOLU

CPK Cisty pracovni kapital

CPP Cisté pohotové prostredky

EBIT Earnings Before Interest and Taxes (zisk ptfed uroky a zdanénim)
ROS Return On Sales (Rentabilita trzeb)

ROA Return On Assets (rentabilita stalych aktiv)

ROE Return On Equity (rentabilita vlastniho kapitalu)

ROCE Return On Capital Employed (rentabilita dlouhodobého kapitalu)
DHM dlouhodoby hmotny majetek

DNM dlouhodoby nehmotny majetek

OA ob¢zna aktiva

KZ kratkodobé zavazky

HV hospodaisky vysledek

a.s. akciova spolecnost

GJ gigajoule

K¢ koruna ceska
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Ptiloha 1: Rozvaha za roky 2014-2018
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle Vyro¢ni zpravy 2014-2018)

Oznaceni  Polozky (v tis. K¢) 2014 2015 2016 2017 2018
AKTIVA CELKEM 193919 179886 180198 183 822 176 352
Dlouhodoby nehmotny
B. I majetek 2454 2448 1570 1325 1490
B. 1.2 Ocenitelna prava 27 16 40 122 96
B. 1.2 1. Software 0 0 0 0 0
B.1.22 Ostatni ocenitelna prava 27 16 40 122 96
Ostatni dlouhodoby
B.1.4. nehmotny majetek 2427 2432 1530 1203 13%
B. Il Dlouhodoby hmotny majetek 158 597 153 276 153 402 156 475 147 485
B. 1. 1. Pozemky a stavby 133861 128953 126 028 120941 118418
B.1.L1.1 Pozemky 13429 13423 13423 13423 13423
B.1l.1.2.  Stavby 120432 115530 112605 107518 104 995
Hmotné movité véci a jejich
B. 1. 2. soubory 20610 18868 18735 24646 28898
Poskytnuté zalohy na
dlouhodoby hmotny majetek
a nedokonceny dlouhodoby
B. 11. 5. hmotny majetek 4126 5455 8639 10888 169
Poskytnuté zalohy na
B.1.5.1.  dlouhodoby hmotny majetek 347 869 0 1039 5

Nedokonceny dlouhodoby

B.Il.5.2. hmotni' mai'etek 3779 4586 8639 9849 164

C. L Zasoby 808 980 820 0 0
C. 1.1 Material 808 980 820 0 0
C. I Pohledavky 24994 20023 14203 6302 9007
C. 1.2 Kratkodobé pohledavky 24994 20023 14203 6302 9007
Pohledavky z obchodnich
C.11.2.1.  vztahu 1352 1836 1253 57 214
C.11.2.4. Pohledavky — ostatni 23642 18187 12950 6245 8793
C. 1. 2. 4. 3. Stat— danové pohledavky 3233 1377 1145 250 132
C. Il. 2. 4. 4. Kratkodobé poskytnuté zalohy 6595 4022 4101 3497 229
C. 1l. 2. 4. 5. Dohadné ucty aktivni 13778 12746 7670 1585 5423
C.1l.2. 4. 6. Jiné pohledavky 36 42 34 913 944
C.IV. PenéZni prostiedky 6774 3113 10167 19671 18340
C.IV. 1. PenéZni prostiedky v pokladné 192 98 207 125 222
C.IV.2. Penézni irostfedki na uctech 6582 3015 9960 19546 18118
D. 1. Néklady pristich obdobi 292 17 7 20 30

D. 3. Pfijmy ptistich obdobi 29 29 29 0



PASIVA CELKEM 193919 179886 180 198 183 822 176 352

Al Zakladni kapital 9900 9900 9900 9900 9900
Al L Zékladni kapital 9900 9900 9900 9900 9900
Al Azio a kapitilové fondy 23690 23690 23690 23690 23690
Al 2. Kapitalové fondy 23690 23690 23690 23690 23690
A.ll.2.1.  Ostatni kapitalové fondy 23690 23690 23690 23690 23690
Rezervni fondy a ostatni
AL fondy ze zisku 1980 1980 0 0 0
AL L Zakonny rezervni fond 1980 1980 0 0 0
Vysledek hospodareni
A V. minulych let (+/-) 18714 11659 23202 35945 48479
A V.1 Nerozdéleny zisk minulych let 18 714 11659 23202 35945 48479
Vysledek hospodai-eni
A. V. bézného ucetniho obdobi 7945 9563 12743 17534 18968
B. Rezervy 959 1122 1962 2942 1873
B. 2. Rezerva na dan z piijmi 163 1003 1175 706
B. 4. Ostatni rezervy 959 959 959 1767 1167
C. ZavazKky 130162 121435 108 075 93292 73390
C.L Dlouhodobé zavazky 97839 84495 71257 57311 43396
C.l2 Zavazky k uvérovym institucim 87921 74841 61671 47578 33376
C.1.8. Odlozeny danovy zavazek 9918 9654 9586 9733 10020
C.IL Kratkodobé zavazky 32323 36940 36818 35981 29994
C. 1.2 Zavazky k ivérovym institucim 12728 13081 13170 13818 14202
C.1.3. Kratkodobé prijaté zalohy 2761 2775 2775 1646 1535
C. 1. 4. Zavazky z obchodnich vztaht 141 458 4171 4481 26
C.1.8. Zavazky ostatni 16693 20626 16702 16036 14231
C.11.8.3.  Zavazky k zaméstnanctim 884 935 941 722 698

Zavazky ze socialniho
zabezpeceni a zdravotniho
C.11.8.4.  pojisténi 478 511 496 456 381

C.11.8.5.  Stat— danové zavazky a dotace 2565 2592 1691 1459 1545

C.11.8.6.  Dohadné ﬁéti ﬁasivni 12766 16588 13574 13399 11607

D. 1. Vydaje pfistich obdobi 525 496 607 499 0
D. 2. Vynosy pristich obdobi 44 41 19 20 52



Ptiloha 2: Vykaz zisku a ztraty za roky 2014—-2018
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle Vyro¢ni zpravy 2014-2018)

Oznac. PoloZKy (v tis. K¢)
Trzby za prodej vyrobki a

I sluzeb 175925 172719 165649 167086 152682
A. Vykonova spotieba 131287 126289 116904 113796 101136
A. 2. Spotieba materialu a energie 107892 103582 94687 86611 78830
A. 3. Sluzby 23395 22707 22217 27185 22306
D. Osobni naklady 20657 20714 20063 19013 16497
D. 1. Mzdové naklady 13072 13477 14449 13800 12121

Néklady na socialni
zabezpeceni, zdravotni
D. 2. pojisténi a ostatni naklady 5843 5813 5614 5213 4 376
Néklady na socialni
zabezpeceni a zdravotni

D.2.1. pojisténi 4981 4 965 4765 4503 3876

D. 2. 2. Ostatni naklady 862 848 849 710 500
ﬁpravy hodnot v provozni

E. oblasti 11 100 11221 9838 9021 9412

Upravy hodnot dlouhodobého
nehmotného a hmotného
E.1.  majetku 11100 11221 9838 9070 9415

Upravy hodnot dlouhodobého
nehmotného a hmotného

E.1.1. majetku —trvalé 11100 11221 9838 9070 9415

E. 3. Upravy hodnot pohledavek 0 0 0 -49 -3

1. Ostatni provozni vynosy 1804 1484 1790 1357 828
Trzby z prodaného

I1.1.  dlouhodobého majetku 0 189 136 17 132

I11.3.  Jiné provozni vynosy 1804 1295 1654 1340 696

F. Ostatni provozni naklady 2427 1967 2 486 3838 1814
Zustatkova cena prodaného

F. 1. dlouhodobého majetku 0 6 385 10 0
Dané a poplatky provozni

F. 3. oblasti 853 795 842 881 944

Rezervy v provozni oblasti a
komplexni naklady ptistich

F. 4. obdobi -46 -59 0 808 -600

F. 5. Jiné provozni naklady 1620 1225 1259 2139 1470
Provozni vysledek

* hospodareni (+/-) 11451 13479 17057 22775 24651
Nékladové troky a podobné

J. naklady 1423 1535 1302 1084 1135
Ostatni nakladové troky a

J. 2. podobné naklady 1423 1535 1302 1084 1135

Ostatni finan¢ni naklady 133 146 38 39 42



**

L. 1.
L. 2.

**k*k

*kk*k

Finan¢ni vysledek
hospodai‘eni (+/-)

Vysledek hospodareni pred
zdanénim (+/-)

Dan z ptijmi

Dan z pfijmu splatna

Dan z pfijmi odlozena (+/-)
Vysledek hospodareni po
zdanéni (+/-)

Vysledek hospodareni za
ucetni obdobi (+/-)

-1 556

9895
1950
1602

348

7 945

7 945

-1679

11 800
2237
2501

-264

9563

9563

-1 340
15717

2974
3042

12 743

12 743

-1123

21 652
4118
3971

147

17 534

17 534

-1177

23474
4 506
4219

287

18 968

18 968



Ptiloha 3: Vykaz cashflow za roky 2014-2018
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle Vyro¢ni zpravy 2014-2018)

Oznaceni Polozk

Al
All1l

A l2
A l3
Al 4.

A*

A 21

A 22
A 2.3

A**

B.1
B.2

B***

C.1

C***

Penézni toky z provozni ¢innosti:
Ucetni zisk z bézné Cinnosti pied

zdanénim 9 895
Upravy o nepenézni operace:

Odpisy stalych aktiv 11 100
Zmena stavu opravnych polozek a

rezerv -46
Zisk / ztrata z prodeje stalych aktiv 0
Vyuctované nakladove Groky 1423

Cisty penézni tok z provozni

¢innosti pied zdanénim a

zménami pracovniho kapitalu 22 372
Zmény stavu nepenéznich slozek

pracovniho kapitalu:

Zmena stavu pohledavek a

prechodnych uctt aktiv 2 386
Zmeéna stavu kratkodobych zavazkt

a prechodnych ucth pasiv -2 130
Zmeéna stavu zasob -33
Cisty pené&Zni tok z provozni

¢innosti 19 054

Penézni toky z investi¢ni ¢innosti
Vydaje spojené s nabytim stalych

aktiv -2 442

Ptijmy z prodeje stalych aktiv 0
isty penéZni tok z investi¢ni

¢innosti -2 442

Penézni toky z finan¢ni ¢innosti

Zmeéna stavu dlouhodobych a

kratkodobych zavazki 81 845
Cisty penéZni tok z finanéni
¢innosti -23 155

Cisté zvySeni penéZnich

prostiredkii a penéZnich

ekvivalent -6 543
Stav penéZnich prostiedkii a

penéZnich ekvivalenti na pocatku

roku 13317
Stav penéZnich prostiedku a

penéZnich ekvivalentti na konci

roku 6774

11 800

11221

-183
1535

23 314

3786

2235
-172

20 780

-3 903
189

-3714

-12 727

=27 727

-10 661

6774

3113

15717

9538

249
1302

27 106

5830

-2 489
160

27 103

-7 104
136

-6 963

-13 061

-13 081

7 054

3113

10 167

21652

9070

759
-7
1084

32 558

7937

-822
820

35610

-12 678
17

-12 661

-13 445

-13 445

9 504

10 167

19671

23474

9415

-603
-132
1135

33 286

-2 683

-324

24 459

-7 104
132

-6 972

-13 818

-18 818

-1331

19671

18 340



Ptiloha 4: Report ukazateli
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle u¢etnich vykazia 2014-2018)

Finance Mj 2014 2015 2016 2017 2018 2019* Obchod Mj 2014 2015 2016 2017 2018 2019*

Cash-flow mil CZK -6 543 -10661 7 054 9 504 -1331 1450 Vyvoj Prodejt GJ 310574 297 391 292276 302 898 280102 285802

Mezirocni zména % X 63% -166% 35% -114% -209% Meziroéni zména % X -4% -2% 4% -8% 2%
Vyplata dividend mil CZK 105 15 0 0 5 0 Primérna cena CZK/GJ 566 581 567 552 545 545

Mezirocni zména % X -86% -100% Mezirocni zména % X 3% -2% -3% -1% 0%
EBIT mil CZK 11451 13 479 17 057 22775 24 651 26 133 Marie CZK/GJ 219 232 243 266 264 264

Meziroéni zména % X 18% 27% 34% 8% 6% Meziroéni zména % X 6% 4% 9% -1% 0%
ROA % 5,91% 7,49% 9,47% 12,39% 13,98% 14,30%

Meziroéni zména abs X 1,6% 2,0% 2,9% 1,6% 0,3% Technika Mj 2014 2015 2016 2017 2018 2019*
ROS % 6,51% 7,80% 10,30% 13,63% 16,15% 16,79% Technologicka narocnost CZK/GJ 519 524 530 521 532 539

Meziroéni zména abs X 1,3% 2,5% 3,3% 2,5% 0,6% Meziroéni zména % X 1% 1% -2% 2% 1%
Bilan¢ni suma mil CZK 193919 179886 180198 183822| 176352| 182802 Koeficient opotiebeni % 56% 53% 48% 48% 45% 45%

Meziroéni zména % X -7% 0% 2% -4% 4% Meziroéni zména abs X -2,9% -4,5% -0,6% -2,8% -0,3%
Celkové zadluZenost % 67,62%| 68,13%| 61,06%| 52,35%| 42,68%| 33,51% Koeficient obnovy abs 0,2 0,3 0,7 14 0,8 1,6

Meziroéni zména abs X 0,5% -7,1% -8,7% -9,7% -9,2% Meziroéni zména % X 58% 108% 94% -46% 111%
Urokové kryti dny 8 9 13 21 22 23

Meziroéni zména % X 9% 49% 60% 3% 6% Personalistika Mj 2014 2015 2016 2017 2018 2019*
Pracovni kapital tis CZK 253| -12824| -11628| -10008 -2 647 -1197 Produktivita prace GJ /zam 5176 5217 5621 6 585 7371 7521

Meziroéni zména % x| -5169% -9% -14% -74% -55% Meziroéni zména % X 1% 8% 17% 12% 2%
Likvidita - béZna abs 1,01 0,65 0,68 0,72 0,91 0,96 Naklady na zaméstnance CZK / zam 344 283 363 404 385 827 413 326 434132 434132

Mezirocni zména % X -35% 5% 6% 26% 5% Mezirocni zména % X 6% 6% 7% 5% 0%
Kralicktv quick test abs 2,75 2,75 2,75 2,75 2,75 2,75 Zisk na zaméstnance CZK / zam 164 917 207 018 302 250 470 696 617 737| 656737

Mezirocni zména % X 0% 0% 0% 0% 0% Mezirocni zména % X 26% 46% 56% 31% 6%
AltmanQv Index abs 1,35 1,36 1,52 1,78 2,06 2,41

Mezirocni zména % X 1% 11% 17% 16% 17% Poznamka: * namodelované hodnoty pro rok 2019

Vi




