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Abstrakt

Cilem této bakalarské prace je zhodnoceni finan¢ni situace podniku Unipol spol. s.r.o.
ve vybranych letech 2011-2015. K rozboru finan¢ni situace daného podniku budou
vyuzity metody finan¢ni analyzy. Dle zjisténych vysledka bude vyhodnocena celkova
finan¢ni situace spolecnosti a také se vypracuji navrhy na jeji zlepSeni, coz je nedilnou

soucasti této bakalarské prace.

Abstract

The aim of this bachelor’s thesis is evaluation of the financial situation of the company
Unipol Ltd. in selected years 2011-2015. To analyse the financial situation of the
company will be used the financial analysis methods. According to observed results will
be evaluated the overall financial situation of the company and proposals for its

improvement which is part and parcel of this bachelor thesis will be drawn up too.

Klicové slova

finan¢ni analyza, rozvaha, vykaz zisku a ztrat, pomérové ukazatele, SWOT analyza,
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UvVOoD

V této bakalaiské praci budu analyzovat finan¢ni situaci podniku UNIPOL spol. s.r.o0.,
ktery sidli ptes 25 let v Olomouci. Vyhodnoceni bude dosazeno za pomoci metod
finan¢ni analyzy a na zéklad¢ zjisténych vysledki se pokusim formulovat varianty,
fesici danou problematiku. Vyse zminénou spolecnost jsem si vybrala pfedevsim pro
jeji netradi¢ni predmét podnikani, kterym je vyroba, pfenos a rozvod elekttiny. Jedna se
o obnovitelny zdroj energie. UNIPOL spol. s.r.0o. ma v provozu malé vodni elektrarny.
V soudasnosti neni mnoho spole¢nosti, které v Ceské republice MVE vlastni. Ve své
praci se taktéz zaméfim na slabé a silné stranky spolecnosti, budu sledovat finan¢ni

vyvoj spolecnosti v obdobi 2011-2015 a hospodateni spole¢nosti S jejich prostiedky.

Bakalatska prace je rozdélena do Ctyf Casti. V prvni ¢asti prace budou formulovany
hlavni a dil¢i cile, pomoci nichZz se pokusim piipravit vhodné feSeni finan¢ni situace
spole€nosti. Teoreticka vychodiska, ve kterych shrnu a popiSu jednotlivé metody

finan¢ni analyzy, budou nasledné pouzity pro vypracovani finan¢ni analyzy.

Nasleduje ¢ast prakticka, tedy analyza soucasného stavu firmy. Uvedeme si zakladni
informace o zvolené spole¢nosti, vyhody a nevyhody pfedmétu podnikani, velikostni
zatazeni firmy a klasifikaci ekonomickych ¢innosti. Na zdklad€ teoretickych znalosti
zhotovim rozbor finan¢ni situace v podniku. V piipadé nedostatkii ¢i problému
zjisténych béhem analyzy bude potieba formulovat varianty feseni a vybér optimalni
varianty s jejim zdivodnénim. V neposledni fadé se budu vénovat samostatnému

navrhu, kladim a nedostatkiim, a pfedevsim jeho realizaci.

Finané¢ni analyza je velice dilezitd pro GspéSny chod vsech typti podnikd. Udava ndm
skutecnost, jak se podniku dafi a varuje nas ptfed piipadnymi riziky a blizicimi se
problémy. Fakt, ze situaci v podniku zname a mame ji pod kontrolou, ndam pomaha

podnik efektivnéji vést.

Vyznamnou roli hraje finanéni analyza pro manaZery, ktefi by bez ni nemohli byt
schopni d¢lat spravné rozhodnuti. To plati i pro véfitele, pro které jsou informace o

finan¢ni situaci podniku taky zésadni.



V druhém ro¢niku jsem méla moznost vypracovat financni analyzu u jiné spolecnosti.
Metody zpracovani financni analyzy mé natolik oslovily, ze jsem se rozhodla s ni
pracovat i v ramci bakalaiské prace. Pro vétsi zajimavost jsem si zvolila spole¢nost,

ktera podnika v netradi¢nim a specifickém oboru, ktery v CR neni zcela obvykly.
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1

CiL A METODIKA PRACE

Bakalafské prace je zalozena na zhodnoceni finan¢ni situace podniku Unipol spol. s.r.o.,

sidlici v Olomouci, a navrzeni feSeni na ptipadné zlepsSeni této finan¢ni situace.

1.1

Hlavni

Hlavni a dil¢i cile prace

cil bakalarské prace

Hlavnim cilem celé mé zavérecné prace je zjisSténi finanéni situace v podniku a nasledna

interpretace vysledku s pfedlozenim navrht, které by vedly ke zlepSeni stavajici situace.

S timto

hlavnim zamérem se poji né€kolik dil¢ich cild, které nas postupné dovedou

k Zadanému hlavnimu cili.

Dil¢i cile bakalarské prace:

>

prvnim dil¢im cilem je posouzeni konkurenc¢niho okoli podniku pomoci
Porterovy analyzy péti sil,

dal$im a zasadnim dil¢im cilem je finan¢ni analyza. Finan¢ni analyzu budu
provadét ve sledovanych letech 2011 az 2015. Pro zpracovani finan¢ni analyzy
jsem si vybrala metody elementarni. Jedna se napiiklad o analyzu stavovych
(absolutnich) veli€in, rozdilovych a pomérovych ukazatelt,

pro zhodnoceni finan¢ni situace podniku nejprve provedu vypocty veskerych
ukazatelli uvedenych v teoretické Casti této prace. Vysledky vSech ukazatelli
okomentuji a porovnam je s doporu¢enymi hodnotami,

dale zhodnotim silné a slabé stranky podniku, jejich ptilezitosti a hrozby
zpracovanim SWOT analyzy,

na zavér se za pomoci ziskanych ukazateli pokusim ptedlozit nejvhodné&jsi

feSeni, které by vedlo ke zlepSeni finan¢ni situace podniku.

11



1.2 Metodika

V bakalaiské praci bude vyuzito metod strategickych, které byly uvedeny vyse. Jedna se
o Porterovu analyzu péti sil a SWOT analyzu. Mimo to budu vyuzivat i metody logické

a empirické.

Logické a empirické metody:

e pozorovani — pozorovani je zakladem pro veskeré vyzkumné metody, jedna se
predevsim o cilevédomé a systematické sledovani danych skutecnosti,

e srovnavani — slouzi k porovnavéani shodnych nebo rozdilnych stranek u dvou a
vice odliSnych pfedméta,

e indukce — spada mezi logické metody, jedna se o tsudek, ktery smétuje od
konkrétniho pfipadu k obecnému,

e dedukce — u dedukce je postup opacny, vychazi se od obecného ke konkrétnimu
ptipadu. Z premis, tedy pfijatych vyrokl, se vyvozuji nové zavery,

e analyza — analyzou se rozumi rozbor, pii kterém dochazi k rozdéleni celku na
dil¢i casti a jejich naslednému zkoumani. Cilem analyzy je identifikace
podstatnych vlastnosti téchto casti. V zavérecné préaci je analyza dilezitym
prvkem k ziskavani novych poznatkt o chodu spole¢nosti,

e syntéza — syntéza nebo skladéani, je opakem analyzy, jednd se o vytvofeni
samostatného celku spojenim dil¢ich casti. Pfi syntéze dochéazi k lepSimu
poznavani vnitinich dil¢ich €asti, jejich zdkonitosti a vyvoje,

e abstrakce — abstrakce je mysSlenkovy proces, ktery umoziuje oddéleni
podstatnych od nepodstatnych vlastnosti jevu, tedy zamétfeni se pouze na

podstatné charakteristiky (Synek, Mikan, Vavrova, 2011, s. 21-25).
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2  TEORETICKA VYCHODISKA PRACE

V teoretické casti bakalatské prace se budu vénovat popisu finan¢ni analyzy, jejim
ucelim a vyznamu pro vedeni kazdého podniku. V nasledujicich krocich popisu metody
finan¢ni analyzy a nasledn¢ se zamétim na veskeré ukazatele, které budou pouzity pro

zpracovani praktické ¢asti této bakalatské prace.

2.1 Financni analyza a jeji ucel

wFinancni analyza slouzi ke komplexnimu zhodnoceni financni situace podniku.*

(Knapkova, Pavelkova, 2010, s. 15)

Finanéni analyza je opravdu nedilnou soucasti pro fungovani kazdého podniku. Poméha
odhalit, zda je podnik schopen spravné hospodafit se svymi prostiedky, jestli je do
zna¢né miry ziskovy nebo zda je schopen uspokojit své véfitele veas (Knapkova,
Pavelkova, 2010, s. 15).

Finanéni analyza pfedevSim vyznamné napomah4 manaZeriim pfi rozhodovani, a tim je
mysSleno nejen rozhodovani pii ziskavani finan¢nich zdroju, pfi rozdélovani zisku nebo
poskytovani obchodnich uvért. Je také velmi dalezitym nastrojem pro dalsi planovani,
tedy pro budouci chod spolecnosti. Bez téchto informaci by se stézi dala vyvodit

spravna progndza budouciho vyvoje spole¢nosti (Knapkova, Pavelkova, 2010, s. 15).

Finan¢ni analyza slouZi jako zpétna vazba, kterd nam podéava informace o UspéSnosti
podniku v minulosti. V ¢em se podniku dafilo, zda bylo splnéno to, co se ocekavalo
nebo naopak nebylo. Tyto informace jsou pak velice cennymi, jelikoz na zakladé
finan¢ni analyzy miZeme vést podnik efektivnéji v dal§im obdobi, a pfedevSim se
vyhneme krizovym situacim, které v minulosti nastaly nebo od jejich vzniku nebylo
daleko, ale i tak chod podniku né&jakym zpuisobem ovlivnily (Knapkova, Pavelkova,
2010, s. 15).
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Finan¢ni analyza neni smérodatnd pouze pro manazery, ale také pro vlastniky,
investory, banky, obchodni partnery, statni instituce, zaméstnance a taktéz pro vetejnost

(Knapkova, Pavelkova, 2010, s. 15).

S timto tvrzenim souhlasi 1 Kislingerova (2004, s. 31), kterd ve své knize Manazerské
finance uvadi, ze informace, které jsou spojeny S finan¢nim stavem podniku, nejsou tak
pfedmétem zajmu pouze manazerl, ale pfedevS§im i mnoha dalSich subjektl, které

piijdou do kontaktu se spole¢nosti. DEli je na externi a interni.

Externi uzivatelé dle Kislingerové (2004, s. 33) — investofi, banky a ostatni vétitelé, stat

a jeho orgéany, zakaznici a dodavatelé, konkurence.
Interni uzivatelé Kislingerové (2004, s. 33) — manazeti, odborafi, zaméstnanci.

Jak uvadi Kislingerova (2004, s. 33), vSichni vySe uvedeni uzivatelé maji zajem na
prosperité spolecnosti. Je ziejmé, Ze zajem investorl je predevsim kviili investovanému
kapitalu a jeho navratnosti. Sleduji vynosnost a riziko, které je spjato s jejich vlozenym
kapitalem. Dle finané¢ni situace podniku rozhoduji o dal$im pribéhu jejich investovani.
Pro zaméstnance je prosperita spolecnosti dilezita zejména kvili jistoté, Ze budou mit

stalé pracovni misto a plat ¢i dalsi benefity.

Ustredni ulohou financniho Fizeni je tvorba a wuziti financnich prostredki.*

(Dluhogova, 2008, s. 12)

Dle Dluhosové (2008, s. 12) je planovani tvorby a uziti finan¢nich prostfedki stézejni
ulohou finanéniho managementu, pfedev§im proto, aby bylo dosaZeno cilii podniku.
Tyto cile byvaji dosahovany ve dvou smérech — uvniti podniku a ve vztahu k okoli.

Uvnitt podniku se jedné o finan¢ni analyzu, rozhodovani a investovani.

2.2 Zakladni zdroje dat pro Finan¢ni analyzu

wZpracovani financni analyzy vyzaduje ziskani dat, jez tvori vychodisko pro kvalitni

zpracovani a dosazeni relevantnich vysledkii.” (Knapkova, Pavelkova, 2010, s. 15)
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Zminénymi zakladnimi zdroji dat jsou bezesporu Uéetni vykazy spole¢nosti. Jedna se

o prvni skupinu. Radime zde:

e rozvaha,
e Vykaz zisku a ztrét,
e Vvykaz cash flow,

e priloha k ucetni zavérce (Knapkova, Pavelkova, 2010, s. 16).

Déle se uvadi dalsi dvé skupiny, které jsou pro zpracovani financni analyzy taky

dilezité (Bartos§, 2016).
Ostatni data o podniku ¢erpana z:

e podnikové statistiky,
e Vnitropodnikové smérnice,

e progndzy, planovaci systém (Bartos, 2016).
Externi zdroje:

e udaje z odborného tisku,
e daje statni statistiky,

e internet (Bartos, 2016).

Pro vypracovani finan¢ni analyzy je potfeba vSech téchto uvedenych zdrojli, nicméné
nejpouzivanéjSimi zdroji jsou zdroje Ucetni, tedy rozvaha, vykaz zisku a ztrat a ptiloha
vcetné piehledu penéznich tokli. Kazdy manazer by mél tyto Ucetni vykazy znat a
predev§im by jim mél rozumét a umét s nimi pracovat (Knapkova, Pavelkova, 2010, s.

19).
Rozvaha

Rozvaha jako jeden z nejbéznéjsich a nejvyznamnéjsich ucetnich vykazi nas informuje
o aktivech a pasivech podniku, tedy o majetku, ktery spole¢nost vlastni a o zdrojich, ze
kterych je tento majetek financovan. Plati zde pravidlo, ze aktiva se vzdy rovnaji

pasivam (Knapkova, Pavelkova, 2010, s. 21).
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Vykaz zisku a ztrat

Vykaz zisku a ztrat neboli ,,vysledovka® je povinnou soucasti ucetni zavérky a udava
nam vysledek hospodateni podniku za méfené obdobi. Obsah VZZ tvoii nadklady a
vynosy, pomoci kterych zjistime vysledek hospodafeni. Tento vysledek se promitne

V rozvaze na strané pasiv, pod polozkou zakladni kapital (Bartos, 2016).
Pi‘ehled o penéZnich tocich

Z anglického nazvu Cash flow statement, je piehled o penéznich tocich finan¢ni vykaz,
ktery je spjat jak s rozvahou, tak i s vykazem zisku a ztrat. Tento vykaz je jedine¢ny,
jelikoz se v ném promitnou vSechny piijmy a vydaje a tim nam vyobrazi veskeré toky

penéznich prostredktl ve spolecnosti (Bartos, 2016).
Vykaz CF je vzdy sestavovan z:

e provozni ¢iNNOSti,
e investi¢ni ¢innosti,

e financ¢ni ¢innosti (Bartos, 2016).

Cash flow je méritkem financniho zdravi.* (Mcfie, 2010)

AKTIVA PASIVA
A Pohledavky za upsany ZK A. Vlasini kapital
B. Dlouhodoby majetek Al Zakladni kapital
B. I Dlouhodoby nehmotny majetek AL Kapitélové fondy
B. Il Dlouhodoby hmotny majetek AL Rezervni fondy, ...
B. Il Dlouhodoby finanéni majetek ATV, VH minulych let

AV VH béiného ué. ohdobi

C. Obéina aktiva B Cizi zdroje
C. Zasoby B. I Rezervy
C. . Dlouhodobé pohledavky B. Il Dlouhodobé zavazky
C. Il Kratkodobé pohledavky B. Il Kratkodobé zavazky
C.IV. Kratkodoby finanéni majetek B.IV. Bankowni dvéry a vypomoci
D. Casové rozlizeni C. Casové rozliseni

Obr. 1: Struktura rozvahy (Vlastni zpracovani, pfevzato z Knapkova, Pavelkova, 2010, s. 21)
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2.3 Metody finan¢ni analyzy

Zde se uvadi dvé metody finan¢ni analyzy, jedna se o elementarni metody a o metody

vy&i (Bartog, 2016).

2.3.1 Elementarni metody
Jedna se o nize uvedené ukazatele:

e analyza stavovych (absolutnich) veli¢in — polozky ucetnich vykazl, rozvahy a
VZZ,

e analyza rozdilovych ukazateli,

e analyza pomérovych ukazateld,

e analyza na bazi cash flow a finan¢nich fondu,

e analyza soustav ukazateli (Bartos, 2016).

2.3.2 Vys$i metody
Vyss§i metody jsou nésledujici:

e matematicko-statistické metody,

e nestatistické metody (Bartos, 2016).

2.4  Analyza absolutnich (stavovych) ukazateli

Tyto ukazatele jsou pojmenovany jako stavoveé, jelikoz udavaji stav k urcitému datu.

Jsou to polozky ucetnich vykazi — rozvahy a VZZ (HanuSova, 2016).

2.4.1 Horizontalni analyza

Horizontélni analyzu, analyzu trendfi, miizeme obecné chépat jako porovnani vyvoje v

Casové fad€. Srovnava zmény polozek nejcastéji za obdobi 3-5 po sobé jdoucich let.
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Rozdil se uvadi jako absolutni nebo procentni. Porovnavadme vzdy posloupné, souc¢asny
rok s rokem piechozim. Nejprve se udava absolutni rozdil a ve sloupci vedle procentni

rozdil (Kubickova, Jindfichovska, 2015, s. 84).

Absolutni rozdil: ukazatel;,; — ukazatel;

absolutni zména

Procentni rozdil: x 100 [%]

2.4.2 Vertikalni analyza

Vertikalni analyza slouzi K procentni analyze a je zalozena na podilu jednotlivych,
zejména klicovych polozek, které jsou pro podnik vyznamné. Vyuziva se spiSe pro
analyzu rozvahy, méné pro analyzu VZZ. Ve vertikalni analyze dochazi k porovnani
jednotlivého zastoupeni polozek ucetnich vykazl na celkové hodnoté aktiv a pasiv, coz
je takovou zakladnou pro ostatni polozky. Muzeme si to ptedstavit ndsledovneé:
vertikalni analyzou zjistujeme jaké zastoupeni ma napiiklad dlouhodoby majetek na
celkovych aktivech. Aktiva celkem jsou brana jako 100,00 % hodnota a nas zajima,
jaky podil na této hodnot€ maji ostatni polozky aktiv. Stejny postup probiha
S polozkami pasiv (Kubickov4d, Jindtfichovska, 2015, s. 92).

2.5 Analyza rozdilovych ukazateli

Dalsimi ukazateli finan¢ni analyzy jsou rozdilové ukazatele. Ty lze chéapat jako rozdil
mezi souhrnem urcitych polozek kratkodobych aktiv a souhrnem danych poloZzek

kratkodobych pasiv (Kubickova, Jindfichovska, 2015, s. 97).
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2.5.1 Cisty pracovni kapital - CPK

Nejpouzivangjsi rozdilovy ukazatel, znamy také jako provozni kapital. Jedna se o rozdil
mezi obéznymi aktivy a kratkodobymi cizimi zdroji. Na platebni schopnost podniku mé

dalezity vliv (Knapkova, Pavelkova, 2010, s. 81).

Dlouhodoby Vlastni kapital

majetek
Dlouhodoby
Cizi kapital kapital
EPK dlouhodoby

Obéiny
majetek

Cizi kratkodoby

majetek

Obr. 2: Cisty pracovni kapital (Vlastni zpracovani dle Knapkova, Pavelkova, 2010, s. 82)

Zname dva zpusoby vypoctu, a to tzv. manazersky pfistup a pristup investorsky (Bartos,

2016).

e Manazersky pristup

CPK = Obé&zna aktiva — Cizi kratkodoby kapital

V manazerském pojeti je Cisty pracovni kapitdl chapan jako volny financni fond

(Bartos, 2016).

e Investorsky pristup

CPK = Dlouhodoba pasiva — Dlouhodoby majetek

V tomto piipad€ je Cisty pracovni kapital ¢ast dlouhodobého kapitalu. Ten pak lze
vyuzit na uhradu obéznych aktiv (Bartos, 2016).
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Aby byl podnik platebné schopen, musi mit piebytek kratkodobych aktiv nad
kratkodobymi zdroji. Hodnoty by mély byt kladné, v piipadé zapornych hodnot hrozi
podniku platebni neschopnost (Knapkova, Pavelkova, 2010, s. 81).

2.5.2 Cisté pohotové prostiedky — CPP

Pohotovymi penéznimi prostiedky lze z jedné strany chapat pouze jako penize
v hotovosti a na béznych uctech. Z druhé strany, té benevolentnéjsi, zahrnuji nejen
penize v hotovosti a na béznych uctech, ale také Seky a sménky, kratkodobé cenné

papiry nebo kratkodobé¢ vklady rychle likvidni (Bartos, 2016).

Okam?zité splatnymi zavazky se chdpou zavazky, jejichZ splatnost je k aktudlnimu datu

¢i jiz stars$i, napiiklad se jedna o kratkodobé dluhy (Bartos, 2016).

CPP = Pohotové finanéni prostfedky — Okamzité splatné zavazky

2.5.3 Cisté penéZné-pohledavkové finan¢ni fondy

Jedna se o tzv. u&elovy ukazatel, oznadovany taktéz jako Gisty penézni majetek (CPM),
pouzivany finan¢nimi analytiky, slouzici jako stfedni cesta mezi vySe uvedenymi
rozdilovymi ukazateli. To znamena, Ze vylucuje nelikvidni pohledavky, tedy
dlouhodob¢ a nedobytné pohledavky, dale neprodejné zasoby a dalSi obézna aktiva,

jejiz stupen likvidity je nizky (Hanusova, 2016).

CPM = (Obé&zn4 aktiva — Zasoby) — Kratkodobé zavazky
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2.6  Analyza pomérovych ukazateli

Vedle absolutnich a rozdilovych ukazateli jsou dal§imi velice dalezitymi ukazateli pro
zpracovani finan¢ni analyzy ukazatele pomérové. Skupina pomérovych ukazateld je
velice rozsifena, jedna se o soustavy ukazatelll, jelikoz s jednim ukazatelem bychom si

pii vypracovani finan¢ni analyzy nevystacili (Kislingerova, Hnilica, 2008).

Tyto ukazatele slouzi k analyze rentability, likvidity, zadluzenosti, fizeni aktiv a dalsi

(Bartog, 2016).

2.6.1 Ukazatele likvidity

Analyza likvidity obecné podava obraz o schopnosti podniku uhradit své zavazky.
Ukazatele likvidity udéavaji pomér mezi likvidnimi aktivy a splatnymi zavazky.
Jednoduse feceno je to pomér mezi tim, ¢im mame zaplatit a tim, co mé byt zaplaceno

(Knapkova, Pavelkova, 2010, s. 89).

Jedna se o likvidni majetek se splatnosti do 1 roku. RozliSujeme tfi druhy likvidity, od

nejméné likvidniho po nejlikvidnéjsi (Hanusova, 2016).
e Bé&zna likvidita — likvidita 3. stupné

Doporu¢ené hodnoty pro finanéné zdravé podniky = 2-3; hodnoty pod 1 jsou
nepfijatelné (Bartos, 2016).

Obéina aktiva

B&zna likvidita =
e IR a = e Atkodobé zavazky

e Pohotova likvidita

Doporu¢ené hodnoty pro finanéné zdravé podniky = 1 — 1,5; hodnoty pod 1 jsou

nepiijatelné. Dochazi k vylouceni zasob z obéznych aktiv (Bartos, 2016).

Obéiné aktiva — Zasoby

Pohotova likvidita =
ohotova tukvidita Kratkodobé zavazky
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e QOkamzita likvidita

Obéina aktiva — Zasoby — Kratkodobé pohledavky

Okamyita likvidita =
amazita tviarta Kratkodobé zavazky

Okamzita likvidita je pomér kratkodobého finanéniho majetku s kratkodobymi zavazky.
Doporucené hodnoty pro finan¢n¢ zdravé podniky = 0,2 — 0,5; pfi vysSich hodnotach 1ze

chépat jako nespravné hospodateni s kapitalem (Barto§, 2016).

Kratkodobym finanénim majetkem rozumime: penize v hotovosti, penize na
bankovnich uctech, kratkodobé cenné papiry a podily a pofizovany kratkodoby finan¢ni

majetek. Kratkodobymi zavazky jsou kratkodobé dluhy (Bartos, 2016).

e V neposledni fad¢ se také uvadi ukazatel penézni likvidity (Bartos, 2016)

Provozni cash — flow

Penézni likvidita (Likvidita z CF) =
enéini likvidita (Likvidita z CF) Kratkodové zavazky

2.6.2 Ukazatele zadluzenosti

Ukazatelé zadluzenosti vyjadiuji vztahy mezi cizimi a vlastnimi zdroji (Kislingerova,
Hnilica, 2008). Pomoci téchto ukazateld se dozvime, z jak velké Casti je podnik
financovan cizimi zdroji. Dle Knapkové, Pavelkové (2010), ¢im vétsi je zadluzenost,
tim vétsi sebou nese riziko, jelikoZ spole¢nost musi splacet své zavazky, at’ se ji daii ¢i
nedafi. To je samoziejmé& pravda, nicménég je potieba myslet na fakt, ze zadluZenost se
nemuize chapat pouze jako negativni rys. Tyto ukazatele jsou velice vyznamné pro

véfitele spolecnosti. Oznacuji se jako ukazatele finanéni stability (Kalouda, 2015, s. 61).
e Celkova zadluzenost -,, Ukazatel véfitelského rizika*

Doporu¢ena hodnota = 30-60 %; Vv ptipad¢ hodnoty nad 50 % je mozné pochybeni ze

strany véfitelll a mohou zadat vyssi urok pii poskytovani tivéru (Bartos, 2016).

Cizi zdroje

Celkova zadluZenost =
elxova zaatuzenos Aktiva celkem
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o Koeficient samofinancovani

Doporuceni hodnota = dle ,,Zlatych pravidel financovani“ se uvadi 50 %. Tento
ukazatel vypovida, v jakém poméru jsou celkova aktiva spoleCnosti kryta vlastnim

kapitalem (Bartos, 2016).

Vlastni kapital

Koeficient samofinancovani = -
f f Aktiva celkem

e Doba splaceni dluhti

Tento ukazatel je zaloZzen na bazi cash flow. Vyjadiuje, po jaké dobé by byl podnik
schopen splatit své dluhy z provozniho cash flow. Pro finan¢né zdravé podniky se uvadi

doporucena hodnota 3 roky (Knapkova, Pavelkova, 2010).

Cizi zdroje — Rezervy

D aceni dluhti =
oba splaceni dluhti Provozni cash — flow

e Urokové kryti

Urokové kryti vyjadiuje, do jaké miry pievysuje zisk pied troky a zdanénim nakladové
uroky. Jinymi slovy udava, kolikrat je mozno vysledkem hospodafeni pokryt uroky
z poskytnutych uvéri. Doporucend hodnota by meéla byt 5 a vysSi (Knapkova,
Pavelkova, 2010).

EBIT
Nakladové Uroky

Urokové kryti =

e Kiryti fixnich poplatkt

DalSim ukazatelem je kryti fixnich poplatki, ktery je rozsifen o pravidelné platby, napf.

leasingové splatky, prondjem, splatky uvérta (Hanusova, 2016).

EBIT + Dl.splatky
Nakladové Uroky + Dl. splatky

Kryti fixnich poplatkl =
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e Dlouhodoba zadluzenost

Dlouhodobymi cizimi zdroji 1ze chépat dlouhodobé obchodni zadvazky, Gvéry a rezervy

(Hanugova, 2016).

Dlouhodoby cizi kapital

Dlouhodoba zadluZenost = Aktiva celkem

e Bézna zadluzenost (Bartos, 2016)

Kratkodoby cizi kapital

Bézna zadluzenost = -
Aktiva celkem

e Dlouhodobé kryti aktiv (Bartos, 2016)

) i ) Vlastni kapital + DI. cizi kapital
Dlouhodobé kryti aktiv =

Aktiva celkem

e Dlouhodoba zadluzenost k vlozenému kapitalu (Bartos, 2016)

Dl. cizi kapital
Zakladni kapital

Dl. zadluzenost k vloZzenému kapitalu =

2.6.3 Analyza Fizeni aktiv

Analyza tizeni aktiv ndm udava, jak efektivné podnik hospodafi se svymi jednotlivymi
majetkovymi ¢astmi. MiZeme se setkat s dvéma typy, s ukazateli typu poctu obratli a

dobou obratii (Scholleova, 2012, s. 178).

e OBRAT — pocitame s trzbami v Citateli a s tim, co méfime ve jmenovateli. Jinak
feCeno, zjiStujeme kolikrat to, co meéfim je obsazeno v trzbach (HanuSova,

2016).
1. Obrat celkovych aktiv — uvadi se zpravidla za rok a doporuc¢ené hodnoty se maji

pohybovat mezi 1,6 — 3. V piipadé hodnoty mensi nez 1,5 je vhodné zjistit, zda

je mozné snizeni celkovych aktiv (Bartos, 2016).
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Triby

Obrat celkovych aktiv = Aktiva celkem

Obrat stalych aktiv — doporuc¢ené hodnoty by mély byt vyssi nez u ukazatele
obratu celkovych aktiv (Bartos, 2016).

Triby

Obrat stalych aktiv = —— —2
rat Statyen aktiv = 51314 aktiva

Obrat zasob — ukazatel obrat zasob zjist'uje, kolikrat béhem kalendainiho roku je
polozka zasob proddna a opét naskladnéna. V ptipadé tohoto ukazatele mnohdy
dochazi k nadhodnoceni, jelikoz se zasoby udavaji v pofizovacich cenach,
zatimco trzby odrézeji trzni hodnotu. Uvadi se doporuc¢ena hodnota srovnatelna
s oborovym prumérem. Pokud je obrat zasob nizky, zasoby maji nizkou

likviditu. Ideélni je hodnota, ktera je vyssi oborovému priméru (Bartos, 2016).

Triby

Obrat zasob =
rat zaso Zasoby

DOBA OBRATU - co méfime v Citateli k dennim trzbam ve jmenovateli

(Hanusova, 2016).

. Doba obratu zasob — pocitdme s primeérnymi zasobami; pro zjednoduSeni
pocitame stav zasob k 31. 12. (HanuSova, 2016). Tento ukazatel uruje pocet
dnt, béhem kterych jsou zasoby vazany v podniku, do doby jejich spotieby ¢i

v

rokem, ktery ma 360 dni (Scholleova, 2012, s. 179).

Primérné zasoby X 360

Doba obratu zasob =
oba obratu zaso Triby

. Doba obratu pohleddvek — pocitdame s dlouhodobymi a kratkodobymi

pohledavkami, bez ¢asového rozliSeni (HanuSova, 2016).
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Ukazatel doby obratu pohledavek udéava, jak dlouho od doby prodeje na
obchodni uvér podnik ¢ekd na splaceni pohledavky od svych odbératelt
(Scholleova, 2012, s. 179). Doporucené hodnoty se pfirovnavaji ke splatnostem

faktur, jsou-li delsi, znamena to, Ze odbératelé neplati za své zdvazKky vcas.

Obchodni pohledavky x 360
Triby

Doba obratu pohledavek =

3. Doba obratu zavazki - tento ukazatel aktivity pocita s kratkodobymi,
dlouhodobymi zavazky a uvéry, ovSem bez rezerv (HanuSova, 2016). Tento

ukazatel vyjadiuje dobu mezi ndkupem a tthradou zéasob (Bartos, 2016).

Zavazky vici dodavatellim X 360

Doba obratu zavazku = <
Triby

2.6.4 Analyza rentability

» Analyzy rentability zjistuji efektivnost viozenych prostiedkii. “ (Cerna, Dostal, Stivova,
Spacek, Hubalek, 1997, s. 71)

Analyza rentability neboli ziskovosti udava, kolik zisku ptipadne na jednotku toho, co

méfime (Hanusova, 2016).

Zisk
Co mérime

x 100 (%)
Ukazatel rentability vloZeného kapitalu — ROI — Return on investment

Doporucené hodnoty jsou mezi 0,12 — 0,1, hodnota vyssi 0,15 se uvadi jako velmi dobra

(Bartos, 2016).

EBIT

ROI =
Celkovy kapital
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Ukazatel rentability celkovych aktiv — ROA — Return on Assests

Doporuc¢ené hodnoty jsou srovnatelné s odvétvovym primérem.

EAT
Celkova aktiva

ROA =

Ukazatel rentability vlastniho kapitalu — ROE — Return on common equity

Tento ukazatel slouzi piedev§im pro vlastniky, jelikoz udava skute¢nost, zda jejich
kapitadl pifindsi dostateCny zisk. Pocitd se s hospodarskym vysledkem po zdanéni
v Citateli (Bartos, 2016). Zda se pocitd s EAT ¢i EBIT zalezi na ekonomickém obsahu
ukazatele, zvyklostech i okolnostech (Cerna, Dostal, Stvova, Spacek, Hubélek, 1997, s.
71).

Hospodarsky vysledek po zdanéni
ROE = p y vy p

Vlastni kapital

Ukazatel rentability dlouhodobych zdroji — ROCE - Return od capital employed

Ukazatel rentability dlouhodobych zdroji slouzi k ur¢eni vyznamu dlouhodobych

investic. Vyuziva se ke srovnani podnikt (Bartos, 2016).

EAT + nakladové uroky

ROCE =
Vlastni kapital + dl. zavazky
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Ukazatel rentabilit trzeb — ROS

Znazoriuje, zda podnik vykazuje zisk ve vztahu K trzbam. Zisk Ize opét vyjadrit rizné,
zalezi na uéelu, pro ktery je pocitan (Cerna, Dostal, Stivova, Spacek, Hubalek, 1997, s.

74). Analytik urci, zda se bude pocitat s EAT nebo EBIT.

EAT nebo EBIT
ROS =

Trzby

2.6.5 Provozni (vyrobni) ukazatele

Tyto ukazatele se zam¢tuji na fizeni podniku. Management md moznost pomoci téchto

ukazatelt sledovat efektivnost provoznich aktivit spole¢nosti.

,,Opliraji se predevsim o tokové veliciny, predevsim o ndklady, jejichZ Fizeni ma za
nasledek hospodarné vynakldadani jednotlivych druhit ndkladu a tim u dosazeni vyssiho

konecného efektu.* (Barto§, 2016)

e Produktivita prace z pfidané hodnoty

wProduktivita prace z pridané hodnoty sleduje, jak velka pridana hodnota pripada na
jednoho pracovnika. Je mozné ji porovnavat s priumernou mzdou na jednoho
pracovnika.* (Scholleova, 2012, s. 184)

Pridana hodnota

Produktivita prace z pridané hodnoty = — —
p p y Pocet pracovnikii

Osobni naklady

Primérna mzda na pracovnika = — ——
PocCet pracovniki

Ve vysledném porovnani by méla byt produktivita prace vyssi a primérnd mzda mensi,

aby byl efekt ze zaméstnanct plynouci vétsi (Scholleova, 2012, s. 184).
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e Produktivita z vykont (Bartos, 2016)

Vykony

Produktivita z vykonl = — — >
PocCet zaméstnancu

e Nakladovost vynosti — pomoci ukazatele nakladovosti vynost zjistujeme, jak
celkové naklady zatézuji vynosy firmy. Tato hodnota by m¢la klesat (Bartos,
2016).

Naklady
Vynosy (bez mimotadnych)

Nakladovost vynosi =

e Materidlova naroCnost vynosu — tento ukazatel ukazuje, jak spotiebovany

material a energie zatézuje vynosy firmy (Bartos, 2016).

Spotteba materialu a energie

Materialova narocnost vynosa = - —
y Vynosy (bez mimoradnych)

2.7 Ukazatele na bazi Cash flow a Finanénich fonda

Nasledujicimi ukazateli jsou ukazatelé na bazi Cash flow a na bazi Finan¢nich fondd,

které budou bliZze popsany nize.

2.7.1 TUkazatele na bazi Cash flow

Vyse uvedené ukazatele slouzi k predikci platebnich potizi firmy a k posouzeni
budouciho vyvoje finanéni situace (Cerna, Dostal, Stivova, Spacek, Hubalek, 1997, s.

76).
Pomoci analyzy Cash flow mizeme bliZici se problémy vycist z:

» pom¢éru vydajii na investi¢ni vystavbu k zisku a odpisiim,

» pomeéru penéznich tokd z provozni ¢innosti k vydajim z finan¢ni ¢innosti,
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» poméru piijmi a vydaji z finan¢ni ¢innosti (Cerna, Dostal, Stivova, Spacek,

Hubadlek, 1997, s. 76).

Vyuzivame nasledujicich ukazateld, které patii k nejpouzivanéjSim. Vyuziva se dané
cash flow, které si analytik pro analyzu vybere (Cerna, Dostal, Stvova, Spacek,

Hubaélek, 1997, s. 76).

e Rentabilita trzeb z CF

. y Cash Flow
Rentabilita trzeb z CF = ———
Triby
e Vynosnost vloZzenych prosttedkl z CF
Cash Flow

4 v 4 v (e} F —
Vynosnost vlozenych prosttredkl z C Colkovh aktiva

e Urokové kryti z CF

Cash Flow
Placené aroky

Urokové kryti z CF =

2.7.2 Ukazatele na bazi Finanénich fondu

Tyto ukazatele zjistuji, zda je podnik schopen svou ekonomickou ¢innosti vytvaret
finan¢ni prostiedky, které bude moci vyuzivat pro uhradu vlastnich potieb. Slouzi
k zajistovani a ke kontrole cili podniku. Pti této analyze se vyuZivaji pomeérové

ukazatele na bazi Cistého pracovniho kapitalu (Bartos, 2016).

e Podil CPK na celkovém majetku

CPK
Aktiva celkem

Podil CPK na celkovém majetku =
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e Rentabilita CPK

. EAT
Rentabilita CPK = =
CPK

e Doba obratu CPK

CPK

Doba obratu CPK = ——8
Denni trzby

2.8 Soustavy ukazateli

Soustavy ukazatell vznikly predevS§im proto, ze pomérové ukazatele nemaji
dostate¢nou vypovidaci schopnost, tedy rozhodovani podniku béhem hodnoceni
finan¢ni situace, které je zaloZzeno na jejich zakladé, neni jednoduché. Tyto ukazatele
maji byt pouzity pro jejich lepsi vypovidaci schopnosti. Existuji dva druhy, a to
soustavy hierarchicky usporadanych ukazateli a ucelové vybéry ukazateli (Bartos,

2016). Podrobnéji uvedu tcelové vybéry ukazateld.

2.8.1 Utelové vybéry ukazateli

Utelové vybéry ukazateli byly vyvinuty pro tzv. diagnostiku finanéni situace ve

spolecnosti s moZnosti predikce krizovych situaci a jejich vyvoje (Bartos§, 2016).
Bonitni (diagnostické) modely
Mezi zndmé bonitni modely patfi:

» rychly test,
»> tamariho model,
» indikator bonity (Bartos, 2016).
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V této bakalarské praci se budu vénovat piredevsim Indikatoru bonity.

e Indikator bonity — K vypoétu vyuziva Sesti ukazateld, pouziva se v némecky
mluvicich zemich. Cim vyssi je vysledné hodnota, tim je finan¢né — ekonomické

hodnoceni spolec¢nosti na lepsi irovni (Bartos, 2016).

IB=15%XxX1+008xX2+10xX3+5XxX4+03xX5+0,1xX6

Kde:
_ Cash flow
" Cizi zdroje
Y2 — Celkova aktiva
~ Cizi zdroje
¥3 = EBIT
~ Celkova aktiva
¥4 = EBIT
"~ Celkové vykony
Zasob
X5 = htd
Celkové vykony
Celkové vykon
X6 = ykony

Celkova aktiva

Hodnotici stupnice:

-3 -2 -1 0 +1 +2 +3 +4

Velmi

Extrémné
Spatna Spatna

. , Urciteé
spatna

problémy

Dobra

dobra

o . Extrémne
Velmi dobra

Obr. 3: Indikator bonity — hodnotici stupnice (Ptevzato z Bartos, 2016)

32




Bankrotni (predikéni) modely

Znédmymi bankrotnimi modely jsou Altmantv index finan¢niho zdravi, kterému se budu

vénovat nize, IN indexy — IN95, IN99, INO1, INO5 a Beaveruv bankrotni model.

Altmaniyv index finan¢niho zdravi

(13

WwVychazi 7 tzv. diskriminacni analyzy a vypovida o financni situaci podniku.

(Knapkova, Pavelkova, 2010, s. 132)

Ve své bakalaiské praci uvedu nejznaméjsi bankrotni model z roku 1983, vyuzivany i u
nas (Bartos, 2016). Ukazatel byl upraven pro spolecnosti obchodujici na vefejnych

trzich (Knapkova, Pavelkova, 2010, s. 132).

Zeta koeficient ma nasledujici tvar (Cemé, Dostal, Stvova, gpaéek, Hubalek, 1997, s.

89):

Z =0,717 X1+ 0,847 X2 + 3,107 X3 + 0,420 X4 + 0,998 X5

Kde:
Y1 — CPK
~ Celkova aktiva
Y2 — Kumulovany nerozdéleny HV minulého obdobi
B Celkové aktiva
EBIT
X3 =

"~ Celkova aktiva

4o Trini hodnota vlastniho kapitalu

Cizi zdroje
Triby
X5 =
Celkova aktiva
Pokud:
o 7>29 — finan¢né silny podnik, pdsmo prosperity,
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o 12<27>29 — vyskytujici se financni potize, pasmo Sedé zony,
o 7<1,2 — pasmo bankrotu (Cerna, Dostal, Stivova, Spacek,
Hubalek, 1997, s. 89).

Dle Knapkové a Pavelkové (2010, s. 132) mivaji podniky problém s uréenim trzni
hodnoty vlastniho kapitadlu a uvadi, ze by se pifi ur€ovani trzni hodnoty vlastniho
kapitalu mélo vyuzivat konzervativniho odhadu. Tento odhad je bran jako pétinasobek
hodnoty ro¢niho cash flow podniku. Je také mozné pouzit Gcetni hodnotu vlastniho

kapitalu.

U nas tento znamy model prestal byt postupem casu schvalovan, protoze vznikly
pochybnosti, jestli je vhodny pro nase podminky. Na zakladé toho na VSE v Praze
manzelé Neumaierovi pfisli s ndpadem na vyvoj modeld IN, jejichz ¢iselné hodnoty

odrazeji rok zavedeni do pouzivani (Bartos, 2016).

Indexy IN
> IN95

Index IN95 je prvnim modelem, ktery v Cesku vznikl, a to v roce 1995. Byl vytvofen na
zakladé dat z roku 1994. Byl vypracovan predevS§im pro pramysl. Jeho uspés$nost se
uvadi vice nez 70 %. Tento ukazatel se vénujeme piedevsim podnikové schopnosti

dostat svym zavazkiim (Bartos).

Vypocet vypada nasledovné (Knapkova, Pavelkova, 2010, s. 133):

Aktiva EBIT EBIT 4 Triby

——+V2 X +V3IX——m+V4x + V5
Cizi zdroje Nakladové aroky Aktiva Aktiva

IN95 =V1 x

Obézné aktiva
Vé

X J—
(Kratkodobé zavazky + Kratkodobé bankovni Gvéry)
Zavazky po dobé splatnosti

Trizby

V1 az V6 vyjadiuji vahy jednotlivych ukazatell.
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Vahy:

e V1=0,11,
e V5=0,10,
e u zbylych vah jsou hodnoty zavislé dle odvétvi (Knapkova, Pavelkova, 2010, s.
133)
Pokud:
e IN95<1 — podnik se nachazi ve finan¢ni tisni, podnik se

Spatnym finan¢nim zdravim,

e |IN95=1-2 — tzv. Sedd zona ,neni ani zdravy ani nemocny*,
podnik by mohl mit problémy,

e IN95>2 — podnik s dobrym finan¢nim zdravim (Knapkova,
Pavelkova, 2010, s. 133).

» IN99

Dal$im indexovym modelem je index IN99. Na rozdil od indexu IN95 akceptuje pohled
vlastnika. Vyuziva se v pfipadech, kdy neni mozné vypoétem EVA urcit ndklady
vlastniho kapitalu. Uspé&$nost je o néco vyssi nez u indexu IN95 a uvadi se nad 85 %

(Bartos, 2016).

Vzorec pro index IN99 (Knapkova, Pavelkova, 2010, s. 133):

INOO = — 0,017 x —AKEVA 1 535 EBIT 1 41 5 VI0Y
o Cizi zdroje =’ Aktiva = Aktiva

+ 0,015

Obéina aktiva
X
(Kratkodobé zavazky + kratkodobé bankovni Gvéry)

Pokud:
e 1IN99<0,684 — podnik  nedosahuje  zisku,  zaporny
ekonomicky zisk,
e (0,684 <=1N99<2,070 — nelze urcit — Seda zoéna, signalizuje urcité
problémy,
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e IN99>=207 — podnik  dosahuje  zisku  (Knapkova,
Pavelkova, 2010, s. 133).

> INO1

Index INO1 vznikl vroce 2000 a to zdavodu zkombinovani vychodisek dvou
piechozich indext, tedy indexu IN95, ktery vyjadioval schopnost podniku dostat svym
zavazklim a vytvaret hodnotu pro vlastnika, coz umoznoval index IN99 (Knapkova,

Pavelkova, 2010, s. 133).

INO1 =0,13 x Aktiva X EBIT + 3,92 x EBIT + 0,21 X Vynosy
S Cizi zdroje = Nakladové uroky ™’ Aktiva =’ Aktiva
Obézna aktiva
+ 0,09 x ; o ; ; .
(Kratkodobé zavazky + kratkodobé bankovni avéry)

Kriterialni hodnoty:

e [NO1<0,75 — podnik m4 problémy,

e 0,75<INO1<1,77 — Seda zoOna,

e INO1>1,77 - podnik  vytvaii  hodnotu  (Knapkova,

Pavelkova, 2010, s. 133).

» INO05

Poslednim indexovym modelem je index INOS5, ktery vznikl na zaklad¢ aktualizace
indexu INO1 v roce 2005. Ve srovnani s indexem INO1 nedoslo k vyraznym zménam ve
vahach ukazatelti, ale vyhodnocovani tohoto ukazatele se zménilo oproti indexu INO1
(Knéapkova, Pavelkova, 2010, s. 133). V Bakalaiské praci budu pouzivat pouze tento
model INO5.

IN0O5 = 0,13 Aktiva + 0,04 EBIT + 3,97 EBIT +0,21 Vymosy
= X —————— X X X
’ Cizi zdroje =’ Nakladové uroky =’ Aktiva = Aktiva
Obéina aktiva
+ 0,09 X

(Kratkodobé zavazky + Kratkodobé bankovni Gvéry)
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Kriterialni hodnoty:

e |IN05<0,90 — podnik hodnotu netvofi, ale nici,
e 0,90<IN05<1,60 — Seda zona,
e INO5>16 — podnik  tvoii  hodnotu  (Knapkova,

Pavelkova, 2010, s. 133).

2.9 Porterova analyza péti sil (Porter’s Five Forces)

Michael E. Porter, profesor na Harvardské univerzité, je jednim z vyznamnych
svétovych ekonoml =zabyvajicich se konkurenénimi strategiemi a mezindrodni
konkurenceschopnosti. Jeho model konkurenceschopnosti obsahuje pét sil, které
napomahaji podniku zjistit, zda je dané odvétvi idealni pro vstup nového podniku.
Porter (1980, s. 3) uvadi, ze stav hospodaiské soutéZze zavisi na péti silach, které
spole¢né urcuji potencidlni zisk a ptitazlivost daného odvétvi. Kazdé odvétvi ma jiny

potencialni zisk, ten se 1isi odvétvi od odvétvi.
Jedna se o nasledujicich S pisobicich sil:

e hrozba nové vstupujicich,

e vyjednavaci sila dodavateld,

e vyjednavaci sila kupujicich,

e hrozba substitu¢nich vyrobkil ¢i sluzeb,

e soupefeni mezi existujicimi konkurenty (J. Magretta, 2012, s. 43).
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Hrozba
noveé
vstupujicich

Soupefeni - P
Vyjednavaci # mezi VyjesirllaavaC|
sila existujicimi kupujicich

dodavatell l konkurenty

Hrozba
substitu¢nich
vyrobk i sluzeb

Obr. 4: Pét sil dle M. Portera (Vlastni zpracovani dle Magretta, 2012, s. 43)

2.9.1 Nové vstupujici firmy do odvétvi

Hrozba nové vstupujicich spolecnosti do odvétvi ptisobi na cenovou hladinu, dochéazi ke
zmrazeni cen, jelikoz vyssi ceny pisobi lakavéji pro vstup novych firem do odvétvi.
Na druhou stranu bude dochéazet ke zvySovani nakladi stalych firem pisobicich na trhu,
aby nadale uspokojovali své zakazniky. Nicméné kazdé odvétvi je chranéno bariérami
vstupu pted velkym naporem nové vstupujicich. To mnoh¢ potenciédlni aktéry odrazuje,

jelikoZ neni jednoduché ziskat trzni podil (Magretta, 2012, s. 52).

2.9.2 Vyjednavaci sila kupujicich

Vyjednavaci sila kupujicich, tedy zakaznikt hraje velkou roli v kazdém odvétvi. Pokud
jejich vyjednavaci sila bude velkd, zdkaznici budou pozadovat snizovani cen a také
vylepSeni kvality sluzeb ¢i vyrobkil. V tomto piipadé by dochéazelo ke snizovani
ziskovosti odvétvi. Uplatnovani vyjednavaci ceny je zavislé na skutecnosti, jak jsou

zékaznici citlivi viici cené. Ne ale ve vSech piipadech je dilezitd cena, nybrz kvalita.
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Jako ptiklad Magretta (2012, s. 48) uvadi filmovou kameru, jejiz cena je vici ostatnim
nakladiim nizkd. U filmové kamery je potfeba vykonnost, tedy kvalita, kterd v tomto

piipadé hraje podstatné vétsi roli nez cena.

2.9.3 Vyjednavaci sila dodavateli

Vyjednavaci sila dodavatelii se projevuje predevsim nariistem cen nebo vybizenim k
ziskani vyhodnéjsich podminek. Dodavatelé jsou pro odvétvi velice vyznamni,
v nékterych odvétvich nemusi byt ani Zadni alternativni dodavatelé (Magretta, 2012, s.

50).

2.9.4 Substituce

,» Substituty jsou vyrobky nebo sluzby, které jinym zplisobem uspokojuji tutéz zakladni
pottebu jako produkt odvétvi.” (Magretta, 2012, s. 50)

Substituty pfedev§im zabranuji zvySujici se ziskovosti odvétvi. Hrozba substitutil
spoCiva ptrevazné v nabizeni vyrobkd nebo sluzeb za nizsi ceny, kterda zakazniky
navnadi. Nicmén¢ se opét nemusi jednat pouze o alternativu za niz$i ceny, alternativa
vys$si kvality je taky dalezitd. Magretta (2012, s. 52) uvadi, Ze vyznamnym prvkem
Vv piipad€ substitutii jsou ndklady pfechodu, zejména kdyz jsou néklady na pfechod pro

zakazniky nizké.

2.9.5 Soupereni mezi existenénimi konkurenty

Soupeteni mezi konkurenty v daném odvétvi hraji vyznamnou roli na ziskovost odvétvi.
Cim vice dochazi k tzv. soupefeni mezi konkurenty, tim vice dochazi ke snizovani cen
¢i ke zvySovani nakladii konkuren¢niho jednani. Konkurenti v dobé soupeteni investuji
do reklam ¢i do uvedeni novych vyrobki na trh nebo Se snazi vylepsovat kvalitu sluzeb
pro své zakazniky. Dle Portera je cenova konkurence destruktivni forma soupefeni, pfi

které jde o to byt nejlepsi, a to vede ke snizovani cen (Margretta, 2012, s. 54).
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2.10 SWOT analyza

Za pojmem SWOT analyza stoji Ctyii slova, které tuto analyzu charakterizuji. Jsou to
z anglického jazyka Strengths (silné stranky), Weaknesses (slabé stranky),
Opportunities (prilezitosti), Threats (hrozby). SWOT analyza je zpusob, jak na firmu

nahlizet a urovat jejich nejvlivnéjsi faktory (Farran, 2013, s. 22).

Farran (2013, s. 22) ptirovnava podnikani k zavodnimu plavani ¢i béhani, vzdy bude
n¢kdo rychlej$i a pomalejs$i nez Vy. Proto si ma podnik pokléddat nasledujici typy
otazek: Jaké jsou silné a slabé stranky konkurence? Maji konkurenéni podniky
pracovniky s vétsi praxi? Jakym hrozbam celi? Nabizi lepsi sluzby za nizsi ceny? Jaké

ptilezitosti podnik nabizi klientim?

Farran (2013, s. 22) bézné se svym tymem sepisuje silné a slabé stranky, pfilezitosti a
hrozby jejich konkurentd. Tvrdi, ze je to vyborny zplisob mentalniho cviceni pro cely

tym.

HELPFUL HARMFUL

to achieving the objective to achieving the objective

WEAKNESSES

- Traditional hours
-8am.-5p.m.,M-F
— No PPOs

OPPORTUNITIES THREATS

— We could open for early — We have high cost, high value,
a.m. appointments high quality labor, so we could
~ We could sign up for a PPO never afford to do Medicaid

=
= 3
_g
Us
0> =
(==
@
2L
_£=
<
F
w £
8
=
E_Q
g

Obr. 5: SWOT analyza (Pievzato z Farran, 2013, s. 23)
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3  ANALYZA SOUCASNEHO STAVU

V této Casti bakalai'ské prace se nejprve budu vénovat popisu mnou zvolené spolecnosti,
tedy pfedstavim jeji charakteristiku, historii, pfedmét podnikani a sluzby malych
vodnich elektraren. Pomoci SWOT analyzy podrobnéji rozeberu silné slabé stranky
spolecnosti, jejich pfilezitosti a hrozby a pomoci Porterovy analyzy se podrobnéji
zam¢&fim na vnéjsi okoli podniku a jejich konkurenci. V nasledujici casti piejdu
k vypoétim jednotlivych ukazateli finanéni analyzy za vSechny sledované obdobi,
jejim popisim a zhodnocenim. Vychazet budu piedevSim z teoretické Casti, ve které

jsem vSechny vyuzivané ukazatele definovala.

3.1 Charakteristika spole¢nosti
Nazev: UNIPOL spol. s.r.0., némecky: UNIPOL Gesel.m.b.H.
Jednatel: Ing. Lubomir Benysek
Sidlo: Lermontova 1212/15, Hodolany, 779 00 Olomouc
Pravni forma: Spolecnost s ru¢enim omezenym
Piedmét podnikani: Vyroba, pfenos a rozvod elektiiny
Identifikaéni ¢islo: 19012829
Zikladni kapital: 200 000 K¢

Velikostni zafazeni podniku: Dle pojmu SME fadi spole¢nost mezi mikropodnik,

pocet zamé&stnanci se pohybuje v rozmezi 1-5 a ro¢ni obrat neptfesahuje 2 mil. €.
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Potet Roéni
Kategorie Zamesinancii: Roini bilanéni
podniku Roéni pracovni obrat —
jednotka '
stredni - 250 50 mul. € = 43 mil. €
neho
maly <50 <10mil € [[ <10mil €
neho
mikropodnik < 10 =2ml € [[ =2ml€

Obr. 6: Kategorie podniku (Pfevzato ze EU, 2006, s. 11)

3.1.1 Historie spolecnosti

Spolecnost UNIPOL spol. s.r.o. byla zaloZena pted témét 26 lety, 19. 7. 1991, se sidlem
vV Olomouci. Jednatelem spole¢nosti je pan Ing. Lubomir Benysek, ktery jedna jménem

spolecnosti samostatné. Ve funkci je od 6. 9. 1995. V minulosti se ve vedeni spole¢nosti

vystiidaly 3 osoby.

3.1.2 Organizacni struktura

Spole¢nost Unipol spol. s.r.o. je mald a tim je i organizacni sktruktura velmi
jednoduché. V poptedi stoji jediny majitel, pro kterého pracuji zaméstnanci jen na

dohodu o provedeni prace. Veskeré ostatni ¢innosti jsou pak zajistovany dodavatelsky.
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3.1.3 Predmét podnikani spole¢nosti
Ptedmét podnikani spole¢nosti:

e koupé¢ zbozi za ucelem jeho dalsiho prodeje a prodej,
e provoz malych vodnich a vétrnych elektraren,

e poskytovani télovychovnych sluzeb.

Dle vypisu zregistru ekonomickych subjekti ma UNIPOL spol. s.r.o. uvedenou
klasifikaci ekonomickych ¢innosti — CZ — NACE:

351: Vyroba, prenos a rozvod elektriny.

464: Velkoobchod s vyrobky previzné pro domacnost
471: Maloobchod v nespecializovanych prodejndch
96040: Cinnosti pro osobni a fyzickou pohodu.

Vyroba, pfenos a rozvod elektfiny, tato ekonomickd cinnost je hlavnim oborem
spole¢nosti, jak vyplyva z Vypisu z obchodniho rejstiiku, UNIPOL spol. s.r.o. se
zabyva ptredevS§im provozem malych vodnich elektraren. Tato spole¢nost vlastni na
tizemi Ceské republiky 5 malych vodnich elektraren. Nachazi se v Hranicich na

Moravé¢, v Litovli a Novych Mlynech.

3.1.4 Malé vodni elektrarny

MVE, tedy malé vodni elektrarny, jsou obecné¢ znamym obnovitelnym zdrojem, ktery
patii mezi jeden z nejekologictéjSich, predevS§im nejcistSich a nejefektivnéjsich zdroji
obnovitelné energie. V minulosti se na naSem Uzemi nachazelo podstatné vice malych
vodnich d€l oproti sou€asnosti. V dnesni dob¢ uz nejsou ptirodni podminky pro vyrobu
rozsahlych vodnich elektraren idealni, a to pfedevs§im kvili nedostateénému mnozstvi
vody a regulacim pfislusnych Gradt (Povodi). Nicméné se uvadi, ze investice do MVE
muzZe byt velice vyhodna. Vyhodou malych vodnich elektraren je dlouhd Zivotnost

s nizkymi naklady na udrzbu. Nevyhodou pak muze byt slozity vybér umisténi malé
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potiebny pritok a spad. K problémtim se v poslednich letech fadi vykyvy pocasi a sucha
obdobi. Jednoduse feceno, kdyz neni voda, vodni elektrarny stoji a nefunguji, to zcela

jisté patfi mezi hlavni slabiny vodnich elektraren.

3.1.5 Odbératelé energie

Prodejci energie od spolecnosti Unipol spol. s.r.o. jsou Eon a OTE. Eon je komer¢ni
odbératel a fakturace probiha v rezimu ptenesené danové povinnosti, a to od 4/2016.
Predtim podléhal fadnému zdanéni DPH ve vysi 21 %. OTE je statni podnik, ktery
odebira energii jako tzv. zeleny bonus, ktery podléhd DPPO, ale ne DPH.

3.2 Podklady pro zpracovani finanéni analyzy

Pro zpracovani finan¢ni analyzy mi bylo poskytnuto spolec¢nosti Unipol spol. s.r.o.
ucetnich vykazi roku 2011 az 2015 a piiloh k ucetnim zavérkam. K dispozici za rok
2011 a 2012 médm Rozvahu ve zjednoduSeném rozsahu a Vykaz zisku a ztrat ve
zjednoduSeném rozsahu. Od roku 2013 jsou Ucetni vykazy Rozvaha i Vykaz zisku a
ztrat v plném rozsahu. Uetni vykazy za rok 2015 jsem obdrzela soucasné s piiznanim
k dani z pfijmt PO, tak jak byly pfedlozeny finanénimu ufadu. K dispozici mi k téze

roku byla i hlavni kniha.

Uttovani spole¢nosti Unipol spol. s.r.0. podléha zakonu &. 563/1991 Sb., o uéetnictvi ve
znéni pozd¢jsich predpisti a provadi se podle Uctové osnovy. Spolecnost ucétuje o
majetku a zavazcich, nakladech a vynosech. Ugetnim obdobim se v piiloze k tGdetni

zavérce uvadi kalendaini rok.
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3.3 Porterova analyza

Porterova analyza péti sil slouzi k podrobnéjSimu rozboru vnéj$iho okoli podniku, cilem
je predevsim zjisténi, zda je prostfedi vhodné pro vstup nového podniku. Na trhu piisobi

pét konkurenénich sil:
Hrozba nové vstupujicich firem

Provoz malych vodnich elektraren neni jednoduchou, ani levnou zélezitosti. V prvni
fad¢ je potieba mit dostatecné pocatecni financni prostfedky na vystavbu malé vodni
elektrarny, ktera v profesionalnim provedeni stoji statisice az miliony korun. Poc¢atecni
kapital neni jedinou moznou piekazkou, v dalsim piipad¢ je nutnd obezietnost pii
vybéru lokality pro jeji vystavbu. Velice dulezitym faktorem pii vybéru mista vystavby
je spad a pritok ficky ¢i potoka. Malé vodni elektrarny podléhaji zadkonu ¢. 254/2001
Sb., o vodach a vyhlasce ¢. 501/2006 Sb., o obecnych pozadavcich na vyuzivani uzemi.
Dulezity je také souhlas majiteld prilehlych pozemkl s vystavbou MVE. Pred jeji
vystavbou je také nutné ziskat od vodopravniho Gtfadu stavebni povoleni (Eon, webové
stranky). Stavebni povoleni jsou té€Zce ziskatelna, je to mnohem horsi nez u kulturnich
pamatek. Vstupuje se zde do rozhodovaciho fizeni od stavebniho ufadu, pies povodi,
ekoteroristy, energetické zavody az po ministerstvo zivotniho prostfedi. Toto odvétvi
muze byt jak pfinosné, tak i1 velmi rizikové. Spolecnost se nemusi obavat nové

pfichozich firem.
Vyjednavaci sila dodavateli

Spolecnost ma celkové malo dodavatelli a vyjednévaci sila zde urcité plisobi, nicméné
ne ze strany dodavateld. ale pfedevsim ze strany pana majitele. Pan majitel Benysek ma
dobrou vyjednavaci silu a dobré jméno Vv kraji. Spole¢nost plsobi zejména v Kraji
Olomouckém, kde poptava sluzby. Olomoucky kraj patii mezi chudsi kraje, ve kterém
je slaba kupni sila, proto si spole¢nost mlize vyjednavat ceny. Pouze vyjimecné dochazi
k vyhledavani dodavatele zjiného regionu. Jedna se tak naptiklad v situaci, kdy je
potieba najit specializovaného dodavatele. Pan majitel je usporny €lovek, ktery zejména
preferuje nakupy od malych dodavateli v kraji. Mezi bézné dodavatele spolecnosti

patii:
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Dodavatel¢ elekttiny, dodavatelé materialu — napiiklad ndkup novych generatort, nakup
materidlu v pfipad€ potfebnych oprav a rekonstrukci. Dale ma spolecnost, jiz dlouhou

dobu, vlastniho elektrikare.
Vyjednavaci sila kupujicich

Odbérateli energie je stat — spolecnost OTE, dale komer¢ni odbératel Eon a Povodni
Moravy. Ceny se vzdy nasmlouvaji na dels$i obdobi doptfedu a zlstavuji neménné po

celé stanovené obdobi. Vyjednavaci sila zde moc neptisobi.
Hrozba substitu¢nich vyrobkii ¢i sluzeb

Zdroji energie je nékolik, fadime je ale na dvé skupiny, a to neobnovitelné a
obnovitelné zdroje energie. Obnovitelné zdroje jsou vzacné predevsim jejich ptfirozenou
obnovou, nevy&erpanosti a ekologi¢nosti. Dalsimi obnovitelnymi zdroji na uzemi Ceské
republiky jsou kromé vodni energie také slune¢ni, vétrné energie a geotermalni energie.
V Ceské republice je nejvétsi zastoupeni vodni energie. Jejich postaveni ma na nasem
uzemi dulezitou roli, nicméné hrozba ze strany slune¢nych a vétrnych energii je také

namiste.

Soupereni mezi existujicimi konkurenty

Jak by se moZnd na prvni pohled zdalo, Ze zde konkurence nebude znacn4, je tomu
naopak. Konkurence v odvétvi je opravdu velka. V rezimu malych elektraren jsou
krom& MVE také vétrné i solarni elektrarny, kterych pfibyva na naSem uzemi rok od
roku vice. Vyhodou MVE je také levnéji ziskana energie, ktera je ekologicka, na nasem
uzemi snadno ziskatelna a jeji vyuziti ma u nas dlouhodobou tradici. Co se tyka
konkurence pfimo u nové vzniklych vodnich elektraren, v tomto pfipadé to neni tak
jednoduché. Jak jsem jiz zminila, stavba nové elektrarny je velice ¢asové i finanéné
naro¢na a neni lehké najit vhodnou lokalitu k vystavbé nové vodni elektrarny. Zna¢nou
vyhodou spole¢nosti Unipol spol. s.r.o. je pravé dobré jméno spolec¢nosti a jednani pana
majitele, ktery je solidni a udrzuje si dobré vztahy se svymi dodavateli i odbérateli.

Piedevsim z tohoto dtivodu se spole¢nost nemusi piilis obavat odvétvové konkurence.
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3.4 Stavové (absolutni) veli¢iny

V této Casti se zamé&iim na horizontalni a vertikalni analyzu. Budu sledovat absolutni a

procentudlni zménu sledovanych let ve spolecnosti.

3.4.1 Horizontalni analyza

Pomoci horizontalni analyzy se do detailu zaméfim na vyvoj aktiv a pasiv rozvahy ve
sledovanych letech. Majetek spolecnosti je pomérné€ vysoky a od roku 2011 dochazelo
k jeho neustalému zvySovani. V roce 2011 celkova aktiva dosahovala vyse 40 188 tis.
K¢ a v roce 2015 byla jejich hodnota 63 224 tis. K&. Prvni dva sledované roky se aktiva
znaén¢ zvysSovala, v roce 2013 a 2014 bylo navyseni primérné o 4 tis. K¢ a v roce 2015
doslo ke snizeni, nicméné jen o 1228 K&, coz jsou necelé 2 procenta. Dlouhodoby
majetek spolecnosti je tvofen pouze dlouhodobym hmotnym majetkem, spole¢nost
nevykazuje zadny dlouhodoby nehmotny ani finan¢ni majetek. Dle tabulky mizeme
vidét, ze prvni dva roky dochazelo k vzristu, ale od roku 2013 byl sledovan lehky
ubytek, pfiblizné o 13 %. Znacnou cast aktiv ve spoleCnosti tvofi obéznd aktiva.
Spole¢nost predevsim vykazuje kratkodobé pohledavky a kratkodoby finan¢ni majetek,
zatimco nema vibec zadné zasoby po celé sledované obdobi. Obé&zna aktiva spolecnosti
se pohybovala v rozmezi 20 - 40 000 tis. K¢. V roce 2011 byl sledovan mirny pokles,
ale od roku 2012 dochazelo k plynulému ristu hodnot obéznych aktiv, coz je zpisobeno
predevsim nartstem kratkodobych pohledéavek, které se zna¢né navysovaly v roce 2011
avroce 2012, ato 0 10 051 tis. K¢ a 11 164 tis. K&. Kratkodoby finanéni majetek se na
rozdil od kratkodobych pohledavek prvni dva roky znateln€ snizoval, pfiblizn€ o 65 %
v priméru. V dal$ich letech zacal zase stoupat a jeho hodnota byla k roku 2015 16 451

tis. K&, coz je oproti roku 2011 nartst o 98 %.
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Graf 1: Vyvoj aktiv v letech 2011-2015 (zdroj: zpracovano autorkou dle t¢etnich vykazi)

V horizontalni analyze pasiv jsem sledovala absolutni a procentudlni zmény ve
sledovaném obdobi u polozek rozvahy slouzicich ke kryti majetku spolecnosti. U
celkovych aktiv spolecnosti jsme zaznamenali za sledované roky vzrlst, to samé ovSem
muselo nastat i u celkovych pasiv, jelikoz plati pravidlo, Ze se aktiva a pasiva vzdy
rovnaji. Nejveétsi podil na celkovych pasivech maji cizi zdroje, které se zvySovaly
nasledkem pfijeti kratkodobych zéavazkl, zejména zdvazkld z obchodnich vztahd.
Vlastni kapital se lehce zvySoval o 7 % az 13 %, vroce 2015 doslo k nepatrnému
sniZeni o necelé 2 % oproti roku 2014. Zakladni kapital zlstdva po dobu celého obdobi
neménny ve vysi 200 tis. KE&. Vysledky hospodateni minulych let kladné rostly a po celé
obdobi sledujeme podstatné zvyseni, vroce 2011 dokonce o 20057 tis. KC&.
V nésledujicich letech nebyl narlst tak znacny, nicméné k postupného zvySovani
dochdzi az do roku 2015, kdy se hodnota vySplhala na 40 550 tis. K¢. Vysledek
hospodateni bézného ucetniho obdobi v letech 2011 a 2012 klesal, jeho hodnota byla
mensi o 88 % oproti pfechozim hodnotam, nicméné se v roce 2013 zvysil o 2 439 tis.
K¢, vroce 2014 0 2 184 tis. K¢ a v poslednim sledovaném roce se opét snizil, a to o

121,08 % oproti roku 2014.
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U cizich zdrojt jsem po celé obdobi sledovala zvyseni, které bylo zpiisobeno nartistem
kratkodobych zavazki. Rezervy byly vykazovany az od roku 2013 a do roku 2015 se
konstantn¢ zvySovaly o 2 000 tis. K¢. Spole¢nost zacala tvofit rezervy v této vysi od
roku 2013 kazdoro¢né. Spolecnost nema zadné dlouhodobé zavazky po celé obdobi.
Vyse zmiilované kratkodobé zéavazky spoleCnosti se zvySuji kromé roku 2012, kdy
doslo k jejich tbytku o 77,27 %. Cim je tento ubytek zptisoben neni jednoznaéné jasné,
jelikoz vroce 2012 spoleCnost sestavila pouze rozvahu ve zjednoduSeném rozsahu.
V nasledujicich letech kratkodobé zavazky opét rostou, predevsim kvuli vzniku zavazku
z obchodnich vztahli a danovych zavazk vici stdtu. Spolecnost v roce 2012 piijala
dlouhodoby bankovni uvér v hodnoté 20 620 tis. K¢, ktery se kazdoro¢né snizoval o
2 670 tis. K¢. Ob¢ dvé tabulky s pifesnymi udaji jsou vlozeny V piilohach. na konci

bakalarskeé prace.

Horizontalni analyza pasiv
ve spolecnosti Unipol spol. s.r.o.
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Graf 2: Vyvoj pasiv v letech 2011-2015 (zdroj: zpracovano autorkou dle G¢etnich vykaz)

3.4.2 Vertikalni analyza

Z tabulky niZze mizeme vidét procentudlni zastoupeni jednotlivych polozek aktiv ve
spolecnosti. Ve sledovanych letech 2011 az 2015 je pomér stalych a obéznych aktiv
vyrovnany, a to zejména v letech 2011 a 2012. Od roku 2013 se podil obéZnych aktiv na
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celkovych aktivech zvySuje na 56,65 % a v roce 2015 obézna aktiva dosahuji témét 70
%. Na stalych aktivech mé zastoupeni pouze dlouhodoby majetek, jelikoz spolecnost
nevlastni zadny dlouhodoby nehmotny ani finan¢ni majetek. Jak jiz bylo zminéno vyse,
béhem prvnich dvou sledovanych let byla hodnota dlouhodobého majetku 46,61 % a
52,54 %, v tento rok dokonce ptesahovala aktiva obézna. Po zbytek sledovaného obdobi
se hodnoty dlouhodobého majetku snizovaly. Obéznad aktiva se kromé roku 2012
kratkodobého finan¢niho majetku v tentyz rok a konstantni hodnotou kratkodobych

pohledavek, ktera se pohybuje nad hodnotou 40 %.

Vertikalni analyza aktiv
ve spolecnosti Unipol spol. s.r.o.
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Graf 3: Vyvoj aktiv v letech 2011-2015 (zdroj: zpracovano autorkou dle tcetnich vykaz)

U pasiv je pomér vlastniho kapitalu s cizimi zdroji velice odlisny. Vlastni kapital ma po
celé sledované obdobi vyssi zastoupeni neZ cizi zdroje. To je dané hlavné vysokymi
hodnotami vysledku hospodateni minulych let, které v roce 2011 dosahuje téméf 80 %
celkovych zdroji kryti majetku ve spole¢nosti. Hodnoty postupem néasledujicich let
klesaji, ale udrzuji se na trovni 60 %. Dalsi zastoupeni ve vlastnim kapitalu ma
vysledek hospodafeni BUO a zakladni kapital ktery zistivd neménny béhem celého
sledovaného obdobi. K dalsimu kryti majetku patii cizi zdroje, které byly v prvnim

sledovaném roce pouze 15 %, nicméné jejich podil v nasledujicich letech vzrostl témét
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k40 %. V roce 2012 je tento vzrist zplsoben naristem dlouhodobych bankovnich
uvéru. Ty se v dalsich letech zmensovaly, nicméné se na podilu cizich zdroji promitlo
zvySeni rezerv 1 postupné klesajici kratkodobé zavazky. Obé dvé tabulky s pfesnymi

udaji jsou vloZeny na konci bakalaiské prace v ptilohach.

Vertikalni analyza pasiv
ve spolecnosti Unipol spol. s.r.o.
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Graf 4: Vyvoj pasiv v letech 2011-2015 (zdroj: zpracovano autorkou dle Géetnich vykaz)

3.5 Analyza rozdilovych ukazateli
3.5.1 Cisty pracovni kapital - CPK

U cistého pracovniho kapitalu jsou mozné dvé moznosti vypoctu, a to manazersky a

investorsky pristup. V této bakalarské praci vyuziji manazerského zptisobu vypoctu.

Vzorec vypada nasledovné:

CPK = Obézna aktiva - Cizi kratkodoby kapital

CPK,oy1 = 21454 — 6000 = 15 454 tis. K¢
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3.5.2 Cisté pohotové prostiedky — CPP

CPP = Pohotové finanini prosttedky - OkamZité splatné zavazky

CPP,o1; = 8289 — 6000 = 2 289 tis. K¢

3.5.3 Cisty penéZni majetek — CPM

CPM = (Ob&ina aktiva - Zasoby) - Kratkodobé zavazky

CPM,p,1 = 21454 — 6000 = 15 454 tis. K¢

Tabulka 1: Rozdilové ukazatele (zdroj: zpracovano autorkou dle Gcetnich vykazi)

Rozdilové ukazatele (v tis. KC) 2011 2012 2013 2014 2015

CPK 15 454 25431 31132 | 38393 38 921
Crp 2289 1101 4717 9218 11 477
CPM 15 454 25431 31132 | 38393 38 921

V ramci rozdilovych ukazatel se zaméfim na platebni schopnost podniku. Jak lze
vyc¢ist z tabulky, vS§echny hodnoty jsou kladné a téméf vSechny jsou i rostouci, coz znaci
velice dobrou platebni schopnost podniku. Cisty pracovni kapitdl neboli provozni
kapital by mél vychéazet kladné a kratkodoba aktiva by mély piebyvat nad kratkodobymi
zdroji. Jak vidime v tabulce, hodnoty CPK spole¢nosti Unipol spol. s.r.o. jsou pouze
kladné a ve vSech sledovanych letech prevySuji aktiva nad zdroji. Podnik se nemusi
obavat platebni neschopnosti ba naopak, podnik je v pfipadé neéekanych vydaji

schopen tyto vydaje uhradit.

Ukazatel Cistych pohotovych prostiedki byl taktéz po celé sledované obdobi kladny.

Hodnoty se kromé roku 2012 stale zvySuji. Tyto hodnoty jsou zndmkou dostate¢né
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disponujicich pohotovych prostiedkii spole¢nosti, ktera je v pfipadé nutnosti ihned

schopna uhradit své zavazky.

Cisty penézni majetek se ve své podstaté ve spole¢nosti nerozlisuje od hodnot &istého
pracovniho kapitalu, jelikoz spolecnost nevykazuje zadné zasoby, ¢imz je zptusobeno, ze
hodnoty vychézeji stejné, jsou kladné a postupné rostouci. To zna¢i podnikovou

solventnost, spole¢nost je schopna splacet své zavazky v€as v dohodnutych terminech.

3.6 Analyza pomérovych ukazateli

3.6.1 Ukazatele likvidity

Zamé&iim se na tii druhy ukazateld likvidity, a to na béznou likviditu, pohotovou a

okamzitou likviditu. Pocitat budu v tisicich K¢&.

e Bézna likvidita

Obézna aktiva

Bézna likvidita =
czha VI = Kratkodobeé zavazky

NV 21454 tis. K¢
Bézna likvidita,g,; = ———— = 3,58
6 000 tis. K¢

e Pohotova likvidita

Obézna aktiva — Zasoby
Pohotova likvidita =

Kratkodobé zavazky

Y rer e as 21454 tis.K¢—0
Pohotova likvidita,g11 = = 3,58
6 000 tis. K¢

e Okamzita likvidita

o Obézna aktiva — Zasoby — Kratkodobé pohledavky
Okamzita likvidita =

Kratkodobé zavazky
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21454 tis. K¢ — 0 — 13166 tis. KC

6 000 tis. K¢
Tabulka 2: Ukazatele likvidity (zdroj: zpracovdano autorkou dle uicetnich vykazii)
Ukazatele likvidity 2011 2012 2013 2014 2015
Bézna likvidita 3,58 19,64 13,15 12,18 8,82
Pohotova likvidita 3,58 19,64 13,15 12,18 8,82
Okamzita likvidita 1,38 1,81 2,84 3,68 3,31

Vyse jsem provedla vypocty ukazatelli likvidity, pfi¢emz jsem zacala od nejméné

likvidniho po nejlikvidngjsi.

U bézné likvidity se doporu¢ené hodnoty pohybuji mezi 2-3. Jak mtzeme dle tabulky
vidét, témto doporu¢enym hodnotam se spole¢nost nejvice priblizila v roce 2011, kdy
vysledek dosahoval hodnoty 3,58. Od nésledujiciho roku jsou hodnoty podstatné vyssi,
v roce 2012 je hodnota dokonce 19,64. Od roku 2013 se hodnoty pohybuji pramérné
kolem 10. V tomto ptipadé¢ jsou vyssi hodnoty znamkou malého rizika vzniku platebni

neschopnosti, coz je pro podnik velice ptiznive.

Vysledky pohotové likvidity vychdzi naprosto totozné€. Je to zplisobeno absenci zasob
v podniku. Z tohoto diivodu se pohotova likvidita rovna bé€zné likvidité. Doporucené
hodnoty se uvadi mezi 1 — 1,5. Hodnoty spole¢nosti Unipol spol. s.r.o. byly opét vyssi,
nejblize se doporucenym hodnotam pfiblizilo v roce 2011. Hodnoty vyssi ptildkaji
predevsim véfitele, nicméné také znaci malou vynosnost, jelikoz je znana Cast objemu
obéZznych aktiv vazdna ve formé& pohotovych prostiedkil, které nepiinasi témét Zadny
urok. V tomto piipadé mize dochdzet k nepfiznivému ovlivnéni vykonnosti a

k neproduktivnimu vyuziti vloZzenych prostiedkt (Kislingerova a kol., 2004, s. 79)

U okamzité likvidity vysledné hodnoty oproti prechozim dvéma ukazatelim klesaji,
nicméné jsou stale vétsi v porovnani s doporucenymi hodnotami. Ty by mély byt

vrozmezi 0,2 az 0,5 a ani v jednom roce se nepfiblizuji danym hodnotadm. Jak u
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pohotové likvidity, tak 1 u okamzité likvidity znamenaji vy$$i hodnoty nespravné

hospodareni s kapitalem.

3.6.2 Ukazatele zadluZenosti

o Celkova zadluZenost

Cizi zdroje
Aktiva celkem

Celkova zadluzenost =

i 5 6 000 tis. K¢
Celkova zadluzenost,y;;, = ——— = 14,93%
40 188 tis. K¢

e Koeficient samofinancovani

.. . .y 34 189 tis. K¢
Koeficient samofinancovaniyg;; = ——— = 85,07%
40 188 tis. K¢

e Doba splaceni dluhu

Cizi zdroje — Rezervy

D dceni dluhi =
oba splaceni dluht Provozni cash — flow

6 000 tis.K¢

Doba splaceni dluhiiyg,q = 33615 KE —17,86 let

o Urokové kryti

4 628 tis. K¢ _

Urokové krytiyg, = 5
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e Dlouhodoba zadluZenost

Dlouhodoby cizi kapital

Dlouhodoba zadluzenost = e

0
Dlouhodoba zadluzenost,y;; = ——— = 0%
40 188 tis. K¢

e Béina zadluienost

Kratkodoby cizi kapital

Bézna zadluzenost =
Aktiva celkem

o 5 6000 tis. K¢
Bézna zadluzenost,j;, = ——— = 14,93%
40 188 tis. K¢

e Dlouhodobé kryti aktiv

, ) ) Vlastni kapital + DI. cizi kapital
Dlouhodobé kryti aktiv =

Aktiva celkem

) ) 34189+ 0
Dlouhodobé kryti aktivyy,y = —— = 0,85
40 188 tis. K¢

e Dlouhodoba zadluZenost k vioZenému kapitalu

Dl. cizi kapital
Zakladni kapital

Dl.zadluZenost k vloZzenému kapitalu =

0

Y
200 tis.K¢ %

Dl. zadluzenost k vlozenému kapitalu,y,,; =

20 620 tis. K¢

Dl. zadluzenost k vlozenému kapitalu,y,, = 500 tis ke — 103
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Tabulka 3: Ukazatele zadluZenosti (zdroj: zpracovano autorkou dle ucetnich vykazii)

Ukazatele zadluZenosti 2011 2012 2013 2014 2015
Celkova zadluZenost 1493% | 38,94% | 3769% | 3688% | 37,46 %
Koeficient samofinancovani 8507% | 61,04% | 6231% | 6504% | 63,23%
Doba splaceni dluhii (v letech) -17,86 -1,59 5,08 3,60 2,59
Urokové kryti 0 1,77 6,45 11,33 -1,03
Dlouhodobé zadluZenost 0% 36,52% | 33,38% | 29,63% | 29,01 %
BéZna zadluZenost 1493% | 0,02% 0,04 % 0,05 % 0,08 %
Dlouhodobé kryti aktiv 0,85 0,97 0,95 0.94 0,92
Dlouhodoba zadluZenost k vloZenému kapitilu 0 103 99 95 91

Doporucené hodnoty u celkové zadluZenosti se idedlné maji pohybovat v rozmezi mezi
30-60 %, nejlépe do 50 %. Celkova zadluzenost spolecnosti ve sledovanych letech
dosahovala Zadoucich hodnot. V roce 2011 byla hodnota nejmensi, necelych 15 % a
Vv nésledujicich letech se celkova zadluzenost udrzovala téméf konstantni na turovni 37

%.

Dle zlatych pravidel financovani se dosaZzen¢ hodnoty u koeficientu samofinancovani
maji pohybovat okolo 50 %. V piipad€ spole¢nosti Unipol spol. s.r.o. jsou hodnoty
vys$si nez doporucené hodnoty, zejména v prvnim sledovaném roce, kdy celkova aktiva
spole¢nosti byla kryta vlastnim kapitalem z 85 %. V dalSich sledovanych letech se tyto
hodnoty zmenSily, nicméné ztstali na arovni 60 %, coz je stadle nad doporucenymi

hodnotami.

Vysledky ukazatele doby splaceni dluhii by se mély pohybovat okolo 3 let. Nezadouci
vysledky vychazely v letech 2011 a 2012, cozZ bylo zapfi¢inéno zapornymi hodnotami
provozniho CF. Dale z tabulky mizeme vidét, ze je v roce 2013 doba splaceni dluhu 5
let, nicmén¢ v nasledujicich dvou tucetnich obdobich se spole¢né se zvysujici se
hodnotou provozniho CF klesa doba splaceni dluhd a zkracuje se v priméru na 3 roky,

coZ je pro spolecnost piiznivé.
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Vysledné hodnoty urokového kryti by mély piesahovat 5 a vice a umoznuji ndm tak
zjistit kolikrat dosazeny zisk pfevySuje zaplacené uroky. V roce 2011 spolecnost
nevykazovala zadné nakladové uroky, proto byla hodnota nulova. V nésledujicich tiech
letech vysledné hodnoty postupné stoupaly, Vv roce 2013 je hodnota vyssi nez 6 a v roce
2014 piesahuje 11, coz jsou opravdu dobré vysledné hodnoty. Vznikla ztrata v roce
2015, zapti¢inéna v dusledku tvorby rezervy na opravu, zapticinila zaporné€ vychazejici

hodnoty tohoto ukazatele.

Optimalni dlouhodoba zadluZenost by se méla pohybovat do 25 %. V roce 2011 byla
hodnota nulova, jelikoz spole¢nost neméla zadné dlouhodobé zavazky. V nésledujicim
roce ziskala spole¢nost dlouhodoby bankovni uvér ve vysi 22 mil. K¢, a tak se hodnota
ukazatele dlouhodobé zadluZenosti vyhoupla na 36 %. V nasledujicich letech hodnoty
klesaly az k 29 %.

Ukazatel bézné zadluZenosti tika, jak je zastoupen kratkodoby cizi kapitdl mezi
celkovymi aktivy spole¢nosti. V roce 2011 se jeho hodnota pohybovala témét u 15 %,
nicmén¢ v dalSich letech s poklesem kratkodobych zévazkii doslo i k vyraznému snizeni
hodnot tohoto ukazatele. Mezi roky 2012 a 2015 byla jeho hodnota v rozmezi 0,2 % a
0,8 %.

Dlouhodobé kryti aktiv spolecnosti je velice dobré, hodnoty se pohybuji okolo 0,9,
v roce 2012 dokonce na trovni 0,97. Je to zpisobeno piedevsim tim, Ze se do vypoétu
zahrnuly také dlouhodobé cizi zdroje. V piipadé, Ze by dl. cizi zdroje nebyly zahrnuty
do vypoctu, vysledné hodnoty kryti aktiv vlastnimi zdroji by byly v priiméru 0,6— 0,65
vyjma roku 2011, tam by hodnoty zlstaly stejné — 0,85, jelikoz spole¢nost v tomto roce
nevykazovala zadné dl. cizi zdroje. Vysledné hodnota by se mély pohybovat okolo 1,
aby se jednalo o tzv. neutralni strategii financovani, kdy ma spole¢nost dostateény CPK,
ale ne nadbytecny. V tomto piipadé mluvime o krytim pfiméfeném. Pokud by byly
hodnoty nizsi nez 1, podnik by svij dlouhodoby majetek financoval kratkodobymi
zdroje a mohl by tak vznik problém s tthradou zavazki. Z tabulky je viditelné, ze by

s timto nemél byt problém, hodnoty jsou téméf konstantni na hranici s 1.

Dlouhodoba zadluZenost k vloZenému kapitalu je zna¢né vysokd po celé sledované

obdobi. Kromé roku 2011 jsou vysledné hodnoty vysoke, jelikoz spolecnost ziskala
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uveér vroce 2012, ktery vyuZzila na nakup technologii MVE Nové Mlyny, pozemky,

stavby a trvalé porosty. Vlozeny zakladni kapital se po celou dobu neménil.

3.6.3 Analyza Fizeni aktiv

Analyzu fizeni aktiv budu vyuzivat, abych zjistila, jak efektivné podnik hospodaii
s aktivy. Budu pocitat s ukazateli poctu obratii a ukazateli dob obratli. Zaméfim se na
celkova a stala aktiva, vypocty pro zéasoby provadét nebudu, jelikoZ spolec¢nost

nevykazuje zadné zasoby po celé sledované obdobi.
Ukazatelé poctii obrati

» Obrat celkovych aktiv

Triby _ 7732tis. K¢
Aktiva celkem — 40 188 tis. K¢

Obrat celkovych aktivyy, =

» Obrat stalych aktiv

Ukazatelé dob obrata

» Doba obratu pohledavek
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» Doba obratu zavazkii

Zavazky vici dodavatelim X 360

Doba obratu zavazki,y,, = Trzby
Z

_ 6000 tis. K& x 360
7732 tis. K¢

Tabulka 4: Analyza fizeni aktiv (zdroj: zpracovano autorkou dle uéetnich vykaz)

Analyza Fizeni aktiv 2011 | 2012 | 2013 | 2014 2015
Obrat celkovych aktiv 0,19 0,12 | 0,22 0,21 0,16
Obrat stalych aktiv 0,41 0,23 | 0,50 0,59 0,51

Doba obratu pohledavek (ve dnech) 613 | 1263 | 740 784 1 006

Doba obratu zavazki (ve dnech) 279 1141 | 572 498 635

Doporucené hodnoty u obratu celkovych aktiv se uvadi mezi 1,6 — 3. V obdobi 2011
az 2015 se hodnoty u spolecnosti Unipol spol. s.r.o. pohybovaly stile pod
doporu¢enymi hodnotami, a to v rozmezi kolem 0,12 — 0,22. Tyt hodnoty jsou opravdu

malé, spolecnost by méla zvazit sniZzeni celkovych aktiv.

U obratu stalych aktiv by mély byt hodnoty vysSi nez u piedchoziho ukazatele.
Hodnoty jsou stile pod urovni 1, nicméné jejich hodnoty jsou vysSi neZ u obratu

celkovych aktiv.

Hodnota doby obratu pohledavek by se méla piiblizovat dobé splatnosti faktur. Jak
muzeme vidét v tabulce vySe, hodnoty jsou velice vysoké, podstatné vyssi nez doba
splatnosti faktur. V roce 2011 byla hodnota nejmensi, avSak stejné dost velka. A¢ by se
mohlo zdat, ze odbératelé neplati za své zavazky vcas, Vtomto piipadé je vSe v
poradku. Splatnosti faktur jsou opravdu dlouhé. Na pohledavkach zbyva zaplatit
pfiblizné 19,1 mil. K¢&.
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Doba obrati zavazki naopak vyjadiuje dobu mezi ndkupem a uhradou ze strany
spole¢nosti. Hodnoty jsou opét vysoké, v roce 2012 nejvyssi. Hodné zadvazkl spolecnost
platila az mésic po splatnosti, nékteré zavazky jest€ zaplacené nejsou. Spolecnosti
zbyva zaplatit pfes 4,8 mil. K& To je pofdd méné, nez kolik ma spole¢nost dostat

zaplaceno na pohledavkach.

3.6.4 Analyza rentability

e ROI

EBIT 4 628 tis. K¢

ROlL,y,, = =
2011 ™ Celkovy kapital ~ 40 188 tis. K¢

e ROA

e ROE

e ROCE

EAT + nakladové Groky ~ 2229tis. K¢+ 0
Vlastni kapital + dl. zdvazky 34 189 tis. K& + 0

ROCEZOll =

e ROS




Tabulka 5: Analyza rentability (zdroj: zpracovano autorkou dle uéetnich vykaz)

Analyza rentability v % 2011 2012 2013 2014 2015

ROI 11,51 1,12 5,99 8,25 -0,62

Analyza rentability
40

30
20

10

Hodnota [%]

-10

-20 2011 2012 2013 2014 2015

ROI ROA ROE ROCE e ROS

Graf 5: Analyza rentability (zdroj: zpracovano autorkou dle uéetnich vykaz)

Ukazatel ROI neboli ukazatel rentability vlozeného kapitalu vychazi uspokojive.
Hodnoty nad 0,15 se povazuji za velmi dobré a spole¢nost tuto hranici piekonala témér
v kazdém roce a to znacné. Nejlepsi vysledky sleduji v roce 2011, v roce 2012 doslo
k poklesu zptusobenému poklesem hodnoty EBIT a navySenim celkového kapitalu.
V roce 2013 i 2014 se hodnota postupné navysovala, jelikoz podstatn¢ vzrostl EBIT.
V roce 2015 EBIT hodné klesl, z5 mil. az do minusu, Vv ¢astce -394 tis., proto i

vysledna hodnota vychazi mensi oproti predchozim letem.

Ukazatel rentability celkovych aktiv — ROA vychazi nejlépe v letech 2014 a 2011, kdy
jeho hodnoty pievysuji 7 a 5. To je zpisobeno piedevsim diky vysokému vysledku

62



hospodateni po zdanéni. Naopak v roce 2012 EAT klesl a jeho hodnota je pouze 0,39.

V roce 2015 méla spolecnost ztratovy EAT, z toho diivodu jsou hodnoty zaporné.

ROE, ukazatel rentability vlastniho kapitalu, zjiSt'uje, jak je zhodnocen vlozeny kapital.
Nejvétsi zhodnoceni vlozeného kapitalu spole¢nost dosahla v roce 2014, kdy bylo
zhodnoceni 11,56 %. V prub¢hu ostatnich let, v roce 2011 a 2013, bylo zhodnoceni 6,52
% a 7,18 %. V roce 2012 dasledkem niz§iho EAT bylo zhodnoceni pouze 0,64. Co se
tyka roku 2015, jak jsem jiz zminila, tento rok byl ztratovy, a z toho zadné zhodnoceni

nevychazi ba naopak.

ROCE neboli rentabilita celkového investovaného kapitalu zna¢i miru zhodnoceni aktiv
spole¢nosti financované, jak vlastnim, tak i cizim kapitalem. V prvnim roce spole¢nost
vyprodukuje 0,06 K¢ zisku na 1 K¢ vlastniho a dlouhodobého kapitalu. V roce 2012
hodnota klesa pouze na 0,02 K¢ na 1 K¢&. K vét§imu nartstu doslo v roce 2014, kdy se
na 1 K¢ dlouhodobého kapitalu vyprodukovalo 0,13 K¢. Jako u predchozich ukazatelti

vychazi rok 2015 zaporné.

ROS - rentabilita trzeb je podstatné vysoka, krome roku 2012 a 2015 vychazi nejméné
20 % a vySe, v roce 2014 je dokonce 36 %. Tato vyslednd hodnota by méla byt vyssi
nez 10 %, coz kromé roku 2012 a 2015 bylo splnéno.
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3.6.5 Provozni ukazatele

» Produktivita prdce 7 pFidané hodnoty a prumérna mzda na pracovnika

Pridana hodnota

Produktivita prace z pridané hodnot = — — -
p p Y2011 Pocet zaméstnancu

_ 7041 tis. K¢
- —

» Nakladovost vynosii

» Materidlova ndroénost vynosii

Spotieba materialu a energie

Materialova naroc¢nost vynosu = — —
vy 2011 Vynosy (bez mimotradnych)

84,72 tis. K¢
7818 tis. K¢

Tabulka 6: Provozni ukazatele (zdroj: zpracovano autorkou dle G¢etnich vykazi)

Provozni ukazatele v tis. 2011 2012 2013 2014 2015

Produktivita prace z pridané | 1 005,86

Materialova naro¢nost vynosi 0,01 0,02 0,03 0,03 0,04
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Produktivita prace z pridané hodnoty udava podil piidané hodnoty na jednoho
zamé&stnance. V roce 2012 hodnota klesla o 159 tis. K¢, a to kvili poklesu piidané
hodnoty. Poté hodnoty opét stoupaly az do roku 2015 kdy hodnota klesla na 1 138, 67
tis. K¢, protoze se ptidana hodnota oproti roku 2014 snizila pfiblizn¢ o 5 mil. K¢&. Toto
snizeni bylo zplsobeno poklesem vykonl a zvySenim vykonové spotieby.
Primérna mzda na pracovnika za rok v pribéhu sledovaného obdobi roste. V roce
2015 dosahuje 120 tis. K¢ diky zvySeni osobnich ndkladi a snizenim zaméstnancti o

jednoho.

Nakladovost vynosi — ukazatel se pohybuje v rozmezi od 0,71 az 0,99. Hodnoty by
mély klesat, nicméné jak muzeme vidét v tabulce, hodnoty jsou kolisavé. V roce 2012
se hodnota zvysila a nasledujici dva roky byla podstatné mensi. V roce 2015 ukazatel
dosahuje nejvétsi hodnoty, a to 0,99. Ukazatel se po celé sledované obdobi udrzoval
pod urovni 1. Spole¢nost dosahuje zisku, jelikoz byly vynosy vétsi nez naklady.
Materialova narocnost vynosi — hodnoty tohoto ukazatele jsou opravdu malé, udrzuji
se téméf na stejné Urovni. Spotfeba materidlu a energie za rok je ve srovnani

s dosazenymi vynosy nepatrna.

3.6.6 Ukazatele na bazi Cash flow a Finan¢nich fonda
Ukazatele na bazi Cash flow

e Rentabilita trieb 7 CF

Cash Flow _ —336 tis. K¢

Rentabilita trzeb z CFyoy; = Trzby 7732 tis. K&
tis. K¢

o Vynosnost vioZenych prostiedkii 7 CF

Cash Flow _ —336 tis. K¢
Celkova aktiva 40 188 tis. K¢

Vynosnost vlozenych prostiredki z CF,y,; =
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e Urokové kryti 7 CF

Cash Flow  —336 tis. K¢
Placené troky 0

Urokové kryti z CFyo1, =

Tabulka 7: Ukazatele na bazi CF (zdroj: zpracovano autorkou dle uéetnich vykazl)

Ukazatele na bazi CF 2011 2012 2013 2014 2015
Rentabilita trzeb z CF -4,35% -199 % 31 % 39 % 68 %
Vynosnost vloZzenych prostfedkizCF | -084% | -2451% | 6,76 % | 7,98 % | 10,59 %
Urokové kryti z CF 0 - 38,87 7,28 10,97 17,57

Rentabilita trzeb z CF ve sledovaném obdobi prvni dva roky klesd a pohybuje se
v zapornych hodnotach. Poté v roce 2013 zacina stoupat na 31 % a v roce 2014 se lehce
zvysuje na 38 %. Nasledujici rok se hodnota tohoto ukazatele pohybuje az k hranici 70
%.

Kdyz se podivame na ukazatele vynosnosti vloZenych prostiedka z CF tak mizeme
vidét, ze jsou tyto hodnoty vcelku vyrovnané, avSak nizké. Coz plati ptedevsim pro rok
2011 a 2012, jelikoz jsou jejich vysledné hodnoty zaporné. V dalsich letech hodnoty
postupné rostou, vynosnost je témét 7 %, 8 % a v roce 2015 je hodnota nejvyssi, a to 11
%.

U trokového kryti z CF vychazi hezké hodnoty. Jak mizeme vidét, placené troky jsou
ve spolecnosti mnohondsobné kryty. Opét se ale jedna pouze o obdobi od roku 2013,
kdy byly hodnoty CF kladné. V roce 2015 je Grokové kryti téméf 17nasobné. V letech
2013 a 2014 jsou hodnoty ukazateli mensi ve srovnani s rokem 2015, nicméné jsou

uroky kryty 7 a 10nasobné.
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Ukazatele na bazi Finanénich fondu

e Podil CPK na celkovém majetku

CPK 15454 tis. K¢
Aktiva celkem 40 188 tis. K¢

Podil CPK na celkovém majetku,g; =

= 0,38 tis. K¢

e Rentabilita CPK

e Doba obratu CPK

Tabulka 8: Ukazatele na bazi Finan¢nich fondu (zdroj: zpracovano autorkou dle G¢etnich vykazil)

Ukazatele na bazi Financnich fondi 2011 2012 2013 2014 2015

Podil CPK na celkovém majetku 0,38 0,45 0,52 0,60 0,62

Podil CPK na celkovém majetku postupné od roku 2011 stoupal. V roce 2011 byla jeho
hodnota 0,38, ktera se kazdym rokem zvySovala, az hodnota tohoto ukazatele dosahla
v roce 2015 0,62. To bylo zptsobeno predev§im znaénym rlustem cistého pracovniho

kapitalu a nepatrnym riistem u celkového majetku.

Dalsim ukazatele na bazi Finanénich fondd je rentabilita CPK. Ta ma kolisavy
charakter, v roce 2012 klesl o vice nez 13 % z duvodu patrného poklesu ¢istého zisku.

Nasledujici dva roky se jeh hodnota opét zvySovala, v roce 2014 bylo dosazeno opét



hranice 13 %, nicméné v roce 2015 vyslednd ztrata zplsobila pokles o 15 %. Vysledné

hodnoty byly po celé sledované obdobi pod trovni 15 %.

Doba obratu CPK po¢ita s &istym pracovnim kapitdlem a dennimi trzbami. Tyto

vysledky jsou vysoké. Postupné se zvysuji, az na 2013 kdy hodnota ukazatele klesla o

447. Nasledn& dochazelo opét ke zvysovani, jelikoZ se zvedala hodnota jak CPK, tak i

trzeb.

3.6.7 Soustavy ukazateli

e Indikator bonity

Tabulka 9: Indikator bonity (zdroj: zpracovano autorkou dle Gcetnich vykazi)

Indikator bonity Vaha 2011 2012 2013 2014 | 2015
Cash flow / Cizi zdroje 15 -0,08 -0,94 0,27 0,34 0,43
Celkova aktiva / Cizi zdroje 0,08 0,54 0,21 0,21 0,23 0,22
EBIT / Celkova aktiva 10 1,15 0,11 0,60 0,82 -0,06
EBIT / Celkové vykony 5 2,99 0,45 1,39 2,01 -0,20
Zasoby / Celkové vykony 0,3 0 0 0 0 0
Celkové vykony / Celkova aktiva | 0,1 0,02 0,01 0,02 0,02 0,02
Soucet (Celkovy index) 4,62 -0,16 2,49 3,42 0,41
Indikator bonity

6

4

2

0

2011 2012 2013 2014 2015

Soucet (Celkovy index)

Graf 6: Indikator bonity (zdroj: zpracovano autorkou dle uéetnich vykazi)

K interpretaci vysledkti indikatoru bonity slouzi hodnotici stupnice, piiloZzena

V teoretické cCasti bakalatské prace. Hodnoty mezi + 2 a + 3 znaci velmi dobré a

extrémné dobré vysledky. V ptipadé mnou sledované spolecnosti se jedna o roky 2011,

68




2013 a 2014. Rok 2012 vykazoval Spatnou situaci diky vysoké zaporné hodnoté CF.
V roce 2015 byla hodnota 0,41, dle hodnotici stupnice to znaci urCité problémy, coz

znadi i vysledna ztrata v tomto obdobi.

o Altmana index finanéniho zdravi

Tabulka 10: Altmantv index finanéniho zdravi (zdroj: zpracovano autorkou dle uéetnich vykazi)

Altmaniiv index Vaha 2011 2012 2013 2014 2015
Cisty pracovni kapital /
Celkova aktiva 0,717 0,28 0,32 0,38 0,43 0,44

Kumul. nerozdéleny HV
min. obdobi / Celkova

aktiva 0,847| 0,67 0,51 0,49 0,48 0,54

EBIT / Celkova aktiva 3,107 | 0,36 0,03 0,19 0,26 -0,02
Trzni hodnota vlastniho

kapitalu / Cizi zdroje 0,420 2,39 0,66 1,11 0,78 0,72

Trzby / Celkova aktiva 0,998 0,19 0,12 0,22 0,20 0,15

Soucet (Celkovy index) 3,89 1,64 2,39 2,15 1,83

Altmanuv index

o = N W B~ U

2011 2012 2013 2014 2015

Soucet (Celkovy index)

Graf 7: Altmantv index finan¢niho zdravi (zdroj: zpracovano autorkou dle ucetnich vykazii)

Hodnoceni:

Z<1.2 = piimi kandidati bankrotu
12<72<29 = Sed4 zony (urcité financni potize)
Z>29 = finan¢né silny podnik
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Jak mizeme vidét dle hodnoceni vyse, Altmantyv index finanéniho zdravi znadi, jak je
podnik finanéné zdravy. Kdyz se podivame na tabulky vyse, v roce 2011 je vysledna
hodnota 3,89, coZ znaci, ze je podnik finan¢né zdrav. V nasledujicich letech se podnik
pohybuije v tzv. $edé zoné. Hodnoty se pohybuji v rozmezi mezi 1,64 az 2,39. Seda zona
znaci, ze podnik mize mit urCité¢ financni potize. Pod uroven 1,2 se podnik za celé

sledované obdobi nastésti ani jednou nedostal.

e Index INO5

Tabulka 11: Index INO5 (zdroj: zpracovano autorkou dle G¢etnich vykazi)

Index INO5 Vaha | 2011 2012 2013 2014 2015
Aktiva / Cizi zdroje 0,13| 0,87 0,33 0,34 0,37 0,35
EBIT / Nakladové uroky 0,04 0 0,07 0,26 0,45 -0,04
EBIT / Aktiva 3,97 0,46 0,04 0,24 0,33 -0,02
Vynosy / Aktiva 0,21| 0,04 0,03 0,05 0,04 0,03
OA / Kratk. zavazky +
kratk. bankovni avéryavyp. | 0,09| 0,32 1,77 1,18 1,10 0,79
Soucet (Celkovy index) 1,69 2,24 2,07 2,29 1,11
Index INO5
2,5
2
1,5
1
0,5
0
2011 2012 2013 2014 2015

Soucet (Celkovy index)

Graf 8: Index INQ5 (zdroj: zpracovano autorkou dle uéetnich vykazi)
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Hodnoceni:

INO5 < 0,90 = podnik hodnotu netvofi, ale nici,
0,90 <IN05< 1,60 = Seda zona,
INO5 > 1,6 = podnik hodnotu tvoii

Index INO5 hodnoti, zda podnik vytvaii ve sledovaném obdobi hodnotu. V prvnich
¢tyfech letech, tedy od roku 2011 po rok 2014, spole¢nost dosahuje hodnot vyssich nez
1,6. To znamend, ze podnik vytvaii hodnotu za tyto sledované roky. V poslednim roce,
kdy byl cisty zisk ztratovy, vychazi i mensi hodnota ukazatele, ktera se pohybuje

V rozmezi Sedé zony.

3.6.8 SWOT analyza

Jak uz bylo dle pana Farrana definovano v teoretické casti, SWOT analyza slouzi
Kk uréovani nejvlivnéjsich faktord spolenosti. Zaméfim se tak na silné i slabé stranky
spole€nosti, jejich piilezitosti a mozné hrozby. Tabulku zpracuji dle vlastniho

pozorovani a dle rozhovoru se zastupcem spolecnosti.
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Tabulka 12: SWOT analyza spole¢nosti Unipol spol. s.r.o. (zdroj: zpracovano autorkou dle cetnich

vykazit)

SILNE STRANKY

SLABE STRANKY

- spolecnost pracuje s obnovitelnym zdrojem
- dlouha Zivotnost MVE

- nizké naklady MVE

- levnéji ziskana elektricka energie

- snadno ziskatelna energie

- ekologicky zdroj energie

- nulové emise a odpady

- energie je a vidy bude prodejna

- nepfilis obtizna udrzba elektraren

- obtizny vybér mista na vystavbu novych MVE

- zastaveni elektraren v obdobi sucha

- velké mnoZstvi vody — pozastaveni elektraren

- stafi elektraren — nutné rekonstrukce

- téZce ziskatelna povoleni k vystavbé novych MVE

HROZBY

PRILEZITOSTI

- nedostatek vody — nefunkénost elektraren
- lobby velkych elektraren
- podpora MVE jiz neni tak velka

- konkurence — solarni, vétrné elektrarny, bioplyn apod.

- vykyvy pocasi

- financni podpora na fungovani MVE
- OTE statni podnik — zeleny bonus
- prodej energie nepodléha DPH, pouze DPPO
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4  VLASTNI NAVRHY RESENI

V této zaveéreCné Casti mé bakaldiské prace se zaméfim na vlastni ndvrhy mozného

vylepSeni spolecnosti a jeji finan¢ni situace.
Navrhy jsem rozd¢lila do 4 vétsich skupin:

e modernizace,
e vystavba novych MVE s vyuzitim dotace na podporu obnovitelnych zdroju,

e prechod na jiny obnovitelny zdroj a propoc¢ty dob navratnosti,

vétrné elektrarny

Slunec¢ni energie

bioplynové stanice

e 7adost o uvér na vystavbu bioplynové stanice.

4.1 Modernizace malych vodnich elektraren

Jednim z néavrhi feSeni je modernizace vlastnénych malych vodnich elektraren.
V dnesni dobé se pii rekonstrukcich vyuziva nejnovéjSich poznatkli, coz umoznuje
zvySeni efektivnosti pii zpracovavani vodni energie, tzv. hydropotencialu. Pokud
modernizace probéhne, bude mozné ze stejného mnozstvi vody protékajici pies turbiny,

vyrobit ve finale vice elektfiny pro spotfebitele (www.cez.cz, 2017).

ey e

je patrné, Zze je potifeba prubéznych rekonstrukci, aby MVE spolehlivé plnila dané
energetické pozadavky po nékolik dalSich desitek let. Naptiklad mal4 vodni elektrarna
v Litovli, kterou pohéni dv€ soustroji Kaplanovych turbin a generatorti, byla
rekonstruovéana v roce 1987, kdy celkovy pohon ¢inil 160 kW. Spole¢nost Unipol s.r.0.,
jako jiz vlastnik litovelské vodni elektrarny, provedla rekonstrukci v roce 2008, kdy byl

kompletné predélan fidici systém.
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Modernizaci turbin a dalSich systémt malych vodnich elektraren si spolecnost Unipol
S.r.o. zajisti dalsi bezproblémovy chod a s pomoci novodobych technologii miize

dosahnout lepsi financni situace diky vétSimu mnozstvi vyrobené elektiiny.

Spole¢nost miize Cerpat z dotace (podavat zadosti je mozné do Cervence 2017) na
vystavbu, rekonstrukci ¢i modernizace MVE, kterd bude pfiblizena v nasledujici

kapitole 4.2.

4.2 Vystavba novych malych vodnich elektraren s vyuZzitim

dotace na podporu obnovitelnych zdroji

Spole¢nosti bych taktéz navrhla zvazit vystavbu dalsi MVE. A to ptfedevsim kvili
moznosti Cerpani dotace z programu Obnovitelné zdroje, ktery je soucasti Operacniho

programu podnikani a inovace pro konkurenceschopnost (www.oppik.cz, 2017).

OPPIK neboli Opera¢ni program podnikani a inovace pro konkurenceschopnost je
program, ktery ma za cil dosaZeni a udrzeni konkurenceschopné ekonomiky zalozené na
inovacich. OPPIK umoznuje ziskat dotace v obdobi od roku 2014-2020 a to ve 4

oblastech, kterymi jsou:

e prioritni osa 1 — Rozvoj vyzkumu a vyvoje,
e prioritni osa 2 — Podpora podnikani malych a stfednich firem,
e prioritni osa 3 — Efektivnéj$i nakladani energii,

e prioritni 0sa 4 — Rozvoj informacnich a komunikacnich technologii.

Tyto 4 osy maji mezi sebe rozdélenych necelych 120 miliard K¢. Alokace je urcena dle
prioritnich os, nejvyssi patii prioritni ose 1 a to ve vysi 31 %, nasleduje 28,2 %, které
patii prioritni ose tfi, 20,7 % ziska prioritni osa 2 a 17,2 % z celkové Castky piipadne

prioritni ose 4 (www.oppik.cz, 2017).

Program Obnovitelné zdroje je zaméfen na vyuzivani obnovitelnych zdroji energie.
Program ma v planu rozdélit mezi ¢eské podniky az 1,5 miliard K¢ do roku 2020 a je

zamé&fen na zpracovatelsky priimysl, stavebnictvi, energetiku a vodohospodafstvi. Vyse
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dotace se pohybuje v rozmezi od 1-100 mil. K¢ a je urcena pro vSechny velikosti
podniki, od malych po stfedni a velké podniky. Termin pro podani plné zadosti je
15.7.2016. Podpora se vztahuje na MVE - jejich vystavbu, rekonstrukce C¢i
modernizace. Dale na bioplynové stanice, instalace kogeneracni jednotky vyuzivajici
bioplyn ze stavajici bioplynové stanice a biomasu. Podpora neni ur¢ena na vystavbu ¢i

rekonstrukci solarnich, vétrnych ¢i geotermalnich zdroji (www.oppik.cz, 2017).

Jelikoz je spolecnost Unipol spol. s.r.o. malym podnikem, nabizi se v tomto ptipadé
moznost ziskani podpory az do vyse 80 % prokazatelnych zpisobilych vydaji na
vystavbu malé vodni elektrarny, coz by pro spole¢nost bylo velice ptinosné. Spole¢nost
tak mize rozsitit sit’ svych malych vodnich elektraren bud’ o dal$i nové uzemi nebo
alespoii o dalsi elektrarnu. Dotace je urcena také na rekonstrukci ¢i modernizaci malych

vodnich elektraren, coz podporuje mij pfechozi navrh na modernizaci.

Nové€ uvedené MVE do provozu v od roku 2017 maji narok na vykupni ceny 2 741 K¢ /
MWh a zeleny bonus ve vysi 2 101 K¢ / MWh, pokud se jednda o MVE vystavené
v novych lokalitdch, jak uvadi energeticky regulacni Ufad v cenovém rozhodnuti ¢&.

10/2016.

4.3 Rozsireni o jiné obnovitelné zdroje
4.3.1 Vétrné elektrarny

Tak jako u malych vodnich elektraren je vystavba vétrné elektrarny spojena jak
s ndkupem strojniho zafizeni, tak se schvalovacimi aktivitami a projekty na vystavbu.
Néklady na postaveni jedné vétrné elektrarny se mohou pohybovat aZz okolo 35-40
miliontt korun. Pokud budeme pocitat pouze s investiénimi naklady ve kterych je
zahrnut jen ndkup technologii, pozemkii a staveb, doba navratnosti bude vypadat

nasledovné:
Mala vodni elektrarna:

Ndaklady na MVE = 29 050 000 K¢
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Vynosy na jednu MVE = 3 122 000 K¢
DN =11 000000/ 3 122 000 =9,3 let

Tedy investice do malé vodni elektrarny se pti daném CF vrati piiblizné za 9 let, kdyz
bereme v potaz nakupni cenu, za kterou spole¢nost Unipol pofidila technologie MVE,
pozemky, trvalé porosty, stavby a pfiblizny vynos pfipadajici na jednu elektrarnu za
dany rok. MVE maji také vyhodu v dlouholeté Zivotnosti s nizkymi naklady na udrzbu.
Jak jiz bylo zminéno vySe, u MVE je mozné do cervence 2017 cCerpat dotace
Z programu Obnovitelné zdroje (je soucasti OPPIK), kterd mize dosahovat v piipadé

malého podniku az do vyse 80 % zputisobilych vydajt. (www.enovation.cz, 2017)

Vétrna elektrarna:

Naklady = 210 000 000 K¢

Vynosy = 30 700 000 K¢

DN =210 000 000 / 30 700 000 = 6,8 let

Pti danych nakladech a vynosech je navratnost investice vloZzené do vétrné elektrarny ve
srovnani s vodni elektrarnou nizsi, necelych 7 let. Vypocet jsem provadéla pouze s
pocate¢nimi investicnimi ndklady, které jsou orienta¢ni, bez ostatnich potiebnych
provoznich nékladtd. Ty jsou podstatné vyssi nez u malych vodnich elektraren. Doba
navratnosti by v ptipadé zahrnuti veSkerych naklada byla vyssi. K sestaveni vypoctu mi

poslouzily informace z dokument VTE v Pavlové.

V ptipad¢ uvedeni nové vétrné elektrarny do provozu od roku 2017 by vykupni cena
byla 1930 K¢ za MWh a zeleny bonus by byl ve vysi 1430 K¢ / MWh dle cenového

rozhodnuti Energetického regula¢niho Gtadu ¢. 10/2016.

Dalsim aspektem pro srovnani je neumoznéni spolecnosti zazadat o podporu na
vystavbu a rekonstrukci vétrnych zdroji. Ta je urcena pouze pro MVE, zdroje tepla a

elektiiny z biomasy a vystavbu kogeneracni jednotky pro zasobovani teplem bioplyn
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z bioplynové stanice (www.enovation.cz, 2017). Dale by si spole¢nost musela zazadat o

uvér na vystavbu vétrné elektrarny.

KdyzZ spole¢nost vezme V tivahu vSe vysSe zminéné, zjisti, Ze rozsifeni obnovitelnych

zdrojii o vétrné elektrarny by nebylo nejvyhodné;jsi.

4.3.2 Sluneéni energie

Sluneéni energie je dal§im obnovitelnym zdrojem, ktery je v Ceské republice bézny. Ve
srovnani s MVE a vétrnymi elektrarnami, stavba fotovoltaickych elektraren neni tak

finan¢né naroc¢na, jelikoz se prvotni investice pohybuje v fadach stotisici.

Stanovené vykupni ceny pro elektiinu vyrobenou pomoci slune¢niho zéfeni jsou 2 632
K¢ / MWh a zeleny bonus 1932 K¢ / MWh pro instalovany vykon od 5 do 30 KW po
1.7. 2013. Tyto vykupni ceny a zeleny bonus po roce 2010 radikaln¢ poklesly. V roce
20062007 byla vykupni cena 16 518 K¢/ MWh a zeleny bonus byl 15 918 K¢ / MWh.
Pielom pfiSel v roce 2011, kdy se vykupni ceny sniZily na 8 446 K¢ / MWh, jak uvadi

energeticky regulacni ufad.

Mimo jiné se na vystavbu a rekonstrukci solarnich zdroji nevztahuje dota¢ni program
obnovitelné zdroje OPPIK. Obecné feceno, v dnesni dobé je podpora fotovoltaickych

elektraren hodné omezena.
Propocet doby ndavratnosti u fotovoltaickych elektraren:

V ptipadé, Ze by si spolecnost pofidila fotovoltaické elektrarny v roce 2017, vykupni
cena elektiiny by se pohybovala okolo 2 632 K¢ / MWh a zeleny bonus by byl 1 932
K&/ MWh. Budu brat v ivahu pouze prvotni investici pii nakupu 40 paneld malych FVE
pii vykonu 10kWp s cenou 36 K&/ Wp. Pokud FVE vyrobi 10 000 kW za rok:

Prvotni investice = 360 000 K¢
Vynosy = 26 320 K¢

DN =360 000 / 26 320 = 13,7 let
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Doba navratnosti by byla necelych 14 let za podminek, ze by spolecnost neméla vlastni
spotebu elektiiny. Pokud by dochdzelo i1 k vlastni spotiebé, spolenost by usetfila a

doba navratnosti by byla zna¢n¢ mensi.

Za téchto okolnosti by se spole¢nosti moc nevyplatilo investovat do solarnich zdroji, ve

srovnani se sou¢asnymi vodnimi elektrarnami.

4.3.3 Bioplynové stanice

Bioplynové stanice se posledni dobou fadi mezi jedny znejlepSich investic do
obnovitelnych zdroji energie. Vystavba BPS je ovSem velice finanéné narocna,
investi¢ni naklady do zemédélské BPS se pohybuji v rozmezi od 30-70 mil. K& a u
odpadové BPS je rozmezi mezi 120—-180 mil. K& Nicméné je velkou vyhodou moZnost

Cerpani dotaci stejn¢ jako u malych vodnich elektraren, a to az do vse 100 miliond K¢.

Prodejni ceny energie se pohybuji okolo 4 120 K¢ / MWh a ro¢ni zeleny bonus je 3 460
K¢ / MWh dle ceniku energetického regulacniho ufadu.

Névratnost investice se pohybuje mezi 57 lety, to zdlezi na prodejni cen¢ energie,
dotacich na vystavbu, kapacit¢ BPS, G¢innosti kogeneracni jednotky, nakladt na Gvér

apod. (www.bioplynovestanice.cz, 2017).

4.4  Uvér pro financovani vystavby bioplynové stanice

Financovani ekoenergetickych projektl nabizi fada Ceskych bank. Pro ukazkovy
vypocet splatky tivéru jsem si vybrala spole¢nost Raiffeisenbank, kterd mi byla ochotna

zjistit ptibliznou urokovou sazbu pro podnikatele s uvedenym zdmérem.

Splatka tvéru:

Na projekt by si spole¢nost zazadala o tivér na 180 000 000 K¢ s dobou splaceni 10 let a

urokovou sazbou 3,1 % p.a., pfi¢emz se ro¢ni splatka vypocita z nasledujiciho vzorce:
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r

= Ux ——M
R e
kde:
a anuitni splatka,
U hodnota uvéru,
r urokova mira,
n pocet obdobi.
Vypocet splatky:
3,1
a = 180 000 000 x 100 — 21209 321 K& za rok
3,1._
1-(A+1597 "

Tabulka 13: Splatkovy kalendat tivéru (zdroj: vlastni zpracovani)

Rok | Pocateéni stav Umor Urok Splatka | Konecny stav
2017 180000000 15629321 5580000| 21209321 164 370 679
2018 164 370 670| 16113 830 5095 491 21 209 321 148 256 840
2019 148 256 840| 16 613 359 4 595 962 21 209 321 131643 481
2020 131643481| 17128373 4 080 948 21 209 321 114 515 108
2021 114515108| 17659 353 3 549 968 21 209 321 96 855 755
2022 96 855 755| 18206 793 3 002 528 21 209 321 78 648 962
2023 78648962| 18771203 2438118 21 209 321 59 877 759
2024 59877 759| 19353110 1856 211 21 209 321 40 524 649
2025 40524 649| 19953057 1 256 264 21 209 321 20 571 592
2026 20571592 20571592 637 719 21 209 321 0

Pti zvoleném uvéru by spolecnost splacela 10 let pfi rocnich splatkach 21 209 321 K¢.
Suma zaplacenych urokti by byla 32093 209 K¢, ktera se musi promitnout do

provoznich nékladi ve vykazech CF.
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ZAVER

V této bakalatské praci jsem méla za kol zhodnoceni finan¢ni situace podniku Unipol
spol. s.r.o. a nasledné navrzeni feSeni na vylepSeni stavajici situace. Zaméftila jsem se na

obdobi péti let a vyuzivala jsem ucetnich vykazt od roku 2011 do roku 2015.

V uvodu bakalarské prace jsem charakterizovala cile a hlavni metody pro vypracovani
bakalaiské prace, tedy metody urené pro zpracovani financni analyzy. V teoretické
Casti jsem nejprve uvedla, co pojem finanéni analyza znamena, k ¢emu slouzi a pro¢ je
tak vyznamna pro chod kazdé spolecnosti. Déle jsem predstavila veskeré ukazatele
finan¢ni analyzy a blize je popsala, aby v praktické ¢asti bylo zjevné, co tyto ukazatele
vyjadiuji a jaké jsou jejich doporuc¢ené hodnoty. Jednalo se 0 uvedeni elementarnich a
vyssich metod. Ve své zavéreéné praci jsem pouzila predevSim metody elementarni,
tedy analyzu stavovych ukazatelii, rozdilovych a pomérovych ukazateli, soustavy
ukazateld a v neposledni fad€ ukazatele na bazi Cash flow. Soucasti finan¢ni analyzy
byla také SWOT analyza a analyza péti sil SF, které blize umoznily nahlédnout do okoli

spole¢nosti.

Prakticka ¢ast byla bezesporu nejvyznamngjsi ¢asti této bakalaiské prace. Nejprve jsem
pfedstavila spolecnost Unipol spol. s.r.o., jeji charakteristiku, historii, pfedmét
podnikani vcetné¢ popisu malych vodnich elektraren a jejich odbératele. Pomoci
Porterovy analyzy bylo zjiSténo, Ze dané podnikatelské prostiedi je natolik specifické a
stéZuje prichod konkurenci pfedevs§im pro vysoké bariéry vstupu. Nové¢ pfichozi firmy
na trh nejsou pro podnik Unipol spol. s.r.0. hrozbou, a to i z dtivodu, ze ma dobré jméno
Vv kraji, ve kterém jiz dlouhou dobu pisobi. Na zaklad¢ teoretické Casti jsem provedla
vypocty vSech vyse uvedenych ukazatelt. K tomu mi byly poskytnuty ucetni vykazy za
predchozi obdobi. Zacala jsem s horizontalni a vertikalni analyzou polozek rozvahy,
zjistila jsem, Ze spole¢nost vykazuje pomérné vysokou hodnotu majetku, ktera se témef
po celé sledované obdobi zvySovala. Po celé sledované obdobi je zastoupeni
dlouhodobého majetku a obéznych aktiv vyrovnané, nicméné za posledni dva sledované
roky se zvySuje zastoupeni obéznych aktiv az na 65-70 %. U pasiv spolecnost
disponuje pfedev§im svym vlastnim kapitadlem, cizi kapital nepfesahuje 40 % ani

v jednom roce. V ramci finan¢ni analyzy jsem také zjistila, ze je platebni schopnost
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podniku velice dobrd a spolecnost je schopna, i v ptipadé necekanych vydajl, své
zavazky okamzit¢ uhradit. Mnoho ukazateli nepfiznivé ovlivnila vnikla ztrata v roce
2015. Pomoci indikatoru bonity jsem zjistila, ze spolecnost vykazuje velmi dobré e
extrémné dobré vysledky v letech 2011, 2013 a 2014. Rok 2012 a 2015 znacil urcité
problémy, a to predevSim kvili zdporné hodnoté CF v roce 2012 a ztraté¢ v roce 2015.
Altmantv index finan¢niho zdravi hodnoti podnik jako finan¢né silny v roce 2011.
Zbylé ctyti roky se spolecnost pohybuje v tzv. Sedé¢ zon€, coz muze vykazovat urcité
finan¢ni potize, nicmén¢ se spoleCnost ani jednou nepiiblizila k hrani¢ni hodnoté 1,2.
Spolec¢nost dosahovala velice dobrych vysledkii u ukazatele indexu INO5, kdy Vv prvnich
¢tyfech letech vytvarela hodnotu. V neposledni fad¢ jsem se vénovala SWOT analyze,
ktera mi umoznila identifikovat slabé a silné stranky podniku, jejich hrozby a
prilezitosti. Spolec¢nosti bezesporu hrozi nedostatek vody ¢i vykyvy pocasi, avS§ak ma

spoustu silnych faktort, jako je naptiklad snadno ziskatelna a levna energie.

Posledni c¢éast bakaldiské prace byla vénovana vlastnim névrhim feSeni. Ty jsem
rozd¢lila mezi Ctyfi skupiny. Prvni skupinou byla modernizace MVE. Toto feSeni by
spole¢nosti mohlo pomoci vytvaret vice elektfiny ze stejného mnozstvi vody, diky
novym technologiim. Modernizace a rekonstrukce je také dilezitd pro dlouholety chod
malych vodnich elektraren a spliiovani energetickych pozadavkl. V dal$im bodé¢ jsem
spolec¢nosti navrhla vystavbu novych MVE s mozZnosti zazadani dotace na podporu
OZE, kterd dosahuje az do vyse 100 mil. K¢. Dal§im navrhem pro spolecnost bylo
rozsifeni o jiné obnovitelné zdroje. Z propoctti dob navratnosti nejlépe vysla bioplynova
stanice, kterd ma sice vysoké pocatecni ndklady, ale na tuto vystavbu se také vztahuje
dotace na podporu OZE. Z toho divodu jsem navrhla spole¢nosti, aby si zazadala o
vér na financovani vystavby BPS. Uvér na 180 mil. K& s roéni tirokovou sazbou 3,1 %
a dobou splaceni 10 let by spolecnost splacela ro¢nimi splatkami ve vysi 21 290 321

Ke¢.

Vétim, Ze tato prace byla pfinosem jak pro mé&, tak 1 pro samotnou spolecnost Unipol
spol. s.r.0. a doufam, ze ptredlozené navrhy mohou byt i prakticky zrealizovany. Na

zaver bych chtéla spolecnosti popiat uspésné fungovani a optimalni mnozstvi vody.
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SEZNAM POUZITYCH ZKRATEK A SYMBOLU

MVE Malé vodni elektrarny

SME Small and medium enterprise

\v4 Vykaz zisku a ztrat

CF Cash flow

CPK Cisty pracovni kapital

CPP Cisté pohotové prostiedky”

CPM Cisty penézni majetek

EAT Vysledek hospodateni za ucetni obdobi
EBIT Zisk pted uroky a zdanénim

ROE Ukazatel rentability vlastniho kapitalu
ROA Ukazatel rentability celkovych aktiv
ROI Ukazatel rentability vlozeného kapitalu
ROS Ukazatel rentabilit trzeb

ROCE Ukazatel rentability dlouhodobych zdroji
VH Vysledek hospodateni

BUO Bézné ucetni obdobi

DPH Dan z pfidané hodnoty

DPPO Dani z ptijmt pravnickych osob

PO Pravnické osoba
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OPPIK Operacni program podnikani a inovace pro konkurenceschopnost

IB Indikator bonity

EVA Ekonomické ptidand hodnota
DN Doba névratnosti

FVE Fotovoltaicka elektrarna
BPS Bioplynova stanice

VTE Vétrna elektrarna

OZE Obnovitelné zdroje energie
kW Kilowatt

MWh Megawatthodina

kKWp Kilowatt-peak

Wp Watt-peak
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Piiloha 1: Vypis z Registru ekonomickych subjekti CSU v ARES (Administrativni registr

ekonomickych subjektl)




Ptiloha 2: Horizontalni analyza aktiv (zdroj: zpracovano autorkou dle tcetnich vykazii)

Absolutni zména

Procentualni zména

2011 | 2012 | 2013 | 2013 | 2015 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015

AKTIVA CELKEM 7707 | 16271 3088| 4958| -1228| 23,73%| 40,49%| 547%| 833%| -1,91%

A [Tomedivky pzii‘é‘llpsa“y' 0 0 0 0 0 0% 0% 0%|  0%| 0%
B. |Dlouhodoby majetek 12558 | 10930 | -3872| -3175| -3298|203,40% | 58,35% | -13,05% | -12,31% | -14,58%
B.l. | Dlouhodoby nehmotny majetek 253 0 0 0 0| -100% 0% 0% 0% 0%
B.Il. |Dlouhodoby hmotny majetek | 12305| 10930 | -3872| -3175| -3298(191,46% | 58,35% | -13,05% | -12,31% | -14,58%
B.III. | Dlouhodoby finanéni majetek 0 0 0 0 0 0% 0% 0% 0% 0%
C. |Obézns aktiva -4786| 5341| 6952| 8133 3289|-18,24%| 24,90%| 26%| 24,14%| 8,10%
C.l. |Zzasoby 0 0 0 0 0 0% 0% 0% 0% 0%
C.II. | Dlouhodobé pohledavky 0 0 0 0 0 0% 0% 0% 0% 0%
C.NI. |Kratkodobé pohledavky 10051 | 11164| 2139 2760| -510(322,66% | 84,79%| 8,81%| 10,45% | -1,82%
C.IV. |Kratkodoby finanéni majetek | -14836 | -5824| 4813 | 5373| 3799 -64,16% | -70,26% |195,17% | 73,82% | 30,03%
D.I. | Casové rozlideni -65 0 8 0 3| -97,01% 0%| 400% 0% 30%

Ptiloha 3: Horizontalni analyza pasiv (zdroj: zpracovano autorkou dle ucetnich vykazi)
Absolutni zména Procentualni zména

2011| 2012| 2013| 2014 2015 2011 2012 2013| 2014 2015

PASIVA CELKEM 7707 | 16271| 3088| 4958 6| 2373%| 40,49%| 547%| 833%| -0,009%

A.  |Vlastni kapitsl 2229 276| 2661| 4846| -774| 697%| 081%| 7,73%| 1307%| -1,90%
Al |Zakladni kapital 0 0 0 0 0 0% 0% 0% 0% 0%
A.ll. | Kapitalové fondy 0 0 0 0 0 0% 0% 0% 0% 0%
Alll. ;eif;:gl fondy a fondy 0 0 0 0 0 0% 0% 0% 0% 0%
Aly, | V¥sledekhospodafeni 20057 | 2229 222 2662| 3677| 171,38%| 7,029  0,65%| 7,78%|  9,97%

minulych let

A1, | Jisledelchospodatent Lrepn| 1953| 2430|  2184| -a451| -88.80%| -87,62% 1008,65% | 82,07% -121,08%
B. |Cizizdroje 5479| 15084| 437 112| 780| 1051,63% | 717,09% 1,99%| 0,50% 3,46%
B.. |Rezervy 0 o| 2000 2000| 2000 0% 0% 0% |  100% 50%
B.ll. | Dlouhodobé zavazky 0 0 0 0 0 0% 0% 0% 0% 0%
B.III. |Kratkodobé zavazky 5479| -4636| 1197 872| 1540| 1051,63% | -77,27%| 87,69% | 34,04%| 44,85%
B.IV. \]?;}?(1)(1(;1\(1)1(1:11 uvéry a 0| 20620| -2760| -2760| -2760 0% 0% | 1339%| ool -18.28%
C.l. |Casové rozliSeni 0 10 -10 0 -65 0% 0% -100% 0% 0%




Ptiloha 4: Vertikalni analyza aktiv (zdroj: zpracovano autorkou dle ucetnich vykazi)

2011 2012 2013 2014 2015
AKTIVA CELKEM 100% 100% 100% 100% 100%
A Pohledavky za upsany zakladni kapital 0% 0% 0% 0% 0%
B. Dlouhodoby majetek 46,61% 52,54% 43,35% 35,09% | 30,55%
B.I. Dlouhodoby nehmotny majetek 0% 0% 0% 0% 9%
B.I1I. Dlouhodoby hmotny majetek 46,61% 52,54% 43,5% 35,09% | 30,55%
B.1ll. | Dlouhodoby finan¢ni majetek 0% 0% 0% 0% 0%
C. Obézna aktiva 53,39% 47,46% | 56,65% 64,91% | 69,45%
C.l. Zasoby 0% 0% 0% 0% 0%
C.1L. Dlouhodobé pohledavky 0% 0% 0% 0% 0%
C.II. | Kratkodobé pohledavky 32,76% 43,09% | 44,40% 4527% | 43,41%
C.IV. |Kratkodoby finanéni majetek 20,63% 4,37% 12,23% 19,63% | 26,02%
D.I. Casové rozliSeni aktiv 0,01% 0,004% 0,02% 0,01% 0,02%
Ptiloha 5: Vertikalni analyza pasiv (zdroj: zpracovano autorkou dle ucetnich vykazi)
2011 2012 2013 2014 2015
PASIVA CELKEM 100% 100% 100% 100% 100%
A. Vlastni kapital 85,07% 61,04% | 62,31%| 65,04%| 63,23%
Al Zakladni kapital 0,50% 0,35% 0,34% 0,31%| 0,32%
All. [ Kapitalové fondy 0% 0% 0% 0% 0%
A.ll. | Fondy ze zisku 0% 0% 0% 0% 0%
A.lV. [ Vysledek hospodateni minulych let 79,03% 60,20% | 57,50% 57,21% | 64,14%
A\V.1. | Vysledek hospodateni BUO 5,55% 0,49% 4,47% 752%| -1,23%
B. Cizi zdroje 14,93% 38,94% 37%| 34,96%| 36,77%
B.l. Rezervy 0% 0% 3,36% 6,21% 9,49%
B.1l. | Dlouhodobé zavazky 0% 0% 0% 0% 0%
B.1Il. | Kratkodobé zavazky 14,93% 2,42% 4,31% 4,23% 7,87%
B.IV. | Bankovni uvéry a vypomoci 0% 36,52% | 30,02% 23,43% | 19,52%
C.l. Casové rozliSeni 0% 0,02% 0% 0% | -0,10%




Ptiloha 6: Provozni CF spolec¢nosti Unipol spol. s.r.o. v obdobi 2011-2015

Provozni CF spole¢nosti Unipol spol. s.r.o.
2011 - 336 tis. K¢
2012 - 13 836 tis. K¢
2013 4 024 tis. K¢
2014 5 144 tis. K¢
2015 6 694 tis. K¢

Ptiloha 7: Rozvaha spole¢nosti Unipol spol. s.r.0. v letech 2011-2015 v tis. K¢

ROZVAHA ve zjednoduSeném rozsahu 2011 2012 2013 2014 2015
AKTIVA CELKEM
(tadek 02 +03 +07 + 12) =¥. 13 001 40188 56459 | 59494 | 64452 63224
A Pohledavky za upsany zakladni kapital 002
B. Dlouhodoby majetek 003 18732 29662 | 25790| 22615 19316
B. I Dlouhodoby nehmotny majetek 004
B. Il. | Dlouhodoby hmotny majetek 005 18732 29662 | 25790 22615 19316
B. Ill. | Dlouhodoby finan¢ni majetek 006
C. Obézna aktiva 007 21454 26795| 33694 | 41827 43895
C. I Zasoby 008
C.Il. | Dlouhodobé pohledavky 009
C. lll. | Kratkodobé pohledavky 010 13166 24330 26415| 29175 27444
C. IV. | Kratkodoby finanéni majetek 011 8289 2465 7279 12652 16451
D. I Casové rozliseni 012 2 2 10 10 13




2011 2012 2013 2014 2015

PASIVA CELKEM (i. 14 +20 + 25) =1. 001 013| 40188| 56459| 59494| 64452| 63224
A Vlastni kapital (f. 15 az 19) 014 | 34189| 34465| 37072| 41918| 39975
Al Zakladni kapital 015 200 200 200 200 200
Al Kapitalové fondy 016

Rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni fondy ze
A1l | zisku 017
A.IV. | Vysledek hospodafeni minulych let 018 | 31760| 33989| 34211| 36873| 40550

Vysledek hospodaieni bézného tucetniho obdobi (+/-)

(f.01-15-16-17 -18 - 20 - 25) = 1. 40 vykazu zisku a
A V. |ztrity 019 2229 276 2661 4845 -775
B. Cizi zdroje (i. 21 az 24) 020 6000 | 21984 | 22422 | 22534| 23314
B.I. Rezervy 021 2000 4000 6000
B. Il Dlouhodobé zavazky 022
B. Ill. | Kratkodobé zavazky 023 6000 1364 2562 3434 4974
B. IV. | Bankovni tivéry a vypomoci 024 20620 17860 15100 12340
C.l. Casové rozliseni 025 10 0 0 -65




Ptiloha 8: Vykaz zisku a ztraty spole¢nosti Unipol spol. s.r.0. v letech 2011-2015 v tis. K¢

VYKAZ ZISKU A ZTRATY ve zjednodugeném rozsahu 2011 2012 2013 2014 | 2015
I. | Trzby za prodej zbozi 1 182
A Naklady vynaloZené na prodané zbozi 2
+ Obchodni marze (. 01 - 02) 3 182
Il. | Vykony 4 7732 6935| 12844| 13221| 9818
B. Vykonova spotieba 5 691 1008 2825 1812 | 2986
+ Ptidana hodnota (¥. 03 + 04 - 05) 6 7041 5927 | 10019| 11591 | 6832
C. Osobni naklady 7 489 489 492 497 720
D. Dané a poplatky 8 -2 135 26 15 42
E. Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 9 1942 3620 3943 3756 | 3433
I1l. | Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu 10
F. Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku a materidlu 11
Zména stavu rezerv a opravnych polozek v provozni oblasti a
G. komplexnich nakladu piistich obdobi (+/-) 12 2000 2000| 2000
IV. | Ostatni provozni vynosy 13 6 0
H. Ostatni provozni naklady 14 25 10 23 144
V. | Pfevod provoznich vynosi 15
l. Prevod provoznich nakladi 16
Provozni vysledek hospodaieni [f. 06 - 07 - 08 - 09 + 10 - 11 - (+/-
* 12) + 13 - 14 + (-15) - (-16)] 17 4618 1658 3548 5300 493
VI. | Trzby z prodeje cennych papirQ a podili 18
J. Prodané cenné papiry a podily 19
VII. | Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku 20
VIII. | Vynosy z kratkodobého finan¢niho majetku 21
K. Néklady z finan¢niho majetku 22
IX. | Vynosy z precenéni cennych papirti a derivatl 23
L. Néklady z pfecenéni cennych papirt a derivati 24
M. | Zména stavu rezerv a opravnych polozek ve finan¢ni oblasti (+/-) 25
X. | Vynosové uroky 26 45 22 23 43
N. | Néakladové uroky 27 356 552 469 381
Xl. | Ostatni finan¢ni vynosy 28 80
0. Ostatni finan¢ni naklady 29 70 72 9 8 8
XII. | Pfevod finan¢nich vynostu 30
P. Pievod finan¢nich naklada 31
Financni vysledek hospodateni [f. 18 - 19 + 20 + 21 - 22 + 23 - 24 -
= (+/- 25) + 26 - 27 + 28 - 29 + (-30) - (-31)] 32 10 -383 -539 -454 | -346
Q. Dan z pfijmt za béZnou Cinnost 33 2361 54 349 922
*x Vysledek hospodateni za béZnou ¢innost (f. 17 + 32 - 33) 34 2267 1221 2660 4846 | -775
XIII. | Mimotradné vynosy 35
R. Mimotadné naklady 36 1000
S. Dai z piijml z mimoiadné Cinnosti 37 38
* Mimotadny vysledek hospodaieni (t. 35 - 36 - 37) 38 -38| -1000
T. Pievod podilu na vysledku hospodaieni spoleénikiim (+/-) 39
*** | Vysledek hospodaieni za u€etni obdobi (+/-) (. 34 + 38 - 39) 40 2229 221 2660 4846 | -775
**** | Vysledek hospodaieni pred zdanénim (+/-) (f. 17 + 32 + 35 - 36) 41 4628 275 3009 4846 | -775

Vi




Ptiloha 9: Cenové rozhodnuti Energetického regulacniho tradu ¢. 10/2016 (Ptfevzato z

Energeticky regulacni ufad)

Jednotanini pasmo Dwoutantni pasmo
Datum uvedeni wrobny do provozovani provozovani
. rovozu -
Podporovany druh energie p vykupni | Zelens ZS;EE?RESS:]SY
ceny bonusy
od (wetng) | do (getng) |(KE/MWHIIIKEMWRIY /1 NT
Fisl a b C j k n 0
100 | Mata vodni e'e';t;ZT? Sﬁpg‘u“c' podminku ¥ 4 2006 | 31122017 | 2110 | 1470
101 1.1.2006 31122013 2705 2 065 2555 1693
102 . 1.1.2014 3122014 2 652 2012
103 Mala vodni e';‘;‘;ﬁgi‘h‘e stawajicich 112015 | 31.122015 | 2600 | 1960
104 1.1.2016 3122016 2549 1909
105 1.1.2017 3MA122017 2214 1574 - -
110 1.1.2006 | 31122013 | 2705 2 065 2 555 1693
111 1.1.2014 3122014 2652 2012
112 Rekonstruovana mala wodni elektrarna 1.1.2015 31.12.2015 2 600 1 960
113 112016 | 31122016 | 2549 1909
114 1.1.2017 322017 2214 1574 - -
120 1.1.2006 3122007 3005 2 365 2 885 1977
121 1.1.2008 | 31122009 | 3180 2 540 2 885 2241
122 1.1.2010 31.12.2010 3456 2816 2 885 2 654
123 1.1.2011 312201 3379 2739 2 885 2539
124 . . . . . 112012 | 31122012 | 3522 2882 2885 2753
125 Mald vodni elektrama vnowch lokalitach \—— e ——= o5 [ 3207 | 2857 | 2885 | 275
126 1.1.2014 3122014 3428 2788
127 112015 | 31122015 | 3361 2721
128 1.1.2016 3122016 3130 2490
129 1.1.2017 3MAA22017 2741 210
Jednotanfni pasmo
Datum uvedeni wrobny | Instalovany wkon provozovani
Podporovany druh energie do provozu wrobny [kW] Vykupni | Zelené
— — o ceny bonusy
od (vcetné) | do (Wetné)| od (eetna) | (KEMWh] | [KE/MWh]
/sl a b C d e | m
501 1.1.2006 | 31.12.2007 - - 16 518 15918
502 1.1.2008 | 31.12.2008 - - 16 110 15 510
503 1.1.2009 | 31.12.2009 0 30 19115 14 415
504 1.1.2009 | 31.12.2009 30 - 15 004 14 404
505 1.1.2010 | 31.12.2010 0 30 14 077 13 377
506 1.1.2010 | 31.12.2010 30 - 13 966 13 366
507 Vs]r[oba e|ektﬁny Wuzitim slunecniho 1.1.2011 31.12.2011 0 30 8 446 7746
508 zareni 1.1.2011 |31.12.2011 30 100 6647 6 047
509 1.1.2011 | 31122011 100 - 6194 5594
510 1.1.2012 | 31.12.2012 0 30 6802 6102
511 1.1.2013 | 30.6.2013 0 5 3691 2991
52 1.1.2013 | 30.6.2013 5 30 3064 2 364
M3 1.7.2013 | 31.12.2013 0 5 3236 2 536
514 1.7.2013 | 31.12.2013 5 30 2632 1932
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Jednotarini pasmo
Datum uvedeni wrobny provozovani
Podporovany druh energie do provozu Vykupni | Zelené
ceny bonusy
od (veetng) | do (wetng) |[KE/MWhII[KC/MWh]Y
i./sl. a b C i k
403 1.1.2006 | 31.12.2006] 3146 2 646
404 1.1.2007 | 31.12.20071 3091 2 591
405 1.1.2008 | 31.12.2008] 3015 2515
406 1.1.2009 | 31.12.2009] 2750 2250
407 1.1.2010 | 311220100 2573 2073
408 L . 1.1.2011 | 31122011 2 517 2017
400 Vetma elektrama 112012 |31122012] 2462 | 1962
410 1.1.2013 | 31122013 2 294 1794
411 1.1.2014 | 31122014y 2137 1637
412 1.1.2015 | 31122015 2 060 1 560
413 1.1.2016 | 31.12.2016] 1 969 1469
414 1.1.2017 | 311220171 1930 1430

o o ] Jednotarifni pasmo
Datumduvedenl wrobny Instglol\;any I:.'ykon I-_(ategone provozZovani
Podporovany druh energie O provozu wrobny [kW] - Jbiomasy a Vykupni Zelené
proces
— . do it ceny bonusy
od (Wetné) | do (Wetné)|  od (Eetng) W [Ke/MWh]| [KE/MWh]
F/sl. a b C d e k | m
300 | Spalovani diiniho plynu z uzavienych dolt 1.1.2006 | 31.12.2012 - 2850 2210
303 | Spalovani skladkového plynu a kalového plynu| 1.1.2006 | 31.12.2012 - 2850 2210
304 z CoV 1.1.2013 | 31.12.2013 - 2057 1417
Spalovani bioplynu v bioplynowch stanicich
agp | Pro zdroje nespinujici podminku wroby a {4 4 5545 |39 122012] - AF1 | 3550 2 800
efektivniho wuZiti wrobené tepelné energie o o
podle bodu 1.8.3.
Spalovani bioplynu v bioplynowch stanicich
31 | Prozdroje spinujici podminku wroby @ f 4 4 5095 |31.122012] - AF1 4120 3460
efektivniho wuzZiti wrobené tepelné energie
podle bodu 1.8.3.
322 1.1.2006 | 31.12.2011 - AF1 4120 3460
323 Spalovani bioplvinu v bioplvnowich stanicich 1.1.2006 | 31.12.2012 - - AF2 3550 2910
34| P Py pynowy 112013 |31.122013] 0 550 AF 3550 2890
325 1.1.2013 | 31.122013| 550 - AF 1130407 - | - L2380
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