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Uvod

Kazda spolecnost ¢i zainteresovana osoba by méla byt schopna posoudit finanéni zdravi
spoleCnosti, aby se mohla rozhodnout, zda je hospodaieni spolecnosti v potradku, ¢i
potfebuje urcité zmény. K tomuto posouzeni slouzi pravé finan¢ni analyza, kterda za
pomoci rtiznych metod zkouma historicka data a na jejich zéklad¢ se snazi zhodnotit

hospodareni dané spole¢nosti.

Tato kvalifika¢ni prace se sklada ze dvou zékladnich ¢asti a je ¢lenéna do Sesti kapitol.
Prvni ¢ast této kvalifikacni prace se zamétuje na teoretickd vychodiska finanéni analyzy
a druha cast je zaméfena na praktické vyuziti znalosti z teoretické ¢asti.

V prvni kapitole je Ctenaf seznamen s definici finanéni analyzy a jejim ucelem. Dale jsou
zde uvedeny zdroje pro financni analyzu a zavérem prvni kapitoly jsou uvedeni jeji

uzivatelé.

Druh4 kapitola se zamétuje na elementarni metody finan¢ni analyzy, jako jsou analyzy
absolutnich ukazateli, pomérovych ukazatelli, rozdilovych ukazatel, pyramidovych

soustav ukazateld, bankrotni modely a bonitni modely.

Tteti kapitola seznamuje ¢tenare s charakteristikou spole¢nosti Panasonic AVC Networks

Czech, s.r.o.

Ctvrta kapitola jiz aplikuje znalosti z teoretické &asti, tudiz jsou zpracovany vybrané

elementarni metody finan¢ni analyzy.

V nésledujici paté kapitole je ze zjisténych informaci z kapitoly ctyfi zpracovano

zhodnoceni ekonomické situace spolecnosti Panasonic AVC Networks Czech, s.r.o.

V Sesté kapitole jsou, z dosud zjisténych informaci, navrZzeny navrhy na zlepSeni finan¢ni

situace spolecnosti.

Préce je zakoncena zavérem, ktery shrnuje poznatky z teoretické i praktické ¢asti.



Metodika a cile prace

Pro zpracovani teoretické Casti predlozené prace byla vyuzita predevSim odborna
literatura, zdkony Ceské republiky, piipadné vyhlasky k zdkontim a eské internetové
zdroje. Zdroje pro praktickou ¢ast predstavovaly vyro¢ni zpravy podniku, dostupné
v tisténé a elektronické podobé. Ke zpracovani tabulek a grafii byl vyuzit program
Microsoft Excel 2016.

Finan¢ni analyza je zpracovana za pét po sob¢ jdoucich obdobi, a to od roku 2010 az do
roku 2014. Rok 2015 nebyl dostupny v terminu zpracovani kvalifikaéni prace, z divodu,

7e spole¢nost podléha povinnému auditu.

Na zéklad¢ dukladné reSerSe odborné literatury, doplnéné spolehlivymi internetovymi
zdroji, doslo k deskripci vybrané problematiky z oblasti teorie financni analyzy.
Informace ziskané z teoretické ¢asti jsou dale zpracovany a aplikovany do ¢asti praktické,
kterd je zaméfena na samotné zpracovani finan¢ni analyzy vybrané¢ho subjektu. V této
kvalifikacni praci byla mimo jiné vyuzita metoda komparace, ktera byla uplatnéna
U pomérovych ukazatelii s odvétvovymi priméry. Vysledna data finan¢ni analyzy jsou
dale interpretovana a pouzita ke zhodnoceni celkové ekonomické situace podniku.
Finan¢ni analyza je také podkladem pro navrhy moznych zlepSeni ekonomické situace

podniku. Zavér prace je tvofen syntézou zjisténych poznatkd.

Cilem této kvalifikacni prace je nejprve charakterizovat teoreticka vychodiska finan¢ni
analyzy a nasledné piedstavit zvoleny podnik. Dal§im cilem je zpracovat pomoci
konkrétnich dat finan¢ni analyzu. Hlavnim cilem poté je zhodnotit ekonomickou situaci
podniku a navrhnout mozné navrhy na zlepSeni této situace. Poslednim cilem je

formulace zaveéru.



1 Teoreticka vychodiska financni analyzy

Tato ¢ast kvalifikacni prace bude vénovana teoretickym zakladim problematiky finan¢ni
analyzy, které jsou vyznamné pro spravné pochopeni ucelu a samotného provedeni
finan¢ni analyzy.

1.1 Finandni analyza a jeji ucel

»Financni analyza je specifickym typem analyzy, jejimz smyslem je provést zhodnoceni
financéniho hospodareni.© (Ruckova 2011, s. 19) Finan¢ni analyza je nastrojem hodnoceni
finan¢niho zdravi podniku a finan¢niho fizeni. Jde o univerzalni techniku, které lze vyuzit
na vSechny typy spolecnosti. Jejim prostiednictvim se daji ovétit data z minulych obdobi,
doplnit jiz vypoctené hodnoty podniku pfi nakupu tohoto podniku a je vychozim bodem
pro sestaveni finan¢éniho planu. (Mulacova, Mula¢ 2013, Ruckova 2011) Dale podle
autorek Knapkova, Pavelkova (2010) napomaha finan¢ni analyza zjistit, zda je spolenost
dostate¢né ziskova nebo ma odpovidajici kapitadlovou strukturu, ¢i zda je spolecnost

schopna hradit své zavazky.
1.2 Zdroje dat finan¢ni analyzy

Zdroje informaci pro finan¢ni analyzu se ziskavaji predevSim z vnitfnich zdroji
podniku. Témito vnitinimi zdroji se rozumi piedev$im vykazy finanéniho tcetnictvi,
vyro¢ni zpravy a informace od manazert a finan¢nich analytikt podniku. Dalsimi zdroji
finan¢ni analyzy jsou vnéjsi zdroje. Tyto zdroje mohou mit podobu ro¢nich zprav
emitentll vefejné obchodovatelnych cennych papirti, burzovni zpravodajstvi, prospekty

cennych papirt apod. (Griinwald, Holeckova 2009)

Tato kvalifikacni prace se bude zabyvat externi finan¢ni analyzou, kterd Cerpd data
z vefejné dostupnych zdroji, zejména z ucetni zavérky. Uetni zavérka zahrnuje podle
§18 ucetni zaverka, zakona €. 563/1991 Sb., o ucetnictvi (ZUC):

- rozvaha,

- vykaz zisku a ztraty,

- priloha.
Ugetni zavérka miize dale obsahovat vykaz o penéZnich tocich nebo piehled o zménach
vlastniho Kkapitalu. Tyto vykazy sestavuji obchodni spoleCnosti, které nespliuji

podminky podle ZUC §1a pism. b) az d).
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Ovsem pokud dany podnik splni dana kritéria podle ZUC §20 odst. 1 pism. c¢) bodech
1 a 2, jsou vykaz o penéznich tocich a piehled o zménach vlastniho kapitalu povinné.

(Pilatova 2015)

Aby byla finan¢ni analyza prospé$na danému podniku, musi byt data kvalitni a zaroven
komplexni. Data z finan¢nich vykazii mohou obsahovat chyby, zdmérné odchylky
1 neurcitosti, které mohou mit dopad na nespravné formulovani zavéru. (Griinwald,

Hole¢kova 2009, Rickova 2011)

Od ledna 2016 vstoupila v platnost novela ZUC, ktera ovlivnila nejen tiéetni zavérku, ale
I samotnou podobu ucetnich vykaz. Nasledujici kapitoly 1.2.1 a 1.2.2 se této

problematice budou vénovat.

1.2.1 Rozvaha

Jedna se 0 ucetni vykaz, ktery ¢leni jednotlivé polozky aktiv a pasiv vzdy k ur¢itému datu
(ve vétsin€ ptipadi k poslednimu dni ucetniho obdobi), v penéznim vyjadieni. Aktiva
jsou veskerym majetkem podniku, ktery slouzi pro jeho podnikatelskou ¢innost. Oproti

tomu pasiva jsou zdrojem financovani jednotlivych slozek majetku podniku. (Griinwald,

Holeckova 2009, Vochozka 2011)

V reakci na novelu ZUC platnou od roku 2016, byla navrzena nova podoba tohoto

vvvvv

podoba toho vykazu se nachazi v ptiloze F.
1.2.2 Vykaz zisku a ztraty

Jedna se 0 ucetni vykaz, ktery zachycuje pohyb o vynosech, nakladech a vysledku

hospodareni za dané ti¢etni obdobi.

Vynosy jsou finan¢ni prostfedky, kterych dany podnik doséhl za dané ucetni obdobi. Na
druhé stran¢ néklady jsou takové finanéni prostfedky, které dany podnik vynaloZzil na

tvorbu vynosti v daném ucetnim obdobi.

Rozdilem téchto dvou veli¢in je zisk, jednotlivé formy zisku jsou uvedeny v nasledujici
tabulce 1. (Griinwald, HoleCkova 2009)
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Tabulka 1: Formy zisku

Zkratka | Anglicky nazev Cesky niazev

EAC Earnings Available for Common Zisk pro drzitele kmenovych akcii
Stockholders

EAT Earnings after Taxes Cisty zisk

EBT Earnings before Taxes Zisk pted zdanénim

EBIT Earnings before Interest and Taxes | Zisk pfed zdanénim a tiroky

EBITDA | Earnings before Interest, Taxes, Zisk pted zdanénim, troky
Depreciations and Amortization a odpisy
Charges

NOPAT Net Operating Profit after Taxes Cisty provozni zisk po zdanéni

Zdroj: Vlastni zpracovani podle Nyvltova, Marini¢ (2010), 2016
Zde také na reakci novely ZUC platnou od roku 2016 byla navrZena nova podoba vykazu

zisku a ztraty. (Froschova 2015) Nova podoba toho vykazu se nachazi v ptiloze G.

Pied G&innosti novely ZUC mél vykaz zisku a ztraty v podminkach Ceské republiky
stupnovitou podobu a ta rozliSovala 3 ¢asti:

- provozni ¢innost,

. } bézna Cinnost

- finan¢ni ¢innost,

- mimofadna ¢innost.
Tyto tii ¢asti dohromady tvoii celkovy vysledek hospodafeni. (Ruckova 2011, Vochozka
2011)

1.2.3 Ptehled o penéZnich tocich

Ptehled o penéznich tocich je také znam jako vykaz cash flow. Tento vykaz zachycuje

piehled pfijmil a vydaji daného podniku za urcité obdobi.
1.2.4 Priloha

Jedna se o nedilnou soucast ucetni zavérky, kterd obsahuje takové informace, které
nejsou obsazeny v rozvaze ani ve vykazu zisku a ztraty. Jsou v ni obsaZena data, kterd

dopliuji a objasiiuji informace v rozvaze a ve vykazu zisku a ztraty.

Ptiloha obsahuje zejména informace o pouzitych tcetnich metodach, obecnych tcetnich
zasadach, zplsobech odpisovani a oceniovani. Dale obsahuje naklady na vyzkum a vyvoj,

odmeény statutarnim organdm, finanéni derivaty apod. (Griinwald, Hole¢kova 2009)
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1.3 Uzivatelé finan¢ni analyzy

Informace ziskané z finan¢ni analyzy nejsou piedmétem zdjmu pouze daného podniku,
ale 1 subjekta, které prichazeji s danym podnikem do kontaktu. Kazdy z téchto subjekth
ma své urité zajmy, ale je mozné uvést: ,,Vsichni uzivatelé vsak maji jedno spolecné,
potrebuji védét, aby mohli ridit.” (Kovanicova, Kovanic 1997, s. 3)

rrrrr

skupin. Prvni skupinou jsou interni uzivatelé, patii sem:
- manazefi,
- zaméstnanci.
Dalsi skupinou jsou externi uzivatelé, patii sem:
- investofi,
- banky a jini vétitelé,
- odbératelé,
- dodavatelé,
- konkurence,
- stat a statni organy,

- ostatni uzivatelé. (Griinwald, Holeckova 2009, Mulacova, Mula¢ 2013)

Podle autorti Griinwald, Holeckova (2009) a Vochozka (2011) se daji uzivatelé financni

analyzy specifikovat takto:

Manazefi vyuzivaji finan¢ni analyzu pro operativni i strategické fizeni podniku. Slouzi
Jim k posouzeni finan¢niho postaveni spole¢nosti, rozhodovani o investicich, k vybéru
vhodné kapitalové struktury, financovani dlouhodobého majetku apod. V mnoha
ptipadech jsou to pravé oni, kdo samotnou finan¢ni analyzu vypracovavaji. Manazefi

maji ptistup 1 k internim informacim, které¢ dopomahaji k lepsi kvalité finan¢ni analyzy.

Zaméstnanci maji pfirozeny zajem na prosperité svého podniku. Zejména z divodi
jistoty zamé&stnani, mzdové a socialni stability.
Investofi jsou poskytovatelé financnich prostfedklti podniku. Vyuzivaji tedy vystupy

finan¢ni analyzy pro posouzeni investovani kapitdlu do podniku. Také tim ziskavaji

informace o tom, jak podnik hospodati s jejich kapitalem.
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Banku a jiné véritele zajima predevSim bonita svého klienta. Na zaklad¢ finan¢ni
analyzy a dalSich dokumentl se rozhodne, jestli podnik dostane uvér ¢i nikoliv, pokud

ano, tak dale za jakych podminek a v jaké vysi.

Odbératelé jsou zakazniky daného podniku. Tyto uzivatele zajima piedevsim financni

zdravi podniku a jeho schopnost dostavat svym zavazkam.

Dodavatelé jsou jinymi slovy obchodni vétitelé. Tyto véfitele zajima predevsim

solventnost dan¢ho podniku.
Konkurenci zajima finan¢ni zdravi podniku z divodu komparace.

Stat a dalSi organy statu potiebuji tyto data pro kontrolu vykazovanych dani, dale
vyuzivaji informace K riiznym statistickym prizkumuim, k rozd€lovani subvenci ¢i dotaci
apod.

Vyse vyjmenovani uzivatelé finan¢ni analyzy jsou pouze ti zakladni. Ostatni uzivatelé

mohou byt napt. analytici, burzovni makléfi, danovy poradci, univerzity, novinaii a dalsi.
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2 Metody financ¢ni analyzy

»V zavislosti na konkrétnich potrebach lze financni analyzu ucetnich vykazii provadet
riznym zpusobem, v rizné mire podrobnosti, pomoci riznych forem a technik.”
(Griinwald, Holeckova 2009, s. 53) Je dulezité zminit, Ze finan¢ni analyza neni nijak
kodifikovana, ale postupem casu se vytvorily urcité obecné postupy. Nasledujici
podkapitoly se budou zabyvat témi nejobvyklejsimi metodami a ukazateli. Tyto metody
se oznacuji jako elementarni. Elementarni metody finan¢ni analyzy se daji rozdélit do
nékolika skupin. Toto ¢lenéni zobrazuje nasledujici obrazek 1.(Griinwald, Holeckova

2009, Kovanicova, Kovanic 1997)

Obrazek 1: Elementarni metody finan¢ni analyzy

Zékladni
metody
]
[ T T 1
Analyza Analyza Analyza Analyza
absolutnich rozdilovych pomé&rovych soustav
ukazateld ukazateld ukazateld ukazateld
Horizontélni | Cistypracovni | ~ Ukazatele |  DuPontiv
analyza kapitél rentability rozklad
Vertiklni | Cisté pohotové | ~ Ukazatele |  Bankrotni
analyza prostiedky aktivity modely
Cisté penéznd
— pohledavkové [ Utetele L goniini mogely
finanéni fondy
Ukazetele
likvidity
| Ukazatele cash
flow
Ukazatele
— kapitalového
trhu

Zdroj: Vlastni zpracovani podle Kovanicové, Kovanic (1997), 2016

2.1 Analyza absolutnich ukazateli
Zakladnim bodem finan¢ni analyzy je provedeni analyz absolutnich (stavovych)
ukazatelti. Udaje pro tuto analyzu vychézeji pfimo z rozvahy a vykazu zisku a ztraty.

Tato analyza v sob¢ zahrnuje horizontalni a vertikalni analyzu. (Kislingerova, Hnilica

2008, Ruckova 2011)
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2.1.1 Horizontalni analyza

Horizontalni analyza neboli analyza trendii se zaméfuje na porovnani zmén polozek
zakladnich ucetnich vykazi v ¢ase. Pokud ma horizontalni analyza byt co nejpiesnéjsi, je
dualezité ji zpracovavat za delsi casové obdobi. (Knépkova, Pavelkova 2010, Rickova
2011) Pokud jsou tedy k dispozici alespon dva po sob¢ jdouci roky, zjisti se kladny ¢i

zaporny prirtstek v absolutnim a relativnim vyjadieni. (Synek a kol. 2009)
2.1.2 Vertikalni analyza

Vertikalni analyza neboli procentni rozbor je zalozen na vypoctech procentniho podilu
jednotlivych polozek ucetnich vykazd k zvolené zakladné. Ve vykazu rozvaha je
nejcasteji tato zakladna bilan¢ni suma (celkova aktiva nebo celkova pasiva) a ve vykazu
zisku a ztraty se nejcastéji jednd o velikost celkovych naklada ¢i vynost. (Knapkova,

Pavelkova 2010)

Tato analyza pfinasi vylepSeny pohled na Gcéetni vykazy, kde je mozné 1épe pozorovat

strukturu vykazl a jeji zmény. (Synek a kol. 2009)
2.2 Analyza rozdilovych ukazateli

Analyza rozdilovych ukazatell, oznaovana rovnéz jako analyza fondl financnich
prostiedkd, slouzi finan¢ni analyze s orientaci na likviditu daného podniku. Dilezité je
zde zminit, Ze pojem fond nelze interpretovat jako pojem z oblasti Gcetnictvi, ale jedna
se o ukazatele vypoctené jako rozdily mezi souhrnem urcitych polozek aktiv a pasiv

ucetnich vykazi. (Mrkvicka, Kolat 2006, Kovanicova, Kovanic 1997)

MV v

Mezi nejbeznéjsi ukazatele analyzy rozdilovych ukazateli patii:
- Cisty pracovni kapital,
- Cisté pohotové prostiedky,

- Cisté penézné pohledavkové financni fondy.

Nesolventnost mize vést az k navrhu na vyhlaseni konkursu, proto je nanejvys dalezité,
aby si dand spolecnost udrzovala platebni schopnost trvale. Pravé analyza rozdilovych

ukazateld ukaze, jaké faktory solventnost ovliviiuji. (Macek a kol. 2006)
2.2.1 Cisty pracovni kapital

Cisty pracovni kapital (CPK) je zdroj financi, ktery ma dany podnik pro financovani
provozni ¢innosti podniku.
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Je charakterizovan jako rozdil obeznych aktiv a kratkodobych pasiv, ale je také mozno ho
charakterizovat jako rozdil viastniho kapitalu secteného s dlouhodobymi zavazky

a stalych aktiv.
CPK = ob&7na aktiva — kratkodoba pasiva (1)
CPK = (dlouhodobé zavazky + vlastni kapital) — stala aktiva (2)

Tyto zplsoby vypoctu lépe zobrazi nasledujici obrazek 2. (Mrkvicka, Kolai 2006,
Kislingerova, Hnilica 2008)

Obrazek 2: Cisty pracovni kapital

‘s s Dlouho-
Stala Dlouh stala doba
aktiva auna- aktiva ]

doba pasiva
pasiva
CPK CPK
. Ob&ina .

e . Kratko- ] Kratko-
Obé&ina . ativa :

) doba doba
aktiva . .

pasiva pasiva

Zdroj: Vlastni zpracovani podle Mrkvicka, Kolai (2006), 2016

2.2.2 Cisté pohotové prostiedky

Cisté pohotové prostiedky (dale jen ,CPP) jsou piisnéj§im ukazatelem nez CPK, protoze
CPP pracuiji jen s nejlikvidngjsimi aktivy. Jsou charakterizovany jako rozdil pohotovych

financnich prostredkit a okamzité splatnych zavazku. (Kovanicova, Kovanic 1997)
CPP = pohotové finanéni prostiedky — okamZité splatné zavazky 3)
2.2.3 Cisté penéiné pohledavkové finanéni fondy

Cisté penézné pohledavkové finanéni fondy (déle jen ,,CPPF“) jsou stfedni cestou mezi
CPP a CPK. CPPF jsou charakterizovany jako obéznd aktiva snizena o zdsoby, nelikvidni

pohledavky a kratkodobé zavazky. (Mrkvicka, Kolar 2006, Kovanicova, Kovanic 1997)

CPPF = ob&ini aktiva — (zasoby + nelik.pohl. +kr. zavazky) (4)
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2.3 Analyza pomérovych ukazatelt

Analyza pomérovych ukazatel patii mezi nejbéznéjsi a nejvice vyuzivané metody ve
finan¢ni analyze. Podle autorky Riickové (2011) se mize analyza pomérovych ukazatelti
rozliSovat dvéma zpusoby. Prvni z nich je zalozen na logickém roz¢lenéni, kde kazda

skupina je soustfedéna na jeden z Gcetnich vykazl. Tyto skupiny jsou nasledujici:

- ukazatele struktury majetku a kapitalu,
- ukazatele tvorby vysledku hospodaieni,

- ukazatele na bazi pen¢znich tokd.

vvvvvv

Hnilica (2008) ¢i Knapkova, Pavelkova (2010) jsou k nému vice piiklonéni, proto bude

Vv této kvalifikacni praci vyuzito. Toto ¢lenéni je zobrazeno V kapitole 2, obrazek 1.

Dulezité je zminit, Ze zminéné pomérové ukazatele nemusi byt vSechny, podle autorek
Knapkova, Pavelkova (2010), 1ze zkonstruovat mnoho ukazatelt. Kazda spolec¢nost je
unikatni, a proto je mozné, Ze dany analytik, mize uvaZzovat jiné proménné pro dany
podnik. Proto se tato kvalifika¢ni prace bude zabyvat pouze zakladnimi ukazateli, které
se podle mnoha autort jako napiiklad Ruckova (2011), Knapkova, Pavelkova (2010)
a Kislingerovéa, Hnilica (2008) osvedcily.

2.3.1 Ukazatele rentability

Rentabilita neboli vynosnost vloZzeného kapitalu je ukazatel, ktery ukazuje schopnost
daného podniku vytvétet nové zdroje. Obecné se rentabilita vyjadiuje jako pomér zisku
vuci vlozenému kapitalu. Zejména u pojmu zisk nastava otazka, ktery pouzit. (Knapkova,
Pavelkova 2010) Vycet druhu zisku je zobrazen v kapitole 1, tabulka 1. Nastava otazka,
ktery znich vyuzit. Podle autorky Ruckové (2011) jsou pro finan¢ni analyzu
nejdilezité)si 3 druhy ziski a to:

- EBIT,

- EAT,

- EBT.

EBIT se ve finan¢ni analyze vyuzije tam, kde je potfeba mezipodnikové komparace.
EAT se vyuziva ve vSech ukazatelich, které hodnoti vykonnost daného podniku
a poslednim druhem zisku je EBT, ktery se ve finan¢ni analyze vyuziva tam, kde je
potieba zjistit komparace vykonnosti podnikt s riznym danovym zatizenim.

18



Zalezi tedy na analytikovi a na povaze finan¢ni analyzy, ktery z druhti ziskt se vyuzije.

(Kislingerova, Hnilica 2008, Ruckova 2011)

Mezi nejbéznéjsi a v praxi nejvyuzivangjsi ukazatele rentability podle autortt Knapkova,

Pavelkova (2010) a Rickova (2011) patii:

- rentabilita trzeb,

- rentabilita celkového vlozeného kapitalu,
- rentabilita vlastniho kapitalu,

- nakladovost,

- rentabilita Gplatného kapitalu.
Rentabilita trzeb (ROS)
Tento ukazatel je charakterizovan jako podil zisku K trzbdm.
ROS = zisk/triby (5

Neni piesné specifikovano, co je v Citateli nebo ve jmenovateli. O této problematice
pojednava odstavec vyse. Podle autorky Ruckové (2011), pokud by se do Citatele dosadil
EAT, tika se tomuto ukazateli v praxi ziskové rozpéti, které slouzi k vyjadieni ziskové
marze. Tato marze Ize snadno porovnavat s oborovym primeérem, a pokud je hodnota
tohoto ukazatele niz8i neZ primér v daném oboru, poté jsou ceny vyrobki nizké a ndklady
pfili§ vysoké. Naproti tomu autofi Knapkova, Pavelkova (2010) uvadéji, Ze pro srovnani
ziskové marze 1ze doporucit EBIT, aby srovnani nebylo ovlivnéno kapitalovou strukturou
spolecnosti. Jde tedy o to, aby dany analytik rozhodl spravné, ktery z druhi zisku vyuZzit,

podle ucelu, ktery ma financni analyza ptinést.

Rentabilita celkového vloZeného kapitalu (ROA)

Tento ukazatel je charakterizovan jako podil zisku k celkovému viozenému kapitdlu.
ROA = zisk/celkovy vlozeny kapital (6)

Jako v pfipadé ukazatele ROS i zde neni jednoznacné dano, ktery druh zisku bude
v Citateli. Podle autorky Ruckové (2011) se bude interpretace vysledku odvijet od

zvoleného druhu zisku.
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Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

Tento ukazatel je charakterizovan jako podil zisku a vlastniho kapitdlu a vyjadiuje, kolik

ptipada na jednu korunu investovaného kapitalu, ¢istého zisku. (Vochozka 2011)
ROE = zisk/vlastni kapital (7)

ROE je velice dulezity pro investory ¢i vlastniky podniku, jelikoz vypovida o tom: ,, Zda
je jejich kapital reprodukovin s nadlezitou intenzitou odpovidajici riziku investice*

(Ruckova 2011, s. 54)
Nakladovost (ROC)

Tento ukazatel se povazuje za dopln€k k ukazateli ROS. Je charakterizovan jako jedna

minus podil zisku K trzbam. (Ruckova 2011)

ROC =1 — (zisk/trzby) (8)
Jedna se o dopln¢k k ukazateli ROS, pro citatel tedy plati to samé jako u ukazatele ROS.
Rentabilita uplatného kapitalu (ROCE)

Tento ukazatel je charakterizovan jako podil zisku k dlouhodobym dluhiim a viastniho

kapitalu.
ROCE = Zisk/(dlouh. dluhy + vlastni kapital) 9

ROCE vyjadiuje s jakou mirou zhodnoceni vSech aktiv daného podniku, ktery je
financovan vlastnim a cizim dlouhodobym kapitalem. Na zéklad¢ tohoto tvrzeni 1ze tedy
tici, Ze ROCE: ,,Komplexné vyjadruje efektivnost hospodareni spolecnosti.* (Rtickova
2011, s. 54)

2.3.2 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity neboli fizeni aktiv slouzi ke zjisténi, jak dany podnik je schopny
vyuzivat své vlozené prostiedky. Mezi nejpouzivanéjsi ukazatele aktivity podle autord

Knéapkova, Pavelkova (2010) patfi:

obrat celkovych aktiv,

- obrat dlouhodobého majetku,
- doba obratu zasob,

- doba obratu pohledavek,

- doba obratu zavazku.
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Obrat celkovych aktiv

Tento ukazatel je charakterizovan jako podil celkovych trzeb a celkovych aktiv.
Doporucené hodnota tohoto ukazatele je minimalné 1, protoze podle autorek Knapkova,
Pavelkova (2010) pokud je hodnota nizka, dana spole¢nost ma nepiiméfenou majetkovou

vybavenost a zdroven ji neefektivné vyuziva.
Obrat celkovych aktiv = celkové trzby/celkova aktiva (10)

Dulezité je zde si uvédomit, Ze dlouhodobéa aktiva jsou odepisovana. To se projevuje ve
vysledku tohoto ukazatele, pokud tedy dana spole¢nost vyuziva leasingové financovéani,

je hodnota ukazatele nadhodnocena. (Knapkova, Pavelkova 2010)
Obrat dlouhodobého majetku

Tento ukazatel je charakterizovan jako podil celkovych trzeb a dlouhodobého majetku.
Ma podobnou vypovidaci hodnotu jako obrat celkovych aktiv, je ovSem zaméfeny pouze

na vyuziti investicniho majetku. (Knapkova, Pavelkova 2010)
Obrat dlouhodobého majektu = celkové trzby/dlouhodoby majetek (11)

Tvrzeni z ptedchoziho ukazatele, ze hodnota je nadhodnocena v pfipad€, ze podnik
vyuziva leasingové financovani, zde také plati, protoze pravé dlouhodoby majetek je
odpisovan.

Doba obratu zasob

Tento ukazatel je charakterizovan jako podil primérného stavu zdsob a celkovych trzeb
a celé vynasobené poctem dnii. Po¢tem dni se obvykle rozumi kalendaini rok, tj. 365 dni.
Ovsem podle autortt Mrkvicky, Kolare (2006) je mozné se potkat i s variantou 360 dni,

pocet dnil se obvykle tidi podle bankovni praxe v ptisluSnych zemich.
Doba obratu zasob = (primérny stav zasob /celkové trzby)x365 (12)
Doba obratu pohledavek

Tento ukazatel je charakterizovan jako podil pohleddvek a celkovych trzeb a celé
vynasobené poétem dnii. Cim je vétsi hodnota tohoto ukazatele, tim vétsi potieba

bankovnich Gvért a tim zvySené ndklady.(Knapkova, Pavelkova 2010)

Doba obratu pohledavek = (pohledavky/ celkové trzby)x365 (13)
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Doba obratu zavazka

Tento ukazatel je charakterizovan jako podil krdtkodobych zavazkii a celkovych trzeb

a celé vynasobené poctem dnii.
Doba obratu zavazkQ = (kratkodobé zavazky /celkové trzby)x365 (14)
2.3.3 Ukazatele zadluZenosti

Ukazatele zadluzenosti ukazuji, v jaké mife dand spolecnost vyuziva vlastni nebo cizi
kapital. Pokud spolecnost vyuziva pouze vlastni nebo pouze cizi kapital, nebylo by to
nejidedlnéjsi. Pouzitim pouze jednoho z financovani pfinds$i snizeni vynosnosti
vloZeného kapitalu. Vlastni kapital je ptili§ drahy, protoZe u néj nelze vyuzit danovy Stit
anaopak nelze veskerou podnikatelskou ¢innost platit z ciziho kapitalu, protoze ziskavani

ciziho kapitalu by bylo problematické. (Rickova 2015)

Ukazatell mtize byt cela fada, v zavislosti odvozeni téchto ukazateli z G¢etniho vykazu
rozvaha. Podle autord Knapkova, Pavelkova (2010) a Ruckova (2015) Ize identifikovat

tf'1 zakladni ukazatele, a to:

- celkova zadluzenost nebo také ukazatel vétitelského rizika,
- koeficient samofinancovani,

- ukazatel urokového kryti.
Celkova zadluZenost

Tento ukazatel je charakterizovan jako podil ciziho kapitilu a celkovych aktiv. Je

zakladnim ukazatelem zadluzenosti. (Rickova 2015)
Celkova zadluzenost = cizi kapital /celkova aktiva (15)

Podle autorek Knapkova, Pavelkova (2010) by se méla hodnota toho ukazatele pohybovat
v rozmezi 30-60%, ovSem je nutné dbat na to, do jakého odvétvi spolecnost nalezi

a schopnost hradit troky z dluht.
Koeficient samofinancovani

Tento ukazatel je charakterizovan jako podil viastniho kapitalu a celkovych aktiv. Jedna
se 0 doplné€k k ukazateli celkova zadluZenost. Tudiz soucet ukazatelii celkova zadluzenost

a koeficient samofinancovani by mél byt roven jedné.

Koeficient samofinancoani = vlastni kapital/celkova aktiva (16)
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Ukazatel urokového kryti

Tento ukazatel je charakterizovan jako podil EBIT a ndkladovych urokii. Jeho hodnota

udava, zda jsou dluhy spolecnosti pro danou spolecnost tnosné. (Riackova 2015)
Ukazatel Grokového kryti = EBIT /nakladové Uroky (17)
2.3.4 Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity ukazuji, jak je dana spolecnost schopna hradit své zavazky. Obecné
jsou charakterizovany jako podil obéznych aktiv (¢im je mozné zaplatit zavazky)
a kratkodobych zavazk (to, co musi byt uhrazeno). Podle toho, které polozky z obéznych
aktiv jsou dosazovany do jednotlivych ukazatell, se rozlisuji tii stupné likvidity, a to:

(Kovanicova, Kovanic 1997, Griinwald, Holeckova 2009)

- likvidita 3. stupné¢, znama jako bézna likvidita,

- likvidita 2. stupné, znama jako pohotova likvidita,

- likvidita 1. stupné, zndma jako penézni likvidita.
Bézna likvidita
Tento ukazatel je charakterizovan jako podil obéznych aktiv a krdtkodobych zdvazkii. Cim
vysS§i hodnoty tento ukazatel nabyva, tim klesa riziko platebni neschopnosti spole¢nosti.
Ovsem je dllezité brat v ivahu skladbu ob&zného majetku (Ob&zna aktiva maji rlizny

stupeni likvidity). (Kovanicova, Kovanic 1997, Griinwald, Holeckova 2009)
Bézna likvidita = obézna aktiva/kratkodobé zavazky (18)

Doporucena hodnota pro tento ukazatel se nachazi v rozmezi 1,5 az 2,5. Pokud vychazi
hodnota tohoto ukazatele méné nez 1, dana spole¢nost financuje dlouhodobé aktiva
kratkodobymi zdroji, coZ je povazovano za rizikové. I v ptipadé, ze hodnota vychazi ptilis
vysoka, jedna se o znacny problém, svéd¢i to o tom, Ze dand spolecnost ma drahé

financovani a piili§ vysoky CPK. (Knapkova, Pavelkova 2013; Matik a kol. 1996)
Pohotova likvidita

Tento ukazatel je charakterizovan jako financni majetek a kratkodobé pohledavky ke
kratkodobym zavazkum. Z charakteristiky je patrné, Ze v tomto ukazateli byla odstranéna

nejméne likvidni ¢ast, a to zasoby. (Mrkvicka, Kolar 2006)

Pohotova likvidita = (fin.majetek + kratk. pohle.)/kratk.zavazky (19)
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Doporucena hodnota tohoto ukazatele se nachazi v rozmezi 1 az 1,5. Pokud se hodnota
nachdzi pod hodnotou 1, dana spolecnost se ptipadné musi spoléhat na ziskani financnich
prostiedkli prodejem méné likvidnich zasob. (Knapkova, Pavelkova 2013, Matik a kol.
1996)

PenéZzni likvidita

Tento ukazatel je charakterizovan jako podil krdatkodobych financnich prostredki
a krdatkodobych zavazki. Zde je patrné, ze v Citateli jsou nejlikvidnéjsi slozky obéznych
aktiv. Takto charakterizovany ukazatel vypovida o tom, jak je dana spole¢nost schopna

okamzité uhradit své kratkodobé zavazky. (Kovanicova, Kovanic 1997)
Penézni likvidita = kratk. fin. prostredky/kratk.zavazky (20)

Doporuc¢ena hodnota pro tento ukazatel se nachdzi v rozmezi 0,2 az 0,5. Pokud tento
ukazatel vykazuje pfili§ vysokou hodnotu, dané spole¢nost neefektivné vyuziva finan¢ni

prostfedky. (Knapkova, Pavelkova 2013)
2.3.5 Ukazatele Cash flow a kapitalového trhu

Ukazatele Cash flow a ukazatele kapitalového trhu jsou dal§imi moznostmi, jak posoudit
finan¢ni zdravi spole¢nosti. Tato kvalifikaéni prace nebude s témito ukazateli dale

pracovat.

Ukazatele Cash flow pracuji navic s vykazem piehled o penéznich tocich, a tudiz ucelem
téchto ukazatelll je zachytit mozné platebni problémy. Vice o téchto ukazatelich

pojednava autorka Riickova (2015).

Ukazatele kapitalového trhu jsou pouZitelné v ptipadé, Ze je spolecnost obchodovéana
na kapitalovém trhu. Vice o téchto ukazatelich pojednéavaji autorky Knapkova, Pavelkova
(2013)

2.4 Analyza soustav ukazatelu

Analyza soustav ukazatelli neboli souhrnné indexy hodnoceni maji za cil charakterizovat
celkovou finanéni situaci a vykonnost dané spole¢nosti pouze jednim ¢islem. (Ruckova
2015, Synek a kol. 2009) Ovsem je dilezité upozornit, ze: ,,Jejich vypovidaci schopnost
je vsak nizsi, jsou vhodné jako pouze pro rychlé a globalni srovnani rady podnikii

a mohou slouzit jako orientacni podklad pro dalsi hodnoceni.* (Rickova 2015, s. 75)

24



Jak je patrné z predchozich kapitol, existuje celd fada ukazateli. Z definic téchto
ukazateld je ziejmé, Ze mezi nimi jsou vzdjemné souvislosti. Podle autort Ruckova
(2015), Knapkova, Pavelkova (2013) a Kovanicova, Kovanic (1997) muze velké
mnozstvi téchto ukazatell ztizit orientaci a to muze vést ke zkresleni pohledu na danou
spole¢nost. Aby k tomuto ptipadu nedoslo, zavadéji se pro usnadnéni prave vyse zminéné
souhrnné indexy hodnoceni. Souhrnné indexy hodnoceni tedy vytvari funkéni model,

ktery by mél mit tyto tfi zakladni funkce: (Rackova 2015)

- Objasnit vliv zmén ukazatelti na celé hospodateni dané spoleénosti,
- zjednodusit a zptehlednit analyzu vyvoje dané spole¢nosti,

- pomoc pii vybéru rozhodnuti dané spolecnosti.

Souhrnné indexy hodnoceni 1ze rozdélit do dvou zakladnich skupin. Prvni skupinou jsou
pyramidové ukazatele, jednd se o hierarchicky uspotddané ukazatele, mezi kterymi
existuji matematick¢ vazby. Druhou skupinou jsou ucelové vybrané soustavy
ukazatelii, do kterych nélezi bankrotni a bonitni modely. (Ruckova 2015) Bankrotni
a bonitni modely jsou podle autorti Kislingerova, Hnilica (2008) velmi dulezité zejména
pro bankovni instituce, pro které je dilezit¢ odhadnout situaci dané spolecnosti, pro
poskytnuti uvéra. Samoziejme je diilezity i pro ostatni stakeholdery, ktefi pottebuji védét,

jak na tom dana spolecnost je.
2.4.1 Pyramidové ukazatele

Pyramidové ukazatele jsou charakteristické tim, Ze ukazatel na vrcholu se dale
rozklada na dil¢i ukazatele, mezi kterymi jsou matematické vztahy. Mezi tradi¢ni
pyramidové ukazatele nalezi Du Pont rozklad, ktery se zamétuje na rozklad ROE. Du
Pont rozklad tedy napomahda spolecnosti najit sva omezeni. Tento typ ukazatelii se
obvykle prezentuje v grafické podobé. (Knapkova, Pavelkova 2013, Ruckova 2015,

Brealey a kol. 2014) Du Pont rozklad je zobrazen v nasledujicim obr. 3.

25



Obrazek 3: Du Pont rozklad ROE

ROE
1
[ |
ROA Financni paka
|
| ]
Rentabilita Obrat
trzeb celkovych aktiv
EAT - Trzby

Trzby | Celkovd aktiva

Zdroj: Vlastni zpracovani podle Ruckova (2015), 2016

2.4.2 Bankrotni modely

Cilem téchto modeli je zhodnotit, zda spole¢nosti hrozi bankrot. Jsou charakterizovany
jako soustavy né€kolika vybranych pomérovych ukazatelti. Témto vybranym ukazatelim
je déna vaha a poté jejich soucet udava vysledné skore, podle které¢ho se posoudi, zda ma
spole¢nost finan¢ni potize ¢i ji hrozi uplny upadek. Téchto modelt byla konstruovana
celd fada napt. Altmanovo Z- skore, Tafflertiv model ¢i indexy IN. (Griinwald, Holeckova
2009, Knépkova, Pavelkova 2013) Tato kvalifikacni prace se bude podrobnéji vénovat

Tafflerovu modelu.
Taffleriav model

Tento bankrotni model vyuziva ¢tyfi pomérové ukazatele a vyskytuje se ve dvou verzich.
Tyto dvé verze modelu se 1i$i pouze v poslednim ¢lenu, kdy v klasickém modelu jsou
provozni naklady a v modifikovaném jsou celkova aktiva. V nize uvedené rovnici bude

pravé vyuzita modifikovana verze modelu. (Rackova 2015)

ZT =0,53*T1+0,13% T2+ 0,18 *x T3 + 0,16 * T4 (21)
kde: T1 ... EBT /kratkodobé dluhy,
T2 ... obézna aktiva / cizi kapital,
T3 ... kratkodobé dluhy / celkova aktiva,
T4 ... trzby / celkova aktiva.
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Pticemz za kratkodobé dluhy jsou povazovany kratkodobé zavazky, bézné bankovni

uvery a kratkodobé finan¢ni vypomoci.
Zhodnoceni modifikované verze Tafflerova modelu znazornuje nasledujici tabulka €. 2.

Tabulka 2: Hodnoceni Tafflerova modelu

Hodnota Hodnoceni
<0,2 velké pravdépodobnost bankrotu
>0,3 malé pravdépodobnost bankrotu

Zdroj: Vlastni zpracovani podle Ruckova (2015), 2016

2.4.3 Bonitni modely

Tyto modely zhodnocuji bodovym ohodnocenim bonitu dané spolecnosti. Jako
u bankrotnich modelt i zde je vysledek zobrazen jako jedno ¢islo. Typickymi piiklady
téchto modell jsou soustavy bilan¢nich analyz podle Rudolfa Douchy, Kralicktv rychly
test nebo Tamariho model. (Knapkova, Pavelkova 2013, Ruackova 2015) Tato

kvalifikacni prace se bude podrobné&ji vénovat bilan¢ni analyze podle Rudolfa Douchy.
Soustava bilan¢nich analyz podle Rudolfa Douchy

Tato soustava je univerzalni, tudiZ 1ze vyuZit v jakékoliv spolecnosti o jakékoliv velikosti.
Tato soustava bilan¢nich analyz byla navrhnuta v podminkach Ceské republiky, tudiz lze
podle autorky Ruckové (2015) tvrdit, ze vysledky nebudou ovlivnény zahraniéni

ekonomikou a budou poskytovat spolehlivé vysledky.
Soustava bilan¢nich analyz je rozdélena do tii Grovni, a to:

- Bilan¢ni analyza I,

- Bilan¢ni analyza I,

- Bilan¢ni analyza III
Bilan¢ni analyza I je nejrychlejsi z téchto tii soustav, jednd se o soustavu ¢ty dil¢ich
o0 to presnéjsi, také se sklada ze étyt dilcich a jednoho celkového ukazatele, ale v tomto
ptipad¢ je v kazdém dil¢im ukazateli tfi az pét ukazateld. To znamena, Ze tato soustava
obsahuje sedmnact ukazatelli. Bilanéni analyza III je obdobna jako bilan¢ni analyza I,
ale jsou do ni piidany dalsi ukazatele, které vyuzivaji vykaz ptehled o pené¢znich tocich.

(Ruckova 2015) Tato kvalifika¢ni prace se bude podrobnéji vénovat Bilancni analyze I1.
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Bilan¢ni analyza 11

Jak je zminéno v pfechozim odstavci, bilan¢ni analyza II se sklada ze &ty dil¢ich
ukazatell, které zachycuji danou spolecnost ve ¢tyfech oblastech, a to: (Rickova 2015)
- stabilita,
- likvidita,
- aktivita,

- rentabilita.

Ukazatele stability

S1 = vlastni kapital /stala aktiva (22)
S2 = (vlastni kapital /celkova aktiva) * 2 (23)
S3 = vlastni kapital/cizi zdroje (24)
S4 = celkova aktiva/(kratkodobé dluhy * 5) (25)
S5 = celkova aktiva/(zasoby * 15) (26)

Ukazatel S5 se nepouziva u spoleénosti, které vykazuji minimalni nebo zadnou polozku

zasoby. Téchto pét resp. 4 ukazatele se poté dosadi do dil¢iho ukazatele.(Rickova 2015)
S=@2*51+S52+53+S4+2+S55)/7 (27)
Resp.
S=2*51+52+53+54)/5 (28)

Ukazatele likvidity

L1 = 2 * finantni majetek /kratkodobé dluhy (30)
L2 = (fin.majetek + pohledavky /kratkodobé dluhy)/2,17 (31)
L3 = (obéina aktiva/kratkodobé dluhy)/2,5 (32)
L4 = (pracovni kapital /celkova pasiva) * 3,33 (33)

Tyto Ctyfi rovnice se poté dosadi do dil¢iho ukazatele. (Rackova 2015)

L=(5+L1+8+L2+2xL3+L4)/16 (34)
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Ukazatele aktivity

Al = (trzby/2)/celkova pasiva (35)
A2 = (trzby/4)/vlastni kapital (36)
A3 = (pridana hodnota * 4) /trzby (37)

Tyto tfi rovnice se poté dosadi do dilciho ukazatele. (Ruickova 2015)
A= (A1+ A2+ A3)/3 (38)

Ukazatele rentability

R1 = (10 = EAT)/ptidana hodnota (39)
R2 = (8 % EAT) /vlastni kapital (40)
R3 = (20 * EAT)/celkova pasiva (41)
R4 = (40 x EAT) /(trzby + vykony) (42)
R5 = (1,33 * provozni VH) /VH (43)

Té&chto pét rovnic se poté dosadi do dil¢iho ukazatele. (Ruckova 2015)
R=(3%R1+7%R2+4%R3+2x*R4+ R5)/17 (44)

Po zjisténi vSech dil¢ich ukazateld jsou dosazeny do celkového ukazatele, ktery je

vysledkem této bilan¢ni soustavy. (Rackova 2015)
C=2*S+4*xL+A+5%xR)/12 (45)
Hodnoceni bilan¢ni soustavy II zobrazuje nasledujici tabulka €. 3.

Tabulka 3: Hodnoceni bilan¢ni soustavy 11

Hodnota Hodnoceni
>1 Spole¢nost s dobrym finanénim zdravim
0,5-1 Seda z6na
<05 Signalizace moznych problému

Zdroj: Vlastni zpracovani podle Ruckové (2015), 2016

Jak je patrné z tabulky ¢. 3, ¢im vysi hodnota vyjde, tim je na tom podnik lépe. Pokud se
hodnota nachéazi v rozmezi 0,5 az 1, nelze jednoznacné posoudit vyvoj spolecnosti.
Hodnota nizsi nez 0,5 signalizuje mozné problémy spole¢nosti, ovsem pokud by hodnota

byla zéporna, signalizuje to, ze danéd spole¢nost neni schopna zhodnocovat finanéni
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prosttedky a tim podle autorky Ruckové (2015) je spolecnost zpravidla odsouzena

k zaniku, protoze pro spolecnost je tézké ziskavat zdroje financovani.
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3 Predstaveni zvoleného podniku

Spole¢nost Panasonic AVC Networks Czech, s.r.o. byla zalozena 13.03.1996 v Plzni
a zapsana do obchodniho rejstiiku vedeného Krajskym soudem v Plzni pod spisovou
znackou C 7469.

Zakladni udaje

Obchodni firma: Panasonic AVC Networks Czech, s.r.o.

Sidlo: U Panasoniku 1068/1, Skvriany, 301 00 Plzen
IC: 648 33 054

DIC: CZ 648 33 054

Pravni forma: Spolecnost s ru¢enim omezenym

Piedmét podnikani: Vyroba, instalace, opravy elektrickych stroji a pfistroju,

elektronickych a telekomunikacnich ptistroju

Vyroba, obchod a sluzby neuvedené v pfilohach 1 az 3

zivnostenského zakona
Zakladni kapital:  2.414.000.000 K¢ (Vypis z obchodniho rejstiiku 2016)

Tato spolecnost je ¢lenem Panasonic Corporation, ktera ma sidlo v japonské Osace
a zabyva se vyrobou a vyvojem televizori. Vyroba zapocala v roce 1997, tj. rok po
zalozeni spolecnosti, a jiz vroce 1999 byl vyroben milionty televizor. V roce 2004
spoleCnost zacala vyrabét ploché televizory, aby drzela krok s potfebami zakazniku.
V roce 2006 byla zastavena vyroba vakuovych televizorti a pocala éra LCD a plazmovych
televizori. Dal$im vyznamnym krokem pro plnéni potieb zdkazniki byla zahdjena v roce
2010 vyroba 3D televizorti. V roce 2012 byl ukoncen vyvoj, ktery od toho roku zajistuje
Panasonic Corporation. Na zacatku roku 2014 byla ukonéena vyroba plazmovych
televizori a spole¢nost se soustfedila na vyrobu, jiz pro trh atraktivni, LCD a 3D
televizory. V soucasné dob¢ spolecnost Panasonic AVC Networks Czech, s.r.0. vyrabi

¢trnact vyrobku. (Panasonic 2016, vyro¢ni zpravy spolecnosti)

Tyto vSechny vyrobky jsou vyrobeny v hlavni provozovné v Plzni a jsou vyvazeny do

vSech zemi Evropy a Ruska. Spole¢nost dale zajist'uje nahradni dily pro evropsky trh.
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Kromé vyroby televizorti se spolecnost dale podili na celé fad¢ projektt, které jsou

zaméfeny na pomoc détem, zdravotnim zafizenim ¢i ekologii.

Panasonic AVC Networks Czech, s.r.o. splnila podminky pro drzeni certifikatd ISO
9001/2009 (systém fizeni kvality), ISO 14001/2004 (systém ochrany Zivotniho prostiedi),
ISO 27001 (systém managementu bezpecCnosti informaci), BEAB, 1Q Net a CQS.
(Panasonic 2016)

Organiza¢ni struktura

Spole¢nost Panasonic AVC Networks Czech, s.r.o. mé vlastni utvary, které zachycuje

obrazek ¢. 4.

Obrazek 4: Utvary spoleénosti Panasonic AVC Networks Czech, s.r.0.

’ Obchodni a vyrobkové planovani

Utvar Planovani vyroby
Vyroba
Technické oddéleni
Vyrobni inZenyring
Kontrola kvality
Nakup
Logistika
Sklady
Zakaznicky servis
Personalni oddéleni
Finance a ti¢etnictvi
Prévni odd¢leni

Informacni technologie

Zdroj: Vlastni zpracovani podle vyro¢nich zprav spole¢nosti, 2016

V roce 2014 ¢inil primérny pocet zaméstnancti 1.014 s ndklady 534.985 tis. K¢.

Novela ZUC platnd od ledna 2016 zavedla kategorie ucetnich jednotek, podle

stanovenych kritérii, spolecnost spada do kategorie velka ucetni jednotka.
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4 Financni analyza spole¢nosti Panasonic AVC Networks

Czech, s.r.o.

Tato ¢ast kvalifikacni prace aplikuje teoretické znalosti finan¢ni analyzy z pfedchozich
kapitol na spole¢nost Panasonic AVC Networks Czech, s.r.o. Finan¢ni analyza tedy bude
zpracovana pomoci absolutnich ukazateli, pomérovych ukazatelii, rozdilovych

ukazatelli, pyramidového rozkladu a bankrotnich a bonitnich modeli.

Finan¢ni analyza bude zpracovana za pét po sob¢ jdoucich obdobi od roku 2010 do roku
2014 a data bude Cerpat z vyrocnich zprav spolecnosti, tj. z vykazu rozvaha, z vykazu

zisku a ztraty a z ptilohy k Gcetni zavérce.

Ucetni vykazy v plném rozsahu jsou soucasti pfiloh. Vykaz rozvaha je zobrazen v piiloze

A. Vykaz zisku a ztraty je zobrazen v ptiloze B.
4.1 Analyza absolutnich ukazatelii

V této kapitole budou zpracovany nejzakladnéjsi metody finan¢ni analyzy, a to

horizontalni a vertikalni analyza.
4.1.1 Horizontalni analyza vykazu rozvaha

Horizontalni analyza vykazu rozvaha v plném rozsahu se nachéazi v ptiloze C, pro

ptehlednost budou uvedeny jen hlavni polozky vykazu a polozky s nejvétsim vlivem.
Analyza aktiv

Tabulka 4: Horizontalni analyza - dlouhodoby majetek v %

2011/2010 | 2012/2011 | 2013/2012 | 2014/2013
Aktiva celkem 50 40,6 8,4 17,4
DM -20,2 -5,0 4.4 -13,0
DHM -14,5 -5,0 43 -12,9
Nedokonc¢eny DHM 58,3 -98,8 50 2542,7

Zdroj: Vlastni zpracovani podle vyro¢nich zprav spolecnosti, 2016

Z vyse uvedené tabulky €. 4 je patrné, Ze za vSechna sledovand obdobi méla celkova
aktiva rostouci trend. V roce 2010 cinila vySe celkovych aktiv 5.974.385 tis. K¢,
V nésledujicim roce 2011 se zvysila o 5 % (300.611 tis. K¢&). Nejrapidnéjsi rlst byl
zaznamenan v roce 2012 a to 0 40,6 % (2.550.132 tis. K¢).
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V dal$im roce nebyl jiz rist tak razantni, doslo k naristu o 8,4 % (741.219 tis. K¢).
V poslednim roce sledovaného obdobi doslo k dalsimu vétSimu narastu, a to 0 17,4 %

(1.664.217 tis. K¢). Na tomto rostoucim trendu se podilela pouze obézna aktiva.

Z tabulky ¢. 4 je dale mozné sledovat, ze stala aktiva vykazovala klesajici trend,
s vyjimkou roku 2013, kdy vzrostla 0 4,4 % (52.090 tis. K¢). To je dano zejména odpisy
dlouhodobého hmotného majetku, konkrétnéji staveb. Nejveétsi procentni zmény
zaznamenal nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek. Tato polozka vykazovala
kolisavy trend. V roce 2011 byl nartst oproti minulému roku 58,3 % (20.260 tis. K¢).
V nasledujicim roce 2012 doslo k nejvétsimu poklesu, a to 0 98,8 % (54.467 tis. K¢<).
V roce 2013 doslo k nartistu o 5 % (32. tis. K¢). V poslednim sledovaném roce 2014 doslo
naopak Kk rapidnimu nartstu, a to 0 2.542,7 % (17.036 tis. K¢). Za vSechna sledovana

obdobi spole¢nost nevykazovala dlouhodoby finan¢ni majetek.

Tabulka 5: Horizontalni analyza- obézna aktiva v %

2011/2010 | 2012/2011 | 2013/2012 | 2014/2013

Aktiva celkem 50 40,6 8,4 17,4
ObéZna aktiva 17,2 56,9 8,8 22,0
Zasoby 232,8 -33,4 -12,4 3,3

Material 260,3 -19,2 -5,6 7,4

Nedokoncené vyroba 93,6 14,8 16,3 61,7
Vyrobky 182,7 -67,0 -44.5 -62,8
Zbozi 1124,4 -19,4 -56,5 53,3
Kratk. pohledavky -20,7 120,0 17,2 25,1
Pohledavky z obch. vztahti -9,7 -17,6 -8,3 -12,7

Pohledavky — ovladana nebo

ovladajici osoba ° 100 342 369
KFM 46,9 124,9 -91,0 -16,7
Ugty v bankach 47,0 124,7 91,1 -16,7
Casové rozliSeni -37,5 -99,6 2044,9 -19,9

Zdroj: Vlastni zpracovani podle vyro¢nich zprav spolecnosti, 2016

Z vyse uvedené tabulky ¢. 5 se odehravaji nejvétsi zmény v obéznych aktivech. Lze

vypozorovat, ze kopiruji podobny rostouci trend jako celkova aktiva. V roce 2011
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vzrostla oproti roku 2010 0 17,2 % (713.399 tis. K¢). V roce 2012 byl nardst nejrapidné;si
oproti minulému roku, a to 0 56,9 % (2.772.600 tis. K¢). Tento rast byl zptisobeny
vznikem kratkodobé pohledavky za spole¢nosti Panasonic Finance (Europe) plc. z titulu
kratkodobé ulozky volnych finan¢nich prostfedk. V roce 2013 cCinil nartst 8,8 %
(675.183 tis. K¢&) a v poslednim sledovaném roce 2014 doslo Kk nartstu o 22 %
(1.827.009). Zasoby vykazuji kolisavy trend. Nejvétsi rust zaznamenaly v roce 2011,
a to 232,8 % (1.403.229 tis. K¢). Tento negativni riist zdsob (materidlu, nedokoncené
V nasledujicim roce 2012 poklesly zasoby 0 33,4 % (670.768 tis. K¢&). V roce 2013 doslo
k dalsimu snizeni o 12,4 % (165.158 tis. K¢). V poslednim sledovaném roce 2014 doslo
K mirnému narustu, a to 0 3,3 % (38.117 tis. K¢). K dal§im vyznamnym zménam
dochazelo u kratkodobych pohledavek. V roce 2011 doslo ke snizeni o 20,7 %
(722.275 tis. K¢&). V dalsim roce doslo knejvétsimu nartstu, a to o 120 %
(3.317.487 tis. K¢), z divodu vzniku pohledavky za spole¢nosti Panasonic Finance
(Europe) plc. uvedené vyse. V dalSich letech dochazi také k ristu, v roce 2013 0 17,2 %
(1.047.339 tis. K¢) a v roce 2014 0 25,1 % (1.792.488 tis. K¢). Pfi¢ina ristu je stejna jako
vroce 2012. Pohledavky zobchodnich vztahi vykazuji klesajici tendenci.
V kratkodobém finanénim majetku se vyskytovaly piedev§im uéty v bankach, které
mély do roku 2012 rostouci tendenci a v roce 2013 a 2014 klesajici. V ¢asovém rozliSeni
se vyskytuji zejména naklady piiStich obdobi. Spole¢nost nevykazuje Zadné dlouhodobé

pohledavky.
Analyza pasiv

Tabulka 6: Horizontalni analyza- vlastni kapital v %

2011/2010 | 2012/2011 | 2013/2012 | 2014/2013

Pasiva celkem 5,0 40,6 8,4 17,4
VK -32,3 122,6 4,8 24,3
ZK 0,0 111 -19,5 0,0
Kapitalové fondy -70,6 5.927,9 -4,35 18,8
Fondy ze zisku 0 0 638,4 0

VH min. let -27,4 100 100 548,8
VH bé&Zného u¢. obdobi -25,5 101,2 448,8 266,0

Zdroj: Vlastni zpracovani podle vyro¢nich zprav spolecnosti, 2016
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Z vyse uvedené tabulky €. 6 je patrné, ze celkova pasiva maji stejny vyvoj jako celkova
aktiva. Vlastni kapital vykazoval v letech 2010 a 2011 zapornou hodnotu. V roce 2010
¢inila hodnota vlastniho kapitalu -15.777.480 a v roce 2011 se jest€¢ zapornd hodnota
prohloubila 0 32,3 % (5.094.131 tis. K¢). Tyto zaporné hodnoty jsou dané piedevsim
vysledky hospodateni minulych let a pokracujici ztratou. Od roku 2012 1ze pozorovat jiz
rostouci trend vlastniho kapitalu. V roce 2012 byl valnou hromadou schvalen piiplatek
ke vkladu spole¢nika Panasonic Holding (Netherlands) B.V. ve vysi 25.323.931 tis. K¢
a tim byla uhrazena ztrata minulych let (zbytek pfiplatku byl ponechan v ostatnich
kapitalovych fondech) a vlastni kapital vzrostl o 122,6 % (25.598.132 tis. K¢). V roce
2013 byl nartst o 8,4 % (741.219 tis. K¢) a v poslednim sledovaném roce byl narast
017,4 % (1.664.217 tis. K¢). Zakladni kapital byl zvySen pouze v roce 2012 z jiz vyse
zminéného ditvodu (vstupu nového spolecnika) 0 11,1 % (300.000 tis. K¢). V roce 2013
doslo k poklesu 0 -19,5 % (568.000 tis. K¢&). Castka, o kterou byl sniZen zakladni kapital,
byla pfevedena do rezervniho fondu. Neuhrazena ztrata minulych let se v roce 2011
prohloubila 0 26,7 % (3.929.280 tis. K¢&). V roce 2012, z jiz zminéného piiplatku, byla
ztrata z minulych let uhrazena a poté spolecnost jiz ztratu z minulych let nevykazuje.
Vysledek hospodareni béZného ucetniho obdobi vykazuje za roky 2010 a 2011 zéporné
hodnoty, tj. ztratu. Vroce 2012 doslo knaristu o 101,2 % (5.031.866 tis. K<)
a spolec¢nost jiz vykazuje zisk. K riistu dochézelo i v dalsich sledovanych obdobich, a to

v roce 2013 0 448,8 % (270.996 tis. K&) a v roce 2014 0 266 % (878.595 tis. K&).

Z nize uvedené tabulky €. 7 je zfejmé, ze k dalSim vyznamnym zménam dochdzelo
u cizich zdroji. V roce 2010 Cinila hodnota cizich zdroji 21.742.203 tis. K&. V roce 2011
byl narist o 24,8 % (5.383.161 tis. K¢). Tyto vysoké hodnoty byly zplisobeny zejména
zavazky za ovladanou nebo ovladajici osobou, kdy spolecnost cerpala kratkodoby
revolvingovy uvér od spolecnosti Panasonic Finance (Europe) plc. do konce roku 2011.
V roce 2012 jiz cizi zdroje poklesly o -84,9 % (23.027.356 tis. K¢) a zapoc¢al mirny rust,
a to vroce 2013 0 12,6 % (515.031 tis. K¢&) a v roce 2014 o 10 % (460.435 tis. K¢).
Ostatni rezervy (pfedstavuji pfedevsim rezervu na reklamace, nepotiebné objednavky
materialu, na reklamu, licen¢ni poplatky) jako jediné vykazované z rezerv vzrostly v roce
2011 0 264,6 % (668.718 tis. K¢), v dalsim roce doslo k mirnému snizeni, a to 0 0,6 %
(5.306 tis. K&). Naproti tomu v roce 2013 doSlo opét k rapidnimu rastu o 125,3 %
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(1.182.615 tis. K¢&). V poslednim sledovaném roce 2014 doslo opét k mirnému poklesu,
ato o0 3,52 % (74.749 tis. K¢).

Tabulka 7: Horizontalni analyza - cizi zdroje v %

2011/2010 | 2012/2011 | 2013/2012 | 2014/2013

Pasiva celkem 50 40,6 8,4 17,4
Cizi zdroje 24,8 -84,9 12,6 10,0
Ostatni rezervy 264.6 -0,6 125,3 -3,52
Kratkodobé zavazky 21,9 -88,0 -21,2 21,5
Zavazky z obch. vztaht 45 -41,2 46,1 34,2
Zavazky - ovladana nebo

ovladajici os. 2.8 1000 o0 00

Zavazky k zamé&stnanctim -13,6 -17,7 -11,2 -9,5
Zavazky ze SZ a ZP -15,0 -15,3 -11,3 -7,6
Stat - danové zavazky a dotace -45,4 127,6 -65,0 -10,1
Casové rozliSeni 119,9 -97,2 78,3 -19,4
Vydaje piistich obdobi 119,9 -97,2 78,3 -19,4

Zdroj: Vlastni zpracovani podle vyro¢nich zprav spolec¢nosti, 2016

Z vyse uvedené tabulky €. 7 je patrné, Ze kratkodobé zavazky vykazovaly kolisavy
trend. V roce 2010 a 2011 byly ovlivnény zejména jiz vySe zminénou revolvingovou
pijckou, ktera byla splacena na konci roku 2011. V roce 2012 tedy doslo k poklesu
088 % (23.022.050 tis. K&). Pokles pokracoval i v roce 2013, ato 0 21,2 % (667.584 tis.
K¢). V poslednim sledovaném roce 2014 doslo jiz k rustu, a to 0 21,5 % (535.184 tis.
K¢). Zavazky z obchodnich vztahd v roce 2011 vzrostly o 4,5 % (96.104 tis. K¢).
Nasledujici rok doslo k rapidnimu poklesu, a to 0 41,2 % (915.645 tis. K¢). V letech 2013
a 2014 dochazelo opét k ristu. Zavazky k zaméstnanciim vykazovaly klesajici tendenci.
V roce 2011 doslo ke snizeni o 13,6 % (4.806 tis. K¢&), v roce 2012 doslo k poklesu
0 17,7 % (5.422 tis. K&). Vroce 2013 doslo k poklesu o 11,2 % (2.808 tis. K¢)
a v poslednim sledovaném roce doslo k poklesu 0 9,5 % (2.115 tis. K¢&). Pfi¢inou této
tendence je stale klesajici obrat spolecnosti. Spole¢né s klesajicimi zavazky za
zaméstnanci klesaly i zavazky ze SZ a ZP. Casové rozliSeni zahrnuje pouze vydaje
piiStich obdobi. Spole¢nost nevykazuje Zzadné dlouhodobé zavazky a dale nevykazuje ani
bankovni uvéry a vypomoci.
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4.1.2 Vertikalni analyza vykazu rozvaha

Horizontalni analyza vykazu rozvaha v plném rozsahu se nachazi v ptiloze D. Jako

zakladna byla vyuzZita bilan¢ni suma, tedy celkova aktiva ¢i celkova pasiva.
Analyza aktiv

Obrazek 5: Slozeni celkovych aktiv
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Zdroj: Vlastni zpracovani podle vyrocnich zprav spolecnosti, 2016

Z obrazku €. 5 je patrné, ze celkova aktiva jsou ve vSech sledovanych obdobich tvoiena
zejména obéznymi aktivy. V roce 2010 se na celkovych aktivech podilel dlouhodoby
majetek 26,08 %, ob&zna aktiva 69,62 % a asové rozliseni 4,30 %. V nasledujicim roce
se dlouhodoby majetek podilel na celkovych aktivech 19,78 %, ob&zna aktiva 77,66 %
a Casové rozliSeni 2,56 %. V roce 2012 se dlouhodoby majetek podili na celkovych
aktivech 13,36 %, obézna aktiva 86,63 % a Casové rozliSeni 0,01 %. V roce 2013 se
dlouhodoby majetek podili na celkovych aktivech 12,87 %, obéZznd aktiva 86,98 %
a Casové rozliSeni 0,15 %. V poslednim sledovaném roce se dlouhodoby majetek podili

na celkovych aktivech 9,54 %, obézna aktiva 90,36 % a casové rozliseni 0,10 %.

Podil dlouhodobého majetku, jak je patrné z vySe uvedeného odstavce, vykazuje
klesajici trend. JelikoZ v dlouhodobém majetku pfevazuje dlouhodoby hmotny majetek,

zejména stavby, tento pokles je zapti¢en odpisy téchto staveb.

38



ObéZna aktiva, kterd se nejvice podileji na slozeni celkovych aktiv, vykazuji naopak
rostouci tendenci. Tuto rostouci tendenci zapfi€inuji zejména kratkodobé pohledavky,
piestoze zasoby vykazuji klesajici charakter. Podil zasob na celkovych aktivech tedy ve
sledovaném obdobi klesa. V roce 2010 podil zasob na celkovych aktivech ¢inil 10,09 %.
Vyjimkou je rok 2011, kdy se zasoby podilely na celkovych aktivech 31,97% (narast
vSech slozek zasob, tj. material, nedokonCend vyroba, vyrobky a zbozi) z divodu
uvedeném v kapitole 4.1.1 Horizontalni analyza vykazu rozvaha. V roce 2012 opét doslo
k poklesu zasob a zaroven rapidné stouply kratkodobé pohledavky, ¢imz se zasoby
podilely na celkovych aktivech jiz jen 15,13 %. V roce 2013 se jiz zasoby podilely jen
12,23 % a v poslednim sledovaném roce pouze 10,76%. Kratkodobé pohledavky se
z obéznych aktiv podilely na celkovych aktivech nejvice. Lze fici, Ze vykazuji rostouci
tendenci od roku 2013, kdy spolecnosti vznikla pohledédvka za ovlddanou nebo ovladajici
osobou (viz kapitola 4.1.1 Horizontalni analyza vykazu rozvaha). V roce 2010 a 2011
byly kratkodobé pohledavky tvofeny zejména pohledavkami z obchodnich vztahi, které
vykazuji klesajici tendenci, ovSem jak je uvedeno vyse, z ditvodu vzniklé pohledavky
v roce 2013, ktera roste i v nasledujicich letech, podil kratkodobych pohledavek roste.
Konkrétn€ji vroce 2013 se kratkodobé pohledadvky podili na celkovych aktivech
68,92 %. Vroce 2014 jiz 74,54 % a Vv poslednim sledovaném roce jiz 79,45 %.
Kratkodoby finan¢ni majetek je tvofen zejména ucty v bankéch, které se na celkovych
aktivech podili jen okrajové. Spolecnost nevykazala za vSechna sledovana obdobi Zadné

dlouhodobé pohledavky.

Jak je dale patrné z obrazku ¢ 5, ¢asové rozliSeni se na celkovych aktivech podili jen

malym zastoupenim.
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Analyza pasiv
Obrazek 6: Slozeni celkovych pasiv
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Zdroj: Vlastni zpracovani podle vyro¢nich zprav spole¢nosti, 2016

Z vyse uvedeného obrazku €. 6 1ze pozorovat, ze vlastni kapital byl v letech 2010 a 2011
zaporny (viz kap. 4.1.1 Horizontalni analyza vykazu rozvaha). Financovani bylo zaji§téno
cizimi zdroji. Tedy v roce 2010 podil vlastniho kapitadlu na celkovych pasivech ¢inil
-264,09 %, cizi zdroje 363,93 % a ¢asové rozliSeni jen 0,16 %. V roce 2011 byla skladba
celkovych pasiv obdobna jako v pfedchozim roce, a to podil vlastniho kapitalu cinil
-332,62 %, cizi zdroje 432,28 % a casové rozliSeni 0,34 %. V nasledujicim roce doslo
K redukci ztraty minulych let (viz kap. 4.1.1 Horizontalni analyza vykazu rozvaha)
a spolecnost zacala opét generovat kladny vysledek hospodareni, ¢imz se rapidné zménila
struktura pasiv. V roce 2012 se vlastni kapital podilel na celkovych aktivech 53,56 %,
cizi zdroje 46,44 %, Casova rozliSeni v tomto roce Cinila hodnotu nizsi nez 0,01 %.
V nésledujicich letech se jiz pomér rapidné nezménil. V roce 2013 byl podil vlastniho
kapitalu 51,77 %, cizich zdroji 48,22 % a Casové rozliSeni Cinilo podil 0,01 %.
V poslednim sledovaném roce €inil vlastni kapital 54,82 %, cizi zdroje 45,18 % a Casové
rozliSeni opét vykazovalo hodnotu mensi nez 0,01 %. Z obrazku €. 5 1ze déle sledovat, ze

vlastni kapital od roku 2012 postupné ziskava vétsi podil na celkovych pasivech.

PodrobnéjSi pohled na vlastni kapital ukazuje, Ze zakladni kapital se podili na

celkovych pasivech vroce 2010 45,19 %, vroce 2011 poklesl podil na 43,03 %.
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V dals$im roce i pres navyseni zakladniho kapitalu o 300.000 tis. K¢ se podil snizil na
33,99 %. V dalsim roce 2013 ¢inil podil jiz jen 25,23 % (v tomto roce doslo ke snizeni
zékladniho kapitalu) a v poslednim sledovaném roce jiz 21,49 %. Vysledek hospodaieni
minulych let, ktery je tvofen zejména neuhrazenu ztratou minulych let, se podilel na
vlastnim kapitalu -245,18 % v roce 2010 a v roce 2011 dokonce 0 -297,34 %. V roce 2013
doslo k jeji thrad¢ a jiz ztratu z minulych let nema. Vysledek hospodateni bézného
ucetniho obdobi zaznamenaval v letech 2010 a 2011 zaporné hodnoty, jiz od roku 2012
se spolecnost opét stava ziskovou a podil vysledku hospodateni bézného ucetniho obdobi
na celkovych pasivech ¢ini 0,68 %, Vv dalsim roce dochazi k zvyseni podilu, a to na

3,45 % a v poslednim roce se podil zvysil na 10,76 %.

Podrobngjsi pohled na cizi zdroje ukazuje, ze podil rezerv na celkovych pasivech
Vv letech kolisa. V roce 2010 ¢inil podil rezerv pouze 4,37 %, v nasledujicim roce podil
¢inil 15,12 %. V roce 2012 se podil snizil, a to na 10,69 %, v roce 2013 se podil opét
zvetsil, a to na 22,23 % a v poslednim sledovaném roce opét poklesl, a to na 18,27 %.
Dalsi a nejvyznamnéj$i ¢ast cizich zdroju jsou kratkedobé zavazky. Kratkodobé
zavazky se podili na celkovych aktivech v roce 2010 363,93 %, obdobné jako v roce
2011, kde podil ¢ini dokonce 432,28 %. Z tohoto je patrné, Ze vznikla ztrata byla hrazena
kratkodobymi zéavazky, konkrétnéji zavazky za ovladanou nebo ovladajici osobou
(viz kapitola 4.1.1 Horizontalni analyza vykazu rozvaha). V nasledujicich letech se podil
kratkodobych zavazkl jiz snizil, a to v roce 2012 na 35,74 %. V roce 2013 ¢&inil podil
25,99 % a v poslednim sledovaném roce 16,91 %. Toto sniZeni bylo zpiisobeno thradou
zavazku za ovlddanou nebo ovladajici osobou a nejvétsi podil ziskaly zavazky
Z obchodnich vztahi. Spolecnost nevykazuje zadné dlouhodobé zavazky a ani bankovni

uvéry a vypomoci.
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4.1.3 Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty

Horizontalni analyza vykazu rozvaha v plném rozsahu se nachdzi v pfiloze E, pro

prehlednost budou uvedeny jen hlavni polozky vykazu a polozky s nejvétsim vlivem.

Tabulka 8: Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty - vysledky hospodateni v %

2011/2010 | 2012/2011 | 2013/2012 | 2014/2013
Provozni VH 6,7 102,2 2121 377,3
Finan¢ni VH -196,0 94,8 202,3 -688,3
Mimoiadny VH 0 0 0 0
VH za ucetni obdobi -25,5 101,2 448,8 266,0
VH pied zdanénim -25,4 101,2 441,1 265,9

Zdroj: Vlastni zpracovani podle vyroc¢nich zprav spole¢nosti, 2016

Z vyse uvedené tabulky €. 8 1ze pozorovat, ze vysledek hospodareni za u¢etni obdobi
do roku 2011 Kklesal a dosahoval zaporné hodnoty, tj. ztratu. V roce 2011 poklesl
0 25,5 % (1.021.973 tis. K¢&). Od roku 2012 zacal vykazovat jiZ kladné hodnoty a v tomto
roce byl rist o 101,2 % (5.091.866 tis. K¢), v dalsim roce byl rust o 441,1 %
(269.333 tis. K¢&). V poslednim sledovaném roce byl rist 265,9 % (878.558 tis. K¢).
Provozni vysledek hospodareni vykazuje jako vysledek hospodateni za béznou ¢innost
Vv letech 2010 a 2011 z&porné hodnoty. OvSem vykazuje rostouci trend jiZ od pocatku
sledovaného obdobi. V roce 2011 byl nariist o 6,7 % (311.648 tis. K¢). Nasledujici rok
zaznamenal rust 102,2 % (4.471.881 tis. K¢). Vroce 2013 byl narist 0 212,1 %
(201.049 tis. K¢&) a v poslednim roce 2014 byl narist o 377,3 % (1.116.218 tis. K¢).

Spole¢nost nevykazovala mimoradnou ¢innost za vSechna sledovana obdobi.

Tabulka 9: Horizontalni analyza - obchodni marze v %

2011/2010 | 2012/2011 | 2013/2012 | 2014/2013
Trzby za prodej zbozi -85,1 310,9 -50,3 95,64
Néklady vynal. na prodané zbozi -88,0 340,5 -57,0 -97.9
Obchodni marze 203,0 194,0 -10,5 89,1

Zdroj: Vlastni zpracovani podle vyro¢nich zprav spolecnosti, 2016

Z vyse uvedené tabulky €. 9 je mozné vidét kladny vyvoj obchodni marze s vyjimkou

roku 2013, kdy doslo k poklesu 0 10, 5% (18.101 tis. K¢&). Za v§echna sledovana obdobi
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vykazovala obchodni marze kladné hodnoty. Trzby za prodej zboZi i naklady

vynaloZené na prodané zbozi vykazovaly kolisavy trend.

Tabulka 10: Horizontalni analyza - trzby a naklady v provozni oblasti v %

2011/2010 | 2012/2011 | 2013/2012 | 2014/2013

Obchodni marze 203,0 194,0 -10,5 89,1
Vykony -29,0 -1,7 -14,4 -12,8
Vykonova spotieba -29,7 -11,2 -19,0 -13,6
Piidana hodnota 38,7 143,0 125,5 1,6
Osobni naklady -9,2 -15,4 -15,3 -8,9
Dan¢ a poplatky 40,3 2,8 32,8 48,9
Odpisy DM -16,0 -43,1 -52,2 -8,8
Trzby z prodeje DM a materialu -89,2 -77,6 -10,3 343,1
Zust. cena prodaného DM a mat. -87,6 -71,4 -9,7 319,1
Zména stavu rezerv a opr. pol.

v prov. obl. 212,2 -125,8 605,6 -100,9
Ostatni provozni vynosy 62,9 -5,0 -24,8 -44.7
Ostatni provozni naklady -84,1 -34,0 740,0 -80,9
Provozni vysledek hospodaieni 6,7 102,2 212,1 377,3

Zdroj: Vlastni zpracovani podle vyroc¢nich zprav spolec¢nosti, 2016

Z vyse uvedené tabulky €. 10 je patrné, Ze vykony vykazuji klesajici tendenci. Predstavuji
predevsim trzby za prodej vlastnich vyrobkt a sluzeb. V roce 2011 byl pokles relativné
1 absolutné nejvétsi, a to 0 29 % (11.736.894 tis. K¢). Nasledujici rok 2012 byl pokles
o poznani mensi, a to 1,7 % (500.260 tis. K¢). V roce 2013 byl pokles opét vétsi,
konkrétné&ji 14,4 % (4.071.220 tis. K¢). V poslednim sledovaném roce byl pokles 12,8 %
(3.092.035 tis. K&). Tento pokles vykonu ve vSech sledovanych obdobich zapii¢inuje
predevsim pokles poptavky po plazmovych televizorech a pokles trznich cen. Vykonova
spotieba méla také klesajici tendenci, coz je v zajmu spolecnosti. Vykonova spotieba
pfedstavuje zejména spotiebu materidlu a energie a z mensi ¢asti sluzby. Nejvétsi pokles
nastal v roce 2011, ato 0 29,7 % (13.061.763 tis. K¢). V dal$im roce byl pokles o 11,2 %
(3.476.237 tis. K¢&). V roce 2013 doslo k poklesu 0 1 9% (5.228.717 tis. K¢) a v poslednim
sledovaném roce doslo k poklesu 0 13,6 % (3.015.435 tis. K¢&). Vykony a vykonova
spotieba spole¢né s obchodni marzi tvofi pridanou hodnotu. Pfidand hodnota vykazuje
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Vv letech 2010 a 2011 vykazuje zapornou hodnotu. Jelikoz vykony vykazuji rychlejsi rast
nez vyrobni spotieba, pfidana hodnota dosahuje jiz v roce 2012 kladnych hodnot. V roce
2013 byl narust o 125,5 % (1.167.104 tis. K¢) a v poslednim sledovaném roce byl narast
0 1,6 % (33.739 tis. K¢). Lze tedy konstatovat, ze vyvoj pfidané hodnoty svéd¢i o tom,
ze spolecnost zacina ze své hlavni ¢innosti tvofit zisk a tim napomaha riistu provozniho

vysledku hospodafteni.

Ztabulky ¢. 10 je dale patrné, ze dalsi naklady ovliviyjici provozni vysledek
hospodafteni, jako jsou osobni naklady a odpisy, mély klesajici charakter, coz napomohlo
k ristu provozniho vysledku hospodatfeni. Trzby spojené s prodejem dlouhodobého
majetku a materialu vykazovaly do roku 2013 klesajici tendenci, pouze v roce 2014 doslo
K rustu, a to 0 343,1 % (860.578 tis. K¢).

Tabulka 11: Horizontalni analyza - finanéni vysledek hospodateni v %

2011/2010 | 2012/2011 | 2013/2012 | 2014/2013
Vynosové uroky 51,2 -61,1 1.682,0 -59,9
Nékladové uroky 73,2 -48.8 -100,0 0
Ostatni finan¢ni vynosy -41.5 -28,2 -42.9 -48,3
Ostatni finan¢ni naklady 1,3 -54,2 -42.4 -10,0
Finanéni vysledek hospodareni -196,0 94,8 202,3 -688,3

Zdroj: Vlastni zpracovani podle vyro¢nich zprav spole¢nosti, 2016

Jak je patrné z vySe uvedené tabulky €. 11, vynosové aroky vykazuji kolisavou tendenci.
Nakladové uroky vznikly z titulu kratkodobé pujcky (viz kapitola 4.1.1 Horizontalni
analyza vykazu rozvaha). Od roku 2013 jiz nékladové Uroky spolecnost nevykazuje.
Nejvyznamnéjsi zastoupeni maji ostatni finanéni vynosy a naklady. Ostatni finan¢ni
vynosy zaznamenavaji ve vSech sledovanych obdobich pokles. V roce 2011 poklesly
0 415 % (1.221.261 tis. K¢&), vroce 2012 byl pokles o 38,2 % (658.311 tis. K¢).
V nésledujicim roce byl pokles 0 42,9 % (457.664 tis. K¢) a v poslednim roce 2014 byl
pokles 0 48,3 % (294.010 tis. K¢&). Ostatni finan¢ni naklady zaznamenavaji klesajici
trend také, vyjimkou je rok 2011. Vroce 2011 byl mensi nartst, a to 0 1,3 %
(27.171 tis. K¢&). V nasledujicim roce doslo k rapidnimu snizeni, a to 0 54,2 %
(1.183.177 tis. K&). V roce 2013 doslo k poklesu 0 42,4 % (423.620 tis. K¢) a v poslednim
sledovaném roce doslo k poklesu 0 10 % (57.417 tis. K¢).
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4.2 Analyza rozdilovych ukazatelt

Z dtvodu vypovidaci schopnosti Gi¢etnich vykazi bude zpracovan pouze ukazatel CPK.
CPP nelze vypocitat z diivodu absence informace o okamzitd splatnych zavazcich.

V ptipadé CPPF nelze spoéitat z diivodu absence informace o nelikvidnich pohledavkach.
Cisty pracovni kapital
Pro vypocet CPK je vyuzito vzorce (1).

Tabulka 12: Cisty pracovni kapital Vv tis. K&

2010 2011 2012 2013 2014
OA 4.159.737 4.837.136 | 7.645.736 | 8.320.919 | 10.147.928
KP 21.481.924 26.176.367 | 3.154.317 | 2.486.733 3.021.917
CPK -17.322.187 | -21.339.231 | 4.491.419 | 5.834.186 7.126.011

Zdroj: Vlastni zpracovani podle vyro¢nich zprav spolecnosti, 2016

Z tabulky & 12 je patrné, ze CPK vykazuje zaporné hodnoty v letech 2010 a 2011.
Vyrazné zaporné hodnoty jsou zplisobeny zejména zavazky za ovladanou nebo ovladajici
osobou. Tyto hodnoty CPK nejsou pro spole&nost piiznivé. Znamena to totiz, ze v p¥ipadé
hrazeni vSech zavazkll by musela spole¢nost rozprodavat i sviij dlouhodoby majetek.
V roce 2012 byl tento zavazek uhrazen a spole¢nost jiz vykazuje kladné hodnoty CPK.
Od roku 2012 dochazi k raistu CPK a to v roce 2012 &ini 4.491.419 tis. K&, v roce 2013
¢ini jiz 5.834.186 tis. K¢ a v poslednim sledovaném roce ¢ini 7.126.011 tis. K&. Tento
rist CPK je zpiisoben zejména kratkodobou pohledavkou za ovladajici nebo ovladanou

osobou. Nasledujici obrazek ¢&. 4 1épe zachycuje vyvoj CPK.
Obrazek 7: Vyvoj Cistého pracovniho kapitalu
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Zdroj: Vlastni zpracovani podle vyrocnich zprav spolecnosti, 2016
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4.3 Analyza pomérovych ukazatela

Nasledujici kapitola bude zpracovavat ukazatele rentability, ukazatele aktivity, ukazatele
zadluzenosti a ukazatele likvidity za obdobi 2010 az 2014. VySe zminéné ukazatele budou

komparovany s odvétvovymi praméry (CZ NACE 27).
4.3.1 Ukazatele rentability

V ukazatelich rentability budou zpracovany vybrané ukazatele, konkrétnéji rentabilita
trzeb, rentabilita celkového kapitalu a rentability vlastniho kapitalu. Pro vypocet téchto

ukazateld bude uzito vzorcu (5) az (7) v Citateli za zisk bude vyuzit EBIT.

Tabulka 13: Ukazatele rentability v %

2010 2011 2012 2013 2014
Panasonic AVC Networks Czech, s.r.o.
ROS -11,05 -15,08 0,32 1,19 6,35
ROA -78,48 -69,75 1,07 3,09 12,57
ROE - - 2,00 3,09 22,94
Odvétvové primeéry (CZ NACE 27)
ROS 6,68 5,87 6,67 5,18 7,71
ROA 9,08 8,45 10,14 8,13 11,46
ROE - - 20,55 17,49 26,56

Zdroj: Vlastni zpracovani podle MPO a vyrocnich zprav spole¢nosti, 2016

Z vyse uvedené tabulky ¢. 13 je patrné, ze rentabilita trZzeb vykazuje v letech 2010
a 2011 zaporné hodnoty. Spolecnost v téchto letech vykazovala ztratu. Od pocatku roku
2013, kdy valna hromada rozhodla o uhrazeni ztraty z minulych let, se hodnoty ukazatele
dostavaji do kladnych hodnot a vykazuji rostouci tendenci. V roce 2012 ¢ini hodnota ROS
pouze 0,32 %, Vv roce 2013 doslo k mirnému navyseni, a to z divodu ristu zisku pfi
soucasném poklesu trzeb, hodnota ¢ini 1,19%. V poslednim sledovaném obdobi jiz ROS
vykazuje 6,35 %, to znamena, ze spole¢nost dokaze vytvoftit z 1 K¢ trzeb 0,06 K¢ zisku.
Pfi porovnani s odvétvovymi priméry je patrné, ze spolecnost za roky 2010 az 2013
nedosahovala hodnot svého odvétvi. Ovsem v roce 2014 se jiz pfiblizila, coz se da

pokladat za zacatek dobrého financniho vyvoje spolecnosti.
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Dalsim ukazatelem je rentabilita celkového vloZeného kapitalu. Jak je déale patrné
z vyse uvedené tabulky ¢. 13 v letech 2010 a 2011, byla hodnota téchto ukazatelt
zéporna, coz je zpusobeno ztratou, kterou spolenost vykazovala. Stejné¢ jako u ROS,
spolecnost zacala od roku 2013 vykazovat kladné hodnoty. Od roku 2013 téz vykazuje
rostouci tendenci. V roce 2013 ¢ini hodnota ROA pouze 1,07 %, Vv nésledujicim roce
doslo k mensSimu nartstu, a to na 3,09 % a Vv poslednim sledovaném roce doslo
Kk nejvétsimu nartstu, a to na 12,57 %. K tomuto nejveétsimu nardstu doslo za soucasného
rustu zisku a celkového vlozeného kapitalu, pticemz rist zisku byl vétsi. V roce 2014
spolecnost jiz dokazala na 1 K¢ vlozeného kapitalu vygenerovat 0,12 K¢ zisku. Se
srovnanim s odvétvovymi pruméry je patrné, Ze spole¢nost v letech 2010 az 2014
nedosahala na tyto priméry. OvSem v roce 2014 dokonce vykazovala ukazatel ROA

s véts$i hodnotou.

Poslednim ukazatelem je rentabilita vlastniho kapitalu. Jak je patrné z vyse uvedené
tabulky ¢. 13 pro roky 2010 a 2011, nebyl tento ukazatel konstruovan z dtivodu zaporného
vlastniho kapitalu a zédporného zisku (viz kapitola 4.1.1. Horizontalni analyza vykazu
rozvaha). Ovsem od roku 2012 jiz byla uhrazena ztrata a spolecnost jiz vykazuje kladny
vlastni kapital. V letech 2012 a 2013 vykazuje hodnota ROE velice nizké hodnoty.
Nejveétsi zvrat nastal v roce 2014, kdy hodnota ROE ¢inila 22,94 %, tedy na 1 K¢
vlastniho kapitalu vygeneruje 0,22 K¢ zisku. V porovnani s odvétvovymi pruméry se

spole¢nost priblizuje pouze v roce 2014.
Nasledujici obrazek ¢. 8 zachycuje grafické znazornéni ukazatelli rentability.
Obrazek 8: Vyvoj ukazatelii rentability spole¢nosti
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Zdroj: Vlastni zpracovani podle vyro¢nich zprav spolecnosti, 2016
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4.3.2 Ukazatele aktivity

Nasledujici ukazatele aktivity budou rozdéleny do dvou casti, a to na ukazatele, které
zobrazuji obratovost a ukazatele, které ukazuji dobu obratovosti. Ukazatele aktivity jsou

pocitany pomoci vzorcu (10) az (15).

Tabulka 14: Ukazatele aktivity - obratovost

2010 2011 2012 2013 2014
Panasonic AVC Networks Czech, s.r.o.
Obrat celk. aktiv 7,10 4,62 3,33 2,59 1,09
Obrat DM 27,23 23,38 24,96 20,13 20,76
Odvétvoveé priméry (CZ NACE 27)
Obrat celk. aktiv 1,36 1,44 1,52 1,57 1,49
Obrat DM 3,32 3,34 3,40 3,43 3,87

Zdroj: Vlastni zpracovani podle MPO a vyro¢nich zprav spole¢nosti, 2016

Z vyse uvedené tabulky €. 14 je patrné, Ze obrat celkovych aktiv ma klesajici trend, ktery
je zpusoben klesajicimi trzbami a sou€asné rostouci hodnotou celkovych aktiv. V roce
2010 ¢ini obrat celkovych aktiv 7,10, v roce 2011 ¢ini 4,62. V nésledujicim roce €ini 3,33,
Vv roce 2013 ¢ini 2,59 a v poslednim sledovaném roce ¢ini 1,09. Jelikoz ani v jednom roce
neklesla hodnota tohoto ukazatele pod hodnotu 1, 1ze fici, Ze spole¢nost efektivné vyuziva
svoji majetkovou vybavenost. Pfi komparaci s odvétvovymi pruméry je ziejmé, Ze
spolecnost vykazuje v letech 2010 az 2014 lepsi uroven obratu celkovych aktiv. OvSem

Vv poslednim sledovaném roce se dostala pod pramér.

Obrat dlouhodobého majetku, ktery je také zachycen v tabulce €. 14, vykazuje spise
klesajici tendenci. V roce 2010 c¢ini hodnota 27,23, v nasledujicim roce 23,38.
V roce 2012 doslo jen k malému nartistu, a to na 24,96. V roce 2013 ¢ini hodnota 20,13
a v poslednim sledovaném roce 20,76. Komparace s odvétvovymi praméry ukazuje, ze
spole¢nost tyto priméry nékolikanasobné prevysuje. Lze tedy konstatovat, Ze spolecnost

vyuziva svlij dlouhodoby majetek velmi dobfte.
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Tabulka 15: Ukazatele aktivity - doba obratu ve dnech

2010 2011 2012 2013 2014
Panasonic AVC Networks Czech, s.r.o.
Doba obratu zasob 5,19 25,23 16,56 17,23 19,84
Doba obr. pohled. 30,01 34,78 75,46 105,03 146,51
Doba obr. zavaz. 184,85 329,22 39,13 36,63 49,62
Odvétvoveé praméry (CZ NACE 27)
Doba obratu zasob 49,22 46,23 44 35 43,91 42,05
Doba obr. pohled. 87,46 80,84 71,79 67,03 58,70
Doba obr. zavaz. 92,47 134,03 88,21 90,52 76,39

Zdroj: Vlastni zpracovani podle MPO a vyro¢nich zprav spolecnosti, 2016

Z vyse uvedené tabulky €. 15 je patrné, ze doba obratu zasob ma kolisavou tendenci.
V roce 2010 ¢inila hodnota jen 5,19 dni, v roce 2011 v disledku navysSeni zasob, pii
soucasném poklesu trzeb, ¢inila doba obratu zasob 25,23 dni. V roce 2012 byly rapidné
snizeny zasoby a tim doba obratu poklesla na 16,56 dni. V nasledujicich letech se doba
obratu stale zvySuje, vroce 2013 na 17,23 dni a v poslednim sledovaném roce na
19,84 dni. Komparace s odvétvovymi priméry ovSem ukazuje, Ze spolec¢nost si vede

naprosto dobfe, protoZe vykazuje nizsi hodnoty.

Déle z vySe uvedené tabulky ¢. 15 je patrné, Ze hodnota doby obratu pohledavek
vykazuje rostouci tendenci, coz pro spole¢nost neni piiznivé, protoze naopak doba
obratu zavazki vykazuje klesajici tendenci. Coz pro spole¢nost znamena, Ze drzi kapital
potiebny k chodu spole¢nosti a placeni zavazkl v pohledavkach a naopak splaci své
zévazky velmi rychle. Tento vyvoj doby obratu pohleddvek a zavazkl 1épe zachycuje
nize uvedeny obrazek ¢. 9. To muze vést k platebni neschopnosti. V komparaci
s odvétvovymi prumeéry je patrné, ze by spolecnost méla vyrazné zménit svou obchodni

politiku.
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Obrazek 9: Doba obratu pohledavek a zavazki
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Zdroj: Vlastni zpracovani podle vyroc¢nich zprav spole¢nosti, 2016

4.3.3 Ukazatele zadluZenosti

Tato kapitola je zaméfena na ukazatele zadluzenosti, a to na celkovou zadluzenost,
koeficient samofinancovani a ukazatel irokového kryti. Tyto ukazatele jsou vypocitany

podle vzorcii (15) az (17).

Tabulka 16: Ukazatele zadluZenosti

2010 2011 2012 2013 2014
Panasonic AVC Networks Czech, s.r.o.
Celk. zadluzenost 3,64 4,32 0,46 0,48 0,45
Koefi. samofinan. -2,64 -3,32 0,54 0,52 0,55
Odvétvoveé praiméry (CZ NACE 27)
Celk. zadluzenost 0,52 0,50 0,50 0,51 0,42
Koefi. samofinan. 0,48 0,50 0,50 0,49 0,58

Zdroj: Vlastni zpracovani podle MPO a vyro¢nich zprav spolecnosti, 2016

Z vyse uvedené tabulky €. 16 je patrné, ze ukazatel celkova zadluZenost v letech 2010
a 2011 vykazuje hodnoty vétsi nez 1, to je zptisobeno tim, Ze spole¢nost v téchto letech
vykazovala ztratu a vykazovala i ztratu minulych let. Tato ztrata byla kompenzovana

praveé cizimi zdroji. V roce 2012 byla ztrata vyrovnana a spole¢nost jiz dosahovala zisku,
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tim dos$lo ke zméné¢ struktury a v roce 2012 ¢ini hodnota 0,46, v nasledujicim roce 2013

¢ini hodnota 0,48 a v poslednim sledovaném roce ¢ini hodnota celkové zadluzenosti 0,45.

Dale je z vySe uvedené tabulky ¢. 16 mozné sledovat koeficient samofinancovani, ktery
je doplitkem k celkové zadluzenosti. Tudiz soucet téchto hodnot by mél byt roven 1. Jak

Ize tedy pozorovat, spole¢nost financuje své zdroje predevsim vlastnimi zdroji.

Komparace s odvétvovymi primeéry ukazuje od roku 2012 vcelku podobné hodnoty.
Rozdil mezi nimi neni nijak vyrazny, tudiz lze fici, Ze financovani spole¢nosti je podobné

jako v odvétvi.
4.3.4 Ukazatele likvidity

Nasledujici kapitola je zaméfena na ukazatele likvidity, a to na b&znou, pohotovou

a penézni likviditu. Tyto ukazatele jsou vypocitany podle vzorcl (18) az (20).

Tabulka 17: Ukazatele likvidity

2010 2011 2012 2013 2014
Panasonic AVC Networks Czech, s.r.o.
Bézna likvidita 0,19 0,19 2,42 3,35 3,36
Pohotova likvidita 0,17 0,59 0,83 0,86 0,88
Penézni likvidita 0,02 0,02 0,03 0,00 0,00
Odvétvové priméry (CZ NACE 27)
Bézna likvidita 2,72 2,86 2,70 1,70 1,77
Pohotova likvidita 1,87 1,91 1,79 0,75 0,79
Penézni likvidita 0,35 0,26 0,32 0,18 0,23

Zdroj: Vlastni zpracovani podle MPO a vyrocnich zprav spolecnosti, 2016

Z vySe uvedené tabulky ¢. 17 je patrné, Ze bézna likvidita vykazuje rostouci tendenci.
kratkodobych zavazkl. V roce 2012 jiz hodnota €inila 2,42 a v nésledujicich letech 2013
a 2014 doslo k nartistu tohoto ukazatele. Komparace s odvétvovymi priméry ukazuje, Ze
Vv letech 2010 22011 jsou hodnoty spole¢nosti mnohonéasobné pod odvétvovymi primery,
coz je zpusobeno jiz vySe zminénym naristem kratkodobych zavazki. V roce 2012 se

hodnota bézné likvidity nejvice ptiblizuje odvétvovému praméru. Ovsem v letech 2013
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a 2014 hodnota naopak ptrevysuje odvétvové primeéry, to poukazuje na mozné drahé

financovani a piili§ vysoky CPK.

Dalsim ukazatele je pohotova likvidita, ktera se od bézné likvidity lisi tim, Ze zde nejsou
zapocitany zasoby (nejméné likvidni C¢ast obézného majetku). Jak je patrné z tabulky
¢. 17, hodnota tohoto ukazatele ma rostouci tendenci. V letech 2010 az 2012 jsou hodnoty
vyrazné niz$i nez hodnoty odvétvi. V letech 2013 a 2014 se hodnoty pohotové likvidity
spole¢nosti nejvice piiblizuji k odvétvovym praméram.

Poslednim ukazatelem je nejpfisnéj$i ukazatel, ktery pocitd pouze s kratkodobym
finan¢nim majetkem, a to penézni likvidita. Jak je patrné z tabulky ¢. 17, hodnota tohoto
ukazatele je velice nizka. V letech 2013 a 2014 jsou vstupni tdaje tak malé, ze po
zaokrouhleni na dvé desetinnd mista vychdzi 0,00. To je zpisobeno ptedevsim velmi
nizkym stavem kratkodobého financniho majetku. Velmi nizké hodnoty potvrzuji

i odvétvové pruméry, které jsou ve vSech letech nékolikanasobné vyssi.
Nasledujici obrazek ¢. 10 zachycuje vyvoj vSech ukazateli likvidity.

Obrazek 10: Vyvoj ukazateld likvidity
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Zdroj: Vlastni zpracovani podle vyro¢nich zprav spolecnosti, 2016
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4.4 Du Pont rozklad

Du Pont rozklad bude zpracovan za obdobi 2012 az 2013. Roky 2010 a 2011 nelze
analyzovat z diivodu zaporného vlastniho kapitalu i zisku (viz kapitola 4.1.1 Horizontalni
analyza vykazu rozvaha). V pfipad¢ Du Pont rozkladu je do zisku dosazovan EAT.
Reseni tohoto rozkladu, které zachycuje nasledujici obrazek ¢. 11, vychazi z obrazku

¢. 3.

Obrazek 11: Du Pont rozklad ROE - feseni
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Zdroj: Vlastni zpracovani podle vyro¢nich zprav spole¢nosti, 2016

Z vyse uveden¢ho obrazku €. 3 je patrné, ze ROE ma rostouci tendenci. Na rist mezi
roky 2012 a 2013 mél vliv zejména narast ROA, ktery vzrostl z 0,68 % na 3,45 %. ROA
zaznamenal navyseni zejména diky ROS, a to 1 pfes klesajici obrat celkovych aktiv.
Rapidni riist ROS byl zapticinény zejména ristem zisku (EAT) a poklesu trzeb. Na rist

ma podil i prava strana Du Pont rozkladu, tedy rtst finan¢ni paky, ktera v roce 2012 ¢inila

Mrwe

wrwe

konkrétnéjsi ROS. Zisk (EAT) byl v tomto roce témé&f ¢tyfnasobné vyssi nez v minulém
roce. Tento vysoky rtst zisku (EAT) ovlivnil cely rozklad ROE natolik, ze vzrostl 1 pfes
snizeni obratu celkovych aktiv. Pravé strana Du Pont rozkladu tentokrat poklesla, tedy
negativné ovlivnila ROE, ale jak je jiz uvedené, rapidni rast zisku (EAT) dostal

v roce 2014 ROE na hodnotu 19,64 %.
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4.5 Bankrotni model

V této kvalifikaéni praci bude zpracovan TafflerGv bankrotni model, pomoci

modifikované rovnice (21). Postup feSeni je uveden V ptiloze H.

Tabulka 18: Vysledné hodnoty Tafflerova modelu

2010 2011 2012 2013 2014
ZT 0,82 1,41 0,85 0,76 0,84

Zdroj: Vlastni zpracovani podle vyro¢nich zprav spolecnosti, 2016

Zhodnoceni, které vychazi z tabulky ¢. 2, tohoto bankrotniho modelu je, Ze spole¢nost za
vSechna sledovand obdobi vykazuje hodnoty vyssi nez 0,3. To znamena, Ze spolecnosti

hrozi jen mala pravdépodobnost bankrotu.
4.6 Bonitni model

V této kvalifikacni praci bude zpracovéana bilan¢ni analyza I, kterd zkouma bonitu
spole¢nosti ve ¢tyfech okruzich. Prvnim timto okruhem jsou ukazatele stability, které jsou
vypocitdny pomoci rovnic (22) az (27). Druhym okruhem jsou ukazatele likvidity, které
jsou vypocitdny pomoci rovnic (30) az (34). Dal§im okruhem jsou ukazatele aktivity,
které jsou spocitany pomoci vzorct (35) az (38) a poslednim okruhem jsou ukazatele
rentability, které jsou spocitany pomoci rovnic (39) az (44). Vsechny tyto hodnoty jsou
poté dosazeny do rovnice (45), ktera predstavuje vyslednou hodnotu této bilancni
analyzy. Bilan¢ni analyza II bude zpracovana pouze za roky 2012 az 2013 (viz kapitola

4.3.1 Ukazatele rentability). Postup feSeni je uveden Vv piiloze H.

Tabulka 19: Vysledné hodnoty bilan¢ni analyzy Il

2012 2013 2014
C 0,76 0,96 1,81

Zdroj: Vlastni zpracovani vyrocnich zprav spole¢nosti, 2016

Zhodnoceni bilan¢ni soustavy 11, které vychazi z tabulky. 3 je, ze v letech 2012 a 2013 se
vysledné hodnoty nachdzeji v intervalu od 0,5 az 1, to pfedstavuje Sedou zoénu. V téchto
letech nelze jednoznaéné urcit vyvoj spolecnosti. V roce 2014 spolecnost vykazuje
celkovou hodnotu jiz 1,81, ktera se nachézi v intervalu vétsi nez 1. V tomto jediném roce
podle této bilan¢ni analyzy lze spolecnost oznacit s dobrym finan¢nim zdravim. To je

dano tim, Ze spolec¢nost vygenerovala jiz dostatecné vysoky zisk.
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5 Zhodnoceni ekonomické situace spoleCnosti

Finan¢ni analyza byla provedena za pét po sob¢ jdoucich obdobi, a to od roku 2010 do
roku 2014. Spole¢nost vykazovala za prvni dva sledované roky ztratu bézného ucetniho
svétovou ekonomickou krizi, kterd zapocala jiz vroce 2008 a piichodem silné
konkurence, kdy spole¢nost nemohla konkurovat cendm nastavenym touto konkurenci.
Jiz od roku 2012 se spoleCnost stava ziskovou a nejlepsiho vysledku dosahuje

Vv poslednim sledovaném roce 2014, kdy vytvofila ¢isty zisk ve vysi 1.208.876 tis. K¢.

Horizontalni analyza vykazu rozvaha ukazuje, Ze celkova aktiva spolec¢nosti maji rostouci
tendenci. Podrobny nahled dale ukazuje, Ze na tomto vyvoji se podili zejména ob&zny
majetek, respektive nartst kratkodobych pohledavek, které byly vyuzity jako kratkodoba
rust v roce 2011, a to 232,8 %. Tento rast byl zapfi¢inény poklesem poptavky po jednom
z nejdulezitéjsich segmentil, na které se spolecnost zaméfovala, a to na PDP (plazmové)
televizory. Tento pokles poptavky pokracoval i nasledujici roky, a proto spolecnost
ukoncila vyrobu PDP televizorii na pocatku roku 2014. Vlastni kapital spole¢nosti
vykazoval zaporné hodnoty v letech 2010 a 2011 z jiz vySe zminéné dlouhodobé ztraty.
Spole¢nost kompenzovala tuto skutecnost pomoci kratkodobého revolvingového tvéru.
V roce 2012 doslo k pfichodu nového spole¢nika, a tim k navyseni zékladniho kapitalu.
K tomuto navySeni byl valnou hromadou schvalen pfiplatek, kterym byly uhrazeny
vSechny ztraty. Timto krokem doSlo samoziejmé k rapidnimu poklesu kratkodobych

zavazkua.

Vertikdlni analyza vykazu rozvaha poukazuje na jiz zminéné skuteCnosti ve vyse
uvedeném odstavci. Struktura majetku spole¢nosti vykazuje prevahu obé&znych aktiv,
jedna se zejména 0 kratkodobé pohledavky. Je patrné, Ze podil obéznych aktiv se v Case
zvétSuje. Tento fakt je dan tim, ze dlouhodoby majetek vykazuje témeér stejné hodnoty
kazdy rok, ob&zny majetek rapidné roste. Od roku 2012 je to zpusobeno piedevSim
kratkodobou tlozkou penéz (viz odstavec vysSe). V ptipadé¢ strany pasiv je patrné, ze od

roku 2012 ptevazuji vlastni zdroje financovani nad cizimi zdroji.

Z horizontalni analyzy vykazu zisku a ztraty je patrné, ze trzby maji klesajici tendenci.

Od pocatku sledovaného obdobi klesly téméf o polovinu. To je dano zejména poklesem
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poptavky po PDP televizorech a naslednym zastavenim vyroby. Z provozniho vysledku

hospodateni je patrné, Ze spolecnost vykazovala zisk z provozni ¢innosti az od roku 2012.

Ve finan¢ni oblasti, kterd je ovlivnéna zejména kurzem ceské koruny, je vykazovana
kolisava tendence. V roce 2013 Ceska narodni banka zavedla intervence, coz bylo
vitomto roce piinosné a spoleCnost vykazala zisk zfinan¢ni Cinnosti ve vysi
34.528 tis. K¢&. Spole¢nost vyuziva terminovanych obchodi v cizich ménach k zajisténi

ménového rizika.

Analyza CPK poukazuje na jiz zminéné informace. Z déivodu vysokych kratkodobych
zévazki byl CPK v letech 2010 a 2011 zaporny. Po piiplatku k zakladnimu kapitalu
a pocatkem ziskovosti spole¢nosti CPK vykazuje od roku 2012 kladné hodnoty.

Z pomérovych ukazatel, které byly komparovany s odvétvovymi priméry, je patrné, ze
ukazatele rentability se ptiblizuji k odvétvovym primériim az v poslednim sledovaném
roce 2014. Pokud rostouci trend téchto ukazatelti bude nadale pokracovat, znaci to pro
spole¢nost dobrou finanéni situaci i v nasledujicich letech. V pfipad¢ ukazatelt aktivity
jiz spole¢nost nevykazuje piili§ dobré hodnoty, od roku 2012 vykazuje dobu obratu
pohledavek vyssi nez dobu obratu zédvazkii. Ukazatele zadluzenosti poukazuji na jiz vyse
zminény fakt, Ze spolecnost vyuzivd z vétsi Casti vlastni kapital. Ukazatele likvidity
vykazuji dobré hodnoty, coz dokazuje i komparace s odvétvovymi ukazateli. Vyjimkou
je penézni likvidita, kterd vykazuje nepatrné hodnoty, v porovndni s odvétvovymi
pruméry jsou jeji hodnoty nékolikanasobné nizsi.

Z vysledki Tafflerova bankrotniho modelu vyplyva, Ze ve vsech sledovanych obdobich
spolecnost nevykazuje znaky bankrotu. Bilan¢ni analyza I, ktera je soustfedéna naopak
na bonitu dané spolecnosti, vykazuje v letech 2012 a 2013 vysledky, kdy nelze
jednoznacné urcit financni zdravi spolecnosti. Oproti tomu v roce 2014 se hodnota
modelu zvysila natolik, ze je jiZ mozné konstatovat, Ze spole¢nost Panasonic AVC

Networks Czech, s.r.0. je spole¢nost s dobrym finan¢nim zdravim.

V ptipad€ ukazatell likvidity 1ze usoudit, Ze penézni likvidita dosahuje velice nizkych
hodnot. To potvrzuji i komparované odvétvové prumeéry, které byly po celé sledované

obdobi mnohem vyssi.
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6 Navrhy na zlepSeni finan¢ni situace spole¢nosti

Ze zpracované finan¢ni analyzy za obdobi 2010 az 2014 a nasledného zhodnoceni
ekonomické situace je mozné konstatovat, ze si spolecnost prosla neptiznivym obdobim,

ale od roku 2012 se opét stava aspésnou.

Finan¢ni analyza ovSem odkryla n¢€kolik problémi. Jednim z nich jsou stale klesajici
zareagovala zruSenim vyroby téchto televizori a zaméfenim se na LCD televizory,
u kterych se soustiedila zejména na rozSifeni funkci, kvalitu obrazu a design. Ov§em
V tomto segmentu panuje silna konkurence, a pokud spole¢nost chce zvysit své trzby,
musi piijit s revoluéni novinkou na trh. Navrhem je tedy investovat do vyvoje novych

technologii, které by trh zaujal.

Dal$im feSenim pro zvySeni trzeb je najit nové trhy, na které by spole¢nost mohla
proniknout. Spole¢nost se ovS§em musi pohybovat pouze po zemich v Evropé, protoze
ostatni kontinenty spadaji pod sesterské spole¢nosti. Tim se hledani nového
potencionalniho trhu téméf znemoziuje. DalSim navrhem je tedy posilit investi¢ni

strategii na trhu Ceské republiky i na evropskych zahraniénich trzich.

Spole¢nost neuzivd Zadné bankovni uvéry ¢i dlouhodobé zavazky a vyuziva
k financovani pfedevs§im vlastni kapital. Pokud by spole¢nost zacala vyuzivat dlouhodobé
zdroje financovani, vedlo by to k navySeni rentability vlastniho kapitdlu. DuleZité by
potom bylo, zda by spole¢nost dokazala uvolnéné vlastni prostiedky zhodnotit vice, nez

by ¢inily nakladové troky z ptipadného dlouhodobého uvéru.

Dalsi problém se nachéazi v oblasti likvidity, konkrétnéji v ukazateli penézni likvidita.
Tento ukazatel vykazoval téméf nulové hodnoty, to znamend, ze spole¢nost nevykazuje
témef Zadnou hotovost ¢i penize na béznych uctech. AvSak je nutné podotknout, Ze
spoleCnost vyuziva metodu cash pooling, proto je mozné oznacit hodnotu penézni

likvidity za zkreslenou.

Posledni problém, ktery vychazi ze zpracované finanéni analyzy, je v oblasti aktivity
spolecnosti. Spole¢nost vykazuje, Ze doba obratu pohledavek se v letech 2012 az 2014
pohybuje v rozmezi 76 az 147 dni. Naproti tomu doba obratu zavazkt se pohybuje
vV rozmezi 59 az 72 dni. I odvétvové priiméry ukazuji, ze doba obratu pohledavek je ptilis

vysokd. Spolecnost by se méla této oblasti vénovat podrobnéji. K snizeni doby obratu
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pohledavek mize spole¢nost motivovat odbératele napiiklad pomoci skonta ¢i jiné slevy

na podporu v€asného placeni.
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r W
Zavér
Tato kvalifikacni prace je ¢lenéna na dvé €asti, z nichz prvni je zaméfena na teoreticka
vychodiska finan¢ni analyzy a jeji elementdrni metody. Druhd Cést je zamétfena na
predstaveni konkrétni spole¢nosti, provedeni finan¢ni analyzy a néasledné zhodnoceni

ekonomické situace spolec¢nosti. Poté jsou navrhnuty mozné navrhy na zlepSeni této

situace.

Prvni kapitoly pojednavaji o tom, co je a k ¢emu slouzi finan¢ni analyza. Dale jsou zde
uvedeny zdroje dat pro zpracovani finanéni analyzy a uvedeni jsou také uzivatelé
finan¢ni analyzy. Poté jsou rozpracovany elementarni metody finanéni analyzy. Mezi tyto
metody nalezi analyza absolutnich ukazatelt, kde je pfedstavena horizontalni a vertikalni
analyza, rozdilové ukazatele a pomérové ukazatele. V pomérovych ukazatelich byly
pfedstaveny ukazatele rentability, aktivity, zadluZenosti a likvidity. Na zavér teoretické

¢asti byly charakterizovany pyramidové rozklady, bankrotni a bonitni modely.

Tteti kapitola charakterizuje zvolenou spole¢nost Panasonic AVC Networks Czech, s.r.0.,
kde jsou uvedeny zakladni udaje o spolecnosti a struény vyvoj spole¢nosti. Nasledujici
kapitola se jiz zabyva vlastnim zpracovanim financni analyzy, kde jsou aplikovany
znalosti z teoretické ¢asti. Pro piehlednost byly v této praci vyuzity tabulky, schémata

a grafy, které byly vytvofeny pomoci programu Microsoft Excel 2016.

V paté kapitole byla zhodnocena celkova ekonomicka situace spolecnosti, ktera
vychazela ze zpracované finan¢ni analyzy a na zékladé které byly vypracovany navrhy
na zlepSeni této situace. Témito navrhy se zabyva Sesta kapitola. Timto byl napInén hlavni

cil této kvalifika¢ni prace.
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Piiloha A: Rozvaha za obdobi 2010 az 2014 v tis. K&

2010 2011 2012 2013 2014
AKTIVA CELKEM 5.974.385 | 6.274.996 | 8.825.128 | 9.566.347 | 11.230.564
Pohledavky za upsany kapital - - - - -
Dlouhodoby majetek 1.557.998 | 1.241.455 | 1.178.710 | 1.230.800 1.070.922
Dlouhodoby nehmotny majetek 105.512 - - 868 -
Ztizovaci vydaje - - - - -
Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje - - - - -
Software 2.165 - - 868 -
Ocenitelna prava - - - - -
Goodwill - - - - -
Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 103.347 - - - -
Nedokonéeny dlouhodoby nehmotny majetek - - - - -
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek - - - - -
Dlouhodoby hmotny majetek 1.452.486 | 1.241.455 | 1.178.710 | 1.229.932 1.070.922
Pozemky 50.063 50.063 50.063 50.063 50.063
Stavby 1145559 | 1.129.737 | 1.124.270 | 1.118.174 1.000.938
Samostatné hmotné movité véci a soubory hmotnych
movitych véci 220.199 ’ ) >4.102 )
Péstitelské celky trvalych porosti - - - - -
Dospéla zvitata a jejich skupiny - - - - -
Jiny dlouhodoby hmotny majetek - - - - -
Nedokonc¢eny dlouhodoby hmotny majetek 34.775 55.035 638 670 17.706
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 1.890 6.620 3.739 6.323 2.215
Ocenovaci rozdil k nabytému majetku - - - - -
Dlouhodoby finanéni majetek - - - - -
Podily — ovladana osoba - - - - -
Podily v uéetnich jednotkach pod podstatnym vlivem - - - - -
Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily - - - - -
Zapujcky a Gvéry — ovladana nebo ovladajici osoba,
podstatny vliv i i ) ) )
Jiny dlouhodoby finan¢ni majetek - - - - -
Potizovany dlouhodoby finanéni majetek - - - - -
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finanéni majetek - - - - -
ObéZna aktiva 4.159.737 | 4.873.136 | 7.645.736 | 8.320.919 | 10.147.928
Zasoby 602.678 | 2.005.907 | 1.335.139 | 1.169.981 1.208.098
Material 363.007 | 1.308.323 | 1.056.575 997.038 1.071.014
Nedokonc¢ena vyroba a polotovary 16.832 32.588 37.416 43.502 70.360
Vyrobky 219.111 619.349 204.356 113.403 42.183
Mlada a ostatni zvifata a jejich skupiny - - - - -
Zbozi 3.728 45.647 36.792 16.011 24.541

Poskytnuté zalohy na zasoby

Dlouhodobé pohledavky

Pohledavky z obchodnich vztahi

Pohledavky — ovladana nebo ovladajici osoba

Pohledavky — podstatny vliv

Pohledavky na spolecniky




Dlouhodobé poskytnuté zalohy

Dohadné ucty aktivni

Jiné pohledavky - - - - -
Odlozena danova pohledavka - - - - -
Kratkodobé pohledavky 3.487.863 | 2.765.588 | 6.083.075 | 7.130.414 | 8.922.902
Pohledavky z obchodnich vztaht 2.852.215 | 2.576.427 | 2.121.756 | 1.946.490 1.699.831
Pohledavky — ovladana nebo ovladajici osoba - - 3.825.000 | 5.134.925 7.032.000
Pohledavky — podstatny vliv - - - - -
Pohledavky na spole¢niky - - - - -
Socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi - - - - -
Stat — danové pohledavky 457.698 139.560 118.822 19.831 90.343
Kratkodobé poskytnuté zalohy 2.080 1.909 8.637 1.486 1.894
Dohadné ¢ty aktivni 12.351 17.499 7.389 19.397 30.156
Jiné pohledavky 163.519 30.193 1471 8.285 68.678
Kratkodoby financni majetek 69.196 101.641 227.522 20.524 16.928
Penize 397 505 324 330 97
Ucty v bankach 68.799 101.136 227.198 20.194 16.831
Kratkodobé cenné papiry a podily - - - - -
Potizovany kratkodoby finanéni majetek - - - - -
Casové rozliSeni 256.650 160.405 682 14.628 11.714
Naéklady piistich obdobi 256.650 160.405 682 14.585 11.674
Komplexni naklady pfistich obdobi - - - - -
Prijmy pfistich obdobi - - - 43 40




2010

2011

2012

2013

2014

PASIVA CELKEM

5.974.385

6.274.996

8.825.128

9.566.347

11.230.564

Vlastni kapital

-15.777.480

-20.871.611

4.726.521

4.952.240

6.156.229

Zakladni kapital

2.700.000

2.700.000

3.000.000

2.414.000

2.414.000

Zékladni kapital

2.700.000

2.700.000

3.000.000

2.414.000

2.414.000

Vlastni akcie a vlastni obchodni podily

Zmeny zakladniho kapitalu

Kapitalové fondy

1.574.551

1.506.100

1.699.382

Azio

Ostatni kapitalové fondy

1.634.412

1.634.412

1.634.412

Ocenovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazkl

-59.861

-128.412

64.970

Ocenovaci rozdily z pfecenéni pii pfeménach

obchodnich korporaci

Rozdily z pfemén obchodnich korporaci

Rozdily z ocenéni pii pfeménach obchodnich

korporaci

Fondy ze zisku

91.785

91.785

91.785

677.785

677.785

Rezervni fond

91.785

91.785

91.785

677.785

677.785

Statutarni a ostatni fondy

24.074

156.186

Vysledek hospodareni minulych let

-14.648.128

-18.657.836

24.074

156.186

Nerozdéleny zisk minulych let

80.428

Neuhrazena ztrata minulych let

-14.728.556

-18.657.836

Jiny vysledek hospodafeni minulych let

Vysledek hospodareni bézného ucetniho obdobi

-4.009.708

-5.031.681

60.185

330.281

1.208.876

Rozhodnuto o zdlohdach na vyplatu podilu na

zisku

Cizi zdroje

21.742.203

27.125.364

4.098.008

4.613.039

5.073.474

Rezervy

260.279

948.997

943.691

2.126.306

2.051.557

Rezervy podle zvlastnich pravnich pfedpist

Rezerva na dichody a podobné zavazky

Rezerva na dan z ptijmu

Ostatni rezervy

260.279

948.997

943.691

2.126.306

2.051.557

Dlouhodobé zavazky

ZéavazKky z obchodnich stavi

Zavazky — ovladana nebo ovladajici osoba

Zavazky — podstatny vliv

Zavazky ke spolecnikiim

Dlouhodobé pfijaté zalohy

Vydané dluhopisy

Dlouhodobé sménky k tthradé

Dohadné ucty pasivni

Jiné zavazky

Odlozeny danovy zavazek

Kratkodobé zavazky

21.481.924

26.176.367

3.154.317

2.486.733

3.021.917

Zavazky z obchodnich vztaht

2.128.208

2.224.312

1.308.667

1.911.388

2.564.132

Zéavazky — ovladana nebo ovladajici osoba

17.326.355

22.320.900

Zavazky — podstatny vliv




Zéavazky ke spole¢nikiim

Zéavazky k zamé&stnanciim 35.374 30.568 25.146 22.338 20.223
Zé.\fazky ze socialniho zabezpeceni a zdravotniho 20,645 1750 14.854 13179 12,180
pojisténi

Stat — danové zavazky a dotace 10.121 5.524 12.574 4.396 3.953
Kratkodobé ptijaté zalohy - - - - R
Vydané dluhopisy - - - - R
Dohadné téty pasivni 1.958.655 1.533.652 1.687.122 406.114 420.197
Jiné zavazky 2.566 43.851 106.154 129.318 1.232
Bankovni uvéry a vypomoci - - - - R
Bankovni tvéry dlouhodobé - - - - R
Kratkodobé bankovni tvéry - - - - B
Kratkodobé finan¢ni vypomoci - - - - B
Casové rozlisent 9.662 21.243 599 1.068 861
Vydaje ptistich obdobi 9.662 21.243 599 1.068 861

Vymnosy piistich obdobi




Ptiloha B: Vykaz zisku a ztraty za obdobi 2010 az 2014 v tis. K¢

2010 2011 2012 2013 2014
Trzby za prodej zbozi 1.950.462 290.953 | 1.195.543 594.464 | 1.162.986
Naéklady vynalozené na prodané zbozi 1.931.048 232.125 | 1.022.581 439.603 870.078
Obchodni marze 19.414 58.828 172.962 154.861 292.908
Vykony 40.466.758 | 28.729.864 | 28.229.604 | 24.186.092 | 21.066.349
Trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb 40.648.567 | 28.216.807 | 28.688.496 | 24.158.384 | 21.213.872
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti -225.954 506.800 -464.817 25.311 -156.372
Aktivace 44.145 6.257 5.925 2.397 8.849
Vykonova spotieba 44.010.928 | 30.949.165 | 27.472.928 | 22.244.211 | 19.228.776
Spotieba materialu a energie 38.787.344 | 27.482.944 | 23.369.927 | 19.267.593 | 15.634.932
Sluzby 5223584 | 3.466.221 | 4.103.001 | 2.976.618 | 3.593.844
Pfidana hodnota -3.524.756 | -2.160.473 929.638 | 2.096.742 | 2.130.481
Osobni naklady 901.974 815.934 693.048 587.384 534.985
Mzdové naklady 656.836 592.523 507.269 430.199 385.245
Odmény ¢lentim organt obchodni korporace - - - - -
Naklady na socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 217.680 196.753 161.609 136.777 125.887
Socialni naklady 27.458 26.658 24.170 20.408 23.853
Dané a poplatky 1.271 1.783 1.832 2433 3.623
Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 985.494 828.616 471.457 225.252 205.461
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu 1.160.691 125.594 28.134 25.232 111.810
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 1.581 56.770 2.316 537 3.948
Trzby z prodeje materialu 1.159.110 68.824 25.818 24.695 107.862
Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku a
materidl 1.005.554 124.480 35.612 32.169 134.824
Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 1.061 50.842 1.912 262
Prodany material 1.004.503 73.638 33.700 31.907 134.824
Zména stavu rezerv a opravnych polozek v provozni
oblasti a komplexnich nakladii pristich obdobi 043961 | 722001 186725 ) 944119 8,639
Ostatni provozni vynosy 110.985 180.776 171.770 129.104 71.400
Ostatni provozni naklady 185.307 29.554 19.508 163.862 31.360
Pfevod provoznich vynost - - - - -
Pievod provoznich naklada - - - - -
Provozni vysledek hospodateni -4.688.719 | -4.377.071 94.810 295.859 1.412.077

Trzby z prodeje cennych papirt a podila

Prodané cenné papiry a podily

Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku

Vynosy z podilt v ovladanych osobéch a tcetnich

jednotkach pod podstatnym vlivem

Vynosy z ostatnich dlouh. cennych papirti a podilt

Vynosy z ostatniho dlouh. finan¢niho majetku

Vynosy z kratkodobého finan¢niho majetku

Naéklady z finan¢niho majetku

Vynosy z piecenéni cennych papirQ a derivati

Naklady z pfecenéni cennych papirti a derivati

Zmeéna stavu rezerv a opravnych polozek ve finanéni

oblasti




Vynosové iroky 170 257 100 1.782 715
Nékladové troky 113515 | 196580 |  100.646 - -
Ostatni finanéni vynosy 2.946.344 | 1.725.083 | 1.066.772 609.108 315.098
Ostatni finan¢ni naklady 2.155.988 | 2.183.159 999.982 576.362 518.945
Ptfevod finan¢nich vynosti - - - - -
Pfevod finan¢nich nakladi - - - - -
Finanéni vysledek hospodaieni 679.011 -651.599 -33.756 34.528 -203.132
Dan z pfijmu za béznou ¢innost - 3.011 869 106 69
- splatna - 3.011 869 106 69
- odlozena - - - - -
Vysledek hospodafeni za béznou ¢innost -4.009.708 | -5.031.681 60.185 330.281 1.208.876
Mimoiadné vynosy - - - - -
Mimotadné naklady - - - - -
Dan z piijmi mimofadné ¢innosti - - - - -
- splatna - - - - -
- odlozena - - - - -
Mimotadny vysledek hospodateni - - - - -
Pifevod podilt na vysledku hospodateni spole¢nikil - - - - -
Vysledek hospodateni za ucetni obdobi -4.009.708 | -5.031.681 60.185 330.281 | 1.208.876
Vysledek hospodateni pted zdanénim -4.009.708 | -5.028.670 61.054 330.387 1.208.945




Ptiloha C: Horizontalni analyza rozvahy za obdobi 2010 az 2014

2011/2010 2012/2011 2013/2012 2014/2013

v tis. K¢ v % v tis. K¢ v % v tis. K¢ v % v tis. K¢ v %

AKTIVA CELKEM 300.611 5,0 | 2.550.132 40,6 741.219 8,4 | 1.664.217 17,4

Pohledavky za upsany kapital - - - - - - - -

Dlouhodoby majetek -316.543 -20,2 -62.745 -5 52.090 44 | -159.878 -13

Dlouhodoby nehmotny majetek
-105.512 -100 0 0 868 100 -868 -100

Ziizovaci vydaje - - - - - - - -

Nehmotné vysledky vyzkumu a
vyvoje

Software -2.165 -100 0 0 868 100 -868 -100

Ocenitelna prava - - - - - - - _

Goodwill - - - - N B B -

Jiny dlouhodoby nehmotny majetek | -103.347 -100 0 0 0 0 0 0

Nedokonéeny dlouhodoby
nehmotny majetek

Poskytnuté zalohy na dlouhodoby
nehmotny majetek

Dlouhodoby hmotny majetek -211.031 -14,5 -62.745 -5 51.222 43 -159.010 -12,9

Pozemky 0 0 0 0 0 0 0 0

Stavby -15.822 -1,4 -5.467 -0,5 -6.096 -0,5 | -117.236 -10,5

Samostatné hmotné movité vécia | 555 199 | 109 0 o| 54702 100| 54702 -100
soubory hmotnych movitych véci

Pestitelské celky trvalych porosti - - - - - - - R

Dospéla zvifata a jejich skupiny - - - - - - R R

Jiny dlouhodoby hmotny majetek - - - - - - - R

EZ?;EE"W“Ydl"“h‘)d‘)byhmomy 20260 | 583 | -54.397 | -088 32 5 17.036 | 2542,7

Poskytnuté zalohy na dlouhodoby

. 4.730 250,3 -2.881 | -435 2.584 69,1 -4.108 -65
hmotny majetek

Oceitiovaci rozdil k nabytému
majetku

Dlouhodoby finanéni majetek - - - - - - - -

Podily — ovladana osoba - - - - - - R R

Podily v ucetnich jednotkach pod
podstatnym vlivem

Ostatni dlouhodobé cenné papiry a
podily

Zapujcky a uvéry — ovladana nebo
ovladajici osoba, podstatny vliv

Jiny dlouhodoby finan¢ni majetek - - - - - - - R

Potizovany dlouhodoby finanéni
majetek

Poskytnuté zalohy na dlouhodoby
finan¢ni majetek

ObéZna aktiva 713.399 17,2 | 2.772.600 56,9 675.183 8,8 | 1.827.009 22

Zasoby 1.403.229 232,8 | -670,768 | -33,4 | -165.158 -12,4 38.117 33

Material 945.316 260,4 | -251.748 | -19,2 -59.537 -5,6 73.976 74

Nedokonc¢ena vyroba a polotovary 15.756 93,6 4.828 14.8 6.086 16,3 26.858 61,7

Vyrobky 400.238 182,7 | -414.993 -67 -90.953 -44.5 -71.220 -62,8

Mlada a ostatni zvifata a jejich
skupiny

Zbozi 41919 | 11244 -8.855 | -194 -20.781 -56,5 8.530 53,3

Poskytnuté zalohy na zasoby - - - - - - - -

Dlouhodobé pohledavky - - - - - - R R

Pohledavky z obchodnich vztahi - - - - - - - _

Pohledavky — ovladana nebo
ovladajici osoba

Pohledavky — podstatny vliv - - - - - - - _

Pohledavky na spole¢niky - - - - - - - R

Dlouhodobé poskytnuté zalohy - - - - - - - -

Dohadné ¢ty aktivni - - - - - - N _




Jiné pohledavky

Odlozena danova pohledavka

Kratkodobé pohleddvky -722.275 -20,7 | 3.317.487 120 | 1.047.339 17,2 | 1.792.488 25,1
Pohledavky z obchodnich vztaht -275.788 -9,7 | -454.671 | -176 | -175.266 -8,3 | -246.659 -12,7
Pohledivky = ovlidand ncbo 0 0] 3825000 | 100 | 1.300.925 | 34,2 | 1.897.075 | 36,9
ovladajici osoba

Pohledavky — podstatny vliv - - - - - - - -
Pohledavky na spole¢niky - - - - - - - -
Socialni zabezpeceni a zdravotni

pojisténi i i i ) ) ) ) )
Stat — danové pohledavky -318.138 -69,5 -20.738 | -14,9 -98.991 -83,3 70.512 | 355,6
Kratkodobé poskytnuté zalohy -171 -8,2 6.728 | 352,4 -7.169 -83 426 29
Dohadné gty pasivni 5.148 41,7 -10.110 | -57,8 12.008 162,5 10.759 55,5
Jiné pohledavky -133.326 -81,5 -28.722 | -95,1 6.184 | 463,22 60.393 | 7289
Kratkodoby financni majetek 32.445 46,9 125.881 | 1249 | -206.998 -91 -3.596 -17,5
Penize 108 27,2 -181 | -35,8 6 1,9 -233 -70,6
Ucty v bankach 32.337 47 126.062 | 124,7 | -207,004 -91,1 -3.363 -16,7
Kratkodobé cenné papiry a podily - - - - - - - -
Potizovany kratkodoby finan¢ni - - - - - - - -
majetek

Casové rozliseni -96.245 -37,5 -159.723 | -99,6 13.946 | 20449 -2.914 -19,9
Naklady pfistich obdobi -96.245 -375 | -159.723 | -99,6 13.903 | 2038,6 -2.911 -20
Komplexni naklady piistich obdobi - - - - - - - -
Piijmy piistich obdobi 0 0 0 0 43 100 -3 -7




2011/2010

2012/2011

2013/2012

2014/2013

v tis. K¢

%

v tis. K&

%

v tis. K&

%

v tis. K¢

%

PASIVA CELKEM

300.691

5

2.550.132

40,6

741.219

8,4

1.664.217

17,4

Vlastni kapital

-5.094.131

-32,3

25.598.132

122,6

225.719

4,8

1.203.989

24,3

Zakladni kapital

0

300.000

111

-586,000

-19,5

0

0

Zékladni kapital

0

300.000

11,1

-586,000

-19,5

0

0

Vlastni akcie a vlastni
obchodni podily

Zmény zéakladniho
kapitalu

Kapitalové fondy

1.548.430

5.927,9

193.282

Azio

Ostatni kapitalové
fondy

1.634.412

100

Ocenovaci rozdily
Z ptecenéni majetku a
zavazki

Ocenovaci rozdily

Z ptrecenéni pii
premeénach
obchodnich korporaci

Rozdily z pfemén
obchodnich korporaci

Rozdily z ocenéni pii
premeénach
obchodnich korporaci

Fondy ze zisku

586.000

638,4

0

Rezervni fond

586.000

638,4

0

Statutarni a ostatni
fondy

24.074

100

132.112

548,8

Vysledek hospodareni
minulych let

-4.009.708

-27,4

18.657.836

100

24.074

100

132.112

548,8

Nerozdéleny zisk
minulych let

-80.428

-100

Neuhrazena ztrata
minulych let

-3.929.280

-26,7

18.657.836

100

Jiny vysledek
hospodateni minulych
let

Vysledek hospodareni
bézného ucetniho
obdobi

-1.021.973

-25,5

5.031.866

101,2

270.096

448,8

878.595

266

Rozhodnuto o
zalohach na vyplatu
podilu na zisku

Cizi zdroje

5.383.161

24,8

-23.027.356

-84,9

515.031

12,6

460.435

10

Rezervy

668.718

264,6

-5.306

-0,6

1.182.615

125,3

-714.749

-3,52

Rezervy podle
zvlastnich pravnich
predpist

Rezerva na dichody a
podobné zavazky

Rezerva na dan
Z piijmu

Ostatni rezervy

668.718

1.182.615

Dlouhodobé zavazky

ZéavazKky z obchodnich
stavil

Zéavazky — ovladana
nebo ovladajici osoba

Zavazky — podstatny
vliv

Zavazky ke
spole¢nikiim

Dlouhodobé pfijaté
zalohy

Vydané dluhopisy




Dlouhodobé sménky k
thradé

Dohadné ¢ty pasivni

Jiné zavazky

Odlozeny danovy
zavazek

Kratkodobé zavazky

4.694.443

21,9

-23.022.050

-667.584

-21,2

535.184

21,5

Zéavazky z obchodnich
vztaht

96.104

4,5

-915.645

602.721

46,1

652.744

34,2

Zéavazky — ovladana
nebo ovladajici osoba

4.994.545

28,8

-22.320.900

Zéavazky — podstatny
vliv

Zéavazky ke
spole¢nikim

Zavazky k
zamgstnanctim

-4.806

-13,60

-5.422

-17,7

-2.808

-11,2

-2.115

Zéavazky ze socialniho
zabezpeCeni a
zdravotniho pojisténi

-3.103

-15

-2.688

-15.3

-1.675

-11,3

-999

Stat — datiové zavazky
a dotace

-4.597

-45,4

7.050

127,6

-8,178

-443

Kratkodob¢ ptijaté
zalohy

Vydané dluhopisy

Dohadné ¢ty pasivni

-425.003

-21,7

153.470

10

-1.281.008

14.083

Jiné zavazky

41.285

1.608,9

62.303

142,1

23.164

-128.086

Bankovni uvery a
vypomoci

Bankovni Gvéry
dlouhodobé

Kratkodobé bankovni
uvery

Kratkodobé finanéni
vypomoci

Casové rozliseni

11.581

119,9

-20.644

-97,2

469

78,3

-207

-19,4

Vydaje pfistich obdobi

11.581

119,9

-20.644

-97,2

469

78,3

-207

-19,4

Vynosy pfistich
obdobi




Ptiloha D: Vertikalni analyza vykazu rozvaha za obdobi 2010 az 2014 v %

2010 2011 2012 2013 2014
AKTIVA CELKEM 100 100 100 100 100
Pohledavky za upsany kapital 0 0 0 0 0
Dlouhodoby majetek 26,08 19,78 13,36 12,87 9,54
Dlouhodoby nehmotny majetek 1,77 0 0 0,01 0
Ztizovaci vydaje 0 0 0 0 0
Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 0 0 0 0 0
Software 0,04 0 0 0,01 0
Ocenitelna prava 0 0 0 0 0
Goodwill 0 0 0 0 0
Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 1,73 0 0 0 0
Nedokonéeny dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 0 0
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 0 0
Dlouhodoby hmotny majetek 24,31 19,78 13,36 12,86 9,54
Pozemky 0,84 0,80 0,57 0,52 0,46
Stavby 19,17 18,00 12,74 11,69 8,91
Samost. hmot. mov. véci a soubory hmot. mov. véci 3,69 0 0 0,57 0
Péstitelské celky trvalych porosti 0 0 0 0 0
Dospéla zvitata a jejich skupiny 0 0 0 0 0
Jiny dlouhodoby hmotny majetek 0 0 0 0 0
Nedokonéeny dlouhodoby hmotny majetek 0,58 0,88 0,01 0,01 0,16
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 0,03 0,11 0,04 0,07 0,02
Oceiniovaci rozdil k nabytému majetku 0 0 0 0 0
Dlouhodoby financni majetek 0 0 0 0 0
Podily — ovladana osoba 0 0 0 0 0
Podily v u€etnich jednotkach pod podstatnym vlivem 0 0 0 0 0
Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 0 0 0 0 0
Zapujcky a tivéry — ovladana nebo ovladajici osoba 0 0 0 0 0
Jiny dlouhodoby finan¢ni majetek 0 0 0 0 0
Potizovany dlouhodoby finanéni majetek 0 0 0 0 0
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finan¢ni majetek 0 0 0 0 0
Obézna aktiva 69,62 77,66 86,63 86,98 90,36
Zasoby 10,09 31,97 15,13 12,23 10,76
Material 6,08 20,85 11,97 10,42 9,54
Nedokonc¢ena vyroba a polotovary 0,28 0,52 0,42 0,45 0,63
Vyrobky 3,67 9,87 2,32 1,19 0,38
Mlada a ostatni zvitata a jejich skupiny 0 0 0 0 0
Zbozi 0,06 0,73 0,42 0,17 0,22
Poskytnuté zalohy na zasoby 0 0 0 0 0
Dlouhodobé pohledavky 0 0 0 0 0
Pohledavky z obchodnich vztahi 0 0 0 0 0
Pohledavky — ovladana nebo ovladajici osoba 0 0 0 0 0
Pohledavky — podstatny vliv 0 0 0 0 0
Pohledavky na spole¢niky 0 0 0 0 0
Dlouhodobé poskytnuté zalohy 0 0 0 0 0
Dohadné ticty aktivni 0 0 0 0 0
Jiné pohledavky 0 0 0 0 0
Odlozena danova pohledavka 0 0 0 0 0
Kratkodobé pohledavky 58,37 44,07 68,92 74,54 79,45
Pohledavky z obchodnich vztahti 47,73 41,06 24,03 20,35 15,14
Pohledavky — ovladana nebo ovladajici osoba 0 0 43,34 53,68 62,61
Pohledavky — podstatny vliv 0 0 0 0 0
Pohledavky na spolec¢niky 0 0 0 0 0
Socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 0 0 0 0 0
Stat — danové pohledavky 7,66 2,22 1,35 0,21 0,80
Kratkodobé poskytnuté zalohy 0,03 0.03 0.10 0.02 0.02
Dohadné ¢ty pasivni 0,21 0.28 0.08 0.20 0.27
Jiné pohledavky 2,74 0.48 0.02 0.09 0.61
Kradtkodoby financni majetek 1,16 1.62 2.58 0.21 0.15
Penize 0,01 0.01 0 0 0
Ucty v bankach 1,15 1.61 2.57 0.21 1.46
Kratkodobé cenné papiry a podily 0 0 0 0 0
Poftizovany kratkodoby finan¢ni majetek 0 0 0 0 0
Casové rozliseni 4,30 2.56 0.01 0.15 0.10
Naéklady pfistich obdobi 4,30 2.56 0.01 0.15 0.10
Komplexni naklady piistich obdobi 0 0 0 0 0
Pfijmy pfistich obdobi 0 0 0 0 0




2010 2011 2012 2013 2014
PASIVA CELKEM 100 100 100 100 100
Vlastni kapital -264,09 -332,62 53,56 51,77 54,82
Zakladni kapital 45,19 43,03 33,99 25,23 21,49
Zakladni kapital 45,19 43,03 33,99 25,23 21,49
Vlastni akcie a vlastni obchodni podily 0 0 0 0 0
Zmény zékladniho kapitalu 0 0 0 0 0
Kapitdlové fondy 1,48 0,42 17,84 15,74 15,13
Azio 0 0 0 0 0
Ostatni kapitalové fondy 0 0 15,46 14,26 12,15
Ocenovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazki 1,48 0,42 -0,68 -1,34 0,58
Ocenovaci rozdily z ptecenéni pii pfeménach 0 0 0 0 0
obchodnich korporaci
Rozdily z pfemén obchodnich korporaci 0 0 0 0 0
Rozdily z ocenéni pii pfeménach obchodnich 0 0 0 0 0
korporaci
Fondy ze zisku 1,54 1,46 1,04 7,09 6,04
Rezervni fond 1,54 1,46 1,04 7,09 6,04
Statutarni a ostatni fondy 0 0 0 0,25 1,39
Vysledek hospodareni minulych let -245,18 -297,34 0 0,25 1,39
Nerozdéleny zisk minulych let 1,35 0 0 0 0
Neuhrazena ztrata minulych let -246,53 -297,34 0 0 0
Jiny vysledek hospodaieni minulych let 0 0 0 0 0
Vysledek hospodareni bézného ucetniho obdobi -67,11 -80,19 0,68 3,45 10,76
Rozhodnuto o zdlohdch na vyplatu podilu na zisku 0 0 0 0 0
Cizi zdroje 363,93 432,28 46,44 48,22 45,18
Rezervy 4,37 15,12 10,69 22,23 18,27
Rezervy podle zvlastnich pravnich piedpist 0 0 0 0 0
Rezerva na diichody a podobné zavazky 0 0 0 0 0
Rezerva na dan z pfijmu 0 0 0 0 0
Ostatni rezervy 4,37 15,12 10,69 22,23 18,27
Dlouhodobé zavazky 0 0 0 0 0
Zavazky z obchodnich stavii 0 0 0 0 0
Zéavazky — ovladana nebo ovladajici osoba 0 0 0 0 0
Zéavazky — podstatny vliv 0 0 0 0 0
Zavazky ke spolecnikiim 0 0 0 0 0
Dlouhodobé piijaté zalohy 0 0 0 0 0
Vydané dluhopisy 0 0 0 0 0
Dlouhodobé sménky k thradé 0 0 0 0 0
Dohadné ticty pasivni 0 0 0 0 0
Jiné zavazky 0 0 0 0 0
OdloZeny danovy zavazek 0 0 0 0 0
Kratkodobé zavazky 359,57 417,15 35,74 25,99 16,91
ZéavazKky z obchodnich vztahll 35,62 35,45 14,83 19,98 22,83
Zéavazky — ovladana nebo ovladajici osoba 290,01 355,71 0 0 0
Zéavazky — podstatny vliv 0 0 0 0 0
Zéavazky ke spole¢nikiim 0 0 0 0 0
Zéavazky k zamé&stnancim 0,59 0,49 0,28 0,23 0,18
Za.\{?zvk}f ze socidlniho zabezpeceni a zdravotniho 035 028 017 014 011
pojistent
Stat — danové zavazky a dotace 0,17 0,09 0,14 0,05 0,04
Kratkodobé ptijaté zalohy 0 0 0 0 0
Vydané dluhopisy 0 0 0 0 0
Dohadné téty pasivni 32,78 24,44 19,12 4,25 3,74
Jiné zavazky 0,04 0,70 1,20 1,35 0,01
Bankovni tivéry a vipomoci 0 0 0 0 0
Bankovni uvéry dlouhodobé 0 0 0 0 0
Kratkodobé bankovni uivéry 0 0 0 0 0
Kratkodobé finanéni vypomoci 0 0 0 0 0
Casové rozliseni 0,16 0,34 0 0,01 0
Vydaje ptistich obdobi 0,16 0,34 0 0,01 0
Vynosy pfistich obdobi 0 0 0 0 0




Ptiloha E: Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty za obdobi 2010 az 2014

2011/2010 2012/2011 2013/2012 2014/2013

v tis. K¢ % v tis. K¢ % v tis. K¢ % Vv tis. K¢ %
Trzby za prodej zbozi -1.659.509 -85,1 904.590 310,9 -601.079 -50,3 568.522 95,64
Nklady vynalozené -1.698.923 -88 790.456 | 3405 | -582.978 57 430475 | 97,9
na prodané zbozi
Obchodni marze 39.414 203 114.134 194 -18.101 -10,5 138.047 89,1
Vykony -11.736.894 -29 -500.260 -1,7 -4.071.220 -14,4 -3.092.035 -12,8
Trzby za prodej
vlastnich vyrobkl a -12.431.760 -30,6 471.689 1,7 -4.530.112 -15,8 -2.944.512 12,2
sluzeb
Zména stavu zisob 732754 | 3243 | 971617 | -1917 490128 | -1055 | -181.683 | -7178
vlastni ¢innosti
Aktivace -37.888 -85,8 -332 -5,3 -3.528 -59,5 6.452 269,2
Vykonova spotieba -13.061.763 -29,7 -3.476.237 -11,2 -5.228.717 -19 -3.015.435 -13,6
srl]’;t;f:a materidlua 1 11304400 | 291 | -4.113.017 -15 | -4202334 | 176 | -3632661 | -189
Sluzby -1.757.363 -33,6 636.780 18,4 -1.126.383 -27,5 -846.137 -28,4
Pridana hodnota 1.364.283 38,7 3.090.111 143 1.167.104 1255 33.739 1,6
Osobni naklady -83.040 -9,2 -125.886 -15,4 -105.664 -15,3 -52.399 -8,9
Mzdové naklady -64.313 -9,8 -85.254 -14,4 -77.070 -15,2 -44.954 -10,5
Odmény ¢lentim
organi obchodni - - - - - - - -
korporace
Naklady na socialni
zabezpeCeni a -20.927 -9,6 -35.144 -17,9 -24.832 -15,4 -10.890 -8
zdravotni pojisténi
Socialni naklady -800 -2,9 -2.488 -9,3 -3.762 -15,6 3.445 16,9
Dang¢ a poplatky 512 40,3 49 2,8 601 32,8 1.190 48,9
Odpisy dlouhodobého
nehmotného a -156.878 -16 -357.159 -43,1 -246.205 -52,2 -19.791 -8,8
hmotného majetku
Trzby z prodeje
dlouhodobého majetku -1.035.097 -89,2 -97.460 -77,6 -2.902 -10,3 860.578 343,1
a materialu
Trzby z prodeje
dlouhodobého majetku 55.189 | 3.490,8 -54.454 -95,9 -1.779 -76,8 3411 635,2
Trzby z prodeje 1000286 | -941|  -43006 | -625 1123 | -44 83167 | 3368
materialu
Zustatkova cena
prodaného
dlouhodobého majetku -881.074 -87,6 -88.868 -71,4 -3.443 -9,7 102.655 319,1
a materialu
Zustatkova cena
prodaného 49.781 | 4.691,9 -48.930 -96,2 -1.650 -86,3 -262 -100
dlouhodobého majetku
Prodany material -930.865 -92,7 -37.938 -51,5 -3.793 -10,6 102.917 322,6
Zmeéna stavu rezerv a
opravnych polozek
V provozni oblasti a 1.366.562 212,2 -909.326 -125,8 1.130.844 605,6 -952.758 -100,9
komplexnich naklada
ptistich obdobi
Ostatni provozni 69.791 | 629 -9.006 5 42666 | 248 | 57704 | 447
Vynosy
Ostatni provozni 155753 | -84,1 10046 | -34| 144354 | 740 | 132502 | -809
naklady
Pievod provoznich
vynosﬁ ) ) ) ) . . ) .
Pfevod provoznich
nékladi i i i i ) ) i )
Provozni visledek 311.648 67| 4471881 | 1022 201.049 | 2121 | 1116218 | 377.3
hospodareni
Trzby z prodeje - - - - -
cennych papirti a
podilt




Prodané cenné papiry
a podily

Vynosy
z dlouhodobého
finan¢niho majetku

Vynosy z podilt

Vv ovladanych osobach
a ucetnich jednotkach
pod podstatnym
vlivem

Vynosy z ostatnich
dlouhodobych
cennych papirti a
podild

Vynosy z ostatniho
dlouhodobého
finanéniho majetku

Vynosy
z kratkodobého
finan¢niho majetku

Naklady z finan¢niho
majetku

Vynosy z pfecenéni
cennych papirti a
derivati

Naklady z piecenéni
cennych papirti a
derivath

Zmeéna stavu rezerv a
opravnych polozek ve
finan¢ni oblasti

Vynosové troky

87

51,2

-157

-61,1

1.682

1.682

-1.067

-59,9

Nakladové uroky

83.065

73,2

-95.934

-48,8

-100.646

-100

0

Ostatni finanéni
vynosy

-1.221.261

-41,5

-658.311

-38,2

-457.664

-42,9

-294.010

-48,3

Ostatni finanéni
naklady

27.171

13

-1.183.177

-54,2

-423.620

-42,4

-57.417

-10

Pievod finanénich
vynost

Pfevod finan¢nich
nakladi

Financni vysledek
hospodafeni

-1.330.610

-196

617.843

94,8

68.284

202,3

-237.660

-688,3

Dan z piijmu za
béznou ¢innost

3.011

100

-2.142

-71,1

-763

-87,8

-37

-34,9

- splatna

3.011

100

-2.142

-71,1

-763

-87,8

-37

-34,9

- odlozena

Vysledek hospodareni
za béznou ¢innost

-1.021.973

255

5.091.866

101,2

270.096

448,8

878.595

266

Mimotadné vynosy

Mimoiadné néklady

Dan z pfijmut
mimoftadné ¢innosti

- splatna

- odloZzena

Mimotadny vysledek
hospodareni

Prevod podild na
vysledku hospodateni
spole¢nikil

Vysledek hospodareni
za Ucetni obdobi

-1.021.973

-25,5

5.091.866

101,2

270.096

4488

878.595

266

Vysledek hospodareni
pred zdanénim

-1.018.962

-25,4

5.089.724

101,2

269.333

4411

878.558

265,9




Ptiloha F: Nové podoba vykazu rozvaha od roku 2016

A. Pc ky za W i kap
B.D v maj
B.l. Dlouhodoby nehmoiny maj
B.L.1. Nehmoiné vysledky vyzkumu a vyvoje
B.1.2. Ocenitelna prava
B.1.2.1. Sofltware
B.1.2.2. Ostatni ocenitelna prava
B.1.3. Gooawill
B.1L.4. Ostlamni dicuhodoby nehmolny majetek
B.1.5. Poskytnuté zalohy na dliouhodoby nehmotiny majetek a nedokoneny dliouhodoby nehmoiny i
B.1.5.1. Poskytnuté zalohy na diouhodoby nehmotny majetek
B.1.5.2. Nedokonteny diouhodoby nehmolny majetek
B.1l. Diouhodoby hmotny majetek
B.11.1. Pozemky a stavby
B.1l.1.1. Pozemky
B.1.1.2. Stavby
8.11.2. Hmotné movité véci a jejich soubory
B.11.3. Ocenovaci rozdil k nabylému majetku
B.1l.4. Ostatni diouhodoby hmotny majetel
B.11.4.1. Pastitelské celky trvalych porosta
B.11.4.2. Dospdla zvirata a jejich skupiny
B.11.4.3. Jiny diouhodoby hmotny jet
B.11.5. Poskyinuté zalohy na diouhodoby hmoiny maj a nedokondceny diouhodoby hmoiny mai
B.I.5.1. Poskyinuté zalohy na diouhodoby hmotny majetek
B.1L.5.2. Nedokoncteny dlouhcodoby hmoiny majetek
B.11l. Dlouhodoby financni maj
B.lll.1. Podily — oviadana nebo ovladajici osoba
B.II.2. Zapdjtky a avery — oviadana nebo oviadajici osoba
. Podily — podstatny viiv
. Zapdjcky a avary — podstainy viiv
B.1l1.5. Ostaini diouhodobé cenné papiry a podily
B.1I.6. Zapujcky a avary — ostatni
B_lL.7. Osiatni dlouhodoby finanéni majetek
B.11.7.1. Jiny diouhodoby finanéni maj
B.IL.7.2. Poskyinuté zaiohy na diocuhodoby financni majetek
C. Ob&zna aktiva
C.i. Zasoby
C.L1. M ial
C.1.2. Nedokonéena vyroba a polotovary
C.1.3. Vyrobky a zbozi
C.1.3.1. Vyrobky
C.1.3.2. Zbozi
C.1.4. Miada a ostatni zvirata a jejich skupiny
C.L5. Poskytnuté zalohy na zasoby
C.ll. Pohledavky
C.lIl.1. Dlouhodobg pohledavky
C.11.1.1. Pohledavky z obchodnich vztaha
C.1.1.2. Pohledavky — ovladana nebo oviadajici oscba
C.11.1.3. Pohledavky — podstatny viiv
C.11.1.4. Odlozena danova pohledavka
C.11.1.5. Pohledavky — ostatni
C.11.1.5.1. Pohledavky za spoletniky
C.11.1.5.2. Diouhodobé poskytnuté zalohy
C.11.1.5.3. Dohadné Gty aktivni
C.11.1.5.4. Jiné pohledavky
C.1L.2. Kratkodobé pohiedavky
C.11.2.1. Pohledavky z obchodnich vztaha
C.11.2.2. Pohledavky — oviadana nebo oviadajici oscba
C.11.2.3. Pohledavky — podstatny viiv
C.1l.2.4. Pohledavky — ostatni
C.11.2.4.1. Pohledavky za spoletniky
C.11.2.4.2. Socialni zabezpedeni a zdravotni pojisteni
C.11.2.4.2_ Stat — danové pohledavky
C.11.2.4.4. Kratkodobég poskytnuté zalohy
C.11L.2.4.5. Dohadneé acty aktivni
C.1.2.4.6_ Jiné pohledavky
C.1Il. Kratkodoby finanéni maj
C.11l.1. Pogily — oviadana nebo oviadajici osoba

C.111.2. Ostatni kratkodoby finanZni majetek

C.IV. Penézni prostredky
C.1V.1. Pen&2ni prostfedky v pokladn&
C.1V.2. Pen&zZni prostfedky na acltech
D. Casové roziliSeni aktiv
D.1. Naklady pfistich obdobi
D.2. Komplexni naklady pfistich obdobi
D.3. Prijmy prfisStich obdobi




PASIVA CELKEM

A. Viastni kapital
A.l.  Zakladni kapital
A.L.1. Zakladni kapilal
A.l.2. Viastni podily (—)
A.L3. Zmeény zakladniho kapitaiu
All. AZio a kapitalové fondy
A.ll1. AZio
A.ll.2. Kapitaloveé fondy
A.ll.2.1. Oslatni kapitalové fondy
A.11.2.2. Ocenovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazka (+/-)
A.11.2.3. Ocenovaci rozdily z precenéni pfi preménach cbchodnich korporaci (+/-)
A.ll.2.4. Rozdily z pfemé&n obchodnich korporaci (+/—)
A.11.2.5. Rozdily z ocenéni pfi pfemé&nach obchodnich korporaci (+/—)
A.lll. Fondy ze zisku
AL 1. Ostatni rezervni fondy
A.lll.2. Statutami a ostatni fondy
A.IV. Vysledek hospodareni minulych let (+/-)
A.IV.1. Nerozdéleny zisk minulych let
A.IV.2. Neuhrazena zirata minulych let (—)
A.IV.3. Jiny vysledek hospodareni minukych let (+/-)
A.V. Vysledek hospodaleni b&2ného Gteiniho obdobi (+/—)
A.VI. Rozhodnuto o zalchoveé vyplaté podilu na zisku (—)
B. + C. Cizi zdroje
B. Rezervy
B.1. Rezerva na dachody a podobné zavazky
B.2. Rezerva na dan z pfijma
B.3. Rezervy podie zviastnich pravnich pfedpisa
B.4. Ostatni rezervy
C. Zavazky
C.l. Dlouhodobé zavazky
C.1.1. Vydané diuhopisy
C.1.1.1. Vymeénitelng diuhopisy
C.1.1.2. Ostatni dluhcpisy
C.1.2. Zavazky k avérovym institucim
C.1.3. Dlouhodobé prijaté zalohy
C.1.4. Zavazky z obchodnich vztaha
C.L5. Dlouhodobé smé&nky k ahradé
C.1.6. Zavazky — ovladana nebo oviladajici osoba
C.1.7. Zavazky — podstatny viiv
C.1.8. OdloZeny dafovy zavazek
C.1.9. Zavazky — ostatni
C.1.9.1. Zavazky ke spoleZnikam

C.1.9.2. Dohadné acty pasivni
C.1.9.3. Jin¢ zavazky
C.ll. Kratkodobé zavazky
C.Il.1. Vydané dluhopisy
C.IL1.1. Vymeénitelné divhopisy
C.I1.1.2. Ostatni dluhopisy

C.11.2. Zavazky k avérovym institucim

C.11.3. Kratkodobé pfijaté zalohy

C.IL4. Zavazky z obchodnich vztaha

C.IL.5. Kratkodobé sm&nky k dhrada

C.I1.6. Zavazky - oviadana nebo ovladajici osoba
C.I.7. Zavazky — podstatny viiv

C.11.8. Zavazky ostatni
C.11.8.1. Zavazky ke spoletnikam
C.11.8.2. Kratkodobé finan&ni vypomoci

C.11.8.3. Zavazky k zaméstnancam
C.11.8.4. Zavazky ze socialniho zabezpeleni a zdravotniho pojisténi
C.11.8.5. Stat — danové zavazky a dolace

C.11.8.6. Dohadné uéty pasivni
C.11.8.7. Jiné zavazky
D. Casové rozliseni pasiv
D.1. Vydaje pfistich obdobi

D.2. Vynosy pristich obdobi




Ptiloha G: Nova podoba vykazu zisku a ztraty od roku 2016

VYKAZ ZISKU A ZTRATY

I. Trzby z prodeje vyrobku a sluzeb
Il. Trzby za prodej zboZi
A. Vykonova spotfeba
A.1. Naklady vynalozeneé na prodané zbozi
A.2. Spolfeba materialu a enargie
A.3. Sluzby
B. Zména stavu zasob viastni ¢innosti (+/-)
C. Aklivace (=)
D. Osobni naklady
D.1. Mzdové naklady
D.2. Naklady na socialni zabezpaceni, zdravolni pojisténi a ostatni naklady
D.2.1. Naklady na socialni zabezpeZeni a zdravolni pojist&ni
D.2.2. Ostaini nakiady
E. Upravy hodnot v provozni oblasti
E.1. Upravy hodnot diouhodobého nehmotného a hmotného majetku
E.1.1. Upravy hodnot dlouhodobého nehmoiného a hmotného majetku — trvalé
E.1.2. Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku — docasné
E.2. Upravy hodnot z4dsob
E.3. Upravy hodnot pohledavek
1ll. Ostatni provozni vynosy
111.1. TrZby z prodaného dlouhodobého majetku
1.2, Trzby z prodanéno materiaiu
111.3. Jiné provozni wnosy
F. Ostatni provozni naklady
F.1. Zistatkova cena prodaného dlouhodobého majetku
F.2. Zastatkova cena prodaného materialu
F.3. Dan& a poplatky v provozni oblasti
F.4. Rezervy v provozni oblasti a komplexni naklady pfistich obdobi
F.5. Jiné provozni naklady
* Provozni vysledek hospodafeni (+/-)
IV. Vynosy z dlouhodobého tinanZniho majetku — podily
IV.1. Vynosy z podild — oviadana nebo oviadajici osoba
IV.2. Ostatni vynosy z podild
G. Naklady vynalozené na prodané podily
V. Vynosy z oslatniho dlouhodobého tinanZniho majetku
V.1. Vynosy z ostatniho dlouhodobého finantniho majstku — ovladana nebo oviadajici osoba
V.2. Ostatni vynosy z ostatnino diouhodobého finantniho majetku
H. Naklady souvisejici s ostatnim dlouhodobym finan¢nim majetkem
VI.Vynosové aroky a podobné vynosy
VI.1. Vynosové uroky a podobné vynosy — ovliadana nebo oviadajici osoba
VI.2. Ostatni wnosové uroky a podobné vwnosy
1. Upravy hodnot a rezervy ve finan&ni oblasti
J. Nakladové uroky a podobné naklady
J.1. Nakladové droky a podgobné nakiady — oviadana nebo ovladajici osoba
J.2. Ostalni nakladové droky a podobné naklady
VII. Ostatni finan&ni vynosy
K. Ostatni finan&ni naklady
* Finan&ni vysledek hospodareni (+/-)
** Vysledek hospodafeni pfed zdan&nim (+/-)
L. Dan z pFijmu
L.1. Dan z pfijma splatna

L.2. Dan z pfijma odlozena (+/-)
** Vysledek hospodareni po zdan&ni (+/-)

M. Prevod podilu na vysledku hospoda¥feni spoleZnikam (+/-)

*** Vysledek hospodafeni za acetni obdobi (+/-)

* Cisty obrat za ucetni obdobi = L. + Il. + lll. + IV. + V. + Vi. + VIL




Piiloha H: Redeni bankrotniho a bonitniho modelu

Tafflertv model

2010 2011 2012 2013 2014

T1 -1,87 -0,19 0,02 0,13 0,40

T2 0,19 0,18 1,87 1,80 2,00

T3 3,60 4,17 0,36 0,26 0,27

T4 7,10 4,62 3,33 2,59 1,98

ZT 0,82 1,41 0,85 0,76 0,84

Bilan¢ni soustava 11

2012 2013 2014
S1 4,00 4,02 5,75
S2 1,07 1,04 1,10
S3 1,15 1,07 1,21
S4 0,43 0,41 0,44
S5 0,44 0,55 0,62
S 1,74 1,67 2,21
L1 0,14 0,02 0,01
L2 0,92 1,04 1,36
L3 0,97 1,34 1,55
L4 1,69 2,03 2,11
L 0,73 0,82 1,00
Al 1,67 1,30 0,99
A2 1,56 1,25 0,90
A3 0,13 0,34 0,38
A 1,12 0,96 0,76
R1 0,65 1,58 5,67
R2 0,10 0,53 1,57
R3 0,14 0,69 2,15
R4 0,08 0,53 2,18
R5 2,10 1,19 1,55
R 0,32 0,79 25
C 0,76 0,96 1,81




Abstrakt

SREDL, Jakub. Financni analyza konkrétniho podniku. Plzen, 2016. 66 s. Bakalaiska

préace. Zapadoceskd univerzita v Plzni. Fakulta ekonomicka.
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Predlozena kvalifikacni prace se zaméfuje na finan¢ni analyzu spole¢nosti Panasonic
AVC Networks Czech, s.r.o. Prace je rozdélena do dvou hlavnich ¢asti. Prvni ¢ast
pojednava o teoretickych vychodiscich finan¢ni analyzy. Druha ¢ast je zméfena na
samotné zpracovani financni analyzy. Zpracovani finan¢ni analyzy dale poslouzi
k celkovému zhodnoceni ekonomické situace spolecnosti. Hlavni cil této kvalifika¢ni
prace je splnén navrzenim moznych zlepSeni financni situace vybrané spolecnosti

a naslednym shrnutim zjisténych poznatk.



Abstract

SREDL, Jakub. Financial Analysis of a Particular Company. Plzeti, 2016. 66 p. Bachelor

Thesis. University of West Bohemia. Faculty of Economics.

Key words: financial analysis, horizontal analysis, vertical analysis, financial ratios,

differential indicators

The bachelor thesis being presented is focused on financial analysis of Panasonic AVC
Networks Czech company, s.r.o.. The thesis is divided into two main parts. The first part
deals with theoretical outcomes of financial analysis. The second part is focused on the
financial analysis process itself. The processed financial analysis further aids in the total
evaluation of the company’s economical situation. The main goal of the thesis is achieved
by suggesting possible means of improving the company’s financial situation and

subsequently by summarizing the discovered findings.



