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Abstrakt

Bakalaiska prace se zabyvad zhodnocenim finanéni situace spoleénosti FERMAT CZ
v letech 2012 az 2016 za pomoci ukazateld finanéni analyzy. Z vyslednych vypo¢ta jsou
poté navrhnuty zmény, které by mély vést ke zlepSeni dosavadniho finan¢niho stavu

vybrané spolecnosti.

Abstract

The bachelor thesis is focused on evaluation of the financial situation of FERMAT CZ
company from 2012 to 2016 by using indicators of financial analysis. From the resulting
calculations it proposes changes which should lead to the improvement of the current

financial situation of the selected company.
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UvoD

V dnesni  dobé konkurenéniho ekonomického prostiedi je finan¢ni analyza
nepostradatelnou soucasti kazdé spolecnosti. Je nezbytné nutné, aby vedeni mélo
kompletni piehled o finan¢ni situaci své firmy a bylo schopno ji kompetentné fidit.
Pomoci finan¢ni analyzy dokazeme provést systematicky rozbor dat ziskanych z cetnich
vykazi, diky kterému je mozno zhodnotit finanéni situaci firmy a v ptipad¢ potieby
provést potfebna opatieni. Finan¢ni analyza neslouZzi pouze pro zhodnoceni souc¢asného
finan¢niho stavu spolecnosti. Diky této metod¢€ je mozno zhodnotit fungovani spolecnosti
v minulych letech a do jisté miry také predikovat jakym smérem by se firma méla vydat

do budoucna.

Tato bakalafska prace byla vypracovana na téma ,,Hodnoceni ekonomické situace
podniku a névrhy na jeji zlepSeni“. Pfedmétem této prace je nadnarodni spolecnost

FERMAT CZ, ktera se specializuje na vyvoj, vyrobu a montaz strojirenskych zatizeni.

Zavéretna prace je rozdélena do tii Casti, a to cast teoretickou, analytickou a

komparativni.

V teoretické Casti jsou detailné popsany a vysvétleny metody finanéni analyzy. Pro
relevantnost a korektnost prace jsou vybrany rozborové metody, které maji pro

strojirenskou spole¢nost nejvétsi piinos.

Prakticka cast vychazi z ¢asti teoretické. Obsahuje zakladni informace o vybrané
spole¢nosti a pomoci téetnich dokumentd firmy FERMAT CZ jsou provedeny vypocetni
operace vychozich bodi finan¢ni analyzy, kterymi jsou horizontalni a vertikalni analyza.
Kromé absolutnich ukazateli je také kladen dtraz na analyzu rozdilovych a pomérovych
ukazateli. Vybrané metody finanéni analyzy na vybranou spole¢nost jsou aplikovany a

fadné okomentovany.

Posledni ¢ast prace obsahuje vysledky vypocetnich operaci z analytické ¢asti, které jsou
porovnavany s doporu¢enymi hodnotami jednotlivych ukazateld. Na zakladé vSech
ziskanych informaci je provedeno zavérecné zhodnoceni finanéni situace vybrané

spolecnosti a jsou navrzeny alternativy na zlepSeni finan¢ni situace vybrané spolec¢nosti.
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CIiLE PRACE, METODY A POSTUP ZPRACOVANI

Hlavnim cilem této bakalarské prace je zhodnotit finan¢ni situaci spole¢nosti FERMAT
CZ anasledné formulovat navrhy, které by mély vést ke zlepSeni finanéni situace vybrané
firmy. Esencialni slozkou pro zpracovani této zavéreCné prace je vybeér spolecnosti
s dostupnymi uc¢etnimi dokumenty z let 2012 az 2016. Aby byl pIné naplnén hlavni cil

prace, je nutné spravné formulovat a splnit jednotlivé dil¢i cile.

Prvnim dil¢im cilem je teoretické zpracovani finanéni analyzy a jednotlivych absolutnich,
rozdilovych a pomérovych ukazateli. K vypracovani toho dil¢iho cile je pouzita vybrana

odborna literatura.

Druhym dil¢im cilem je sbér dokumentt a informaci. Potfebné idaje byly poskytnuty
spole¢nosti FERMAT CZ z let 2012 az 2016. Dodate¢né informace jsou ziskavany

prostfednictvim diskuze s finan¢nim feditelem vybrané spolecnosti.

Tretim dil¢im cilem je popis zakladnich tdaju, poskytovanych sluzeb, styl fizeni

a identifikovat silné a slabé stranky spole¢nosti FERMAT CZ.

Ctvrtym dil¢im cilem jsou vypodetni operace absolutnich, rozdilovych a pomérovych
ukazatelt, které vychazi z teoretického zpracovani finan¢ni analyzy. Zdrojem informaci
pro vypocetni operace je rozvaha a vykaz ziskl a ztrat z let 2012 az 2016, které firma

FERMAT CZ pro tuto finan¢ni analyzu poskytla.

Patym dil¢im cilem je souhrnné zhodnoceni financéni situace vybrané spolecnosti.
Zejména interpretace a vyhodnoceni vysledkil vypocetnich operaci, na jejichZz zakladé¢
poté navrzeni opatfeni, které by mély vést ke zlepSeni financni situace spole¢nosti
FERMAT CZ. Pro korektni zhodnoceni finanéni situace je zapotiebi bezchybné

vypracovat piedeslé dil¢i cile.

12



1 TEORETICKA VYCHODISKA PRACE

V této kapitole jsou zpracovany teoretické pojmy nezbytné pro vypracovani praktické
casti bakalaiské prace. Veskeré teoretické zdroje vychdzi z odborné literatury zameétujici

se na financni analyzu, jeji metody a jednotlivé ukazatele.

1.1 Finanéni analyza

., Existuje cela rada zpiisobii, jak definovat pojem ,, financni analyza®. V zdasade
rozbor ziskanych dat, ktera jsou obsaZend predevsim v ucetnich vykazech. Financni
analyzy vsobé zahrnuji hodnoceni firemni minulosti, soucasnosti a predpovidani

budoucich financnich podminek. * (1, s. 9).

Smyslem finan¢ni analyzy je piiprava dat a informaci pro rozhodovani o fungovani
spole€nosti. Funkei finanéni analyzy je tedy provéfeni finan¢niho zdravi podniku,
vytvareni zakladu pro finan¢ni plan a napomahani k dosazeni finan¢ni stability. Hlavnim
zdrojem informaci je rozvaha a vykaz ziski a ztrat. Je tedy ziejmé, Ze mezi ucetnictvim,

finan¢ni analyzou a vedenim podniku existuje velmi Uzka spojitost (1).

1.1.1 Ulohy a cile finanéni analyzy
Mezi obecné cile a Glohy finan¢ni analyzy podniku patfi:

* posouzeni finan¢niho zdravi podniku
= identifikace silnych a slabych stranek
= rozbor finanéni situace

= identifikace financni tisné

» obnoveni, piipadné i zlepSeni vykonnosti podniku (4)

1.2 Zdroje informaci pro finan¢ni analyzu

Uspésnost vypracované finan¢ni analyzy zéavisi na pouzitych vstupnich informacich,

které musi byt hodnotné a souhrnné (1).

Pro vypracovani finan¢ni analyzy jsou tyto informace nejcastéji Cerpany z Gcetnich

vykazli, mezi které patfi:

13



* Rozvaha
= Vykaz zisku a ztrat

= Vykaz o tvorbé a pouziti penéznich prostredka (1)

1.2.1 Rozvaha

Rozvaha je ucetnim vykazem zachycujici stav dlouhodobého hmotného majetku,
nehmotného majetku a zdroji jejich financovani vzdy k ur€itému datu. Je tvofena
bilan¢ni formou, kde se aktiva vzdy rovnaji pasivim. Rozvaha poskytuje ptehled nad

majetkovou a finanéni situaci podniku a nad zdroji jeho financovani (5).
Do majetkové struktury (aktiv) patfi:

» dlouhodoby majetek
= kratkodoby majetek

= ostatni aktiva (1)

Do finanéni struktury (pasiv) patfi:
= vlastni kapitél
» cizi kapital

= ostatni pasiva (1)

1.2.2 Vykaz zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztraty je souhrn o vynosech, nakladech a vysledku hospodaieni firmy za
urcité obdobi. Znazorfiuje pohyb vynost a nakladt a stejné jako rozvaha je sestavovan
v ro¢nich ¢i kratSich intervalech. Na rozdil od rozvahy, ktera zaznamenava aktiva a pasiva
Kk ur¢itému ¢asovému obdobi, vykaz zisku a ztrat se vztahuje vzdy k urcitému ¢asovému

intervalu a slouzi jako piehled o vysledkovych operacich za tento ¢asovy interval (1).

1.2.3 Vykaz o tvorbé a pouZiti penéZnich prostiedki

Vykaz o tvorbé a pouziti penéznich prostiedkil je metodou finan¢ni analyzy, ktera sleduje
penézni toky v prib&hu tcetniho obdobi. Vykaz o tvorbé a pouziti penéznich prostiedkli

je také oznacovan, jako vykaz cash flow (1).

14



Penézni tok je ucetnim vykazem, ktery srovnava bilan¢ni formou pfijmy a vydaje za
urcité obdobi. Pomoci cash flow jsme schopni posoudit skute¢nou finan¢ni situaci

podniku.
Vykaz cash flow lze rozd¢lit na ti zakladni:

* provozni ¢innost
* investi¢ni ¢innost

» finan¢ni ¢innost (5)

1.3 Uzivatelé finan¢ni analyzy

Udaje tykajici se finanéni situace podniku jsou pfedmétem zajmu mnoha subjektd, jez
pfichdzi do kontaktu s danou spole¢nosti. Kazdy z téchto subjektli ma své specifické

zajmy, s nimiz je spojen typ ekonomickych rozhodovacich tloh (5).

Uzivatele finan¢ni analyzy lze rozdélit do dvou zakladnich skupin, interni a externi.
Interni uzivatelé¢ finanéni analyzu vypracovavaji a externi uzivatelé finanéni analyzu
vyuzivaji (3).
Interni uzivatelé:

* manaZzefi

= zaméstnanci

= odborafi (5)
Externi uzivatelé

" investofi

» banky a jini véfitelé

= konkurenti (5)

1.4 Metody finan¢ni analyzy

Finan¢ni analyzu je mozné realizovat mnoha zpusoby. Vzdy je vSak zapotiebi zvazit do
jaké miry ma byt finanéni analyza podrobna a podle jakych metod a vychozich udaji ma

byt realizovana (4).
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V ekonomii rozliSujeme dva navzajem propojené piistupy k hodnoceni ekonomickych

procesu. Jsou jimi fundamentalni analyza a technickd analyza (1).

1.4.1 Fundamentalni analyza

Pro zpracovani fundamentalni analyzy je nezbytna znalost vzajemnych souvislosti
ekonomickych i mimoekonomickych jevii a zkuSenosti odbornikt. Zakladem
fundamentalni analyzy podniku je zejména identifikace prostiedi, ve kterém se podnik
pohybuje. Pfedevsim se jedna o analyzu vlivu vnitiniho i vnéjsSiho ekonomického

prostiedi, aktualni faze zivota podniku a charakter cili podniku (3).

Fundamentalni analyza je mimotadn¢ narocné a vyzaduje vysokou kvalifikaci analytika.
Vstupni data jsou zpracovavana standardizovanymi specifickymi metodami, vcetné
expertnich odhadu (4).

1.4.2 Technicka analyza

Na rozdil od predchozi analyzy vyuzivajici komparativni metodu a zamétujici se na
verbalni hodnoceni, technickd analyza se opird o matematické, statistické a dalsi
algoritmizované metody vedouci ke kvantitativnimu zpracovani ekonomickych dat

s naslednym kvalitativnim ekonomickym posouzeni vysledki (3).
Etapami technické analyzy jsou:

= charakteristika prosttedi a zdrojl dat

* vybér metody a zpracovavani dat

= pokrocilé zpracovani dat

» navrhy na dosaZeni vytycenych cila (3)
Nejcastéji vyuzivané metody technické analyzy pracujici s matematickymi vypocty jsou
elementarni metody, mezi které patfi:

= analyza absolutnich dat

* analyza rozdilovych ukazatel

» analyza pomérovych ukazatelli

» analyza soustav ukazateld (3)
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1.5 Analyza absolutnich ukazateli

Analyza stavovych ukazateli zahrnuje horizontalni a vertikalni analyzu. K dosazeni

presnych vypoctl je nezbytné uvazovat v $irSim kontextu (4).

1.5.1 Horizontalni analyza

Horizontalni analyza je finan¢né analyticka technika vyskytujici se bézné jako analyza
Casovych fad. Jedna se tedy o analyzu finan¢nich ukazatelti v zavislosti na ¢ase. Aby byly
eliminovany nepiesnosti, je nutné vytvofit dostate¢né dlouhé ¢asové fady a brat v Uvahu

prostiedi, ve kterém firma funguje (4).

Absolutni zména = Ukazatel, — ukazatel,_;

Absolutni zména

Procentualni zména = x 100
Ukazazel;_4

Vzorec 1: Horizontalni analyza (3)

1.5.2 Vertikalni analyza

Vertikalni analyza se zabyva vnitini strukturou zvolenych ukazatelll. Jedna se o vyjadieni
jednotlivych polozek zdkladnich Gc€etnich vykazl k celkovému poctu aktiv nebo pasiv.
Vertikalni analyza usnadiuje komparaci Gcetnich vykazi s pfedchozim obdobim nebo

s konkuren¢nimi firmami v tomtéz odvétvi podnikani (1).

Pl molosien P — Hodnota polozky P % 100
0Lt PotozY £ = Bilantni suma Aktiv/Pasiv

Vzorec 2: Vertikalni analyza (3)

1.6 Analyza rozdilovych ukazateli

Rozdilové ukazatele, oznatované také jako fondy finan¢nich prostiedkd, slouzi k
analyzovani a fizeni likvidity podniku. Fond je chapan jako agregace urcitych absolutnich
ukazatelli predstavujici aktiva ¢i pasiva. Rozdilem mezi agregatem urcitych polozek

kratkodobych aktiv a kratkodobych pasiv se vyjadiuje ¢isty fond (3).

Kombinaci ¢istého pracovniho kapitalu, cistych pohotovych prostiedkii a cistého
penézniho majetku Ize stanovit, zdali ma podnik dostatek likvidnich prostifedkt na kryti

svych zavazki (1).
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1.6.1 Cisty pracovni kapital
Cisty pracovni kapital predstavuje sou¢ast ob&zného majetku, ktery je financovan
dlouhodobym kapitalem. Z toho plyne, Ze patii do dlouhodobého kapitalu vazaného
Vv obézném majetku. Cim vys§i bude &isty pracovni kapital, tim vice je podnik solventni
(3).
Pro vypocet Ize pouzit dva vzorce:

= Manazersky vzorec

CPK = 0b&7na aktiva — Kratkodobé zavazky
Vzorec 3: Cisty pracovni kapital (4)
= Investorsky vzorec

CPK = (Vlastni kapital + Dlouhodobé cizi zdroje) — Stala aktiva (DM)

Vzorec 4: Cisty pracovni kapital (4)

1.6.2 Cisty penéZné-pohledavkovy finanéni fond

Cisty pené¢zné-pohledavkovy finan¢ni fond je stfedni cestou mezi obéma rozdilovymi

ukazateli likvidity (3).

Cisty penéiné — pohledavkovy fond = CPK — Zasoby — Nelikvidni pohledavky
Vzorec 5: Cisty penézné-pohledavkovy finanéni fond (4)

1.6.3 Cisté pohotové prostiedky

Cisté pohotové prostiedky se pouzivaji ke sledovani okamzité likvidity a k odstranéni
nedostatkil, kterymi trpi Cisty pracovni kapital. K vypocetni operaci se pouZzivaji penize
V hotovosti, na béZnych uctech nebo kratkodobé cenné papiry. Nevyhodou Ccistych

pohotovych prostredkil je ptipadny casovy posun plateb v okamziku kalkulace (3).
CPP = Pohotové pen&ini prosttedky — Okamzité splatné zavazky

Vzorec 6: Cisté pohotové prostiedky (4)
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1.7 Analyza pomérovych ukazateli

Analyza pomérovych ukazateli oproti analyze absolutnich ukazateld, kde je sledovan
vyvoj rozvahy ¢i vykazu zisku a ztrat v ¢ase nebo ve vztahu k celkové bilan¢ni sumé nebo

K trzbam, dava do poméru jednotlivé polozky vzajemné mezi sebou (2).

Jelikoz je podnik slozity organismus vyzadujici vice nez jeden ukazatel, vyuzivame
k charakteristice finan¢ni situace podniku soustavu ukazatel, pomoci nichz je zjiStovana

rentabilita, aktivita, zadluZenost a likvidita spole¢nosti (20).

1.7.1 Ukazatele likvidity

Likvidita firmy je definovana jako schopnost uhrazovat své zdvazky ve stanoveném
terminu. K likvidité se uzce vaze pojem solventnost, ktera je chapana jako bezprostiedni
schopnost podniku hradit své splatné zavazky ve stanovené form¢, misté a terminu. Jedna
se tedy o likviditu vztazenou k ur¢itému datu splatnosti a objemu splatnych zavazki. Jak
likvidita, tak solventnost je podminéna likvidnosti aktiv. Aby bylo doséhnuto likvidniho

a platebné schopného podniku, je potieba likviditu diikladné kontrolovat a analyzovat (7).
Okamzita likvidita

Okamzita likvidita je ,,nejptisnéjsi“ ukazatel likvidity. Pométuje nejlikvidnéjsi polozky
obéznych aktiv s kratkodobymi zavazky. Doporu¢ené hodnoty okamzité likvidity se

nachazi v rozmezi 0,2 — 0,5 (7).

e Finantni majetek
Okamzita likvidita =

Kratkodoba pasiva
Vzorec 7: Okamzita likvidita (7)
Pohotova likvidita

Pohotova likvidita je schopnost podniku splacet své zavazky bez prodeje zasob, které jsou

nejméné likvidni polozkou. Hodnoty pohotové likvidity by se mély pohybovat v rozmezi
1-1,5(4).

o Obéina aktiva — zasoby
Pohotova likvidita =

Kratkodoba pasiva

Vzorec 8: Pohotova likvidita (7)
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Bézna likvidita

Bézna likvidita je definovana jako schopnost podniku uhradit své splatné zavazky do
jednoho roku. Za prostiedky, kterymi je podnik schopen splatit sve zavazky, jsou
povazovana ob¢znd aktiva. Pro béznou likviditu je uvadéna doporucena hodnota
vrozmezi 1,5 — 2,5. Pro spravné ureni bézné likvidity je zahodno brat v potaz obor
¢innosti podniku (7).

0bézna (kratkodoba) aktiva

Béina likvidita =
Kratkodoba pasiva

Vzorec 9: Bézna likvidita (7)

1.7.2 Ukazatele rentability

Rentabilita je schopnost podniku zhodnotit vlozené prostiedky ve formé zisku a je tak
zédkladnim ukazatelem finan¢niho zdravi podniku. Ukazatele rentability jsou nejvice
sledovany akcionati nebo potenciondlnimi investory. Pro jejich vypocet se nejcastéji

vychazi z vykazu zisku a ztrét a z rozvahy (1).

Pojem rentabilita je obecné pouZivan pro oznaceni vykonnosti a schopnosti pfinaset
oéekavané efekty i jiné nez finanéni (7).

Rentabilita celkového kapitalu

Ukazatel rentability celkového kapitalu (Return on Assets) zastupuje pohled

managementu podniku a méti jeho vykonnost. Pomoci EBIT (zisk pfed zdanénim a

uroky) je méfena vykonnost podniku bez zapoc¢itani zadluzeni a dafiového zatiZzeni (6).

B EBIT
~ Aktiva

Vzorec 10: ROA (6)

Rentabilita vlastniho kapitalu

Ukazatel rentability vlastniho kapitalu (Return on Equity) reprezentuje zajem vlastniku.

Zjistuje, zda kapital pfinasi dostateCny vynos a méti jeho efektivnost (6).

Cisty zisk

ROE =
Vlastni kapital

Vzorec 11: ROE (6)
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Rentabilita investovaného kapitalu

vvvvvv

ukazatelll k zhodnoceni podnikatelské ¢innosti podnikti, méfeni ndvratnosti a efektivnost

investic. Vyjadiuje celkovy zisk z vlozeného kapitalu do podniku (3).

_ Zisk
~ Dlouhodoby kapital

ROI

Vzorec 12: ROI (3)
Rentabilita trzeb

Ukazatel rentability trzeb (Return on Sales) méfi schopnost podniku dosahovat zisku pii

dané urovni vynosi. Udava, kolik zisku bylo dosaZeno z jedné koruny trzeb (6).

_ Zisk
" Triby

ROS

Vzorec 13: ROS (6)

1.7.3 Ukazatele zadluZenosti

Ukazatele zadluzenosti méfi rozsah, v jakém podnik vyuziva k financovani cizi zdroje, a
také schopnost podniku hradit své zavazky. Podstatou zadluzenosti je vztah mezi cizimi

a vlastnimi zdroji financovani podniku (3).
Celkova zadluZenost

Celkova zadluzenost je zdkladnim ukazatelem zadluZenosti znazoriiujici financni
zavislost podniku. Nizkd hodnota ukazatele celkové zadluzenosti znaci vyssi jistotu
splaceni pohledavek. Nizké hodnoty tohoto ukazatele preferuji véfitelé, naopak vyssi

hodnoty preferuji vlastnici (3).

Cizi zdroje

Celkova zadluZenost =
eticova zaatuzenost = -~ —n

Vzorec 14: Celkova zadluzenost (4)
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Koeficient samofinancovani

Koeficient samofinancovani je dopliitkovym ukazatelem k celkové zadluzenosti. Oba
ukazatele rostou s tim, jak roste proporce dluhui a vytvaieji tak ptehled nad finan¢ni

strukturou podniku. Soucet téchto ukazatelti by mél byt roven 1 (3).

Vlastni kapital

Koeficient samofinancovani = -
f f Aktiva celkem

Vzorec 15: Koeficient samofinancovani (4)
Urokové kryti
Urokové kryti oznaduje kolikrat zisk pfevysuje placené troky. Urokové kryti udava
velikost tzv. bezpecnostniho polstare pro vétitele. Podnik dosahuje uspokojivych hodnot,
jsou-li aroky pokryty ziskem 3x az 6x (3).

EBIT
Nakladové Uroky

Urokové kryti =
Vzorec 16: Urokové kryti (4)

1.7.4 Ukazatele aktivity

Pomoci ukazatell aktivity je zjisStovano, jak efektivné firma hospodafi se svymi aktivy a
s jejich jednotlivymi slozkami. Pokud je nékterych slozek vice, nez je Gi¢elné, vnikaji tim
spolecnosti zbyte¢né ndklady. Naopak pokud je nékterych sloZek nedostatek, pfichazi o
potencionalni podnikatelské ptileZitosti a o vynosy z toho plynouci (3).

Obrat celkovych aktiv

Obrat celkovych aktiv udava, kolikrat se za dany Casovy interval obrati aktiva v trzby.
Vysledna hodnota se porovnava s oborovym primérem. Jestlize je hodnota niz§i nez

jedna, podnik by m¢l zvysit své trzby nebo odprodat néktera své aktiva (3).

Triby

Obrat celkovych aktiv = Aktiva celkem

Vzorec 17: Obrat celkovych aktiv (4)
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Obrat zasob

Obrat zasob vyjadiuje pomér mezi trzbami a zasobami. Udava, kolikrat jsou béhem roku
zasoby prodany a znovu uskladnény. Slabou strankou obratu zasob je, ze trzby predstavuji

trzni hodnotu, zatimco zasoby hodnotu nakladovou (3).

Triby

Obrat zasob =
rat zaso Zasoby

Vzorec 18: Obrat z&sob (4)
Obrat stalych aktiv
Obrat stalych aktiv je uplatiiovan pfi rozhodovani o tom, zda poftidit dalsi produkéni
dlouhodoby majetek, ¢i nikoli. Niz$i hodnoty, nez oborovy primér signalizuji zvySeni

vyuziti vyrobni kapacity a omezeni investic spolecnosti (3).

. , triby
Obrat stalych aktiv = ————F——
stala aktiva

Vzorec 19: Obrat stalych aktiv (4)
Doba obratu zasob
Doba obratu zasob pfedstavuje pramérny pocet dnl, po které jsou zasoby vazany

v podniku do doby jejich spotieby. Ukazatel 1ze také vyuzit jako indikator likvidity,

jelikoZ udéava pocet dnil, za které se vyrobky pfemeéni na finan¢ni prostiedky (3).

Doba obratu zasob = M
Trzby/360

Vzorec 20: Doba obratu zasob (4)
Doba obratu pohledavek
Doba obratu pohledavek udava primérny pocet dnt, po které je inkaso penéz vazano
v pohledavkach. Vysledna hodnota je porovnavana s dobou splatnosti faktur. Jestlize je

doba delsi nez bézna doba splatnosti, odbératelé nedostavaji svym zavazkim vcas (3).

Pohledaky

Doba obratu pohledavek = W

Vzorec 21: Doba obratu pohledavek (4)
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Doba obratu zavazka

Doba obratu zavazku piedstavuje dobu od vzniku zadvazku do doby jeho uhrady. Jinymi
slovy, jak dlouho trva podniku uhradit své zavazky. Ukazatel nastiniuje platebni moralku
podniku vuéi jejim dodavatelam (4).

Kratkodobé zavazky
Triby/360

Doba obratu zavazki =
Vzorec 22: Doba obratu zavazki (4)

1.8 Analyza soustav ukazateli

Zakladnim principem finan¢ni analyzy je snaha o nepfetrzité zhodnocovani finan¢niho
zdravi podniku a také predikce do budoucnosti. Mezi t¢elové vybrané skupiny ukazatell
patii bankrotni a bonitni modely. Cilem obou modeli je kvalitné¢ diagnostikovat finan¢ni

situaci podniku a predikovat jeho dal$i vyvoj na bazi jednociselné charakteristiky (1).

1.8.1 Bankrotni modely

Bankrotni modely feSi otdzku finan¢niho selhani ¢i bankrotu firmy. Okamziku, kdy
nastava, a zplsobu jeho projevu. Vychézi z faktu, ze kazda firma, ktera je ohrozena
bankrotem, jiz ur¢itou dobu vykazuje symptomy jemu typické. NejcastéjSimi problémy
jsou bézna likvidita, vyse Cistého pracovniho kapitalu a rentabilita celkového vlozeného

kapitalu (12), (7).
Altmanav model

Altmantiv model finan¢niho zdravi podniku je typicky pfiklad souhrnného indexu
hodnoceni. Patfi k nejznaméj$im a nejcastéji pouzivanym bankrotnim modeliim nejen ve
svéte, ale také v Ceské republice. Jednd se o soudet péti béznych pomérovych ukazatelil.
Kazdy ukazatel ma rGznou vahu, z nichZ nejvétsi ma rentabilita celkového kapitalu. Pro
vypocet indexu vyuzijeme rovnici pro spolecnosti, které patii do skupiny vetejné

obchodovatelnych na burze (1).
Z=12X,+14X,+33X;+06X,+1X;

Vzorec 23: Altmandv model (1)
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Rozklad jednotlivych ukazatelu:

e Xi—podil pracovniho kapitalu k celkovym aktivim

e X —rentabilita Cistych aktiv

e X3—EBIT /aktiva celkem

e X4 —trzni hodnota ZJ / celkové zavazky nebo primérny kurz akcii /nominalni
hodnota cizich zdroji

e Xs—trzby/ aktiva celkem (1)

Hodnoty Interpretace

Hodnoty niZzsi nez 1,2 Podnik se blizi bankrotu.

Hodnoty od 1,2 do 2,9 Pasmo $edé zony, nelze blize urcit.
Hodnoty na 2,9 Pasmo prosperity.

Tabulka 1: Hodnoceni Altmanovym indexem (Zdroj: vlastni zpracovani dle 1)
Indexy IN
Prestoze byl Altmaniv model v tuzemsku hojné vyuzivan, nebyl pro ¢esky trh zcela

vyhovujici. Proto byly manzely Neumaierovymi zpracovany Ctyfi nové indexy, které

umoznuji posoudit finan¢ni vykonnost a ditvéryhodnost ceskych podniki (1), (3).
Index INO5

INOS5 je nejnovéjsim indexem diveéryhodnosti a byl vytvofen aktualizaci indexu INOI1.
Spojuje pohled véfitele 1 vlastnika. Udava, zda je financni situace podniku stabilni, ¢i
nikoli. Podobn¢ jako Altmaniv model, je i INO5 zalozen na sefteni 5 pomérovych
ukazateld, kterym je pfifazena rizna vaha (3).
IN0O5=0,134+0,04B+397C+0,21D+0,09E
Vzorec 24: IN05 (3)

Rozklad jednotlivych ukazatela:

e A —aktiva/ cizi kapital

e B - EBIT /néakladové uroky

e C-EBIT/ celkova aktiva
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e D —celkové vynosy / celkova aktiva
e E —0obézna aktiva / kratkodobé zavazky a tvéry
e F —zéavazky po lhité splatnosti / vynosy

e VI az V6 — véahy jednotlivych ukazateli (3)

Hodnoty Interpretace

Pokud IN > 1,6 Firma vytvaii hodnoty a je finan¢n¢ stabilni.

0,9<IN<1,6 ,.Seda zona“ nevyhranénych vysledki

IN<O0,9 Firma je ohroZena vdznymi finan¢nimi problémy.
Nevytvaii hodnoty a spéje k bankrotu.

Tabulka 2: Hodnoceni indexem INO5 (Zdroj: vlastni zpracovani dle 13)

1.8.2 Bonitni modely

Bonitni modely stanovuji finan¢ni zdravi podniku. Bodovym ohodnocenim stanovuji
bonitu daného podniku. Podle dosazenych bodu 1ze uréit, zda se jedna o podnik zdravy

nebo nezdravy (1).
Kralickiv Quicktest

Kralicktv Quicktest se sklada ze soustavy ¢tyf rovnic, podle kterych je vyhodnocovana
situace podniku. Rovnice R1 a R2 hodnoti finan¢ni stabilitu podniku a rovnice R3 a R4

zhodnocuji vynosnost podniku (1).

vlastni kapital

" aktiva celkem

Vzorec 25: Kralickiv Quicktest — R1 finanéni stabilita (1)

5 (cizi zdroje — penize — Ucty u bank)

provozni cash flow

Vzorec 26: Kralickv Quicktest — R2 finan¢ni stabilita (1)
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B EBIT
"~ aktiva celkem

R3

Vzorec 27: Kralickiiv Quicktest — R3 vynosnost (1)

R4 — provozni cash flow
B vykony

Vzorec 28: Kralickiv Quicktest — R4 vynosnost (1)

27



2 ANALYZA SOUCASNEHO STAVU

Tato Cast bakalafské prace obsahuje zékladni informace o analyzované spolecnosti

FERMAT CZ, finan¢ni analyzu a zhodnoceni finan¢ni situace spolecnosti.

FERMAT

Obrézek 1: Logo spole¢nosti FERMAT (15)

2.1 Zakladni informace o spole¢nosti

Nazev spolecnosti: FERMAT CZ

Pravni forma: Spole¢nost s ru¢enim omezenym

Sidlo spoleénosti: Praha 5 — Zbraslav, Zitavského 496, PSC 156 00
Datum zépisu: 2. ¢ervna 2000

Z&kladni kapital: 240 000 000 K¢

2.1.1 Predmét podnikani

e Zprosttedkovatelska ¢innost v oblasti obchodu a sluzeb

o Koupé zbozi za ucelem jeho dalSiho prodeje a prodej

e Vyroba stroju a zatizeni pro urcitd hospodaiskd odvétvi

e Kovoobrabé&cstvi

e Zamecnictvi

e Vyroba rozvadéci nizkého napéti a baterii, kabeld a vodici
e Cinnost technickych poradcti v oblasti strojirenstvi

e Projektovani elektrickych zatizeni (11)
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2.2 Charakteristika spolecnosti

Spole¢nost FERMAT CZ je na Stfedoevropském trhu jednim z piednich dodavatelt
stroju pro piesné obrabéni. Piednosti spolecnosti je dlouholetd tradice v obrabéni kovd,

konstrukei a vyrobé obrabdcich strojii v Ceské republice.

Spole¢nost spada do skupiny, kterd zahrnuje: FERMAT CZ & FERMAT Group (Prazska
vyrobni hala), spolecnost PRESSL (vyrobce vodorovnych vyvrtavacek), spole¢nost
HMB (vyrobce vodorovnych vyvrtavacek), spolecnost FERMAT Machine Tools (nabizi
dodavky, modernizace a generalni opravy brusek), Strojtos Lipnik (vyrobce vodorovnych
vyvrtavacek), FERMAT — J&F Stroje, s.r.o. (Slovenskd pobocka specializujici se na
kovoobrabéni na CNC obrabécich strojich) (15).

Prvni zminka o nejstar§im ¢lenovi skupiny pochazi z roku 1902. V tomto roce zalozil
FrantiSek Wawerka v moravském Lipniku tovarnu na vyrobu soustruhti a vyvrtavacek.
Byvaly Strojtos Lipnik doplnil vyrobu centrdlnich provozi v Brn¢ a v Praze spolu
s dal§imi vyrobnimi podniky PRESSL a HMB Liberec. Od roku 1990 skupinu fidi bratfi

Jifi a Jan Ferencovi (14).

Usp&sny rtist umoznil spoleénosti investovat své bohaté zkusenosti do vyvoje a nasledné
1 do vyroby vlastni fady horizontalnich vyvrtavacek. Pti jejich vyvoji byly vyuzity
zkusenosti z minulych let v oblasti rekonstrukci horizontalnich vyvrtavac¢ek od jinych

vyrobctl.

Skupina FERMAT stale expanduje na nové trhy 1 prostfednictvim aktivni ucasti na
mezinarodnich veletrzich v Nizozemsku, Francii, Brazilii, Cing, Kanadg, Indii, Italii a
USA. Spolecnost slavi uspéch zvlasté na trzich ve stfedni Evropé¢, Kanad¢, Rusku, Cing

a Francii. Pronika ale také na trhy v USA, jihovychodni Asii a na indicky trh (16).

2.3 Struktura skupiny FERMAT

Vyrobni a montadzni provozy spole¢nosti Fermat zaujimaji rozlohu 33 200 m2. Hlavni
centra pro vyrobu a montdz vodorovnych vyvrtavacek se nachazi v Brné a v Praze (Brno
4800 m2+3600 m2+3700 m2, Praha 5300 m2). V dobé ekonomické krize se skupina
FERMAT rozrostla o nové ¢leny — HMB Liberec, Fermat Stroje Lipnik a Pressl
Rokycany (19).
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Mimo uvedené provozy pusobi FERMAT v obchodnich pobogkach v Ostravé (CR),
Prakovcich (SR) a Salgétarjanu (HU). Na nasledujicim obrazku je pfehledné znazornéna
struktura skupiny FERMAT.

Fermat CZ Fermat Group

I I

. Femat Machine Fermat Stroje Fermat
Pressi el Tool Lipnik J&F Stroje, s.1.0.

Obrézek 2: Struktura skupiny FERMAT (Zdroj: vlastni zpracovani dle 18)

2.4 Vyrobni struktura skupiny FERMAT

Analyzovand spole¢nost je profesionalnim vyrobcem horizontalnich vyvrtavacek. Vyrabi
nové vodorovné vyvrtavacky, realizuje jejich dodavky a montdz v oblasti tézkého
strojirenstvi a precizni vyrobu komponentii v riznych odvétvich pramyslu po celém
svété. Své vyrobky pribéZzné modifikuje ve vazb€ na pozadavky zékaznikil a rozSifuje
sortiment vyrabénych typl a provedeni stroju a jejich piisluSenstvi. Nasledujici obrazek

pro blizsi pfedstavu podrobnéji znézoriuje strukturu vyroby (17).

Obrabéci a

tvareci stroje

Stfedni
Obrabéci stroje Tvéfeci stroje
Velké
S Stroje pro vyvrtavani, 0 . Stroje pro hoblovani, obrazeni,
Fyzikdini a Obrabéci centra Soustruhy vrtani, frézovani, Stroje pro brouseni, ostfent, protahovéni, ozubarenské stroje a

chemickeé stroje honovani a lapovani

zévity pily
Stolové Deskové .
vyvrtavasky vyvréavasky Frézky Brusky

Obrézek 3: Vyrobni struktura (Zdroj: vlastni zpracovani)
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2.5 Financni analyza

V nasledujicich kapitolach je provedena financni analyza spole¢nosti FERMAT CZ.
Finan¢ni analyza vychdzi z ucetnich vykazl (rozvaha, vykaz zisku a ztrat) analyzované
spolecnosti v obdobi 2012 az 2016. VSechny potiebné dokumenty pro praci byly
poskytnuty spole¢nosti FERMAT CZ s.r.o.

2.6 Analyza absolutnich ukazateli

Analyza absolutnich ukazateli zahrnuje horizontalni a vertikalni analyzu, které jsou

spole¢né zakladnim obrazem dané spole¢nosti.

2.6.1 Horizontalni analyza aktiv

Horizontalni analyza aktiv v nasledujici tabulce znazoriiuje procentudlni meziroéni

zmény aktiv analyzované spolecnosti v letech 2012 az 2016.

Tabulka 1: Horizontalni analyza aktiv (Zdroj: vlastni zpracovéni dle 11)

Obdobi 2012/2013 | 2013/2014 | 2014/2015 | 2015/2016
Aktiva celkem 515 29,87 20,7 48
Dlouhodoby majetek 38,1 38,68 64,87 -3,2
Dlouhodoby nehmotny majetek 42,86 8,83 -5,14 -0,17
Dlouhodoby hmotny majetek 28,76 -30,85 44,18 0,63
Dlouhodoby finan¢ni maje tek 43,93 83,18 734 -4,01
Obé Zna aktiva -10,26 2345 -18,58 20,13
Zasoby -2,12 12,47 -0,8 6,89
Dlouhodobé pohledavky 714 1 786,67 -92,76 -74
Kratkodobé pohledavky -32,27 39,49 -48,63 82,89
Kratkodoby finan¢ni majetek 114 110,46 -69,69 53,53
Cas. rozliSeni -39,94 4,75 -14,13 5,24

Z tabulky horizontdlni analyzy aktiv vyplyvd, Ze v pribéhu vSech zkoumanych let
dochéazelo k nartstu celkovych aktiv. Nejvyssi meziro¢ni nartst spoleénost zaznamenala
Vv obdobi 2013/2014, kdy aktiva vzrostla téméf o 30 %. Naopak nejnizsi narast aktiv byl
u analyzované spolecnosti zaznamenadn v obdobi 2015/2016, a to o 4,8 %. Téchto

skute¢nosti si 1ze povSimnout také v nasledujicim grafu.
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Dlouhodoby majetek tvofi zejména dlouhodoby hmotny a dlouhodoby finanéni majetek.
Nejvyssi narust dlouhodobého majetku vznikl v obdobi 2014/2015 o bezméla 65 %.
Nejveétsi podil na pravidelném rustu dlouhodobého majetku ma dlouhodoby finanéni
majetek, ktery rapidné rostl od roku 2012 az do roku 2015 z ditvodu zaloZeni nové dcetiné
spole¢nosti a rustu hodnoty stavajicich dcefinych spole¢nosti. Zatimco dlouhodoby
hmotny a nehmotny majetek si v obdobi 2015/2016 drzel stalé hodnoty, u dlouhodobého

finanéniho majetku byl zaznamenan pokles, coz vyustilo v meziro¢ni zapornou zménu a

v

Jak je mozno pozorovat v ndsledujicim grafu, obézna aktiva vykazuji v celem sledovaném
obdobi st¥idajici se pokles a nartst. Nejvyssi meziro¢ni narist spole¢nost zaznamenala
v obdobi 2013/2014 o témé&f 25 % diky velkému nardstu dlouhodobych pohledavek a
kratkodobého finanéniho majetku. I pies nasledovny pokles pohledavek a kratkodobého
finan¢niho majetku mizeme konstatovat, ze obézna aktiva i pres stiidajici se meziro¢ni

zmény udrzuji konstantni hodnoty.
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Graf 1: Horizontélni vyvoj aktiv (Zdroj: vlastni zpracovani)
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2.6.2 Horizontélni analyza pasiv

Horizontéalni analyza pasiv znazornéna v nasledujici tabulce rozebira procentualni vyvoj

jednotlivych polozek v pasivni ¢asti rozvahy analyzované spolec¢nosti.

Tabulka 2: Horizontalni analyza pasiv (Zdroj: vlastni zpracovani dle 11)

Horizontalni analyza pasiv (%)
Obdobi 2012/2013 | 2013/2014 | 2014/2015 | 2015/2016
Pasiva celkem 515 29,87 20,7 48
Vlastni kapital 26,75 84,23 815 -3,12
Zakladni kapital 4900 1900 140 0
VH minulych let 23,13 19,44 13,05 18,27
VH béZzného ucetniho obdobi 3,49 0,32 477 -21,01
Cizi zdroje 1,09 16,74 -2,86 11,56
Dlouhodobé zavazky 26,22 -54,37 -20,55 68,43
Kratkodobé zavazky 4,71 41,94 14,79 30,46
Zavazky z obchodnich vztahu -11,08 3,36 -10 -24
Bankovni tvéry a vypomoci -13,87 8,15 -42 47 78,63
Casové rozli§eni -93,39 5355 493,08 -87,26

Z hodnot v tabulce horizontalni analyzy pasiv mizeme konstatovat, ze pasiva, stejné tak

jako aktiva, v ¢ase kontinualné rostou, jelikoz vychazime ze vztahu aktiva = pasiva.

Nasledujici graf znazornuje rapidni rast vlastniho kapitalu téméi v kazdém analyzovaném
obdobi. Nejvétsi nartist o 84 % analyzovana spole¢nost zaznamenala v obdobi
2013/2014. Pouze v obdobi 2015/2016 vlastni kapital mirné klesl o zhruba 3 %. Rust

vlastniho kapitalu pozitivné ovliviiuje stale rostouci vysledek hospodateni.

Hodnoty cizich zdrojt maji rostouci tendenci, zejmeéna v obdobi 2013/2014, kdy vzrostly
kratkodobé zavazky. Naopak v témze obdobi se spole¢nosti podatilo splatit ptes polovinu
svych dlouhodobych zavazki. Jedinym obdobim, kdy spole¢nost zredukovala cizi zdroje,
byla perioda 2014/2015, jak znazorfuje nasledujici graf. Kratkodobé zavazky v tomto
obdobi vzrostly pouze o necelych 15 %, naproti tomu opét dochédzelo ke splaceni

dlouhodobych zavazki a bankovnich tvérd, které spolecnost splatila témét z poloviny.
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2.6.3 Horizontalni analyza vykazu zisku a ztrat

@=Cizi zdroje

Vykaz zisku a ztrét je v nasledujici tabulce zanalyzovan horizontalni analyzou, pomoci

které jsou zjistény procentualni zmény v letech 2012 az 2016.

Tabulka 3: Horizontalni analyza vykazu zisku a ztrat (Zdroj: vlastni zpracovani)

Obdobi 2012/2013 | 2013/2014 | 2014/2015 | 2015/2016
Triby -1,48 10,81 -1,82 -1554
Vykony -16,89 18,63 011 -19,81
Vykonova spotieba -25,7 28,67 3,95 -13,32
Osobni naklady 3,33 -0,6 7,85 -13,31
Odpisy DNM a DHM 21,94 7,58 -15,92 4,88
Trzby z prodeje DM a materialu -93,08 216,23 63,34 -93,29
Ostatni provozni vynosy -20,8 109,35 63,62 -35,28
Ostatni provozni naklady -15,99 125,95 4,35 -36,32
Provozni VH 118,34 -19,44 -22,08 -8,57
Vynosové uroky 95,42 -18,08 228,61 -69,61
Nakladové aroky 56,89 -1,03 -33,88 -2391
Daii z prijmu za béZnou ¢innost 35,65 77,59 1381 -26,15
VH za béZnou ¢innost 349 0,32 477 -21,01
VH za tcetni obdobi 349 0,32 47,7 -21,01
VH pied zdané nim 6,81 10,45 40,56 -21,89
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Trzby analyzované spoleCnosti jsou tvoieny zejména prodejem vlastnich vyrobkd a
sluzeb. Po vétsinu sledovaného obdobi hodnoty trzeb mirn¢ klesaji. Vyjimkou je obdobi
2013/2014, kdy hodnoty vzrostly téméf o 11 %. Naproti tomu vyraznéjsi pokles je
zaznamenan v obdobi 2015/2016. V tomto obdobi hodnoty poklesly 0 15,5 %. S vyvojem
trZzeb souvisi také meziro¢ni vyvoj vykonové spotieby, ktery byl v kazdém obdobi pokryt
Z trzeb vlastnich vyrobki a sluzeb. Nejvétsi pokles vykonové spotieby byl zaznamenam
v obdobi 2012/2013, a to 0 26 %. Naopak nejvys$si narist vykonové spotieby
zaznamenala spole¢nost vV obdobi 2013/2014, stejné tak jako v ptipad¢ celkovych trzeb.

V tomto obdobi vykonova spotieba vzrostla témét 0 30 %.

V oblasti osobnich nakladi nebyly v pribéhu analyzovanych let zaznamenany vyrazné
vykyvy. Vyjimkou je posledni perioda 2015/2016, kdy hodnoty osobnich nakladu klesly
témef o 14 %. Tento pokles byl zpisoben snizovanim poctu zaméstnancti v reakci na
zaporny vyvoj vysledku hospodateni za dané obdobi. Obecné Ize ovSem konstatovat, ze
spoleCnost adekvatné odménuje své zaméstnance za jejich pili a netrpi tak fluktuaci

zaméstnanct, kterd by mohla negativné ovlivnit pracovni prostredi.

Vysledek hospodateni ma témét po celé sledované obdobi rostouci tendenci. Nejvyssi
meziro¢ni nartist je mozné pozorovat mezi lety 2014/2015, a to témét o 48 %. Tomuto
pozitivnimu vyvoji nasleduje v obdobi 2015/2016 vyrazny pokles. Klesajici poptavka po
zboZi a sluzbach analyzované spole¢nosti se promitla i do vysledku hospodateni, ktery
poklesl o téméF 21 %. Tento pokles koresponduje s negativnim vyvojem vSech

ptredchozich zmitiovanych polozek ve vykazu zisku a ztrat.

Vyvoj vysledku hospodateni po celé sledované obdobi je znazornén v nasledujicim grafu.
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Graf 3: Vyvoj vysledku hospodaieni (Zdroj: vlastni zpracovani)

2.6.4 Vertikélni analyza aktiv

e=@==\/H za UcCetni obdobi

15/2016

Vertikalni analyza aktiv znazornuje v nasledujici tabulce podil jednotlivych polozek

v rozvaze na celkovych aktivech.

Tabulka 4: Vertikalni analyza aktiv (Zdroj: vlastni zpracovani)

Obdobi 2012 2013 2014 2015 2016
Aktiva celkem 100 100 100 100 100
Dlouhodoby majetek 33,52 44,02 47,01 64,21 59,31
Dlouhodoby nehmotny majetek 1,77 24 2,01 158 15
Dlouhodoby hmotny majetek 12,75 15,62 8,31 9,93 9,54
Dlouhodoby finan¢ni majetek 19 26,01 36,68 52,7 48,27
Obézna aktiva 63,79 54,44 51,75 34,91 40,01
Zasoby 42,84 39,88 34,54 28,39 28,95
Dlouhodobé pohledavky 0,0067 0,0068 0,0991 0,0059 0,0015
Krétkodobé pohledavky 18,37 11,83 12,71 541 9,44
Kritkodoby finan¢ni majetek 2,56 2,72 44 111 1,62
Cas. rozliSeni 2,7 154 1,24 0,88 0,89
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Z tabulky vertikalni analyzy aktiv vyplyva, Ze podil dlouhodobého majetku na celkovych
aktivech spolecnosti V pribéhu analyzovanych let pribézné rostl. Nejvétsi zménu
dlouhodobého majetku spole¢nost zaznamenala v roce 2015. Hodnota v tomto roce
vzrostla oproti minulému roku téméf o 20 %. Tato zména nastala piedevsim diky
dlouhodobému finanénimu majetku, ktery ma v dlouhodobém majetku nejvetsi

zastoupeni.

Jak jiz bylo zminéno, dlouhodoby finan¢ni majetek pribézné rostl z divodu zalozeni
nové dcetiné spole¢nosti a rist hodnot téch stavajicich. V letech 2015 a 2016 se polozka
dlouhodobého majetku stava nejvétsi polozkou celkovych aktiv. MiZeme tedy
konstatovat, ze vertik&lni analyza dlouhodobého majetku koresponduje s horizontalni

analyzou.

Obé&zna aktiva tvoti v prvni tfech analyzovanych letech nejvétsi polozku celkovych aktiv.
Nejvétsi podil na celkovych pasivech méla obézna aktiva v roce 2012, a to 64 %. Obecné
1ze tici, ze prestoze si obézna aktiva podle horizontalni analyzy drzi konstantni hodnoty,
jejich podil na celkovych aktivech ma klesajici tendenci. V roce 2015 tvotila obézna

aktiva pouze polovinu podilu celkovych aktiv oproti prvnimu zkoumanému roku.
Nejvétsi podil na obéznych aktivech maji zasoby, které jsou tvofeny predevsim
nedokonéenou vyrobou. Jelikoz se analyzovand spolecnost zabyva vyrobou stroji

naro¢nych na zhotoveni, je pochopitelné, Ze n€které vyrobky neni mozné prodat do konce

ucetniho obdobi.

Vyvoj podilu jednotlivych poloZek na celkovych aktivech lze pozorovat v nasledujicim
grafu.
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Graf 4: Vertikalni analyza aktiv (Zdroj: vlastni zpracovani)

2.6.5 Vertikalni analyza pasiv

Z nasledujici tabulky vertikalni analyzy pasiv zhodnocujeme podil jednotlivych polozek

rozvahy na celkovych pasivech.

Tabulka 5: Vertikalni analyza pasiv (Zdroj: vlastni zpracovani)

Obdobi 2012 2013 2014 2015 2016
Pasiva celkem 100 100 100 100 100
Vlastni kapital 15,97 19,25 2731 41,07 37,97
Zakladni kapital 0,01 0,57 8,76 17,41 16,61
VH minulych let 1241 14,53 13,36 12,52 14,13
VH béZného tcetniho obdobi 2,87 2,83 2,18 2,67 201
Cizi zdroje 83,99 80,74 72,58 58,41 62,18
Dlouhodobé zavazky 10,73 12,88 4,52 2,98 4,79
Kratkodobé zavazky 44,55 44,36 48,48 46,1 57,39
ZavazKky z obchodnich vztahii 30,04 254 20,22 15,08 11
Bankovni ivéry a vypomoci 28,7 23,51 19,58 9,33 159
Casové rozliSeni 0,0398 0,0025 0,1051 0,5163 0,0628

Podil vlastniho kapitalu na celkovych pasivech vétsinu let nartstal. Vyjimkou je posledni
sledovany rok, kdy i pies mirny pokles stale dosahoval vice nez dvounasobny nartst

oproti prvnimu analyzovanému roku. Zakladni kapital v prabéhu let rapidné rostl.
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V roce 2015 zakladni kapital vzrostl oproti roku 2012 o vice nez 17 %. Vysledek
hospodateni minulych let po celé sledované obdobi drzi svlij podil ve vlastnim kapitalu
v rozmezi 12 az 15 %. Stejné tak vysledek hospodateni za ucetni obdobi, ktery se drzi
mezi 2 az 3 %. Spolecnosti se dafi pritbézné snizovat financovani provozu cizimi zdroji
a navySovat tak vlastni kapital. V roce 2015 byl pomér mezi vlastnim kapitalem a cizimi
zdroji zhruba 40:60. Oproti roku 2012, kdy tento pomér byl 16:84, si spole¢nost velice
polepsila a dafi se ji stabilizovat své financovani. Podle prubézného vyvoje se da
predpokladat, ze se spolecnosti v nadchéazejicich letech podaii dosahnout doporuc¢ené¢ho

poméru 50:50, tedy 50 % vlastnich zdroji ku 50 % cizich zdrojt.

Jak jiz bylo zminéno, analyzovana spole¢nost Gspé$né snizuje financovani provozu cizimi
zdroji. Toho bylo dosazeno postupnym snizovanim jednotlivych zavazkl a vypomoci,
pfedev§im z diivodu navySovani kratkodobych zavazkl. V rdmci planovanych procest
uvnité spole¢nosti doslo ve sledovaném obdobi Kk poskytnuti kratkodobych pijcek
analyzované spoleCnosti od ostatnich spolecnosti ze skupiny FERMAT. Nejvétsi
polozkou cizich zdroji jsou tedy kratkodobé zéavazky, které tvoii zejména zavazky
z obchodnich vztahi a zavazky ovladajici osoby. Kratkodobe zavazky si po celé
sledované obdobi drzi své vysoké procentualni zastoupeni. Naproti tomu bankovni Givéry
a vypomoci, které jsou po kratkodobych zavazcich druhou nejvétsi polozkou, se podafilo

spole¢nosti postupné snizit az na polovinu celkového podilu.
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2.7 Analyza rozdilovych ukazateli

Rozdilové ukazatele jsou vyuzivany k analyze a fizeni likvidity podniku. Pomoci téchto
ukazateld Ize urcit, zda spolecnost disponuje dostatecnymi finanénimi prostiedky pro
kryti svych kratkodobych zavazki. V nasledujici tabulce jsou ptehledné vypocitany

jednotlivé ukazatele.

Tabulka 6: Analyza rozdilovych ukazateld (Zdroj: vlastni zpracovani)

Ukazatel 2012 2013 2014 2015 2016

Cisty pracovni kapital 160937 | 88673 | 37357 |-154347|-251090
Cisty penéné-pohledavkovy fond -197 393 -262 074 [ -357 120 | -545 671 | -669 376
Cisté pohotové prostiedky -351 119( -366 215| -503 432| -620 338| -805 782

Cisty pracovni kapitél je vypogitan manaZzerskym zptisobem. Hodnota tohoto ukazatele
by méla byt idealné nizké kladné &islo. Z tabulky lze vycist, ze Cisty pracovni kapitél
konzistentné klesal. Do roku 2014 &isty pracovni kapital dosahoval kladnych hodnot.
V roce 2015 a 2016 ale byly vykazovany hodnoty zaporné, z divodu navySovani
kratkodobych zavazku. Jak jiz bylo zminéno, kratkodobé zavazky rostly zejména kviili

pujckam od ostatnich spolec¢nosti skupiny FERMAT.

Cisty penézné-pohledavkovy fond vychéazi ve viech analyzovanych letech ve vyrazné
zapornych ¢islech. Z téchto hodnot 1ze konstatovat, Ze spolecnost nedisponuje finanénimi
prostiedky pro ptipadné okamzité vyuziti. Pfestoze jsou hodnoty zaporné, je tieba brat v
potaz, Ze analyzovana spole¢nost vykazuje nejvétsi trzby z prodeje vlastnich vyrobki a
sluZzeb. V poloZce zdsob ma tedy podstatnou ¢ast svych penéZnich prostredkd. I ptes tento

fakt jsou ale hodnoty ¢istého penézné-pohledavkového fondu alarmujici.

Cisté pohotové prostiedky opét vychéazeji ve viech sledovanych letech v zapornych
hodnotach. Kratkodoby finan¢ni majetek spolecnosti je tedy znacné pievySovan

kratkodobymi zavazky.

Vyvoj jednotlivych rozdilovych ukazateli v pribéhu let je znazornén v nasledujicim

grafu.
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Graf 6: Vyvoj rozdilovych ukazatel (Zdroj: vlastni zpracovani)

2.8 Analyza pomérovych ukazatelu

Soustava pomérovych ukazateli komplexné zhodnocuje vykonnost analyzované

spolecnosti. Konkrétné se jedna o ukazatele likvidity, rentability, zadluZenosti a aktivity.

2.8.1 Ukazatele likvidity

Pomoci ukazateld likvidity je avizovano, jak rychle je schopna analyzovana spole¢nost

schopna splécet své zavazky.

Tabulka 7: Analyza likvidity (Zdroj: vlastni zpracovani)

Ukazatel 2012 2013 2014 2015 2016
Okamvita likvidita 0,06 0,06 0,09 0,02 0,03
Pohotova likvidita 0,47 0,33 0,36 0,14 0,19
Bézna likvidita 1,43 1,23 1,07 0,76 0,7

Okamzit4 likvidita je nejptisnéjSim likvidnim ukazatelem. Udava nam, zda je spole¢nost
schopna uhradit ithned své kratkodobé zdvazky pomoci svého kratkodobého finan¢niho

majetku. Hodnota okamzité likvidity by se méla pohybovat v rozmezi 0,2 - 0,5.
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Spole¢nost FERMAT CZ toto kritérium nesplituje v zddném roce. Nejlepsi vysledek
spole¢nost zaznamenala v roce 2014 s hodnotou 0,09. Nizké hodnoty okamzité likvidity
spolecnost vykazuje zejména protoze nedrzi financni prostiedky na svych uctech, nybrz

se je snazi ihned reinvestovat na jina aktiva.

Pohotova likvidita ocCistuje obéznad aktiva o nejméné likvidni zdsoby. Doporucené
hodnoty pohotové likvidity se nachazi v intervalu 1,0 - 1,5. Celé sledované obdobi
spolecnost vykazuje kolisavé hodnoty. Nejvétsi hodnoty pohotové likvidity vykazuje
V prvnim sledovaném roce, a to 0,47. Tento fakt ndm napovida, ze v zadném sledovaném

roce spole¢nost nesplnila pozadované hodnoty z divodu velkého mnozstvi zasob.

Bézna likvidita oproti pohotové likvidité pocité i s nelikvidnimi zasobami. Doporucené
hodnoty bézné likvidity se pohybuji v intervalu 1,5 — 2,5. Nejvyssi hodnoty spole¢nost
dosédhla na zacéatku sledovaného obdobi. V pribehu nésledujicich let hodnoty postupné

Klesaly z puvodnich 1,43 v roce 2012 az na minimum 0,7 v poslednim sledovaném roce.
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Graf 7: Vyvoj ukazateld likvidity (Zdroj: vlastni zpracovani)
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2.8.2 Ukazatelé rentability

Ukazatelé¢ rentability analyzuji efektivitu podnikani spolec¢nosti. Nasledujici tabulka

znazoriuje zakladni pomérové ukazatele rentability.

Tabulka 8: Analyza rentability (Zdroj: vlastni zpracovani)

Ukazatel 2012 2013 2014 2015 2016
ROA 5,44 6,6 5,32 4,62 3,41
ROE 17,97 14,67 7,99 6,5 5,3
ROI 20,39 20,53 16,7 10,48 7,99
ROS 1,77 1,86 1,69 2,54 2,37

Rentabilita aktiv (ROA) méfi vynosnost aktiv analyzované spole¢nosti. Pomoci tohoto
ukazatele Ize vyjadrit, kolik zisku pfinese jednotka aktiv a jak efektivné s nimi hospodaii.
Hodnoty rentability aktiv prvni dva analyzované roky rostly. Nejvyssi hodnoty spole¢nost
dosahla v roce 2013, kdy se rentabilita aktiv vySplhala na 6,6 %. Od tohoto roku
rentabilita aktiv neustale klesala az na své minimum v roce 2016, kdy spolecnost

vykazovala hodnotu 3,41 %.

Rentabilita vlastniho kapitdlu (ROE) vyjadiuje, jak efektivné spole¢nost hospodaii
s prostfedky vloZenymi spole¢niky. Rentabilita vlastniho kapitdlu v pribéhu let
kontinualné klesala. Nejvyssi hodnoty spole¢nost dosahla na zac¢atku sledovaného obdobi
v roce 2012, kdy rentabilita vlastniho kapitalu byla 17,97 %. Naopak nejnizsi ziskovost
vlastniho kapitalu spole¢nost vykazala v poslednim sledovaném roce, kdy hodnoty klesly
az na 5,3 %. Tento pokles byl ddn markantnim zvySovanim zékladniho kapitdlu za

relativné stejnych vysledktl hospodateni ve sledovanych letech.

Rentabilita investice (ROI) slouzi k vyhodnoceni ziskovosti investovaného kapitélu a
jeho celkové efektivity. K jedinému rastu tohoto ukazatele doslo v roce 2013, kdy

rentabilita investic doséhla hodnoty 20,53 %. V nasledujicich letech hodnoty postupné

cv w7

sledované obdobi, kdy rentabilita investic byla 7,99 %.

43



Ukazatel rentability trzeb (ROS) méfi podil Cistého zisku, ktery spolecnost vytvori
z kazdé koruny trzeb. Hodnoty ukazatele rentability maji stfidavou tendenci. Od roku
2012 az do roku 2014 hodnoty kolisaly pod hranici 2 %. V letech 2015, 2016 spole¢nost

vykazovala rentabilitu trzeb kolem 2,5 %.
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Graf 8: Vyvoj ukazatel rentability (Zdroj: vlastni zpracovani)

2.8.3 Ukazatelé zadluzenosti

Ukazatelé zadluzenosti vyjadfuji vztah mezi cizimi a vlastnimi zdroji analyzované

spole¢nosti.

Tabulka 9: Analyza zadluzenosti (Zdroj: vlastni zpracovani)

Ukazatel 2012 2013 2014 2015 2016
Celkova zadluzenost (%) 83,99 80,74 72,58 58,41 62,18
Koeficient samofinancovani (%o) 15,97 19,25 27,31 41,07 37,97
Urokové kryti 2,43 1,97 2,08 3,3 3,37

Celkova zadluzenost charakterizuje finan¢ni troven analyzované spole¢nosti, tedy do
jaké miry spoleénost vyuziva cizi zdroje k financovani svého majetku. V prvnim
analyzovaném roce spole¢nost financovala sviij majetek z 84 % cizimi zdroji. To bylo

zpusobeno predevsim vysokymi kratkodobymi zavazky a zavazky z obchodnich vztaht.
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V pribéhu dalSich let se spole¢nosti dafi celkovou zadluzenost redukovat. Oproti
prvnimu analyzovaném roku se celkova zadluzenost snizila o témét 25 %. Nejlepsiho
Vysledku spole¢nost dosahla v roce 2015, kdy sviij majetek kryla pouze z 58 % cizimi
zdroji.

Koeficient samofinancovani je opakem celkové zadluzenosti. Vyjadfuje finan¢ni stabilitu
analyzované spolecnosti a miru financovani svych potieb z vlastnich zdroji. Stejn¢ tak
jako u celkové zadluzenosti, 1 koeficient samofinancovani vykazuje v pritbéhu let zna¢né
zlepseni. Oproti prvnimu analyzovaném roku, kdy koeficient samofinancovani dosahoval
hodnoty témét 16 %, se spolecnosti podafilo ke konci analyzovaného obdobi pokoftit
hranici 40 %. ZlepSeni vysledku koeficientu samofinancovani je pfedevsim z divodu
rastu vlastniho kapitalu, ktery v analyzovaném obdobi rapidné rostl. Rust vlastniho
kapitalu se zastavil az v poslednim sledovaném roce a spolu s nim klesl i koeficient

samofinancovéani o zhruba 3 %.

Urokové kryti vyjadiuje, kolikrat dosahnuty zisk analyzované spoleénosti pievysuje
placené troky. Urokové kryti mélo od roku 2012 do roku 2014 klesajici tendenci. V roce
2013 EBIT analyzované spole¢nosti nepievySoval nakladové troky dvakrat. V letech
2015 a 2016 se spolecnosti podafilo znatelné snizit své nakladové troky a zvysit svij

Mrve

prevySoval ndkladové uroky vice nez trikrat.
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Graf 9: Vyvoj ukazatell zadluzenosti (Zdroj: vlastni zpracovani)
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2.8.4 Ukazatelé aktivity (nasobky)

Ukazatel¢ aktivity méfi, jak efektivné analyzovana spole¢nost hospodati se svymi aktivy

neboli jak dlouhou dobu v nich jsou vazany finan¢ni prostiedky spole¢nosti.

Tabulka 10: Analyza ukazatell aktivity (Zdroj: vlastni zpracovani)

Ukazatel 2012 2013 2014 2015 2016
Obrat celkovych aktiv 1,62 1,52 1,29 1,05 0,85
Obrat stalych aktiv 4,83 3,44 2,75 1,64 1,43
Obrat zasob 3,78 3,8 3,74 3,71 2,93

Obrat celkovych aktiv méfi efektivitu vyuzivani celkovych aktiv analyzované
spole¢nosti. Jinymi slovy, kolik prostfedku je spole¢nost schopna vygenerovat ze zdroju,
které ma k dispozici. Z tabulky vyplyva, Ze obrat celkovych aktiv neustale klesa.
V poslednim sledovaném roce dokonce celkova aktiva pievySovala trzby analyzované
spole¢nosti a obratila se pouze 0,85krat. Doporucené hodnoty obratu celkovych aktiv jsou
ptitom 1,5 — 3,0. Spole¢nost dosahla doporu¢enych hodnot pouze v prvnich dvou

analyzovanych letech.

Obrat stalych aktiv méfi, jak efektivné spolenost vyuziva své budovy, stroje, zatizeni,
dopravni prostfedky a dalsi polozky dlouhodobého majetku. Podobné jako u obratu
celkovych aktiv, i obrat stalych aktiv v pribéhu analyzovaného obdobi klesa. Pesto obrat
stalych aktiv vykazuje vétsi hodnoty nez obrat celkovych aktiv, coz je v souladu

S doporu¢enymi hodnotami tohoto ukazatele.

Obrat zasob udava, kolikrat je kazda polozka zasob béhem sledovaného roku pfeménéna
na hotovost a opétovné uskladnéna. Témer v celém sledovaném obdobi se hodnoty obratu
zasob pohybuji kolem nasobku 3,8. Pouze v poslednim analyzovaném roce ukazatel

obratu zasob klesl pod hranici druhého nasobku z ditvodu poklesu trzeb a ristu zasob.

Vyvoj jednotlivych ukazatelt obratu celkovych aktiv, stalych aktiv a zasob Ize pozorovat

v nasledujicim grafu.
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Vyvoj ukazatell aktivity (nasobky)
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Graf 10: Vyvoj ukazatela aktivity (Zdroj: vlastni zpracovani)

2.8.5 Ukazatelé aktivity (dny)
Nasledujici tabulka znazornuje hodnoty doby obratu zasob, pohledavek a zavazkd.

Tabulka 11: Analyza ukazatell aktivity (Zdroj: vlastni zpracovani)

Ukazatel 2012 2013 2014 2015 2016
Doba obratu zasob 95 95 96 97 123
Doba obratu pohledavek 41 28 35 19 40
Doba obratu zivazki 67 60 56 52 47

Doba obratu zasob udava primérny pocet dntl, po které jsou zasoby vazany ve spolecnosti

do doby jejich prodeje. Takika v celém sledovaném obdobi se doba obratu zasob

pohybuje kolem 96 dni. Znatelnou zménu lze pozorovat pouze v poslednim

analyzovaném roce, kdy doba obratu zasob byla 123 dni. Obecné¢ mizeme konstatovat,

ze hodnoty doby obratu zasob koresponduji s vysledkem obratu zasob. Doporucené

hodnoty tohoto ukazatele by mély byt co nejnizsi. Jelikoz analyzovana spolecnost se

pohybuje v odvétvi strojirenstvi, jsou vyssi doby obratu zasob pochopitelné.
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Doba obratu pohledavek udava, jak dlouhou dobu v priméru analyzovana spolec¢nost
musi ¢ekat, nez obdrzi platby od svych odbérateld. Hodnoty doby obratu pohledavek
vykazovaly v celém sledovaném obdobi stiidaveé klesajici a stoupajici tendenci. Nejkratsi
dobu obratu pohledavek spolecnost zaznamenala vroce 2015, kdy se ji dafilo
transformovat pohledavky v hotové penize v priméru za 19 dnl. Naopak nejdelsi
pramérnd doba, kterou analyzovana spolecnost musela c¢ekat na platbu od svych
zakaznikl, byla 41 dnd. Tato hodnota byla naméfena v prvnim sledovaném roce.
S ptihlédnutim k faktu, Ze se analyzovana spole¢nost orientuje na strojirenstvi, je doba

obratu pohledavek uspokojiva.

Doba obratu zavazki udava, za jakou dobu v priméru analyzovana spole¢nost hradi své
zavazky. Jinymi slovy, jaka je jeji platebni moralka vici véfitelim. Po celé sledované
obdobi maji hodnoty tohoto ukazatele klesajici tendenci. Mizeme tedy konstatovat, ze
spole¢nost nema problém s platebni moralkou a dafi se ji své zavazky splacet vcas.
Analyzované spolecnosti v priméru trvalo 56 dni k uhrazeni svych zavazki. V kazdém
sledovaném roce jsou hodnoty doby obratu zavazkd vyssi nez hodnoty doby obratu

pohledavek, coz koresponduje s doporu¢enymi predpoklady tohoto ukazatele.
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Graf 11. Vyvoj ukazateli aktivity (Zdroj: vlastni zpracovani)
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2.9 Analyza soustav ukazatel

Individualni ukazatele maji omezenou vypovidaci schopnost, nebot’ charakterizuji pouze
uréitou Cinnost spole¢nosti. Proto je ke komplexnimu posouzeni finanéniho zdravi
analyzované spoleCnosti vyuzivana analyza soustav ukazatelli. K posouzeni finan¢ni
situace spolecnosti je pouzit Altmantv model a Index INOS5, které jsou fazeny mezi

bankrotni modely. Také je uzit Kralickiiv Quicktest, ktery spada mezi modely bonitni.

2.9.1 Bankrotni modely

Bankrotni modely slouzi k predikci finan¢nich probléml spolecnosti a méfi miru
ohrozeni bankrotem. Informuji nés tedy o finan¢ni stabilité¢ analyzované spole¢nosti. Pro

analyzu situace spolecnosti je vyuzit Altmaniiv model a Index INOS.

Altmanuv model

Altmantv bankrotni model predikuje eventudlni bankrot analyzované spolecnosti na
zédklad¢ koeficienti zalozenych na pomérovych ukazatelich. Nasledujici tabulka
znazoriiuje hodnoty Altmanova indexu pro analyzovanou spole¢nost Vv jednotlivych

letech.

Tabulka 12: Altmantv model (Zdroj: vlastni zpracovani)

Koeficient 2012 2013 2014 2015 2016
X1 0,19 0,1 0,03 -0,11 -0,17
X, 0,12 0,15 0,13 0,13 0,14
X3 0,05 0,07 0,05 0,05 0,03
X4 0,27 0,39 0,69 1,68 1,41
X5 1,62 1,52 1,29 1,05 0,85
Altmaniiv index 2,14 2,08 1,88 1,93 1,54
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Z tabulky vyplyva, Ze hodnoty analyzované spole¢nosti se nachazi v rozmezi 1,5 — 2,2.
Dle doporu¢enych hodnot, které jsou popsény v teoretické ¢asti prace, lze konstatovat, ze
se spole¢nost nachazi v tzv. Sedé zén€. Nelze tedy s presnosti urcit, zda spolecnost
prosperuje, nebo ji hrozi bankrot. Nelepsi vysledek spolecnost zaznamenala v roce 2012,
kdy Altmandv index dosahl hodnoty 2,14. Naopak nejhorsi hodnotu Altmanova indexu
spoleCnost vykazala v poslednim sledovaném roce, kdy klesla na 1,54 prevedSim

z ditvodu poklesu trzeb témét o 16 %.
INO5

Index INO5 se podobné jako Altmantv model sklada z péti dil¢ich soucasti neboli
koeficienti, pomoci nichZ lze zjistit, zdali je spole¢nost dostate¢né davéryhodna a
vykonna. Ovsem na rozdil od Altmanova modelu, byl index INO5 vytvoien specialné pro

tuzemsky trh, proto je v Ceské republice popularngjsi a Gastéji vyuzivany.

Tabulka 13: Index INO5 (Zdroj: vlastni zpracovani)

Koeficient 2012 2013 2014 2015 2016
A 1,19 1,24 1,38 1,71 1,61
B 2,43 1,97 2,28 3,3 3,37
C 0,05 0,07 0,06 0,07 0,03
D 1,62 1,52 1,39 1,05 0,85
E 1,43 1,23 1,27 0,76 0,7
INO5 0,94 0,93 0,91 0,92 0,72

Hodnoty indexu INO5 se u analyzované spole¢nosti pohybuji v rozmezi 0,70 — 0,95.
Z doporucéenych hodnot, které jsou uvedeny v teoretické ¢asti prace, plyne, ze spole¢nost
by neméla vykazovat hodnoty nizsi, nez 0,9. Tento pfedpoklad spole¢nost spliiuje témef
v celém sledovaném obdobi, kdy se hodnoty pohybuji v tzv. Sedé zoné. Nejméné
uspokojivy vysledek spole¢nost vykazala v roce 2016, kdy hodnota indexu INO5 ¢inila
0,72.
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Vysledné hodnoty indexu INO5 koresponduji s vysledky z Altmanova modelu.
K nesrovnalosti dochéazi pouze v poslednim sledovaném roce. Hodnota indexu INO5 se
v roce 2016 propadla pod hranici 0,9 a predikuje tedy ohroZzeni analyzované spole¢nosti
bankrotem. Naproti tomu hodnota Altmanova modelu vykazuje v témze roce hodnoty,

Které se nachézi v Sedé zoné a bankrot tedy vylucuje.
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Graf 12: Vyvoj bankrotnich modela (Zdroj: vlastni zpracovani)

2.9.2 Bonitni modely

Bonitni modely stanovuji bonitu spolecnosti a predikuji jeji financni zdravi a stabilitu.

Jsou dulezitym nastrojem pro banky a potencialni investory.

Kralickuv Quicktest

Kralickiv Quicktest je metoda, ktera boduje ¢tyfi vybrané podilové ukazatele ze Ctyf
zakladnich oblasti, kterymi jsou stabilita, likvidita, rentabilita a hospodaisky vysledek.
Bodové ohodnoceni jednotlivych ukazatell je nasledujici: Vyborny (1) Velmi dobry (2)
Primérny (3) Spatny (4) OhroZen insolvenci (5).
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Tabulka 14: Kralicktiv Quicktest — vypocet koeficientt (Zdroj: vlastni zpracovani)

Koeficient 2012 2013 2014 2015 2016
R1 15,97 19,25 27,31 41,07 37,97
R2 14,31 6,23 4,88 3,67 13,79
R3 5,44 6,6 5,32 4,62 3,41
R4 3,52 8,26 10,8 14,85 5,18

Z vypoctt jednotlivych koeficientl je mozno sestavit ndsledujici tabulku bodového
hodnoceni Kralickova Quicktestu.

Tabulka 15: Kralicktiv Quicktest — bodové ohodnoceni (Zdroj: vlastni zpracovani)

Pocet bodii 2012 2013 2014 2015 2016
R1 3 3 2 1 1
R2 4 3 2 2 4
Hodnoceni financ¢ni stability 3,5 3 2 15 2,5
R3 4 4 4 4 4
R4 4 2 1 1 3
Hodnoceni vynosové situace 4 3 2,5 2,5 3,5
Hodnoceni celkové situace 3,75 3 2,25 2 3

Z tabulky bodového ohodnoceni vyplyva, Ze analyzovana spolecnost vykazuje v pribéhu
let primérnou bonitu. Hodnoty Kralickova Quicktestu se pohybuji v rozmezi 2 — 3,75.
Podnik se tedy nachazi téméf v kazdém roce v Sedé zoné. Pouze v prvnim analyzovaném
roce byla spole¢nost dle Kralickova Quicktestu ve Spatné finan¢ni situaci. Ostatni roky
spole¢nost vykazovala zlepSujici se hodnoty a v roce 2015 podnik dosahl velmi dobré

finanéni situace.

Vyvoj finanéni stability a vynosové a celkové situace je mozno pozorovat v nasledujicim

grafu.
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Vyvoj Kralickova Quicktestu
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Graf 13: Vyvoj Kralickova Quicktestu (Zdroj: vlastni zpracovani)
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3 VLASTNIi NAVRHY RESENI

V této Casti bakalafské prace jsou stanoveny vlastni ndvrhy feSeni ke zlepSeni finan¢ni
situace analyzované spole¢nosti. Navrhy jsou formulovany s pfihlédnutim k informacim,
které byly zjiStény v rdmci analytické Casti této prace a rovnéz vychazeji z aktualnich

potieb analyzované spole¢nosti.

3.1 Najem a relokace

Sledovana spolecnost ro¢né plati za najem aredlu a nékterych stroji téméf 50 miliona K¢
ro¢n€. V soucasnosti neni mozné odkoupit pozemky, na kterych analyzovana spolecnost
sidli. Vhodnou alternativou by byla relokace zavodu na vlastni ¢i jiné najemni pozemky,
kde by FERMAT CZ nemusel nadéle platit vysoké najmy, nebo vyjednani vyhodné&jsich
cen se stavajicim majitelem. Avsak vyjednavani se stavajicim majitelem je dle
poskytnutych informaci v soucasné dobé takika nerealizovatelné. Stinnou strankou
relokace spole¢nosti jsou vysoké naklady, které by byly s pfest€éhovanim areélu spojeny.
Samotné premisténi aredlu by analyzovanou spole¢nost vyslo na témef 100 miliéni K¢&.
Vedle vysokych nakladli by navic spole¢nost musela pterusit svoji vyrobu po dobu
piiblizné Sesti mésicu. I pies vysoké finanéni ndklady je pro spole¢nost kli¢ové tento

problém vyfesit a v horizontu ptiStich deseti let tento plan uskutecnit.

Dalsi moZnosti pro pfesun spole¢nosti by byla akvizice firmy s finanénimi problémy,
ktera by disponovala jiz existujici vyrobni kapacitou. Tuto firmu by analyzovana
spole¢nost mohla vyuzit v ramci preklenovaciho obdobi k zabezpeéeni své vyroby a pro
budouci rust. Nebylo by tedy zapotiebi pierusovat vyrobu a naklady na relokaci by se

podstatné sniZily.

3.2 Diverzifikace

Spolecnost FERMAT CZ se soustfed’uje na vyrobu horizontalnich vyvrtavacek a jejich
servis. Je tedy néachylnéj$i na eventualni pokles poptavky po téchto produktech.
K takovému poklesu doslo v roce 2016, kdy se spolecnosti sniZily trzby a byla tak nucena
redukovat své osobni naklady. Aby spole¢nost pfedesla podobnym vykyvim v poptavce
po svych produktech, méla by vice diverzifikovat svoji vyrobu. Moznym feSenim je

naptiklad vyroba soustruht, frézek, jejich servisovani a tak dale.
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3.3 Zasoby

Jelikoz analyzovana spole¢nost vyrabi stroje pro piesné obrabéni, potiebuje disponovat
potfebnym materidlem a soucastkami pro jejich vyrobu. Ma tak navazano mnoho
penéznich prostiedkii ve svych zasobach, které tvoti vétSinu obéznych aktiv spolecnosti.
Jedno z moznych fesenti je ztizeni kontingen¢nich skladu. Kontingenc¢ni sklady by snizily
néklady souvisejici s financovanim a skladovanim zasob, které analyzovanou spole¢nost
rocné vyjdou az na nékolik milionti K¢.

Dalsi variantou snizeni zasob sledované spole¢nosti je metoda JIT, neboli Just In Time.
Jde o metodu, kde odbératel je dominujicim ¢lankem, jemuz se dodavatel musi
ptizplsobit tim, Ze svou ¢innost synchronizuje s jeho potfebami. Pomoci této metody by
se analyzované spolecnosti dafilo redukovat nadbyte¢né zasoby a snizit tak naklady, které

jsou s drzenim zasob spojené.

3.4 Platebni disciplina

Z analytické Casti vyplyva, ze doba obratu pohledavek spole¢nosti FERMAT CZ je
s pfihlédnutim k odvétvi, ve kterém puisobi, abnormalné nizka. Tento stav je dan faktem,
ze spole¢nost FERMAT CZ je vyrobni entitou v ramci skupiny FERMAT. Odbyt
vyrobeného zbozi zprostiedkovava jeji dcetfind spolecnost FERMAT Group. Neptizniva
platebni morélka klienti tak primarné neprospiva spole¢nosti FERMAT Group. V rdmci
prodeje zakaznikiam je u spole¢nosti FERMAT Group cena stroje rozdélena do tii fazi —
30 % celkové ceny tvofi zalohova platba, 60 % celkové ceny zdkaznik doplaci po
kompletaci stroje ve FERMAT CZ a zbyvajicich 10 % z&kaznik plati az po pievzeti a
instalaci stroje. Tento postup také vyuziva vétSina konkurenénich spole¢nosti v daném
odvétvi. Piestoze dopady Spatné platebni moralky dopadaji na dcetfinou spole¢nost, ktera
neni soucasti analyzy zpracované v ramci této bakalaiské prace, povazuji za vhodné tento
problém kratce zminit, jelikoz jeji dusledky by eventualné¢ mohly vyraznou meérou
ovlivnit i sledovanou spole¢nost. V rdmci skupiny by bylo vhodné zvysit zalohové platby
alespon na 50 % celkové ceny stroje, ¢imz by se vyieSil problém opozdénych plateb

dcefiné spolecnosti FERMAT Group.
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Na druhou stranu tato zména muze odradit piipadné zakazniky, nebot’ takto vysoke
zalohové platby nejsou ve strojirenstvi obvyklé. Dopad odlivu zakazniki dcery by se

samoziejme projevil i na vyslednych ¢innostech sledované matetské spolecnosti.

3.5 Zadluzeni

Oproti konkuren¢nim firmam s dlouholetou tradici je historie spole¢nosti pomérné
kratka. I pfes narocné zmeény, kdy se zaméfeni spole¢nosti piesunulo z prodeje na vyrobu,
se FERMAT CZ zaradil mezi ptedni vyrobce obrabécich strojti. Tyto zmény vyzadovaly
vysoké investice do vyroby a jeji modernizaci, coz se promitlo do celkového zadluzeni.
Prestoze se spole¢nosti dafi postupné dluh snizovat, hodnota celkového zadluZeni je stale
vysoka. Vysoka zadluzenost je samoziejmé neuspokojiva, nicméné sledovana spole¢nost
je primarné zadluzena viéi ostatnim propojenym subjektim ze skupiny FERMAT. Bylo
by vSak vhodné uvazovat o zpomaleni tempa investic a vyuzit vlastni prostiedky

k oddluZeni, sniZeni zavazkl a financovat témito prostiedky svoji vyrobu.

3.6 Investor

Vzhledem k tomu, Ze celé odvétvi vykazuje nizkou rentabilitu kapitalu, nebude pro
potencidlni investory pfedstavovat atraktivni kombinaci ocekdvaného vynosu a rizika.
Tato charakteristika investi¢ni atraktivity odvétvi mlize predstavovat dal§i komplikaci pro

ptipadny rast spole¢nosti FERMAT CZ v nésledujicich letech.

Niz8i atraktivita mulze byt ovSem nepodstatnda pro kvalifikovaného investora
pohybujiciho se v daném odvétvi, ktery spojenim se skupinou FERMAT muze ziskat
ptistup k vyhoddm nad rdmec klasického vynosu, ktery je rozhodujici pro standardni
investory. Takovy silny investor by mohl byt zaroven skupiné FERMAT mentorem a
znaénym piinosem nejen finanéniho charakteru. Diky mnohaletym zkuSenostem
v prumyslu by takovym kvalifikovanym investorem mohl byt naptiklad Jet Investment,
ktery se specializuje na strojirenské podniky a sidli stejné¢ jako sledovana spole¢nost
Vv Brné. MozZnou variantou je vstup kvalifikovaného investora do vlastnické struktury,

ktery by pfinesl potfebny kapital pro financovani vyroby z vlastnich prosttedkd.
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3.7 Manazerska kvalifikace

Jak bylo zminéno v pfedchozich ¢astech bakalarské prace, v analyzované spolecnosti
nedochazi k vysoké fluktuaci zaméstnancti. Rada zaméstnancti pracuje pro FERMAT CZ
Jiz od doby, kdy byla pouze ,.gardzovou™ firmou. VétSina vrcholovych manazerd
analyzované spolecnosti jsou tedy zameéstnanci, kteii stali u jejiho vzniku (napf. i na
manualnich postech), nemaji ale na pfislusny post potiebné vzdélani a manazerskou
kvalifikaci. Spole¢nost by méla stavajici zaméstnance intenzivné proSkolovat a vést k
doplnéni patficného vzdélani. V piipadé pietrvavajici neschopnosti vykonavat tyto

pozice by spole¢nost méla najit na manazerské posty kvalifikovanou nahradu.
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ZAVER
Bakalaiska prace je rozvrzena do tii hlavnich kapitol (teoreticka vychodiska prace,

analyza soucasného stavu, vlastni navrhy feSeni). Kazda kapitola zahrnuje stanovené

hlavni a dil¢i cile, které jsou postupné zpracovany.

V prvni kapitole bakalatrské prace byly zpracovany teoreticka zaklady pro vypracovani
praktické Casti prace. Teoretické znalosti byly ¢erpany z odborné literatury tykajici se

metod finan¢ni analyzy.

Druhé cast bakalarské prace obsahuje zékladni informace o analyzované spole¢nosti,
predmét jejiho podnikani a charakteristiku struktury a vyrobni ¢innosti spoleénosti.
Nasledné byla provedena finanéni analyza spole¢nosti FERMAT CZ, kterd vychazi
z teoretickych znalosti ziskanych z prvni kapitoly bakalatské prace. Pomoci rozdilovych
a pomérovych ukazateld a jejich soustav bylo provedeno zhodnoceni finanéniho zdravi

sledované spolecnosti.

Posledni ¢éast bakalarské prace zahrnuje vlastni navrhy feSeni vedouci ke zlepSeni
finanéni situace sledované spole¢nosti. Jednotlivé navrhy byly formulovany z vyslednych

hodnot finan¢ni analyzy a konzultaci s finanénim manaZerem FERMAT CZ.

Analyzovana spolecnost puisobi v oblasti strojirenstvi. Prestoze spole¢nost patii mezi
piedni vyrobce obrabécich stroji, jeji historie je pomérné kratka. FERMAT CZ disponuje
rozsdhlymi technologickymi kapacitami, pomoci nichz dokaze konkurovat firmam

s dlouholetou tradici.

NejvyznamnéjS$im problémem jsou vysoké naklady za najem prostor a nékterych stroja.
Roc¢né tyto naklady pfijdou na desitky milionti K¢. Spole¢nost by chtéla v horizontu
pristich deseti let tuto zaleZitost vyiesit relokaci aredlu FERMAT CZ nebo akvizici firmy

s finan¢nimi problémy k zabezpec€eni své vyroby.

Sledovana spolec¢nost se specializuje na vyrobu horizontalnich vyvrtavacek. Z divodu
poklesu poptavky po téchto produktech se spole¢nost v poslednim sledovaném obdobi

ocitla v nepiiznivych ¢islech. Je tedy zahodno, aby vice diverzifikovala své portfolio.

FERMAT CZ je vyrobni spole€nosti, proto mnoho svych penéZznich prostfedkli ma
véazany v zasobach. Resenim by bylo zavedeni kontingenénich skladii nebo fizeni zasob

metodou JIT.
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Platebni disciplina byla zminéna k vysvétleni vztahu mezi vyrobni spole¢nosti FERMAT
CZ a jeji dcefinou spolecnosti FERMAT Group, ktera produkty matetské spolecnosti
prodava zakaznikim skupiny.

8 1

predevs§im zna¢nymi investicemi na vyrobu a modernizaci stavajicich stroji. Kazdopadné
je nutno podotknout, ze analyzovana spolecnost je primarné zadluzena vici propojenym
subjektim skupiny FERMAT, nikoli vii¢i finan¢nim institucim.

Strojirenské odvétvi neni pro bézné investory piili§ atraktivni. Jednd se o slozité

podnikani, které vyzaduje kvalifikovaného investora, ktery ma letit¢ zkuSenosti ve

strojirenstvi.

Spole¢nost se potykd s nedostatetnou kompetenci zaméstnancti na manazerskych
pozicich. Tento problém musi fesit bud’ fadnym proskolenim stavajiciho personalu, nebo

najit na tyto pozice odpovidajici ndhradu.
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Ptiloha 1: Rozvaha aktiv - 1. ¢ast

Oznac. AKTIVA (tis. K¢.) fz.l(jll((l)l 2012 2013 2014 2015 2016
AKTIVA CELKEM 001 836376 | 879459 |1142138|1378587|1444778

B. Dlouhodoby majetek 003 280322 | 387136 | 536883 | 885173 | 856 867
B.I. Dlouhodoby nehmotny majetek 004 14763 | 21091 | 22954 | 21775 | 21739
B.1.2.  |Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 006 2573 644 7791 3895 0
B.1.3.  |Software 007 282 885 239 2841 18 551
B.1.4.  |Ocenitelna prava 008 0 0 34 12 0
B.1.6.  |Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 010 0 0 3434 2575 1717
B.1.7. Nedokon¢eny dlouhodoby nehmotny majetek 011 11908 19 562 11 456 12 452 1471
B.1I. Dlouhodoby hmotny majetek 013 106 653 | 137331 | 94965 | 136923 | 137785
B.I1l.2. |Stavby 015 ATT7 11086 | 10205 | 13750 | 13500
B.11.3. [Samostatné hmotné movité vécia soubory hmotnych movitych véci 016 79175 | 103365 | 78772 | 122936 | 124031
B.Il.7.  [Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek 020 22701 22 880 59088 7 16
B.11.8.  |Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 021 0 0 0 230 238
B.lIll.  |Dlouhodoby finan¢ni maje tek 023 158906 | 228 714 | 418964 | 726 475 | 697 343
B.111.1. |Podily - ovladan& osoba 024 158 906 | 228 714 | 418964 | 725650 | 696 043
B.111.3. |Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 026 0 0 0 60 80
B.111.6. [Pofizovany dlouhodoby financni majetek 029 0 0 0 765 1220




Ptiloha 2: Rozvaha aktiv - 2. ¢ast

C. ObéZna aktiva 031 533501 | 478777 | 591065 | 481229 | 578 087
C.l Zasoby 032 358330 | 350747 | 394477 | 391324 | 418 286
C.I.1.  [Materidl 033 74309 | 163149 | 123014 | 102561 | 134 334
C.1.2.  |NedokonCend vyroba a polotovary 034 273750 | 126 537 | 184628 | 241381 | 168 050
C.1.3.  [Vyrobky 035 0 0 28248 | 12087 | 17664
C.1.5. 7bozi 037 10 271 61 061 58 587 35 295 98 238
C.1lI. Dlouhodobé pohledavky 039 56 60 1132 82 21
C.11.5.  |Dlouhodobé poskytnuté zalohy 044 56 60 32 82 21
C.11.8. |Odlozena danové pohledavka 047 0 0 1100 0 0
C.I11. Kratkodobé pohledavky 048 153670 | 104081 | 145180 | 74585 | 136406
C.II1.1. [Pohledavky z obchodnich vztahti 049 80 146 48 158 64 960 26 350 92 604
C.111.2. |Pohledavky - ovladana nebo ovladajici osoba 050 24 164 4 958 34474 | 14923 7758
C.I11.6. [Stat - danové pohledavky 054 93 0 26 3972 7 603
C.111.7. |Kratkodobé poskytnuté zalohy 055 37527 | 20950 | 25119 | 26702 | 25920
C.I11.8. |Dohadné tcty aktivni 056 0 988 626 2193 1797
C.11.9. |Jiné pohledavky 057 11 740 29 027 19 975 445 724
C.IV.  |Kratkodoby finan¢ni majetek 058 21445 | 23889 | 50276 | 15238 | 2339%
C.IV.1. |Penize 059 1769 1193 1071 1070 908
C.IV.2. |Uéty v bankach 060 19676 | 22696 | 49205 | 14168 | 22487
D.l. Casové rozliSeni 063 22 553 13 546 14 190 12 185 12 824
D.I.1. Naklady pristich obdobi 064 22 065 13 167 13753 12 019 12 783
D.1.3. Ptijmy piisStich obdobi 066 488 379 437 166 41




Piiloha 3: Rozvaha pasiv - 1. ¢ast

Oznac. PASIVA (tis. K¢.) ;:(Sﬂl; 2012 2013 2014 2015 2016
PASIVA CELKEM 001 836376 | 879459 |1142138|1378587 (1444778

A. Vlastni kapitél 002 133597 | 169331 | 311955 | 566 194 | 548 540
Al Zakladni kapital 003 100 5000 100 000 | 240000 | 240 000
A.l.L.  |Z&kladni kapitél 004 100 5000 100 000 | 240000 | 240 000
Al Kapitalové fondy 007 5704 10 996 33695 | 116119 | 75385
A.l11.3  |Ocenovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazki 010 5704 10 996 33695 | 116119 | 75385
ALl Fondy ze zisku 014 10 706 706 706 0
A.lll.1. [Rezervni fond 015 10 706 706 706 0
A.lV. |Vysledek hospodaieni minulych let 017 103775 | 127783 | 152629 | 172554 | 204 075
A.IV.1. [Nerozdéleny zisk minulych let 018 113345 | 137353 | 152629 | 172554 | 204 075
A.V.1. |Vysledek hospodaieni bé Zného ucetniho obdobi 021 24 008 24 846 24 925 36 815 29 080
B. Cizi zdroje 022 702 446 | 710106 | 828983 | 805276 | 898 331
B.Il. Dlouhodobé zavazky 028 89728 | 113258 | 51676 | 41059 69 154
B.Il.1. |Zavazky z obchodnich vztahi 029 85985 | 113221 | 51676 | 38241 62 358
B.11.10. |Odlozeny danovy zavazek 038 3743 37 0 2 818 6 796




Piiloha 4: Rozvaha pasiv - 2. ¢ast

B.III. Kratkodobé zavazky 039 372564 | 390104 | 553708 | 635576 | 829 177
B.I1l.1. |Zavazky z obchodnich vztahti 040 251232 | 223401 | 230908 | 207 841 | 158 778
B.I11.2. |Z&vazky - ovlddana nebo ovladajici osoba 041 2 945 43504 | 211781 | 378258 | 585072
B.11.4. |Zavazky ke spole¢nikiim 043 4 4 4 2 096 9
B.1I1.5. |Zavazky k zaméstnanctim 044 6716 7061 6 743 7420 6 349
B.I11.6. |Zavazky ze socidlniho a zdravotniho pojiSténi 045 6 584 6 640 5985 9182 9 596
B.I11.7. |[Stat - danové zavazky a dotace 046 33692 | 26914 | 22912 | 24657 0
B.111.8. |Kratkodobé piijaté zalohy 047 65 223 77 992 65 947 4159 63 511
B.111.10. [Dohadné ¢ty pasivni 049 724 265 1348 35 5763
B.I11.11. |Jiné zavazky 050 5444 4 323 8 080 1928 99
B.IV. Bankovni iivéry a vypomoci 051 240049 | 206 744 | 223599 | 128641 | 229 791
B.IV.1. |Bankovni uvéry dlouhodobé 052 0 0 11 643 19949 | 221178
B.IV.3. [Kratkodobé finan¢ni vypomoci 054 240049 | 206 744 | 211956 | 108692 | 8613
C.l. Casové rozliSeni 055 333 22 1200 7117 907
C.1.1.  |Vydaje ptistich obdobi 056 292 0 1132 7117 907
C.1.2.  |Vynosy piistich obdobi 057 41 22 68 0 0




Piiloha 5: Vykaz zisku a ztraty - 1. ¢ast

Oznac. VYKAZ ZISKU A ZTRATY (tis. K&.) r‘:sllfu 2012 2013 2014 2015 2016
l. Trzby za prodej zboZi 001 62077 | 139060 | 233664 | 205479 | 294 405
A. Naklady vynaloZe né za prodané zboZi 002 44017 | 104060 | 176467 | 153 965 | 196 404
+ Obchodni marze 003 18060 | 35000 | 57197 51514 | 98001
Il. Vykony 004 | 12609311047 998|1 2432241 244 564| 998 018
1.1, Trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb 005 |1290775(1193797|1 1651891 203937| 930 263
11.2. Zména stavu zasob vlastni ¢innosti 006 -29844 | -147 215 | 76 166 40593 67 755
1.3. Aktivace 007 1416 0 1869 34 0
B. Vykonova spotieba 008 |1078988( 801662 | 10314901072 267| 929 477
B.1. Spotieba materialu a energie 009 848 576 | 549742 | 803559 | 759824 | 446 680
B.2. Sluzby 010 230412 | 251920 | 227931 | 312443 | 286 393
+ Pfidana hodnota 011 200003 | 281336 | 268931 | 223811 | 166 542
C. Osobni naklady soucet 012 143851 | 148637 | 147 744 | 159 343 | 138 137
C.1 Mzdové naklady 013 106 044 | 109094 | 107 993 | 117797 | 102 325
C.3. Naklady na socialni zabezpeceni a zdravotni pojiSténi 015 36 221 37277 37 067 40 305 34 667
C.4. Socialni naklady 016 1586 2 266 2 684 1241 1145
D. Dan¢ a poplatky 017 1001 1088 1099 371 1431
E. Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 018 31315 38 187 41 081 34 542 36 229




Piiloha 6: VVykaz zisku a ztraty - 2. ¢ast

. Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu 019 58 396 4042 12 782 20 878 1401
1n.1. Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 020 57 887 3328 11739 19 751 854
11.2. Trzby z prodeje materidlu 021 509 714 1043 1127 547
F. Zistatkova cena prod. dlouhodobého maje tku a materialu 022 36 552 572 7703 3 888 852
F.1. Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 023 36 552 564 6 223 508 465
F.2. Prodany material 024 0 8 1470 3380 387
Zména stavu rezerv a opravnych poloZek v provozni oblasti a
G. komplexnich nakladi uriStich obdobi 025 2390 4972 5622 8045 2042
V. Ostatni provozni vynosy 026 8 349 6 612 13842 | 22648 14 658
H. Ostatni provozni niklady 027 10 583 8 891 20 089 20 963 13 350
* *Provozni vysledek hospodaieni 030 41 056 89 643 72 217 56 275 51 454
VII. Vynosy z dlouhodobého financniho majetku 033 0 0 0 1319 0
VIl _V}'fnosy,z podil v ovléda,n)'Ich_a fizenych osobach a v ucetnich 034 0 0 0 1319 0
jednotkach pod podstatnym vlivem
X. \/ynosové aroky 042 917 1792 1468 4 824 1 466
N. Néakladové Uroky 043 18 761 29434 29 130 19 262 14 657
Xl. Ostatni financni vynosy 044 25 696 15974 79 748 24 567 5411
0. Ostatni finan¢ni naklady 045 22137 | 49381 92 722 23 333 9 000
* Finan¢ni vysledek hospodaieni 048 -14285 | -61049 | -40636 | -11885 | -16 780
Q. Dan z piijmt za béZznou ¢innost 049 2763 3748 6 656 7575 5594
Q.1 splatna 050 4 578 7 454 7793 3657 1617
Q.2. odlozena 051 -1 815 -3 706 -1 137 3918 3977
** Vysledek hospodareni za bé Znou ¢innost 052 24 008 24 846 24 925 36 815 29 080
ol Vysledek hospodareni za icetni obdobi (+/-) 060 24 008 24 846 24 925 36 815 29 080
iaiaieiel Vysledek hospodaieni pired zdané nim 061 26 771 28 594 31 581 44 390 34674

VI




