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Abstrakt

Bakalarska prace se zaméfuje na hodnoceni finanéni situace spole¢nosti Ptacek —
velkoobchod, a.s. v letech 2010-2014 za pouziti vybranych metod finanéni analyzy. Prvni
Cast prace popisuje teoreticka vychodiska, kterd jsou v druhé casti aplikovana na
analyzovanou spolec¢nost. Na zaklad¢ ziskanych vysledkd byla navrzena doporuceni ke

zlepseni finan¢ni situace spolecnosti.

Abstract

Bachelor thesis focuses on the evaluation of the financial situation of the company Ptacek
—velkoobchod, a.s. in years 2010-2014 using selected methods of financial analysis. The
first part of the thesis describes the theoretical bases, which are applied in the second part
on the analysed company. On the basis of findings from the financial analysis, | have

proposed measures to improve the financial situation of the company.

Kli¢ova slova

Finan¢ni analyza, metody finan¢ni analyzy, ucetni vykazy, soustavy ukazateld,
rentabilita, aktivita, likvidita, zadluzenost.
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UvVOD

V soucasném konkuren¢nim prostiedi spolecnosti denné svadi boj o udrzeni stavajicich
a ziskani novych zakaznikl. Zakaznik zGstane spolecnosti vérny jen v piipade celkové
spokojenosti, nové zakazniky ziskd spolecnost nabidkou zbozi nebo sluzby, kterda mu
piinese vétsi uzitek. Spolecnosti by se tedy mély zaméfit na potieby zakaznik a mély by

umét rozpoznat, po jakém zbozi ¢i sluzbach je na trhu nejvétsi poptavka.

Aby spole¢nost odolala tlaku konkurence a dalSich vnéjSich faktorti, musi mit pod
dohledem i svoji finan¢ni situaci, protoze jen finan¢né stabilni spole¢nost miize
dlouhodobé¢ piisobit v trznim prostiedi. K tomu spolecnostem slouzi finan¢ni analyza,

ktera poskytuje informace o vykonnosti danych spolec¢nosti.

Hlavnim cilem této prace je zhodnoceni finan¢ni situace spole¢nosti Ptaek -
velkoobchod, a.s. Provedenim finan¢ni analyzy bude zjiSténa soucasna finan¢ni situace
této spolecnosti. Na zakladé¢ vysledkt provedené finan¢ni analyzy navrhnu opatfeni, ktera

povedou ke zlepSeni finanéni situace spolecnosti.

Finan¢ni analyza v sobé zahrnuje znacné mnozstvi ukazateli a metod, proto v prvni ¢asti

préace popisuji teoretickou stranku finan¢ni analyzy.

Pro spravné vyvozeni zavéri finanéni analyzy vybranou spole¢nost porovnadm
s konkuren¢ni spole¢nosti. V druhé ¢asti bakalaiské prace naleznete struéné informace o
obou spolecnostech, pak je jiz pfistoupeno k samotnému vypoctovému provedeni
finan¢ni analyzy, kde vysledky jsou piehledné zpracovany v tabulkach a grafech i

S prislusnymi komentafi.

V zavéreéné Casti prace shrnuji vysledky provedené finan¢ni analyzy a navrhuji mozna

opatfeni, kterd by mohla vést ke zlepSeni finan¢ni situace.
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VYMEZENI PROBLEMU A CIiLE PRACE

Cilem bakalafské prace je zhodnotit finan¢ni situaci spolecnosti Ptacek — velkoobchod,
a.s., zpracovat analyzu majetku a kapitadlové struktury, zhodnotit jeji finan¢ni stabilitu
v letech 2010-2014 a identifikovat hlavni Cinitele, ktefi nejvice ovlivnili vykonnost
spolecnosti za dan¢ obdobi. Na zaklad¢ provedené finan¢ni analyzy bude posouzeno, jaké
ma spole¢nost slabiny a budou navrhnuta doporuceni, jenz povedou ke zlepseni finan¢ni

situace této spolecnosti.

Finanéni analyzu zpracuji pomoci informac¢nich zdroji, a to dle ucetnich vykazl
sestavenych vzdy k 31. 12. daného roku, jedna se o rozvahu a vykaz zisku a ztraty. Tyto
dokumenty jsou k dispozici v elektronické podobé obchodniho rejstiiku, konkrétné ve
sbirce listin. Pfi zjiStovani financni situace bude pouzita analyza absolutnich ukazateld,
rozdilové ukazatele finan¢ni analyzy, analyza pomérovymi ukazateli a souhrnné indexy

hodnoceni finan¢ni situace. Kazda skupina nastroji je vhodna pro jiny ucel.

Mezi zasadni ukoly finan¢niho fizeni patii zajiSténi maximalniho vyuziti vlastniho a
ciziho kapitalu, aby dochéazelo k maximalizaci trzni hodnoty majetku z pohledu delsiho
casového rozmezi. Spolecnost toho dosdhne pravé pomoci financni analyzy, coz
predstavuje komplexni posouzeni soucasné finan¢ni a ekonomické situace spolecnosti za
pomoci specifickych postupli a metod. Finanéni analyza poukazuje nejen na silné stranky
spolecnosti, ale zarovenn pomaha odhalit ptipadné poruchy ve finan¢nim hospodateni.

Zdrojem informaci pro jeji sestaveni jsou Gcetni vykazy za urcita sledovana obdobi.

Vysledky a poznatky slouzi hlavné pro tvorbu koncepce rozvoje, volbu strategie a jeji
realizaci, tzn. pro planovani penéZnich piijmi a vydaji (penéZnich tokl) v rGznych
Casovych horizontech. Je tedy dilezitym podkladem pro riznd rozhodnuti uvnitt

spolecnosti a umoziuje nastinit budouci vyvojové trendy.
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1 FINANCNI ANALYZA

V této Casti prace budou rozebrana teoreticka vychodiska, ktera budou nasledné vyuzita

pro praktickou ¢ast bakalaiské prace.

1.1 Podstata, piredmét a cile finan¢ni analyzy

Finan¢ni analyza je ¢innost, pfi které se hodnoti spolecnost z hlediska jeho ekonomického
zdravi, identifikuje slabé stranky, které by mohly v budoucnu pusobit mensi ¢i vétsi
problémy a naopak stanovuje jeho silné stranky, o které by mohly v budoucnu opirat svou
¢innost. Aby spole¢nost mohla pomoci vysledkt finanéni analyzy stanovit tyto silné
stranky, je zapotfebi vychazet z nezkreslenych vstupnich hodnot, tedy pravdivych
ucetnich vykazii. Finan¢ni analyza v sobé zahrnuje hodnoceni minulosti spole¢nosti,

soucasnosti a pfedvidani budoucich finan¢nich podminek. (1) (2)

Pfedmétem zajmu finan¢ni analyzy je soubor ¢innosti, jejimz cilem je zajistit a vyhodnotit
finan¢ni situaci spolecnosti. Mezi tyto ¢innosti patii naptiklad zjisténi irovné vykonnosti
a hospodarnosti spole¢nosti, jeji platebni schopnosti hradit splatné zavazKy, miry
zadluzenosti apod. Informace zjisténé t€émito ¢innostmi ndm umozni dospét k zavérim o
finan¢ni situaci a vykonnosti spole¢nosti a pfedstavuji podklad pro kvalitni rozhodovani

a fungovani spole¢nosti. (3) (4)

Jako zéakladni cil finan¢éni analyzy se da povaZovat piedev§im dosahovani financni

stability. Mezi dalsi cile finan¢ni analyzy zahrnujeme:

» Posouzeni vnitiniho i vnéjsiho prostiedi spole¢nosti

» Porovnani skute¢nosti s planem s cilem odstrafiovani chyb

* Srovnani vysledkd analyzy

* Rozbor pomérii mezi ukazateli — pyramidalni rozklady

= Ziskani nezbytnych informaci pro budouci rozhodovéni

» Rozbor moznosti piistiho vyvoje a volba nejpiihodnéjsi varianty

= Interpretace ziskanych vysledkl véetné navrht ve finan¢nim planovani (4)
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1.2 Uzivatelé finan¢ni analyzy

Celou fadu subjekti zajimaji informace o finan¢nim zdravi spole¢nosti, které jsou
cennym zdrojem pii budoucim rozhodovani. Tyto informace jsou dilezité nejenom pro
manazery spolecnosti, ale také pro dalsi subjekty napft. investory, banky, dodavatele,
zamé&stnance apod. Tyto subjekty mizeme rozdé¢lit do dvou skupin, a to na externi
uzivatele finan¢ni analyzy a interni uzivatele finan¢ni analyzy. Je dulezité brat ohled na
to, pro koho je financni analyza zpracovavana, jelikoz kazda skupina subjekti pozaduje

odli$ny druh zjisténych informaci. (5)

1.2.1 Externi uzivatelé finan¢ni analyzy

Tito uzivatelé vychdzeji pfi hodnoceni financni situace ze zvetejiiovanych ucetnich
vykazl a jinych vetejné dostupnych zdrojii. Do této skupiny miizeme zatadit napt. banky,

véfitele, investory, konkurenty, stat a jeho organy apod. (6)

=  Investori

Pod timto oznaCenim si mizeme predstavit Cinitele, kteti do sledované spolec¢nosti
vkladaji sviyj kapital za uc¢elem zhodnoceni jej. Finanéni analyzou si ovétuji, zda jejich
prostiedky, které investuji do spole¢nosti, jsou patfiéné zhodnocovany a spravné
vyuzivany. Jejich zdkladnim cilem je maximalizace trzni hodnoty vlastniho kapitalu

spolecnosti. (6)

= Stat a jeho organy

Finan¢né-ucetni data vyplyvajici z analyzy jsou statem vyuZzivana zejména pro statistické
potieby a potieby dohledu v oblasti dani, Cerpani dotaci, pro kontrolu spole¢nosti se statni

ucasti apod. Informace jsou vyzadovany pro formulaci hospodaiské politiky statu. (6)

1.2.2 Interni uZivatelé finan¢ni analyzy

Diky pfistupu k detailnéjSim finan¢nim i jinym informacim o spole¢nosti maji interni
uzivatelé oproti externim velkou vyhodu. Mezi interni uzivatele finan¢ni analyzy lze

zatadit jiz zminované manazery, odborare ¢i zaméstnance. (6)
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=  ManazZeri

Manazefi vyuzivaji ziskané informace pro dlouhodobé operativni fizeni spoleCnosti.
Management primarné sleduje platebni schopnost spolecnosti, z provozniho hlediska
zejména strukturu zdroju a finanéni nezavislost spolec¢nosti. Velmi dilezitym zajmem je

I ziskovost, protoze management se ze svého jednani zpovida vlastnikiim spole¢nosti. (6)

= Zaméstnanci

Zajem zaméstnanct o vysledky finan¢ni analyzy je zpisoben jejich pfanim 0 zachovani
prosperity, hospodaiské a finanéni stability spoleénosti — svého zaméstnavatele. Casto
byvaji motivovani hospodaiskymi vysledky a jejich potieba spociva predevs§im v jistoté

zaméstnani spoleéné se mzdovymi podminkami. (6)

1.3 Zdroje a podklady pro zpracovani finan¢ni analyzy

Jak jiZz bylo zminéno, pro GspéSné zpracovani finan¢ni analyzy je potfeba vychazet
z nezkreslenych vstupnich hodnot, které najdeme v ucetnich vykazech. Tyto informace
by mély byt kvalitni, komplexni a vérohodné. Kdyby tomu tak nebylo, zpracovatel
finan¢ni analyzy by neodhalil vSechny pochybnosti, které by mohli zapfi€init zkresleni
vysledku analyzy. Mezi zdkladni Gcetni vykazy fadime rozvahu (bilanci), vykaz zisku a

ztraty a prehled o penéznich tocich, které jsou dostupné ve vyro¢nich zpravach. (7)

1.3.1 Rozvaha

Rozvahu neboli bilanci povazujeme za jeden ze zakladnich vykaz uCetni zavérky.
Rozvahu miizeme nazvat tzv. soupisem majetku, ktery clenime na aktiva a pasiva. Aktiva
povazujeme za majetek spolecnosti a pasiva jsou zdroje jeho kryti v penéznim vyjadieni
zachycené k urc¢itému datu, pfi¢emZ formalné spravné sestavena rozvaha musi spliiovat
bilanéni pravidlo, tj. soucet aktiv se vzdy musi rovnat souctu pasiv. Aktiva se v rozvaze
setazuji z hlediska jejich likvidnosti, tzn. z hlediska délky obdobi potiebné k pieméné na

hotovost. Podobné je to i na strané pasiv, kde se setazuji dle jejich splatnosti. (7)

1.3.2 Vykaz zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztraty neboli vysledovka, je dilezitym vykazem, jelikoz poskytuje

informace o hospodarském vysledku, které¢ho Spole¢nost za sledované obdobi dosahla a
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dale poskytuje informace o nakladech a vynosech, které spole¢nost zaznamenala.
Néklady mzeme charakterizovat jako spotiebu ekonomického zdroje, coz byva vazano
na soucasny ¢i ocekavany vydej pen¢z. Vynosy miizeme povazovat za hmotné toky

V penéznim vyjadieni, nemusi se tedy jednozna¢né jednat o piirtstky penéz. (7)

1.3.3 Prehled o penéznich tocich

Ptehled o penéznich tocich neboli vykaz cashflow, je finanéni vykaz, ktery podéava
informace 0 zaznamenanych zménach, resp. 0 tocich penéznich prostfedki spole¢nosti a
pfedstavuje dilezity prvek pfi analyze financniho vyvoje spolecnosti. Za penézni
prostifedky povazujeme penize v hotovosti, penize na uctech a penize na cesté. Z tohoto
vykazu vyplyva, jaké byly vydaje a ptijmy za urcité obdobi. Pfehled se ¢leni na cashflow

Z provozni ¢innosti, z investi¢ni ¢innosti a cashflow z finan¢ni ¢innosti. (7)
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2 METODY HODNOCENI FINANCNI SITUACE
PODNIKU

Pro finan¢ni ohodnoceni spole¢nosti se uspé$né vyuzivaji rizné metody, které slouzi jako
nastroj finanéniho managementu a ostatnich subjektd. Zakladni déleni metod je

nasledujici: (4)

=  Kvalitativni (tzv. fundamentalni) analyza

= Kvantitativni (tzv. technickd) analyza

2.1 Fundamentalni analyza

Tato analyza je opfena o rozsahlé znalosti vzdjemnych souvislosti mezi ekonomickymi a
mimoekonomickymi jevy, zkusenostmi odbornikd, na jejich odhadech a citu pro situace.
Tato metoda je zpracovavana z velkého mnozstvi kvalitativnich dat. Vysledkem této

analyzy spolecnosti je obvykle identifikace prostfedi, ve kterém se spole¢nost nachézi.
Mezi metody fundamentalni analyzy mizeme zatadit napi. SWOT analyzu. (4)

2.1.1 SWOT analyza

SWOT analyza je komplexni analyza vyuZivana jako néstroj pti rozhodovacich procesech
ve spole¢nosti. Sklada se z analyzy interni (silné a slabé stranky spolecnosti, tj. to co
spolecnost sama muze ovlivnit) a analyzy externi (trzni pfileZitosti a hrozby = okoli
spole¢nosti, kterému se spolecnost mize 1épe ¢i hiife ptfizpasobit). V rdmci SWOT
analyzy je mozno hledat vzajemné vztahy mezi silnymi a slabymi strankami, ptilezZitostmi
a hrozbami. Tyto vztahy lze vyuzZit v nasledném planovani strategie dalSiho rozvoje

spolecnosti. (8)

Tabulka 1: SWOT analyza

S — silné stranky W — slabé stranky
O — prilezitosti Strategie SO Strategie WO
T — hrozby Strategie ST Strategie WT

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle 10)
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2.2 Technicka analyza

Pod timto pojmem si mizeme piedstavit kvantitativni zpracovani ekonomickych dat
S pouzitim matematickych, matematicko-statistickych a dalSich algoritmizovanych
metod. Vysledky zpracovani jsou vyhodnocovany jak kvantitativné, tak i kvalitativné.
Oproti fundamentalni analyze pouziva technickd analyza vyhradné udaje tvotfené trhem.
Dle uvedenych znaku této metody lze finanéni analyzu zaclenit do kategorie technické
analyzy, jelikoz pracuje s matematickymi postupy. Analyza vyuziva dvé skupiny metod,

a to metody elementarni a vyssi. (7)

Elementéarni metody finan¢ni analyzy Ize ¢lenit do nékolika skupin:

1. Analyza absolutnich ukazatelt (stavovych i tokovych)
» Horizontalni analyza (analyza trendi)
= Vertikélni analyza (procentni rozbor)

2. Analyza rozdilovych ukazatelt

3. Analyza cash flow

4. Analyza pomérovych ukazatel
» Rentability
= Aktivity
= Zadluzenosti a finan¢ni struktury
= Likvidity
= Kapitalového trhu
* Provozni ¢innost
= Cash flow

5. Analyza soustav ukazatelt
e Altmantiyv index finan¢niho zdravi

e Index INO5 (7)

2.2.1 Analyza absolutnich ukazatela

Horizontalni a vertikalni analyza finan¢nich ukazateli hospodateni spolecnosti patii
K nejjednodussim nastrojim hodnoceni ekonomické situace spole¢nosti. Oba postupy

umoziuji vidét absolutni udaje z ucetnich vykazu v ur¢itych souvislostech. (9)
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= Horizontilni analyza

Horizontalni analyza, tzv. analyza ,,po fadcich®, porovnava zmény jednotlivych polozek
ucetnich vykazt v casové sekvenci (obvykle s retrospektivou 3 az 10 let). Pro dostate¢nou
vypovidaci schopnost této metody je nutné mit k dispozici dostate¢né ¢asové dlouhou

fadu udaju a mit zajisténu porovnatelnost idaji v ¢asové radé. (9)

Absolutni zména = Ukazatel, — Ukazatel,

Vzorec 1: Horizontalni analyza — absolutni zména

Absolutni zména x 100

Procentni zména =
Ukazatel;_4

Vzorec 2: Horizontalni analyza — procentni zmena
* Vertikalni analyza

Vertikalni analyza je metoda spocivajici ve vyjadieni jednotlivych polozek ucetnich
vykazi jako procentniho podilu k jedinému zvolenému zakladu polozenému jako 100%.
Tato metoda se také nazyva jako strukturalni. V piipadé analyzy rozvahy se jako zaklad
zvoli aktiva celkem (pasiva celkem). V ptipad€ analyzy vykazu zisku a ztraty se zvoli
vynosy celkem. Oznacéeni vertikalni analyza vzniklo z diivodu, Zze se pii procentnim
vyjadfeni v jednotlivych letech postupuje od shora dold (ve sloupcich) a nikoliv jako u

horizontalni analyzy ,,po fadcich®. (1) (4)

2.2.2 Analyza rozdilovych ukazateli

K analyze a fizeni finan¢ni situace spole¢nosti slouzi rozdilové ukazatele, taktéz
oznacované jako finan¢ni fondy nebo fondy financ¢nich prostfedki. Ve finanéni analyze
se pojem fond uzivéd v jiném smyslu, nez jak je vymezovan v Gcetnictvi. Ve finan¢ni
analyze je fond chapan jako shrnuti urcitych stavovych ukazateld vyjadiujicich rozdil

mezi souhrnem urcitych polozek kratkodobych aktiv ¢i kratkodobych pasiv. (10)

Mezi nejcastéji pouzivané rozdilové ukazatele patfi:

= Cisty pracovni kapital
= (isté pohotové prosttedky
= Cisty penéZni majetek (10)
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= Cisty pracovni kapital

Cisty pracovni kapital, téz oznadovan jako provozni kapitdl, je nejéastéji uzivanym
rozdilovym ukazatelem, ktery se vypocitadva jako rozdil mezi celkovymi obéznymi aktivy
a kratkodobymi zavazky, resp. dluhy. Velikost cistého pracovniho kapitdlu je
vyznamnym indikatorem platebni schopnosti spole¢nosti. Cim je &isty pracovni kapitél
vyssi, tim vEtsi by méla byt schopnost spolecnosti hradit své finan¢ni zavazky. V piipadé,

ze hodnota ukazatele nedosahuje hodnoty 0, pak se jedna o nekryty dluh. (10)

Cisty pracovni kapital = obéina aktiva — kratkodoba pasiva

Vzorec 3: Cisty pracovni kapitdl
= Cisté pohotové prostiedKy

Cisté pohotové prostiedky slouzi jako rozdilovy ukazatel pro sledovani okamzité
likvidity, nebot’ pfedstavuje rozdil mezi pohotovymi penéznimi prostfedky a okamzité
splatnymi zavazky, pficemz pohotovymi prostiedky se zde chapou penize v hotovosti a
na béznych Gétech. Ve vyjimecénych piipadech se zahrnuji i jejich ekvivalenty jako jsou

sménky, Seky apod., nebot’ jsou rychle pfeménitelné na penize. (4)
Cisté pohotové prostredky = pohotové penézni prostiedky —
okamzité splatné zavazky
Vzorec 4: Cisté pohotové prostiedky
= (Cisty penéZni majetek
Cisty penézni majetek, téZ oznaCovan jako penézné pohledavkovy finanéni fond,
predstavuje stfedni cestu mezi zminovanymi rozdilovymi ukazateli. Pfi vypoctu se

vyluéuji z obéznych aktiv zasoby nebo i nelikvidni pohledavky. Od takto upravenych
aktiv se odectou kratkodobé zavazky. (11)

CPM = (ob&ina aktiva — zasoby) — kratkodobé zavazky

Vzorec 5: Cisty penézni majetek
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2.2.3 Analyza pomérovych ukazateli

Pomérové ukazatele pati ve financni analyze k zékladnim metodickym nastrojim. Tato
metoda je v soucasné dob¢ nejpouzivangjs$i metodou a da se povazovat za jadro metodiky
finan¢ni analyzy, nebot’ umoziuje ziskat rychly a nendkladny obraz o zékladnich
charakteristikach spolecnosti. Charakterizuji vzajemny vztah mezi dvéma nebo vice
absolutnimi ukazateli pomoci jejich podilu. Pfi vypoctech se nejcastéji vychazi z rozvahy
a vykazu zisku a ztraty, nebot’ udaje z rozvahy maji charakter stavovych ekonomickych
veli¢in, oproti udajim z vykazu zisku a ztraty, které charakterizuji vysledky ¢innosti za

urcité obdobi. (7)

Pomérové ukazatele se obvykle €leni:

= Ukazatel rentability

= Ukazatel aktivity

» Ukazatel zadluzenosti a finan¢ni struktury
= Ukazatel likvidity

» Ukazatel kapitalového trhu

» Ukazatel provozni ¢innosti

» Ukazatel cashflow (7)

Mezi nejcastéji vyuzivané poméerové ukazatele se fadi: ukazatel rentability, ukazatel
aktivity, ukazatel zadluzenosti a ukazatel likvidity. Tyto ukazatele budou detailné

rozebrany v nasledujici ¢asti bakalatské prace.

Ukazatel rentability

Tento ukazatel patii mezi pomérové ukazatele a miizeme jej oznaCovat také jako ukazatel
navratnosti nebo vynosnosti. Analyza rentability méfi GspéSnost pii dosahovani cila
spolecnosti srovndvanim zisku s jinymi veli¢inami vyjadiujicimi prostfedky vynalozené
na dosazeni tohoto vysledku hospodateni. Slouzi k hodnoceni celkové efektivnosti dané
ginnosti. Cim vyssich hodnot ukazatel dosahuje, tim 1épe. Tento ukazatel je napomocny
pfedevSim pii rozhodovani managementu v dlouhodobém hledisku o uskutecnéni
investi¢nich projekta. Ukazatel rentability patti mezi zdkladni ekonomické pojmy a je to

jedno z dulezitych kritérii hospodaiského podnikani. Zaroven se ftadi ktém
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nejsledovanéj$im ukazatelim, diky kterému jsou spolecnosti informovany o efektu,

jakého bylo dosazeno vlozenym kapitalem. (6) (12)

Rentabilitu mizeme charakterizovat jako vydélek z podnikatelské Cinnosti za urcité

obdobi pomoci nejobecnéjsiho tvaru:

Zisk
Investovany kapital

Vzorec 6: Rentabilita — obecny tvar

Pro vypocet rentability je nutné rozliSovat rtizné kategorie zisku:

» EBIT — zisk pfed odectenim urokt a dani — odpovidd provoznimu vysledku
hospodareni

» EAT — zisk po zdanéni, Cisty zisk

» EBT - zisk pfed zdanénim — odpovidd provoznimu zisku jiz sniZenému nebo
zvySsenému o finan¢ni a mimofadny vysledek hospodateni, od kterého nebyly

odecteny dan¢

Mezi nejcastéji pouzivané ukazatele rentability patfi:

= Rentabilita vloZeného kapitalu (ROI)

» Rentabilita celkovych vloZenych aktiv (ROA)
= Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

= Rentabilita trzeb (ROS) (6)

Rentabilita vlozeného kapitalu (ROI)

Rentabilita vlozeného kapitalu neboli tzv. navratnost investice nam vyjadfuje, s jakou
ucinnosti pasobi celkovy kapital vlozeny do spolecnosti nezavisle na zdroji financovani.
Za dlouhodoby celkovy kapitdl se povazuje dlouhodoby cizi a vlastni kapital. Tento
¢innost spolecnosti. Udava, kolik % provozniho hospodatského vysledku pted zdanénim

dosahla spolecnost z jedné investované koruny. (4)
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EBIT

1
Celkovy kapital x 100

Rentabilita vlozeného kapitalu (ROI) =

Vzorec 7: Rentabilita viozeného kapitalu

= Rentabilita celkovych vlozenych aktiv (ROA)

Rentabilita celkovych vlozZenych aktiv poméiuje hospodaisky vysledek po zdanéni
s celkovymi aktivy investovanymi do podnikéni, bez ohledu na to, z jakych zdroja jsou
financovana. Ukazatel hodnoti vynosnost celkového vlozeného kapitalu. Tato rentabilita
naznacuje, do jaké miry se spolecnosti dafi z aktiv generovat zisk. V piipadé tohoto

ukazatele je vice moznosti, jaky druh zisku budeme dosazovat.

Jakmile do vzorce dosadime zisk EBIT, tak tento ukazatel znazorfiuje hrubou produkéni
silu aktiv spolecnosti pred odpo¢tem dani a ndkladovych urokt. V ptipad¢ dosazeni EAT

nam ukazatel slouzi pro ti¢ely managementu. (4)

r 100
Aktiva x

Rentabilita celkovych vloZzenych aktiv ROA =

Vzorec 8: Rentabilita celkovych vioZenych aktiv EBIT

Rentabilita celkovych vlozenych aktiv ROA = x 100

Aktiva

Vzorec 9: Rentabilita celkovych viozenych aktiv EAT

= Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

Rentabilita vlastniho kapitalu je ukazatelem, kterym vlastnici zjistuji, zda jejich kapital
pfinasi dostatecny vynos. Je to ukazatel, kterym zjistime, zda se kapitadl vyuziva

s intenzitou odpovidajici velikosti investi¢niho rizika. (10)

EAT

100
Vlastni kapital x

Rentabilita vlastniho kapitalu ROE =

Vzorec 10: Rentabilita viastniho kapitalu
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= Rentabilita trzeb (ROS)

Rentabilita trzeb, nékdy oznacovana jako ziskova marze, vyjadiuje schopnost spolecnosti
dosahovat zisku pti dané Grovni trzeb, tzn. kolik dokaze spolecnost vyprodukovat efektu
na 1 K¢ trzeb. Struéné feceno je to zisk vztazeny k trzbam. V ¢itateli je pfi vypoctu
uvadén bud’ EBIT nebo EAT. V pfipad¢ pouziti EBITU je tato varianta vhodna pro
komparaci spole¢nosti s proménlivymi podminkami. Pfi doplnéni zisku po zdanéni se
bude jednat o tzv. ziskovou marzi. (10)

Zisk (EBIT,EAT)

Rentabilita trzeb ROS = — x 100
Triby

Vzorec 11: Rentabilita trzeb
Ukazatel aktivity
Ukazatel aktivity méfi, jak spolecnost efektivné hospodaii se svymi aktivy. Ma-li jich
vice, nez je potieba, vznikaji ji zbyte¢né naklady, a tim se snizuje zisk. Pokud jich naopak
ma nedostatek, pak se musi vzdat potencionalnich podnikatelskych pfileZitosti a pfichazi

o0 vynosy, které by mohla ziskat. Lze pracovat s ukazateli dvojiho typu: s ukazateli poctu

obratti nebo dobou obratu. (10)

= QObrat celkovych aktiv

Obrat celkovych aktiv, téZ oznaCovan jako produktivita vloZeného kapitalu, méfi
efektivnost vyuziti veskerych aktiv ve spoleénosti. Cim vyssi je hodnota tohoto ukazatele,
tim 1épe je majetek spolecnosti vyuzivan. Udava, kolikrat se celkova aktiva obrati za

jeden rok. (4)

Triby

Obrat celkovych aktiv = Celkova aktiva

Vzorec 12: Obrat celkovych aktiv

Doporucované hodnoty tohoto ukazatele by se mely pohybovat v rozmezi od 1,6 do 3.
V pripad€, Zze hodnota ukazatele klesne pod 1,5, méla by spole¢nost provéfit moznosti

efektivniho snizeni celkovych aktiv.
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= (Qbrat stalych aktiv

Jedna se o ukazatel efektivnosti vyuzivani budov, strojii, zafizeni a ostatniho
dlouhodobého hmotného investicniho majetku. V piipadé dosazeni nepiiznivych hodnot
se jedna o signalizaci nizkého vyuziti majetku a v dasledku toho by se mélo zvysit vyuziti
vyrobnich kapacit a omezit investice dané spole¢nosti. Tento ukazatel ma vyznam pii
uvazovani o porizeni dalSiho produkéniho dlouhodobého majetku.  Ukazatel je

prevracenym ukazatelem relativni vazanosti stalych aktiv. (1)

Triby

Obrat stalych aktiv = ——m—r-—

Vzorec 13: Obrat stalych aktiv
= (QObrat zasob

Tento ukazatel obc¢as byva nazyvan jako ukazatel intenzity vyuziti zasob, udava, kolikrat
je v priabéhu roku kazda polozka zasob spoleénosti pieménéna v hotovost (prodana) a

znovu uskladnéna. Ziskavame tedy ptehled o urovni likvidity téchto zasob. (13)

Je nutné, aby obrat zasob (pocet obratek) za sledované obdobi byl co nejvyssi a doba
obratu zasob co nejkrat$i. Pokud hodnoty tohoto ukazatele jsou ve srovnani s oborovym
primérem ptiznivé resp. vyssi, znamena to, Ze spolecnost zbytecné nedrzi nelikvidni
zasoby, které by byly nadbyte¢né financovany. (13)

Triby

Obrat zasob = ———
rat zaso Zasoby

Vzorec 14: Obrat zdasob

=  Doba obratu zasob

Udava primérny pocet dni, kdy jsou zasoby vazany ve spole¢nosti do doby jejich
spotieby nebo do doby jejich prodeje, resp. jak dlouho jsou tyto zasoby evidované na
sklad¢ a vaZou na sebe finan¢ni prostiedky. V piipad€ zasob a vyrobkl se ukazatel také
povazuje za indikator likvidity, jelikoz udéva pocet dnli, za néz se zasoba proméni

v hotovost nebo v pohledavky. Hodnota tohoto ukazatele by mé¢la byt co nejnizsi. (14)
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Zasoby x 360

Doba obratu zasob =
oba obratu zaso Triby

Vzorec 15: Doba obratu zasob

= Doba obratu pohledavek

Doba obratu pohledavek vyjadiuje ve dnech dobu prodeje na obchodni uvér, tzn. dobu,
nez spolecnost obdrzi platby od svych zékazniki. Prodej na obchodni uvér je nakladny,

protoze neni uroc¢eny a navic existuje riziko, ze dluznik nezaplati. (12)

Tuto dobu je uZite¢né srovnavat s dobou splatnosti faktur a s odvétvovym prameérem,
protoze V piipadé, Ze je tato doba delSi nez doba splatnosti, znamena to, Ze obchodni
partnefi neplati své zavazky vcas a v ptipadé, ze by takovy trend byl dlouhodoby, méla

by spole¢nost uvazovat o zavedeni opatfeni sméfujicich k urychleni inkasa. (10)

Obchodni pohledavky x 360
Triby

Dobra obratu pohledavek =

Vzorec 16: Doba obratu pohledavek

BéZna hodnota tohoto ukazatele pro vSechny spolecnosti je obvykle uvadéna kolem 30

dnu.

= Dobra obratu zavazku

Tento ukazatel urcuje pramérnou dobu ve dnech, ktera uplyne mezi nakupem zasob a
jejich tihradou, jinak feceno ukazuje, jakd je platebni moralka spolenosti viici jejim

dodavatelim. Jde o pomér primérného stavu kratkodobych zavazku k trzbam. (12)

Kratkodobé zavazky x 360
Triby

Doba obratu zavazki =

Vzorec 17: Doba obratu zdavazkii
Ukazatel zadluZenosti a finan¢ni struktury

Zadluzenost je stav, kdy spolecnost pouziva pro financovani svych aktiv cizi kapital.
Analyza zadluZenosti méfi rozsah, v jakém je spolecnost financovana cizimi zdroji a jeji

schopnost pokryt své dluzné zavazky. Pouzivani dluhu, tzv. finan¢ni paky, ovliviluje
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riziko 1 vynosnost spoleCnosti, tzv. rentabilitu. Ur¢itd zadluzenost je pro spolecnost
uzitecnd, zejména u zdravych firem. V piipade, Ze je spolecnost financovana pouze
z vlastniho kapitalu, snizuje tim svou celkovou vynosnost. Oproti tomu financovani
z ciziho kapitalu neni mozné z legislativnich duvodt (zdkonem stanovena povinnost

zakladniho kapitalu pfi podnikani). (11)

= Celkova zadluZenost

Tento ukazatel byva Casto nazyvan jako finan¢ni zavislost, nebo také jako ukazatel
véfitelského rizika (debt ratio). Jedna se o pomér ciziho kapitalu (dlouhodobého i
kratkodobého) k celkovym aktiviim. Vyssi zadluzenost nemusi byt hodnocena negativné,
vzajemny pomér souvisi s cenou zdroji. Obecné se da ale fici, Ze ¢im je tato hodnota

vyssi, tim je i riziko véfiteld vetsi. (4) (7)

Celkova zadluZenost se zjist'uje podilem ciziho kapitalu k celkovym aktivim. Cim vyssi
podil ma spolecnost ve vlastnim kapitalu, tim je mensi riziko proti ztratam veétiteld

Vv ptipadé€ likvidace, proto je véfiteli preferovana nizka hodnota tohoto ukazatele.

Cizi kapital

Celkova zadluzenost = Celkova aktiva

Vzorec 18: Celkova zadluzZenost

Mezi doporucené hodnoty se daji povazovat hodnoty 0 az 0,50. V ptipad¢, Ze se hodnoty
pohybuji do 0,30, d4 se zadluzenost povazovat za nizkou, pokud ale hodnota piesahne

0,70, je tato zadluzenost uz rizikova.

= Koeficient samofinancovani

Koeficient samofinancovani neboli mira zadluzenosti (debt to equity ratio) spolecnosti
vyjadiuje finan¢ni nezévislost spole¢nosti a pouZziva se pro hodnoceni finan¢ni stability.
Je povaZovan za nejvyznamnéj$i ukazatel pro hodnoceni celkové financni situace

spolec¢nosti, jelikoz se pométuje vlastni kapital k celkovym aktivim. (4)

Ukazatel vyjadiuje podil, jak jsou aktiva spolecnosti financovana penézi akcionaid.
Akcionar ocekava, ze jeho vklad do spolecnosti bude zhodnocen ve vyssi mite, nez kdyby

ulozil své penize do banky, a zaroven tedy podstupuje riziko, ze v ptipad¢ Spatného
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hospodatreni spole¢nosti, tzn. ztraty, nedostane za vklad zaplaceno, tudiz za svtj vklad

pozaduje vyssi cenu. (7)

Vlastni kapital

Koeficient samofinancovani = — -
f f Celkova aktiva

Vzorec 19: Koeficient samofinancovani

Pokud hodnota ukazatele je mensi nez 0,40, znaci to ptiznivou finanéni situaci, dle které

1ze soudit, ze spolecnost dosahuje dostate¢ného zisku.

=  Doba splaceni dluhu

Doba splaceni dluht ur€uje, po kolika letech je spolecnost schopna vlastnimi silami
splatit své dluhy za predpokladu, ze udrzi stavajici tiroven tvorby cash flow. U tohoto

ukazatele se doporucuje klesajici tendence hodnot. (12)

Cizi zdroje — Rezervy

D aceni dluhi =
oba splaceni dluhti Provozni cashflow

Vzorec 20. Doba spldiceni dluhi

Za ptiznivou hodnotu doby splaceni se u finan¢né€ zdravych spolecnosti povazuje ukazatel

do 3 let.

’.

= Urokové kryti

Tento ukazatel spole¢nosti slouzi ke zjisténi, zda je pro ni dluhové zatiZzeni inosné.
Ukazatel informuje o tom, kolikrat zisk pfevysuje placené uroky. Vysledkem je zjisténi,
zda je spole¢nost schopna splacet své zavazky z Groki. Cim vyssi je hodnota ukazatele,
tim 1épe. Neschopnost splacet tyto urokové platby ze zisku se muze jevit jako znak

bliziciho se upadku.

EBIT
Nakladové uroky

Urokové kryti =

Vzorec 21: Urokové kryti
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V ptipad¢, Zze hodnota ukazatele je rovna 1, znamena to, Ze na zaplaceni troku je potieba
cely zisk a na akcionaie nezbude nic. Za doporuc¢ovanou hodnotu se fadi trojnasobek ¢i

vice, u dobfe fungujicich spolecnosti je tento ukazatel dokonce vyssi, a to 6-8néasobek.

()

Ukazatel likvidity

Likvidita vyjadiuje schopnost spolecnosti ziskat prosttedky na uhradu zavazkt preménou
jednotlivych slozek majetku do hotovostni formy dfive, nez jsou splatné zavazky, které
tyto slozky majetku finanéné kryji. Likvidita zajiStuje budouci platebni schopnost

spolecnosti, a to je jedna ze zakladnich podminek existence spole¢nosti. (15)

Tento ukazatel pométuje to, ¢im je mozné platit tj. ob&ézna aktiva s tim, co je nutné zaplatit
tj. kratkodobé zavazky do jednoho roku.
Rozeznavame tii urovné ukazatela likvidity:

= B¢&Zna likvidita (current ratio)
= Pohotova likvidita (quick ratio)
» QOkamzita likvidita (cash ratio) (4)

= Bé&Zné likvidita

Jedna se o likviditu 3. stupné, kterd nam fika, kolik K¢ obéZznych aktiv je pokryto 1 K&
kratkodobych zavazku. Tento ukazatel poukazuje na budouci solventnost spole¢nosti, je

vyjadien pomérem celkovych obéznych aktiv a kratkodobych zavazka. (5) (7)

Obézna aktiva
Kratkodobé dluhy

Bézna likvidita =

Vzorec 22: Bézna likvidita

Standardni hodnota bézné likvidity je 2 az 3, coz odpovida hodnoté financné zdravych

spolec¢nosti. Hodnoty mensi nez 1 jsou z pohledu finan¢niho zdravi nepftijatelné.
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=  Pohotov4 likvidita

Tato likvidita je oznacovéna jako likvidita 2. stupné, ktera se snazi odstranit nevyhody
bézné likvidity, a proto z obéznych aktiv vylucCuje zasoby. V Citateli zlistavaji pouze
penézni prostfedky (penize v hotovosti a na béznych uctech), kratkodobé cenné papiry a

kratkodobé pohledavky, které jsou o€istény od tézko vymahatelnych pohledavek. (7)

(Obéina aktiva — Zasoby)
Kratkodobé dluhy

Pohotova likvidita =

Vzorec 23: Pohotova likvidita

Doporuc¢ena hodnota pohotové likvidity je 1 az 1,5.

= QOkamzitd likvidita

Okamzitd likvidita neboli likvidita 1. stupné méti schopnost spolecnosti hradit prave
splatné zavazky (okamzité splatné dluhy) a proto je povazovana za nejstriktné;jsi ukazatel

likvidity. Do citatele se dosazuji pouze penize (v hotovosti a na béznych tétech). (15)

Kratkodoby finanéni majetek

Okamzita likvidita =
amzita teviaa Kratkodobé dluhy

Vzorec 24: Okamzita likvidita

Hodnota ukazatele by méla byt alespoii 0,2 az 0,5. Ukazatel s vy$§imi hodnotami se mize

povazovat za Spatné hospodateni s kapitalem.

2.2.4 Analyza soustav ukazatelii

Pro posouzeni celkové finan¢ni situace se vytvaii soustavy ukazatell, které miizeme
taktéz oznaCovat jako analytické systémy ¢i modely finan¢ni analyzy. Tyto soustavy nam
umoziuji detailngj$i zobrazeni finan¢ni situace spolecnosti, ale komplikuji vysledné
hodnoceni. Ugelem t&chto soustav je vyjadieni souhrnné charakteristiky finanéni situace

spole¢nosti pomoci jednoho ¢isla. (7)
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Soustavy ukazateld 1ze rozd¢lit dle jejich tvorby do dvou skupin:
* Soustavy hierarchicky usporadanych ukazatelu

Typickym ptikladem této skupiny jsou pyramidové soustavy. Podstatou téchto
soustav je stale podrobnéjsi rozklad ukazatele, ktery predstavuje vrchol pyramidy.

1)

= Ukelové vybéry ukazateli
Tyto ukazatelé jsou sestavované na zadkladé komparativné-analytickych ¢i
matematicko-statistickych metod. Cilem je sestaveni takovych ukazatelt, které
dokazou kvalitn¢ predpoveédét finanéni situaci spole¢nosti.
Ukazatele se dle ucelu ¢leni nasledovné:

= Bonitni (diagnostické) modely

Jsou to takzvané diagnostické modely, které hodnoti spole¢nost jednim
syntetickym koeficientem na zdkladé tucelové vybraného souboru
ukazateld. (7)

= Bankrotni (predikéni) modely

Tyto modely podle chovani vybranych ukazatelli naznacuji piipadné
ohroZeni finan¢niho zdravi spolecnosti. Jsou takzvanym systémem
véasného varovani. (7)

Mizeme zde zafadit napf. Altmaniv index finan¢niho zdravi, indexy IN.

()

= Altmanuv index finanéniho zdravi

Altmantv index finan¢niho zdravi neboli Altmaniv model ma za cil zjistit, jak lze co
nejjednoduseji odlisit spole¢nosti, které maji blizko k bankrotu, od spole¢nosti, u kterych
je minimalni pravdépodobnost bankrotu. Tato metoda je stavéna na diskriminacni
metod¢, ktera spociva v tfidéni pozorovanych objekt. Na zakladé toho je uréena vaha

jednotlivych pomérovych ukazateltl, které jsou zahrnuty do tohoto modelu. (5)

Pro vypocet Altmanova indexu finan¢niho zdravi existuji dva tvary vzorce. Jeden tvar

vzorce se pouzije pro spolecnosti, které maji akcie obchodovatelné na kapitalovém trhu

31



a druhy tvar pro ostatni spolecnosti. VVzorce se lisi pouze v hodnotach vah jednotlivych

pomérovych ukazateld. (5)

Altmantv model pro vefejné obchodovatelné spolecnosti:

Z=1,2* X1+1,4* X2+3,3* X3+0,6* X4,+1* X5

Vzorec 25: Altmaniiv model — verejné obchodovatelné spolecnosti
Kde:

X1 = pracovni kapital / celkova aktiva

X2 =nerozd¢lené vysledky hospodateni min. let / celkové aktiva

Xz = zisk pfed zdanénim a uroky / celkové aktiva

Xs = trzni hodnota akcii / celkové dluhy

Xs= celkové trzby / celkova aktiva (5)

Altmantv model pro ostatni spolecnosti 1ze vyjadfit rovnici:

Z =0,717 * X, + 0,847 * X, + 3,107 * X5 + 0,420 x X, + 0,998 = X:

Vzorec 26. Altmaniiv model — ostatni spolecnosti
Kde:

X1 = pracovni kapital / celkova aktiva

X2 =nerozdélené vysledky hospodatfeni min. let / celkova aktiva

X3 = zisk pred zdanénim a troky / celkova aktiva

X4 = trzni hodnota vlastniho kapitalu / celkové dluhy

Xs= celkové trzby / celkova aktiva (5)

Interpretace vysledki je nasledujici - jestli se spole¢nost pohybuje v hodnotach nizsich

nez 1,2, nachazi se spolecnost vV pasmu bankrotu. Spolecnost, kterd se nachéazi v Sedé
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z6n¢, by se méla pohybovat v rozmezi od 1,2 do 2,9. V ptipadé, ze ma spole¢nost hodnoty

pohybujici se nad 2,9, znamena to, ze je spole¢nost prosperujici. (1)

= |ndex INO5

Index INO5 byl vytvofen jako posledni v fadé ze vSech indext. Slouzi k analyze

finan¢niho zdravi spole¢nosti, je oznaovan také jako index duvéryhodnosti. (4)

Index INO5 =0,13x X; +0,04x X, +3,97 x X3+ 0,21 x X, + 0,09 x X5

Vzorec 27: Index INO5

Kde:

X1 = aktiva / cizi zdroje

X2 = EBIT / nédkladové uroky

X3 = EBIT / celkova aktiva

X4 = celkové vynosy / celkova aktiva

Xs = obézna aktiva / kratkodobé zadvazky a avéry

Vzhledem ke zménam ve véhach jednotlivych pomérovych ukazateli oproti starSim

indexim se taktéz zménily hranice pro klasifikaci spole¢nosti. (4)

Pokud se hodnota indexu nachézi pod hodnotou 0,9, je mozné fici, Ze je spolecnost
ohroZena vaZnymi finan¢nimi problémy. Naopak dobrou uspokojivou finanéni situaci
muZeme piedvidat v pfipad€ hodnoty IN nad 1,6. Pokud se hodnota nachazi v rozmezi od

0,9 do 1,6, nachazi se spolecnost V tzv. ,,Sedé zoné“ nevyhranénych vysledku. (4)
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3 ANALYZA VYBRANE SPOLECNOSTI

V analytické casti bakalarské prace bude nejprve predstavena analyzovana spolecnost
Ptacek — velkoobchod, a.s. a dale bude za pomoci vybranych jednotlivych ukazatelt
finan¢ni analyzy zhodnocena vykonnost spolecnosti za obdobi 2010-2014. Zjisténé

vysledky této ¢asti budou porovnany s konkurujici spolecnosti Richter + Frenzel, s.t.o.

3.1 Zakladni informace o spoleénosti Ptaéek — velkoobchod, a.s.

3.1.1 Zakladni adaje dle obchodniho rejstiiku

Spolecnost byla zapsana do obchodniho rejstiiku vedena Krajskym soudem v Brng, 5.
zati 1997 pod obchodni spole¢nosti Ptacek, velkoobchod, s.r.0. V roce 2004 se spole¢nost
ptretransformovala ze spole¢nosti s ru¢enim omezenym na akciovou spole¢nost, 4. srpna
2004 tak byla zapsana do obchodniho rejstiiku pod obchodni spole¢nosti Ptacek —
velkoobchod, a.s. Od pocatku svého pusobeni sidli spoleénost na adrese Brno,
Kohoutovice, U Velké ceny 4, PSC 623 00. Identifika&ni ¢islo spolenosti je 255 01 143.
(16)

Pfedmétem podnikani spole¢nosti je vyroba, obchod a sluzby neuvedené v ptilohéach 1 az
3 Zivnostenského zdkona. Okrajove se spolecnost zabyva silnicni motorovou dopravou,

vyrobou elektfiny a hostinskou ¢innosti (v ramci spole¢nosti). (16)
Zakladni kapital spolec¢nosti ¢ini 761 000 000 K¢ a je 100% splacen. (16)

Hlavni ¢innosti spole¢nosti:

* Prodej topenaiské a sanitarni techniky
* Studia koupelen, ndvrhy koupelen
= Sestavovani inzenyrskych siti

» Sluzby v oblasti cen, poradenstvi, $koleni o novych vyrobcich (17)
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Logo:

Obrdzek 1: Logo Ptacek — velkoobchod, a.s.

ptacek®
VELKOOBCHOD

(Zdroj: dle 19)
3.1.2 Organizacni struktura

Statutarnim organem spolecnosti je predstavenstvo. Pfedseda piedstavenstva je Ing.
Zden¢k Ptacek, a ¢lenové predstavenstva jsou Ing. Jifi Ptacek a Ing. Zdenck Ptacek ml.
Jménem spolecnosti jedna kazdy ¢len predstavenstva samostatné. Predsedou dozor¢i rady
je Ing. Miroslav Ptacek, CSc., ¢lenové jsou Ing. Marcela Ptackova a Ing. Tomas Maixner.

Jedinym akcionarem je od roku 2014 spole¢nost ZJZ N.V. (16)

3.1.3 Charakteristika

Spolecnost Ptacek — velkoobchod, a.s., zaloZend vroce 1992, patii mezi nejvetsi
velkoobchody v oblasti TOPENT — PLYN — VODA — INZENYRSKE SIiTE — SANITA

v Ceské republice a na Slovensku. (18)

Sviyj sortiment a sluzby nabizi zdkaznikiim ve stale se rozsitfujici siti pobocek. Tato sit,
pokryvajici celou republiku, garantuje zdkazniklim stejné ndkupni podminky a plny
sortiment pii nakupu v kterékoliv z nich. Vyrobky z oblasti vybaveni koupelen nabizi
spoleénost rovnéz prostiednictvim studii koupelen, ktera patii k nejvétsim v Ceské

republice. (18)

Spolec¢nost disponuje siti 59 pobocek. Nabidka zahrnuje nejen uplny sortiment z oblasti

topeni — plyn — voda — inzenyrské sité — sanita, ale téz sluzby s tim spojené:

= Zpracovani aktualnich informaci o nabidce zboZzi
= Zdarma ceniky v tisténé a elektronické podobé
» Poradenstvi v oboru

= Skoleni v novinkéach v oboru
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» Rozvoz zbozi dle pozadavku (18)

3.1.4 Certifikaty a ¢lenstvi

Clenstvi v profesnich sdruzenich

Spolec¢nost Ptacek — velkoobchod, a.s., je ¢lenem Asociace odbornych velkoobchod,
ktera je tvofena silnymi velkoobchody s vyznamnym postavenim na ¢eském trhu. Déle je
pfidruzenym ¢lenem Asociace montaznich firem, jejimz hlavnim cilem je zviditelnéni
kvalitnich montaznich firem a tim i zvySovani tirovn¢ sluzeb ve vystavb¢ a rekonstrukcich
v oblasti technickych zatizeni. Clenstvi v této asociaci je spojeno s certifikatem vysoké
odbornosti a kvality, finan¢ni a ekonomické stability, kvalitniho technicko-personalniho
zdzemi a dodrzovéni etickych zasad. Diky tomuto ¢lenstvi ziskdva spole¢nost urcitou

konkurenéni vyhodu pfi ziskavani zakazek. (18)

EDT GmBH

Spole¢nost Ptacek — velkoobchod, a.s. je ¢lenem EDT GmbH — European Cooperation of
Professional Wholesalers for Sanitary and Heating Products (Evropské sdruzeni
profesionalnich velkoobchodi v oblasti sanity a topeni). Toto ¢lenstvi je pro spole¢nost

piinosem po strance sjednavani nakupnich podminek u dodavateli. (18)

Certifikaty

Od roku 2004 je spole¢nost drzitelem certifikitu CSN EN ISO 9001:2001 (TUV CZ).
Norma CSN EN ISO 9001:2001 specifikuje zédkladni pozadavky na systém managementu
jakosti v organizacich, které chtéji a potiebuji prokazat svoji schopnost trvale poskytovat
produkty a sluzby v souladu s pfislusnymi ptedpisy, a které usiluji o zvySovani
spokojenosti zdkaznika. Pfinosy drZeni tohoto certifikdtu pro spolecnost Ptacek —
velkoobchod, a.s. jsou napt. zvyseni kvality poskytovanych sluzeb, vyhodnéjsi smluvni
podminky pro financovani, zvyseni diivéryhodnosti a spolehlivosti ve vztahu ke klienttim,

zjednoduSeni a zefektivnéni fizeni, posileni zodpovédnosti pracovniki a mnoho dalsiho.

(18)
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Concept

Ptacek — velkoobchod, a.s., je exkluzivnim dovozcem a prodejcem sortimentu CONCEPT
v Ceské republice a na Slovensku. ,,Tyto vysoce kvalitni vyrobky od pfednich svétovych

producent se vyznacuji vybornym pomérem cena/kvalita.* (18)

3.15

Ukolem SWOT analyzy je urdit silné a slabé stranky, p¥ileZitosti a hrozby spoleénosti

SWOT analyza

Ptacek — velkoobchod, a.s.

Interni analyza

Jedna se o analyzu silnych a slabych stranek spolecnosti, tj. rozbor vnitropodnikového

potencionalu.

Silné stranky spolec¢nosti (strenghts):

\

NN N N N N N R

Siroka nabidka produktt

Komplexni sluzby zakazniktim

Dobra povést a dlouholeté (231eté) piisobeni na trhu
Zastoupeni po celé Ceské republice a na Slovensku
Stale se rozsitujici sit’ pobocek

Jedno z nejvétsich studii koupelen v Ceské republice
Ucast na riiznych veletrzich po republice

Odborné Skoleni a prezentace pro zakazniky

V roce 2003 zalozeni instalatérskych center
Kvalifikace a zkuSenosti zaméstnancti

Vysoka kvalita vyrobki

Slabé stranky spolecnosti (weaknesses):

Dosud neptisobi na evropském trhu (kromé Slovenska)

Mensi schopnost zaméstnancli komunikovat v cizim jazyce

Nedostacujici vyhody pro své vérné zédkazniky

Konkurence v oboru
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Externi analyza

Jedna se o analyzu pfilezitosti a hrozeb na trhu, tj. rozbor vnéjsiho okoli spole¢nosti.

Ptilezitosti (oportunities):

v’ Vice se zaméfit a proniknout na trhy celé Evropy
Mozn¢ rozsiteni nabidky vyrobkl

Ziskéani novych zakazniki

Sledovani konkurence a vyuziti jejich ptipadnych chyb

Soustavné vzdélavani zaméstnanct

NSRRI NERN

Rozvoj marketingu — rozsifeni prezentace spole¢nosti v médiich

Hrozby (threats):

X Vstup dalSich konkurent do odvétvi
% Nesolventnost odbératelu

% Odchod zkuSenych zaméstnanct ke konkurenci

3.2 Zakladni informace o spole¢nosti Richter + Frenzel, s.r.o.

Spolecnost byla zapsana do obchodniho rejstiiku vedena Méstskym soudem v Praze, 22.
srpna 1994 pod obchodni spoleénosti Thyssen Schulte, spol. sr.0. V roce 1999 se
spole¢nost pfejmenovala na SCHULTE, s.r.o., 11. kvétna 2004 byla zapsdna do
obchodniho rejstfiku pod obchodni spolecnosti Richter + Frenzel, s.r.o. Pti zalozeni
spolecnost sidlila na adrese Praha 10, Nad VrSovskou horou 88/4, PSC 101 00. Od kvétna
2008 spole¢nost presunula své nové sidlo na adresu Praha 9, U Technoplynu 1572/1, PSC
198 00. Identifikacni ¢islo spolecnosti je 618 52 325. (19)

Predmétem podnikani spolecnosti je vyroba, obchod a sluzby neuvedené v ptilohach 1 az
3 Zivnostenského zakona. Okrajoveé se spolecnost zabyva silni¢ni motorovou dopravou,

zprostiedkovatelskou ¢innosti v oblasti obchodu. (19)

Zakladni kapital spolecnosti ¢ini 247 252 984 K¢. (19)
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Logo:

Obrazek 2: Logo Richter + Frenzel, s.r.o.

RICHTERE®FRENZEL

(zdroj: dle 21)

3.3 Financni analyza vybranych spolecnosti

V této Casti bakalaiské prace bude zpracovana financni analyza spolecnosti Ptacek —
velkoobchod, a.s. (dale spolecnost A) a konkuren¢ni spole¢nosti Richter + Frenzel,
s.r.0. (dale spole¢nost B), a to prostfednictvim metod a ukazatel vysvétlenych
Vv teoretické Casti. Analyza bude doprovazena tabulkami, grafy a vypocty. Pro analyzu
budou pouzita data a informace z Gc¢etnich vykazl - z rozvahy a vykazu zisku a ztraty

vybranych spole¢nosti z let 2010-2014.

3.3.1 Analyza absolutnich ukazatela

Tato Cast analyzy se zaméfuje na analyzu absolutnich ukazatell, resp. na zpracovani
horizontalni a vertikalni analyzy jednotlivych ucetnich vykazl (rozvahy a vykaz zisku a

ztraty).

Horizontalni analyza

Horizontalni analyza nam ukazuje vyvoj jednotlivych poloZek aktiv, pasiv a polozek
vykazu zisku a ztraty v Case. Tato analyza je provadéna fet€ézovou metodou, tj. vyjadieni

procentniho naristu jednotlivych polozek oproti roku pfedchazejicimu.

Horizontalni analyza aktiv

Horizontélni analyza aktiv je provedena v nasledujici tabulce:
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Tabulka 2: Horizontalni analyza aktiv za roky 2010-2014 1.

2010/2011 2011/2012
A B A B
tis. K¢ % tis. K¢ % tis. K¢ % tis. K¢ %
AKTIVA 338967 17,04| 48539 53| 524036 22,51| 8467 0,88
Stala aktiva 45862 29,84 -202¢ -0,07| -71592} -35,87| -3757} -62,69
DNM -710; -15,65 4279 249,65 -1759: -45,96| 1242 0,44
DHM -44 392 ¢ -32,57| -4481 -1,56 9366 10,19| -4999 -1,77
DFM 90964 706,41 0 0| -79199: -76,27 0 0,00
Obézna aktiva | 300588 16,83| 48158 7,71 625908 29,99| 11771 1,75
Zasoby 95647 16,07| 15149 6,64 | 165654 23,98 -4384: -1,80
Kr. pohledavky 265 777 29,23 | 28395 7,38| 366235 31,17 -4985 -1,21
Kr. fin. Majetek -60836 -21,60| 2918 62,79| 94019 42,57| 16 659 220,21
Casové rozliSeni -7483 ¢ -15,32 5831 16,46| -30280: -73,20 453 10,98
Tabulka 3: Horizontalni analyza aktiv za roky 2010-2014 1.
2012/2013 2013/2014
A B A B
tis. K¢ % tis. K¢ % tis. K¢ % tis. K¢ %
AKTIVA 108 563 3,81| -87849: -9,03| 162392 549 3132 0,35
Stala aktiva -1737¢ -1,36 -6 647 -91,87 10 498 8,32| -11412{ -4,11
DNM -1 750 -84,62 454 0,16 -120 ¢ -37,74| -1940 -25,23
DHM 1 0,00 -7101¢ -256| 17677 1745 -9472; -3,51
DFM 12 0,05 0 0,00 -7 089 -28,75 0 0,00
Obézna aktiva 106 635 3,93| -82718} -12,09| 148 652 527| 16643 2,77
Zasoby 55 030 6,41| 18270 7,65| 50227 551| -21560;{ -8,38
Kr. pohledavky 143 204 9,29| -82998: -20,33| 65755{ 3,90 28027 8,62
Kr. fin. Majetek -91599¢ -29,09| -20025 -82,67| 32650 0,15 8940} 212,91
Casové rozliSeni 3665 33,07 1516 33,11 3262 22,12 -2099 -34,44

(Zdroj: vlastni zpracovani dle internich zdroji spole¢nosti)
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Graf 1: Vyvoj celkovych aktiv 2010-2014

VYVOJ CELKOVYCH AKTIV
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= Pt3Cek - velkoobchod, a.s. = Richter + Frenzel, s.r.o.

(Zdroj: vlastni zpracovani dle internich zdroji spole¢nosti)

Na zakladé provedené horizontalni analyzy spole¢nosti Ptacek — velkoobchod, a.s. Ize
vidét, ze vyvoj celkovych aktiv neustale roste. Mezi lety 2011 a 2012 je vidét pomérné
obéznych aktiv. V nasledujicich letech tento rlist zpomalil, v roce 2013 byl zaznamenan
rozdil pouze o necelé 4% a v roce 2014 0 5,49%. Na vyvoji celkovych aktiv se podili jak

stala, tak 1 ob&zna aktiva spole¢nosti.

Stala aktiva spolecnosti se skladaji z dlouhodobého nehmotného, hmotného a finanéniho

majetku.

Hodnota dlouhodobého nehmotného majetku méla ve sledovaném obdobi stale klesajici
tendenci. V roce 2010 mél tento majetek nejvyssi hodnotu (4 537 tis. K&). Nejvyssi
pokles byl zaznamenan v roce 2013, kdy byl zaznamenan tbytek az o 84,62%, tj. na 318
tis. K¢&. Nejvetsi podil na tomto poklesu mély odpisy softwaru, ktery spolecnost vlastni.
V roce 2014 byl zaznamenan mirnéjsi pokles oproti pfedchozimu roku a to o -37,74%
V porovnani se spolec¢nosti Richter + Frenzel, s. r. 0., je na tom spole¢nost Ptacek —
velkoobchod, a.s. podstatné huie, jelikoz srovnavana spolecnost vlastni také navic
ocenitelna prava zakoupena v roce 2011, ktera piedstavuji zejména nakoupené obchodni
znacky a databaze zakaznikd. Tento nartist mtizeme vidét v tabulce, kdy hodnota vzrostla
az 0 249,65%, tj. 0 4 279 tis. K¢.
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Dlouhodoby hmotny majetek spole¢nosti Ptac¢ek — velkoobchod, a.s., mél ve sledovanych
letech kolisavou tendenci, kdy zaznamenal nejvétsi zménu v letech 2010/2011, kdy klesl

wrwe

vvvvvv

bylo navyseni zékladniho kapitalu dcefiné spolecnosti Ptac¢ek — sprava, a.s. zaloZzenou
spolecnosti Ptacek — velkoobchod, a.s., a to v roce 2011 vlozenim vlastnich nemovitosti.
Spole¢nost Richter + Frenzel, s.r.o. ma oproti sledované spolecnosti Ptacek —
velkoobchod, a.s. dvojnasobnou vysi dlouhodobého hmotného majetku, u kterého
nedochézelo k vyraznéjsim zménam. Nejvetsi podil na této hodnoté maji stavby, které

tato spole¢nost vlastni.

U dlouhodobého finanéniho majetku, mtizeme u spole¢nosti Ptacek — velkoobchod, a.s.
vidét velmi vyrazné zmény. Jde zejména o zmény spojené s navySenim zakladniho
kapitalu jiz zminované dcefiné spoleCnosti. Naproti tomu, porovnavana spole¢nost

Richter + Frenzel, s.r.o. nevykazuje zddné hodnoty dlouhodobého finanéniho majetku.

Graf 2: Vyvoj obéznych aktiv 2010-2014
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(Zdroj: vlastni zpracovani dle internich zdroji spole¢nosti)

Obézna aktiva se skladaji ze zasob, kratkodobych a dlouhodobych pohledavek a
kratkodobého finan¢niho majetku. Vyvoj obéZznych aktiv mél viceméné rostouci

tendenci.
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Zasoby 1 kratkodobé pohledavky ve sledovaném obdobi neustale stoupaly. Nejvétsi
vykyvy jsou zaznamenany u kratkodobého finan¢niho majetku, kdy tyto hodnoty mirné
kolisaly, snizenim ¢i zvySenim mnozstvi penéz na uctech. Spolecnost nevlastni zadné
dlouhodobé¢ pohledavky. Spole¢nost Ptacek — velkoobchod, a.s. mé skoro Ctyfnasobné

vétsi hodnotu obéznych aktiv oproti spole¢nosti Richter + Frenzel, s.r.o.

Casové rozliSeni spolecnosti Ptacek — velkoobchod, a.s. je tvoreno piijmy piistich
obdobi, dohadnymi ¢ty aktivnimi a ndklady pfistich obdobi. PoloZku piijmy pfistich
obdobi tvoii zejména doslé bonusy od dodavatell, které dosly do okamziku sestaveni
ucetni zavérky. Polozku dohadné ucty aktivni tvofi dohady nahrad od pojistoven za
pojistné udalosti. Polozku naklady pfistich obdobi tvoii predevsim Casové rozliSeni
leasingi. Vyvoj ¢asového rozliSeni mél spiSe klesajici tendenci, az na rok 2013 a 2014,
kdy je vidét mirny narist, ktery je zpiisoben pofizenim majetku na leasing. Casové
rozliSeni u spolec¢nosti Richter + Frenzel, s.r.o. je tvofeno naklady piistich obdobi, kde je
stejné jako u spolecnosti Ptac¢ek — velkoobchod, a.s. vykazano predevs$im ¢asové rozliseni
prvnich navySenych splatek k finanénimu leasingu. Od roku 2013 byl zaznamenan nartst
¢asového rozliSeni o 33%, coz bylo zptisobeno poplatky za Cerpani syndikovaného uvéru,

ktery si spolecnost vzala na refinancovani starSich bankovnich Gvéra.
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Horizontalni analyza pasiv

Horizontalni analyza pasiv je uvedena v nasledujici tabulce:

Tabulka 4: Horizontdlni analyza pasiv za roky 2010-2014

2010/2011 2011/2012
A B A B
tis. K¢ % tis. K¢ % tis. K¢ % tis. K¢ %
PASIVA 338 967 17,04 | 48539 530| 524036 22,51| 8467 0,88
Vlastni kapital 156 854 12,07 4120 1,75| -534361; -36,70| 52152 21,82
ZK 0 0,00 0 0,00 0 0,00| 75375 76,14
Rezervni fondy 6 394 49,11 526 5,83 7843 40,40 206 2,16
VH min. let 121 496 31,01 9999 8,59| 500991 -97,59| 3913 3,10
VH béz. obd. 28 960 22,64| -6405; -60,86 -41 209 -26,27| 19102 463,64
Cizi zdroje 177 199 25,85 | 44274 6,50 | 1063421 123,27 | -42 928 -5,92
Rezervy 0 0,00 688 63,94 0 0,00 390 22,11
DI. zavazky 946 0,30 0 0,00 799098 | 256,12 0 0,00
Kr. zavazky 197 022 60,88 | 23981 14,44 84331 16,20| 17359 9,14
B. Gvéry a vypomoci | -20777i -40,92| 19605 3,54 179992 : 599,81 | -60 677 -11,38
Casové rozliSeni 4914 114,87 145¢ 23,69 -5024§ -54,66 -757 i -100,00
Tabulka 5: Horizontalni analyza pasiv za roky 2010-2014
2012/2013 2013/2014
A B A B
tis. K¢ % tis. K¢ % tis. K¢ % tis. K& %
PASIVA 108 563 3,81|-87849; -9,03| 162392 0,55 3132 0,35
Vlastni kapital 165367 17,94|-39248;-13,48 | 174928 16,09 3538 1,40
ZK 0 0,00 0i{ 0,00 0 0,00 27470 15,75
Rezervni fondy 5782 21,21 0{ 0,00 8268 25,02 0 0,00
VH min. let 109861 889,56 |-27629; -21,21| 157087 128,54| -60599 -59,04
VH béz. obd. 49712 42,99 |-37 377 ;160,96 9441 571| 36649 -157,82
Cizi zdroje -54 568 -2,83|-48601; -0,07| -13133 -0,70 -406 -0,06
Rezervy 0 0,00 -614 ; -28,51 0 0,00 7113 461,88
DI. zavazky 572 0,05 360 881 0,08 -22 -6,11
Kr. zavazky 154860 25,60|-41072; -19,81| -72072 -9,49 -5 595 -3,36
B. Gvéry a vypomoci | -210 000 | -100,00 | -7 275} -1,54 58 058 | 58,05 -1902 -0,41
Casové rozliseni -2236 -53,65 0 0,00 797 41,25 0 0,00

(Zdroj: vlastni zpracovani dle internich zdroji spole¢nosti)
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Graf 3: Vyvoj celkovych pasiv 2010-2014
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(Zdroj: vlastni zpracovani dle internich zdroji spole¢nosti)

Vyvoj celkovych pasiv spolec¢nosti Pta¢ek — velkoobchod, a.s. ma v priabéhu sledovanych
let spise rostouci prabéh. V prvnich dvou letech celkova pasiva stoupala, pfedevsim diky
pfedevSim velkym zvySenim dlouhodobych zavazkli. V roce 2013 narlst pasiv

pokracoval, av§ak ne takovym prudkym skokem, podobné tak i v roce 2014.

Vyvoj vlastniho kapitialu mé za sledované obdobi kolisavou tendenci. Nejvétsi zménou

vrwe

let, ktery degradoval az 0 97,59%. Tento pokles byl zpusoben rozdélenim zisku, kdy ¢ast
byla pfidélena do rezervniho fondu a véEtsi Cast byla vyplacena jako dividendy

akcionaium.

Zakladni kapital se od roku 2010 nikterak neménil. Posledni zména byla zaznamenéana

v roce 2009, kdy hodnota zakladniho kapitalu stoupla na hodnotu 761 000 tis. K¢&. To

wrwe

podil na zakladnim kapitalu spole¢nosti I. Topocentrum, spol. sr. 0.

Rezervni fondy ve sledovanych letech kazdoro¢né vzrostou v praméru o 7 000 tis. K¢.

Vysledek hospodateni bézného obdobi mél kolisavy raz. V roce 2012 poklesl o0 26,27%.
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ke zvySeni mzdovych naklada.

Graf 4: Vyvoj cizich zdrojit 2010-2014
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(Zdroj: vlastni zpracovani dle internich zdroji spole¢nosti)

Vyvoj cizich zdroji méa ve sledovaném obdobi velmi proménlivy charakter.
K nejvétsimu nartstu cizich zdroji doslo v roce 2012 o 123,27%, z diivodi enormniho
rustu dlouhodobych zavazki, kdy spolecnost k rozvahovému dni eviduje zavazek za
akciondfi a také diky tomu, Ze spoleCnost realizovala rozsdhlou investicni akci a
financovala ji z velké ¢asti z kratkodobého bankovniho Gvéru, ktery ji byl poskytnut.

V roce 2013 pak doslo ke sniZeni cizich zdroji, na kterém se podili pfedevsim splaceni

tohoto bankovniho Uvéru.

U spolecnosti Richter + Frenzel, s.r.o. je vyrazna zména zpisobena v roce 2012, kdy se
spolecnosti dafilo a hospodarsky vysledek stoupl o 463,64%. Dalsi vyznamny nartst byl
zaznamenan v roce 2014 v oblasti rezerv, kdy spolecnost zvysila rezervy na odmény

vcetné souvisejiciho zdkonného pojisténi, a také nove zacala tvofit rezervu na soudni

spory.
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Horizontalni analyza vvkazu zisku a ztraty

Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty je uvedena v nésledujici tabulce:

Tabulka 6: Horizontdlni analyza vykazu zisku a ztrdaty za roky 2010-2014

2010/2011 2011/2012
A B A
tis. K¢ % tis. K¢ % tis. K& % tis. K& %
Trzby za prodej zboZi 524751} 12,04 | -86160 | -4,37| 64303 1,32(-50685{ -2,69
Obchodni marze 226 009 | 28,25 4758 1,79 106308 10,36 -497¢ -0,18
Vykony 15014 61,44| -1088-1510| -1610{ -4,08| 7297 119,27
TrZzby za pr. Vlastni vyrobky a sluzby 14522 6254 | -1088-1510| -1675i -4,44| 7297 119,27
Vykonova spotieba 41537 13,12| 11930 10,25| 19551 5,46| 10695 8,33
Pfidana hodnota 199486 39,29 | -8260i -528| 85147} 12,04| -3895}{ -2,63
Osobni naklady 150601 | 42,16 | 19138 12,40 |128 087 25,22 | 10757 6,20
Odpisy DNM a DHM 2644} 16,26 | -4604{-20,48 1176 6,22 5761 -3,22
Provozni hospodarsky vysledek 35282 23,77 | -4032{-42,47 | -50 246 { -27,35 | -28 598 | -523,58
HYV pied zdanénim 36209 23,16 | -9216-64,30| -49 198 | -25,55 | -33 284 | -650,46
HYV za t¢etni obdobi 28960 22,64 | -6405-60,86 | -41209 | -26,27 | -27 342 | -663,64
Tabulka 7: Horizontdlni analyza vykazu zisku a ztraty za roky 2010-2014
2012/2013 2013/2014
A B A
tis. K¢ % tis. K¢ % tis. K¢ % | tis. K& %
Trzby za prodej zboZi 212203 4,29 (-202019{ -11,02 | 435106 | 8,44 | 34178 2,09
Obchodni marze -66519i -587| -28733{-10,65| 64964 6,10| -6721{ -2,79
Vykony 3126 8,26| -4221i-3146| 5103i{12,46| -5509 -59,92
TrZby za pr. vlastni vyrobky a sluzby 3707} 10,28 | -4221i-31,46| 5254{13,21| -5509} -59,92
Vykonova spotieba 72678} 19,24| -9879i -7,10| 16308 3,62 |-15374} -11,90
Ptidana hodnota -136 071 {-17,17 | -23075} -16,00| 53759 8,19| 3144 2,59
Osobni naklady -226 011 {-3554 | -3889{ -2,11| 42440:i10,35|-15447{ -8,557
Odpisy DNM a DHM -177 ¢ -0,01 5419} 31,31 1754 8,81| -3036i -13,36
Provozni hospodaisky vysledek 79983} 59,93 | -32814i422,75| 14883} 6,97 | 33637} -82,90
HV pied zdanénim 62919 4390| -34052{120,89| 14239 6,90 | 36887} -59,29
HV za 1cetni obdobi 49712 4299 | -37377{160,96| 9441 571 | 84549{-139,52

(Zdroj: vlastni zpracovani dle internich zdroji spole¢nosti)
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Graf 5: Vyvoj trzeb 2010-2014
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(Zdroj: vlastni zpracovani dle internich zdroji spole¢nosti)

Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty spole¢nosti Ptaéek — velkoobchod, a.s.
ukazuje, Ze trzby za prodej zbozi ve vSech sledovanych letech rostly, i kdyZz pozvolnym
tempem. Mezi lety 2011 a 2012 se zvysily pouze o 1,32%, na rozdil od pfedchozich let,
kdy nejvyssi zvyseni bylo zaznamenano v roce 2011, a to o 12,04%, coz ¢inilo meziro¢ni
zménu o 524 751 tis. K& V roce 2014 maji trzby pozitivni trend, kdy dochézi k nartistu
0435 106 tis K¢ (8,44%).

Obchodni marze ve sledovanych letech méa proménlivy vyvoj. V roce 2011 je vidét rist
obchodni marze az o 28,25%, coz bylo nasledkem pomérn¢ vysokého nartstu trzeb.
V nasledujicim roce obchodni marze stale rostla, ale uz ne takovym tempem. Naopak
v roce 2013 dochazi k jejimu poklesu o 5,87%, ktery je zplisoben pomalej$im rtistem

trZeb a rychlejSimu ristu nékladd.

Mezi nejvyznamnéjSi nakladové polozky patii skupina nédkladii oznafovana jako
vykonova spotieba. Ta ve sledovaném obdobi neustale rostla. Pfidand hodnota ukazuje,
jakou cast trzeb si je spole¢nost schopna udrzet. Od roku 2011 je mozné vidét negativni
trend snizovani ptidané hodnoty spolecnosti. V roce 2012 spole€nost zaznamenala jesteé
kladnou meziro¢ni zménu, a to 0 12,04%, coz nam napovida, ze spole¢nost si v tomto
roce byl schopen udrzet pouze 12% svych trzeb. V nésledujicim roce se vSak spole¢nost

dostal jiz do zapornych hodnot, a to -17,07%. Osobni naklady mély v roce 2011 pomérné
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vysoky nartust o 42,16%, ktery byl zplisoben zvySenim mzdovych nakladi na
zaméstnance. Tento nartist pokracoval i v roce 2012, avsak jiz jen 0 25,22%. V roce 2013
byly osobni naklady snizeny o 35,54%, kdy byl sice zaznamenan vys$i pocet

zameéstnancu, ale doslo ke sniZzeni mezd.

Provozni vysledek hospodafeni a hospodarsky vysledek za ucetni obdobi se ve
sledovaném obdobi vyviji velmi podobné&. V roce 2011 oba tyto HV zaznamenaly nartst
okolo 22-23%. V roce 2012 se naopak provozni HV snizil 0 27,35%, coz bylo zptisobeno
faktem, ze celkové néklady rostly vice nez celkové vynosy. V roce 2012 se diky nartistu
celkovych trzeb o 212 203 tis. K¢ jak provozni, tak i hospodaisky vysledek za ucetni
obdobi zvysil, a to az o 59,93% v ptipadé¢ v provozniho vysledku, a 0o 42,99%
hospodatského vysledku za icetni obdobi. V roce 2014 byl tento narlist pouze o necelych

7%.
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Vertikalni analyza

Vertikdlni analyza je metoda zalozena na procentnim rozboru finan¢nich vykazu.
Informuje nas o podilu jednotlivych polozek aktiv/pasiv na celkové sumé aktiv/pasiv. Je

vhodné pracovat s delsi ¢asovou fadou.

Vertikalni analyza aktiv

Vertikalni analyza je uvedena v nésledujici tabulce:

Tabulka 8: Vertikdlni analyza aktiv za roky 2010-20014

2010 2011 2012 2013 2014
A B A B A B A B A B
Aktiva celkem 100 | 100 | 100 | 100 | 100 | 100 | 100 | 100 | 100 | 100
Stala aktiva (DM) | 7,73 | 31,47 | 8,57 | 29,86 | 4,49 | 29,22 | 4,26 | 31,36 | 4,38 | 29,97

AKTIVA (%)

DNM 0,23 | 0,19 | 0,16 | 0,62 | 0,07 | 0,74 | 0,01 | 0,87 | 0,01 | 0,65
DHM 6,85 [ 31,28 | 3,95 | 29,24 | 3,55 | 28,47 | 3,42 | 30,50 | 3,81 |29,32
DFM 0,65 | 0,00 | 4,46 | 0,00 | 0,86 | 0,00 | 0,83 | 0,00 | 0,56 | 0,00

Obézna aktiva | 89,81 | 68,15 | 89,65 | 69,71 | 95,12 | 70,31 | 95,24 | 67,95 | 95,04 | 69,58
Zasoby 29,93 | 24,91 | 29,68 | 25,23 | 30,03 | 24,56 | 30,79 | 29,06 | 30,80 | 26,53

Kr. pohledavky 45,72 1 42,00 | 50,48 | 42,83 | 54,05 | 41,94 | 56,90 | 36,73 | 56,05 | 39,75
Kr. fin. majetek 14,16 | 0,51 | 9,49 | 0,78 | 11,04 | 2,49 | 7,54 | 0,47 | 8,19 | 1,48
Casové rozliSeni | 2,46 | 0,39 | 1,78 | 0,43 | 0,39 | 0,47 | 0,50 | 0,69 | 0,58 | 0,45

(Zdroj: vlastni zpracovani dle internich zdroji spole¢nosti)

Z hlediska struktur aktiv spole¢nosti Ptacek — velkoobchod, a.s. vyplyva, Ze obézna aktiva
prevySuji stala aktiva, tzn., Ze vé&tSina aktiv ve spolecnosti jsou V likvidni formé.
Spolecnost 1ze tedy povazovat za kapitadlové lehkou spolecnost. Lze fici, Ze aktiva jsou
ve sledovaném obdobi tvofena v pruméru 5,89% stalymi aktivy, z 92,97% obéznymi
aktivy a z 1,14% ostatnimi aktivy, pti¢emz v roce 2011 se stala aktiva podilela v nejvétsi
mife z 8,57% na majetkové struktufe spolecnosti a obézné aktiva se podilela nejméné
v roce 2011 z 89,65%. Nejvice finan¢nich prostredkil je vazano v budovach, stavbach a
halach a také samostatnych movitych vécech. Objem dlouhodobého nehmotného majetku
je vzhledem Kk vysi celkovych aktiv zanedbatelny, stejné tak i podil dlouhodobého
finan¢niho majetku. Oproti tomu u spolecnosti Richter + Frenzel, s. r. 0. jsou v priméru

aktiva tvotfena z 30% stalymi aktivy, z 69% ob&znymi aktivy a z 1% ostatnimi aktivy, a
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to z divodu, Ze spolecnost Richter + Frenzel, s. r. o. vlastni vice staveb nez spolecnost

Ptacek — velkoobchod, a.s.

Obézna aktiva spolecnosti Ptacek — velkoobchod, a.s. maji Vv prvnich dvou letech
podobny podil na celkovych aktivech, v dalSich tfech letech podil mirn¢ stoupa a
pohybuje se pramérné okolo 95%. Je ziejmé, Ze nejveétsi podil na obéznych aktivech maji
kratkodobé pohledavky. Spole¢nost neeviduje zadné dlouhodobé pohledavky.
Z vertikalni analyzy je rovnéz patrné, ze doslo k mirnému zvyseni podilu zasob na
necelych 31%. Kratkodoby finan¢ni majetek je tvoien z podstatné ¢asti penézi, které jsou
ulozeny na bankovnich uctech. Penize na pokladné ptedstavuji zanedbatelny pomeér
k celkovym aktiviim, stejné tak i Casové rozliSeni. V porovnani se spole¢nosti Ptacdek —
velkoobchod, a.s. ma spolecnost Richter + Frenzel, s.r.o0. v priiméru pouze 69,14% podil
obéznych aktiv na celkovych aktivech. Stejné tak jako spole¢nost Pta¢ek — velkoobchod,

a.s. pfevaznou vétsinu z nich tvoti kratkodobé pohledavky.

Vertikalni analyza pasiv

Vertikalni analyza pasiv je uvedena v nasledujici tabulce:

Tabulka 9: Vertikalni analyza pasiv za roky 2010-2014

2010 2011 2012 2013 2014
A B A B A B A B A B

Pasiva celkem 100 | 100 | 100 | 100 | 100 | 100 | 100 | 100 | 100 | 100
Vlastni kapital 65,32 | 25,64 | 62,55 | 24,78 | 32,32 | 29,92 | 36,72 | 28,46 | 40,40 | 28,75

PASIVA (%)

Zékladni kapital 38,26 (10,81 |32,69 | 10,26 | 26,68 | 17,92 | 25,71 | 19,70 | 24,37 | 22,72
Rezervni fondy 0,65(098 08309 |096 100|112 1,10 1,32 1,10
VH minulych let 19,70|12,70|22,05|13,10| 0,43 |13,39| 4,13 |11,59| 8,94 | 4,73

VH bézného obdobi | 6,43 | 1,15 | 6,74 | 0,43 | 4,06 |-2,39 | 559 | -6,84 | 5,60 |-2,70
Cizi zdroje 34,46 | 74,29 |37,06 | 75,15 | 67,54 | 70,08 | 63,22 | 71,54 | 59,51 | 71,25

Rezervy 0,00 | 0,12 | 0,00 | 0,18 | 0,00 | 0,22 | 0,00 | 0,17 | 0,00 | 0,97
DI. z&vazky 15,64 | 0,00 |13,40| 0,00 |38,96| 0,00 |37,55| 0,04 | 35,63 | 0,04
Kr. zavazky 16,27 118,12 22,37 |19,70| 21,21 | 21,31 | 25,67 | 18,78 | 22,02 | 18,09

B. uvéry a vypomoci | 2,55 |56,06| 1,29 |55,27| 7,36 [48,55| 0,00 |52,55| 1,86 |52,15
Casové rozliSeni | 0,22 | 0,07 | 0,39 | 0,08 | 0,15 | 0,00 | 0,07 | 0,00 | 0,09 | 0,00

(Zdroj: vlastni zpracovani dle internich zdroji spole¢nosti)
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Z vysledku vertikalni analyzy pasiv spole¢nosti Ptacek — velkoobchod, a.s. vyplyva, ze
za sledované obdobi byla v priméru celkova pasiva tvotena z 47,46% vlastnim kapitdlem
a z252,36% cizimi zdroji. Zbylé 0,18% tvofilo Casové rozliSeni. Spole¢nost béhem
sledovaného obdobi nepatrné méni svou kapitalovou strukturu od vyuzivéani vlastniho
kapitalu k vyuzivani ciziho kapitalu, ktery zadluzuje spole¢nost. Obecné vSak plati, Ze
cizi zdroje jsou levnéjsi nez vlastni, nebot’ nesou mensi riziko pro véfitele a uroky placené

za jeho poskytnuti jsou dafiové uznatelnym nakladem.

Podil vlastniho kapitalu se pohybuje v pribéhu let od 32% do 65% na celkovych
pasivech. Nejvyznamnéjsi slozkou vlastniho kapitalu je po celou dobu zakladni kapital.
Nejvetsi pokles vlastniho kapitdlu byl zplsoben poklesem vysledku hospodateni
minulych let, ktery v letech 2011/2012 klesl z 22% az na 0,43% vici celkovym pasivim,
coz bylo zpusobeno rozdélenim zisku, o ¢emz se zminuji vyse. Cizi zdroje tak maji
v poslednich letech vyznamny podil na celkovych pasivech, nejvétsi podil byl v roce
2012, a to 67,54%. U kratkodobych zavazki mlizeme pozorovat pomaly narist od 16%
k 25%. Bankovni Gvéry a vypomoci v prvnich dvou letech méli klesajici tendenci, az do
roku 2012, kdy byl spole¢nosti poskytnut kratkodoby tvér v hodnoté 190 000 tis. K¢.
Tento uvér byl ale jiz v roce 2013 splacen. Oproti tomu u spole¢nosti Richter + Frenzel,
s.r.0. jsou po celou dobu sledovaného obdobi celkové pasiva tvotena z 72% cizimi zdroji
a 28% vlastnimi pasivy. Oproti spole¢nosti Ptacek — velkoobchod, a.s. vyuZivaji po celé

sledované obdobi jak kratkodobych, tak dlouhodobych tvért.

3.3.2 Analyza rozdilovych ukazateli

V této Casti je provedena analyza rozdilovych ukazateli. Jedna se o ukazatele Cistého
pracovniho kapitalu, ukazatele Cistych pohotovych prostiedkii a ukazatele Cistého

penézniho majetku.

Cisty pracovni kapital

Hodnoty ukazatele Cistého pracovniho kapitalu jsou uvedeny v nasledujici tabulce:
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Tabulka 10: Cisty pracovni kapital za roky 2010-2014

v . L, 2010 2011 2012 2013 2014
CPK - manaZersky pristup ; ” ; ™ ; ™ . - - <
tis. K& tis. K& tis. K¢ tis. K& tis. K¢
A 1462641 | 1566 207 | 2107 784 | 2 059 559 | 2 280 263
B 458 324 | 482501 | 476913 | 435267 | 457 505

(Zdroj: vlastni zpracovani dle internich zdroji spole¢nosti)

Cisty pracovni kapital mé&l béhem celého sledovaného obdobi vysoké hodnoty, které
kazdym rokem stale rostly. V roce 2014 spoleénost Ptac¢ek — velkoobchod, a.s. dosahla
nejvyssiho ukazatele a zaroven nejvétsSiho navyseni, a to predevsim diky zvySeni zasob a
narustu kratkodobych pohledavek a penéz na uctu. Tento ukazatel vypovida o tom, jak je
spole¢nost velmi dobfe schopna hradit své zavazky obéznymi aktivy, které maji riznou
miru likvidity. V porovnani se spole¢nosti Richter + Frenzel, s.r.0. je na tom spole¢nost
Ptacek — velkoobchod, a.s. podstatné 1épe. U obou spole¢nosti pracovni kapital nabyva
kladnych hodnot, avSak spole¢nost Richter + Frenzel, s.r.0. nezaznamenava takovy nartst

jako spolecnost Ptacek — velkoobchod, a.s.

Cisté pohotové prostiedky

Hodnoty ukazatele Cistych pohotovych prostiedkill jsou uvedeny v nasledujici tabulce:

Tabulka 11: Cisté pohotové prostiedky za roky 2010-2014

v 2010 2011 2012 2013 2014

cPp tis. K¢& tis. K& tis. K¢& tis. K¢& tis. K¢
A -41944 | -299802 | -290 114 | -536 573 | -431851
B -161 372 | -182435 | -183135 | -162 088 | -147 553

(Zdroj: vlastni zpracovani dle internich zdroji spole¢nosti)

U distych pohotovych prostfedki miiZzeme ve vSech letech sledovat negativni vyvoj
tohoto ukazatele. Tato hodnota se kazdoro¢né prohlubuje jesté vice do zapornych hodnot,
coz je zpusobeno nizkou hodnotou finan¢niho majetku oproti zvysujicim se kratkodobym
zavazkim. To mlze znacit jisté problémy s okamzZitou likviditou, zejména v roce 2013,
zaznamenan i u porovnavané spolecnosti, kde se vsak hodnota tohoto ukazatele udrzuje

kazdy rok na podobné urovni, coz je V primeéru -167 316 tis. K¢.
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Cisty penéZné-pohledavkovy fond (Sisty penéZni majetek)

Hodnoty ukazatele Cistého penézniho majetku jsou uvedeny v nasledujici tabulce:

Tabulka 12: Cisty penézné-pohleddvkovy fond za roky 2010-2014

v 2010 2011 2012 2013 2014

CPM tis. K¢ tis. K¢ tis. K¢ tis. K¢ tis. K¢
A 867 407 | 875326 | 1251249 | 1147994 | 1318471
B 230127 | 239155 | 237951 | 178035 | 221833

(Zdroj: vlastni zpracovani dle internich zdroja spole¢nosti)

Cisty penéZni majetek se od &istého pracovniho kapitalu lisi pouze tim, Ze se pii vypoétu
vylouéi z obéznych aktiv nejméné likvidni polozka, kterou predstavuji zasoby. Jak je
z této tabulky jasné, spolec¢nost Ptacek — velkoobchod, a.s. ma i po vylouceni zasob stale
dostate¢nou likviditu pro hrazeni svych kratkodobych zavazka. V celém sledovaném
obdobi se ukazatel pohybuje v kladnych hodnotach. Spole¢nost Richter + Frenzel, s.r.o.
se nachazi taktéz po celé sledované obdobi v kladnych hodnotach. Spole¢nost Richter +
Frenzel, s.r.0. avSak béhem téchto let nezaznamenala takovy nartist jako spole¢nost
Ptacek — velkoobchod, a.s., dokonce v letech 2013 hodnota poklesla na 178 035 tis. K¢.
Avsak v roce 2014 Spolecnost Richter + Frenzel, s.r.o. diky kombinaci dvou faktort, a to

zvyseni obéznych aktiv a snizeni kratkodobych zavazki tuto hodnotu opét lehce navysila.

3.3.3 Analyza pomérovych ukazateli

Nasledujici kapitola je zaméfena na pomérové ukazatele. Tyto ukazatele patii mezi
nejvyuzivangjsi ukazatele pii sestaveni finan¢ni analyzy spolecnosti. V této praci bude
postupné provedena analyza ukazateld rentability, aktivity, zadluzenosti a finan¢ni

struktury a likvidity.

Ukazatele rentability

Tento ukazatel ndm udava, kolik % zisku pfinese kazda investovand koruna. Jedna se o

rentabilitu vlozeného kapitalu, celkovych aktiv, vlastniho kapitalu a trzeb.
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Ukazatele rentability jsou uvedeny v nasledujicich tabulkach:

Tabulka 13: Ukazatel rentability vioZeného kapitdalu za roky 2010-2014

2010 2011 2012 2013 2014
A B A B A B A B A B
ROI | 786 | 1,04 | 827 | 057 | 503 | -238 | 697 | -458 | 7,06 | -0,78

%

(Zdroj: vlastni zpracovani dle internich zdroji spole¢nosti)

Rentabilita vlozeného kapitalu (ROI) se ve sledovaném obdobi pohybuje silné pod
prumérnou normou, ktera je 12-15%. Spole¢nost Ptacek — velkoobchod, a.s. dosahla
nejlepsi rentability v roce 2011, a to 8,27%. Naopak nejhorsi rentability dosdhla v roce
2012, a to 5,03 %. Dtvodem tohoto poklesu byla kombinace snizeni hospodarského
vysledku a navySeni celkového kapitalu. Hospodaisky vysledek poklesl v disledku
nabirdni novych zaméstnanct, které zptisobilo riist mzdovych nékladii. Nartst celkového
bankovniho uvéru, ktery si spole¢nost v tomto roce vzala. Zadna hodnota z ROI neni
uspokojiva. Ve srovnani se spole¢nosti Richter + Frenzel, s.r.o. je na tom spole¢nost
Ptacek — velkoobchod, a.s. se svoji rentabilitou vlozeného kapitalu dobie. Spole¢nost
Richter + Frenzel, s.r.o. se diky zapornému provoznimu hospodarskému vysledku

dostava do minusovych hodnot, které jsou daleko od doporuc¢ovanych hodnot.

Tabulka 14: Ukazatel rentability celkového kapitilu za roky 2010-2014

2010 2011 2012 2013 2014
A B A B A B A B A B
ROA | 6,43 | 1,15 | 6,74 | 0,43 | 406 | -239 | 559 | 6,84 | 560 | -2,70

%

(Zdroj: vlastni zpracovani dle internich zdroji spole¢nosti)

Také u rentability celkového kapitalu (ROA) mizeme vidét hodnoty, které jsou velmi
nizko pod primérnou hodnotou 12-15%. Bé¢hem let 2010 a 2011 mZeme vidét pozvolny
narust rentability celkového kapitalu na 6,74%. Tento rast vSak jiz nepokracuje v roce
predevsim kvuli snizeni hospodaiského vysledku po zdanéni. V roce 2013 a 2014 jiz

dochazi k opétovnému navyseni hospodaiského vysledku a tudiz i zvySovani rentability.
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U spolecnosti Richter + Frenzel, s.r.0. mtizeme opét vidét zéporné hodnoty, kdy v roce

2013 navic klesnou az na - 6,84%.

Tabulka 15: Ukazatel rentability viastniho kapitilu za roky 2010-2014

2010 2011 2012 2013 2014
A B A B A B A B A B
ROE | 9,84 | 469 | 10,77 | 1,72 | 1255 | -7,98 | 15,21 | -24,05 | 13,85 | -9,38

%

(Zdroj: vlastni zpracovani dle internich zdroji spole¢nosti)

Z divodu nezajmu o zboZzi a vyrobky spole¢nosti Ptacek — velkoobchod, a.s. byla

v prvnich dvou letech rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) neuspokojiva. Naopak od

Mrve

wrwe

jiz sviij vlastni kapitadl dobfe zhodnocuje. O kladnych zménach se nedd hovofit u
konkuren¢ni spole¢nosti Richter + Frenzel, s.r.o. Tato spolecnost zaznamenala ve
sledovanych letech postupny propad rentability vlastniho kapitdlu az do zapornych
hodnot. Nejhtife na tom byla v roce 2013, kdy se dostala aZ na hodnotu rentability -
24,05%, coz znaci neefektivni fizeni finan¢nich zdrojl. V roce 2014 jiZ tato rentabilita
nebyla na tak neptiznivé Grovni, ale 1 pfesto se stdle nachazela v zapornych hodnotach,

konkrétné -9,38%.

Tabulka 16 Ukazatel rentability trzeb za roky 2010-2014

2010 2011 2012 2013 2014
A B A B A B A B A B
ROS | 294 | 053 | 321 | 0,22 | 234 | -1,27 | 321 | -3,71 | 313 | -1,44

%

(Zdroj: vlastni zpracovani dle internich zdroji spole¢nosti)

Rentabilita trzeb ROS vyjadfuje velikost ziskové marze spolecnosti Ptacek —
velkoobchod, a.s. Ve sledovaném obdobi je moZzné pozorovat velmi proménlivy trend
tohoto ukazatele, avSak v kladnych hodnotach po celé obdobi. V roce 2011 a 2013 byla
zjiSténa stejna hodnota, ktera byla za sledované roky nejvyssi, a to 3,21 haléfe z kazdé
koruny trzby. Trend je sice kladny, ale i tak je zde mozno doporucit zvyseni tohoto

ukazatele. Oproti tomu u konkuren¢ni spolec¢nosti Richter + Frenzel, s.r.0. miizeme opét
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sledovat postupny propad tohoto ukazatele. Nejvice v roce 2013, kdy klesl az na hodnotu
-3,71, coZ ndm znaci, ze spolecnost na tom se ziskovou marzi neni na dobré tirovni. Tyto
negativni hodnoty v letech 2012, 2013 a 2014 jsou ovlivnény zejména zapornym
vysledkem hospodafeni spolecnosti, ktery vroce 2013 spolecnost vykazovala

—60 599 tis. K¢.

Ukazatele aktivity

Tito ukazatelé podavaji informace o tom, jak spole¢nost efektivné hospodati se svymi
aktivy. NejCastéji se muzeme setkat s ukazateli obrat celkovych aktiv, obrat stalych aktiv,
obrat zasob, obrat pohledavek, doba obratu zasob, doba obratu pohledavek a doba obratu

zavazka.

Spolec¢nosti vykazuji tyto hodnoty v oblasti ukazatelt aktivity:

Tabulka 17: Ukazatele aktivity za roky 2010-2014

2010 2011 2012 2013 2014

A B A B A B A B A B

Obrat celkovych aktiv| 2,19 | 215 | 2,10 | 1,95 | 1,73 | 1,88 | 1,74 | 1,84 | 1,79 | 1,88
Obrat stalych aktiv 28,34 | 6,84 | 24,46 | 6,54 | 38,64 | 6,45 |40,86| 5,88 |40,90| 6,26
Obrat zasob 732|864 | 707 | 7,74 | 577 | 7,67 | 566 | 6,34 | 582 | 7,07
Obrat pohledavek 5,37 | 5,27 | 457 | 4,72 | 4,75 | 4,71 | 456 | 518 | 4,86 | 5,01
Doba obratu zésob 49,18 41,69 50,95 | 46,49 | 62,35 | 46,91 | 63,62 | 56,75 | 61,91 | 50,92
Doba obr. pohledavek | 66,98 | 68,26 | 78,85 | 76,32 | 75,78 | 76,40 | 78,96 | 69,49 | 74,13 | 71,93
Doba obratu zavazka | 15,10 (30,33 | 18,17 | 36,30 | 8,76 |40,71|21,07 | 36,68 | 44,27 | 34,72

Analyza aktivity

(Zdroj: vlastni zpracovani dle internich zdroji spole¢nosti)
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Graf 6. Obrat celkovych aktiv 2010-2014
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(Zdroj: vlastni zpracovani dle internich zdroji spole¢nosti)

Pocet obratek celkovych aktiv ve sledovaném obdobi klesa a pohybuje se pod
doporu¢enymi hodnotami, kterymi jsou 3 — 2,5. Je znamo, ze ¢im vét$i hodnota obratu
aktiv, tim Iépe. Spole¢nost tedy nevyuziva sva aktiva takovym zplisobem, pti kterém je
dosazen odpovidajici zisk. Obé spolecnosti maji hodnoty na podobné urovni v rozmezi

1,73 -2,19. Méli by se snaZit o lepsi vyuZivani svého majetku, a tak zvysit tento ukazatel.

Graf 7: Obrat stalych aktiv 2010-2014
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(Zdroj: vlastni zpracovani dle internich zdroji spole¢nosti)
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V celém sledovaném obdobi je obrat stalych aktiv velice dobry. Pohybuje se nad
obratem celkovych aktiv, coZ je pro spole¢nost Ptac¢ek — velkoobchod, a.s. dobré znameni.
V roce 2014 byl ukazatel nejvyssi, a to 40,90. Tento ukazatel by mél pomoci pii
rozhodovanim o dalSim investovani do dlouhodobého majetku. Spolecnost dosahuje
velmi velkého obratu stalych aktiv a ma tedy jesté hodné prostoru k investicim do novych
stalych aktiv. Spolecnost Richter + Frenzel, s.r.o. nedosahuje takovych hodnot jako
spole¢nost Ptacek — velkoobchod, a.s., avsak i jeji hodnoty jsou uspokojujici. Doporu¢ena
hodnota tohoto ukazatele by se méla pohybovat okolo 5,1, spole¢nost Richter + Frenzel,

s.r.o. tedy muze byt se svym prumérem okolo 6,3 spokojena.

Graf 8: Obrat zasob 2010-2014

OBRAT ZASOB

Ptacek - velkoobchod, a.s. Richter + Frenzel, s.r.o.
10,00 8,64

9,00
>
= 7,74 7,67
o 38,00 4
E ) 7,07 7,07
o 7,00
I

6,00

5,00 -

2010 2011 2012 2013 2014
ROKY

(Zdroj: vlastni zpracovani dle internich zdroji spole¢nosti)

Z hodnot ukazatele obrat zasob se dozvidame, Ze zasoby spolenosti Ptacek —

velkoobchod, a.s. jsou schopny se pieménit na trzby v pruméru piiblizné 6,3krat rocné.

obrat je ke konci sledovaného obdobi, ale i pfesto se pohybuje v doporucenych hodnotach
od 4,5 do 6. V tomto ptipad¢ je na tom spole¢nost Ptaéek — velkoobchod, a.s. hiie ve
srovnani s konkurenci. Spole¢nost Richter + Frenzel, s.r.0. pfeméni své zasoby v hotovost
(proda ji) vpraméru 7,4krat rocné, coz je vic nez prumér spoleCnosti Ptacek —

velkoobchod, a.s.. V roce 2010 dosahoval dokonce hodnoty 8,64krat ro¢né.
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Graf 9: Doba obratu zasob 2010-2014
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(Zdroj: vlastni zpracovani dle internich zdroji spole¢nosti)

Doba obratu zasob udava primérny pocet dndl, po které jsou zasoby vazany v podnikéani
od doby nakupu do doby spotieby nebo prodeje. U doby obratu zasob spolecnosti Ptacek
— velkoobchod, a.s. 1ze pozorovat za celé sledované obdobi nardst. Tento nartst je pro
spole¢nost neefektivni, obecné plati, Ze ¢im jsou pocty dnil niZsi, tim Iépe. Primé&rna doba
obratu zasob spolecnosti Ptaéek — velkoobchod, a.s. je 57,6 dni, ve srovnani se
spole¢nosti Richter + Frenzel, S.r.0. je na tom hiie. Tato spolecnost ma primérnou dobu

48,5 dni. I pfes toto pozitivnéjsi hodnoceni, by se méli obé spolec¢nosti snazit o zkraceni

této doby.
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Graf 10: Doba obratu pohleddvek 2010-2014
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(Zdroj: vlastni zpracovani dle internich zdroji spole¢nosti)

Ukazatel doby obratu pohledavek vyjadiuje primérny pocet dni mezi prodejem na
obchodni uvér a piijetim penéz. Doba obratu pohlediavek spolecnosti Ptacek —
velkoobchod, a.s. byla v prvnim roce nejnizsi, ale i ptesto je ve zbytku sledovanych let
na Spatné urovni. Tento trend ndm naznacuje zhorSujici se situaci. Zejména v roce 2013
trva odbératelim uhradit pohledavky necelych 79 dni. Je potieba se tedy zaméfit na
rychlejsi inkaso pohledavek. V porovnani s konkurenci jsou na tom obé spole¢nosti dost

podobné.
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Graf 11: Doba obratu zavazkii 2010-2014
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(Zdroj: vlastni zpracovani dle internich zdroji spole¢nosti)

Doba obratu zavazki vyjadiuje, jak dlouho podnikatelsky subjekt odklada platbu svych
zavazkl svym dodavatelim. Vyhodou je, pokud je doba obratu zavazkl del$i, nez doba
obratu pohledéavek, spole¢nost tak ma moznost Cerpat levny provozni tvér. V opacném
ptipadé ho spolecnost poskytuje, coz je i pfipad analyzované spolecnosti Ptacek —
velkoobchod, a.s. Primérné hodnoty dle oboru jsou 28-47 dni. Spole¢nost Ptacek —
velkoobchod, a.s. téchto hodnot dosahuje pouze v roce 2014, kdy se pohybuje na 44
dnech, v ostatnich letech se pohybuje v 8 — 21 dnech. To znaci o dobré platebni moralce
vuci vétitelim této spolecnosti. Konkurenéni spole¢nost je na tom podstatné hiife, zaplatit

své zavazky jim trva v podstaté aZ dvojnasobek Casu.

Ukazatele zadluZenosti a finan¢ni struktury

Tito ukazatelé znazornuji informace tykajici se rozsahu, v jakém je spole¢nost
financovana dluhy. Jedna se o celkovou zadluzenost, koeficient samofinancovani, dobu

splaceni dluhi a urokové kryti.

Dosazené hodnoty ukazateld zadluzenosti jsou uvedeny v nasledujici tabulce:
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Tabulka 18: Ukazatele zadluzenosti za roky 2010-2014

2010 2011 2012 2013 2014
A B A B A B A B | A B
Celkova zadluzenost | 0,34 |0,74| 037 |0,75| 0,68 | 0,70 | 0,63 | 0,72 |0,60| 0,71
K. samofinancovani | 0,65 |0,26| 063 |025| 0,32 | 0,30 | 0,37 | 0,28 |0,40| 0,29
Urokové kryti 110,20 | 0,52 | 224,87 | 0,32 | 58,23 | -1,32 | 6,11 |-2,76 | 8,34 |-0,53

(Zdroj: vlastni zpracovani dle internich zdroji spole¢nosti)

Graf 12: Celkova zadluzenost 2010-2014
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(Zdroj: vlastni zpracovani dle internich zdroji spole¢nosti)

Vyvoj celkové zadluZenosti spolecnosti Ptacek — velkoobchod, a.s. ve sledovaném
obdobi postupné rostl. V roce 2012 dosahovala spole¢nost nejvyssi zadluzenosti, a to
0,68. Spole¢nost se v prvnich dvou letech snazila snizovat své zavazky a bankovni Gvéry.
Zvétsilo se tak kryti vliastnimi zdroji a hodnota zadluzenosti se drzela pod hodnotou 0,40.
Avsak v roce 2012 si spolecnost vzala kratkodoby tivér a hodnota ukazatele vzrostla na
0,68. Spolecnost Richter + Frenzel, s.r.o0. je na tom s celkovou zadluzZenosti podstatné
hafe. Doporuc¢ené hodnoty zadluzenosti by se mély pohybovat v rozmezi 0,30 - 0,60,
resp. 30 — 60%. Hodnoty spole¢nosti nekoresponduji s doporu¢enym rozmezim ani

v jednom roce. Hodnoty ukazatele po dobu vsech 5 let piesahuje 70%.
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Graf 13: Koeficient samofinancovani 2010-2014
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(Zdroj: vlastni zpracovani dle internich zdroji spole¢nosti)

Koeficient samofinancovani spole¢nosti Ptacek — velkoobchod, a.s. ma v prvnich dvou
letech skoro neménnou hodnotu okolo 0,65. V roce 2012 tento koeficient klesl az o
polovinu na 0,32, coz bylo zapii¢inéno poklesem vlastniho kapitalu. Spole¢nost ma nizky
podil vlastniho kapitalu na celkovych pasivech. Konkurenéni spole¢nost je na tom se

schopnosti pokryt své potieby z vlastnich zdroji hiife. Hodnoty miry samofinancovani
nepiesahuji 0,30.
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Graf 14: Urokové kryti 2010-2014
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(Zdroj: vlastni zpracovani dle internich zdroji spole¢nosti)

Spole¢nost Ptacek — velkoobchod, a.s. nema problémy splacet nakladové uroky (coz
vyplyva z jejiho relativné nizkého zadluzeni). Jako bankovni standard irokového kryti
je uvadeéna hodnota 3, u dobie fungujicich spolecnosti je ukazatel Urokového kryti
v rozmezi 6 — 8. Jak mizeme vidét v tabulce €. 19, spole¢nost Ptacek — velkoobchod, a.s.
je na tom se splacenim uroku velice dobie. Nejnizsi hodnota je v roce 2013, tj. 6,11, ale
ani tento ukazatel neohroZuje zdravi spolecnosti. V roce 2011 je ukazatel irokového kryti
dokonce 224,87, coz svéd¢i o dobré schopnosti splacet uroky. Oproti tomu spolenost
Richter + Frenzel, s.r.o. nedosahuje doporu¢ené hodnoty ani v jednom ze sledovanych
rokl. Naopak, hodnota jejiho urokového kryti dosahuje v poslednich tfech letech
minusovych hodnot, coz je zapfi¢inéno dosazenou ztratou, a znaci tak o Spatné urovni

finan¢ni situace ve spolecnosti.

Ukazatele likvidity

Tento ukazatel nam znaci, jak je spole¢nost schopna hradit své zavazky, resp. jak je
spole¢nost schopna ménit sva aktiva na penézni prostfedky na uhradu svych zavazku.
V nasledujici ¢asti analyzuji ukazatele bézné likvidity, pohotové likvidity a okamzZité

likvidity.
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Jednotlivé vysledky ukazatelt jsou uvedeny v nasledujici tabulce:

Tabulka 19: Ukazatele likvidity za roky 2010-2014

2010 2011 2012 2013 2014

A B A B A B A B A B

Bézna likvidita 552 | 3,76 | 401 | 354 | 448 | 3,30 | 3,71 | 3,62 | 4,32 | 3,85
Pohotova likvidita 3,68 | 239 | 268 | 2,26 | 3,07 | 2,15 | 2,51 | 2,07 | 2,93 | 2,38
Okamzita likvidita 0,87 | 003|042 | 004 052|012 0,29 | 0,03 | 0,37 | 0,08

(Zdroj: vlastni zpracovani dle internich zdroji spole¢nosti)

Graf 15: Bézna likvidita 2010-2014
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(Zdroj: vlastni zpracovani dle internich zdroji spole¢nosti)

Bézna likvidita v pribéhu péti let nevykazovala zadné vysoké vykyvy. Pouze v roce
2013 klesla na nejnizsi hodnotu 3,71. Spolecnost Ptacek — velkoobchod, a.s. ma az
nezvykle vysokou likviditu. VySe bézné likvidity €ini v roce 2010 az 5,52. Finan¢né
zdrava spole¢nost by meéla mit likviditu v rozmezi 2-3. Z toho vyplyva, Ze spole¢nost
Ptacek — velkoobchod, a.s. je likvidni a byla by schopna v daném okamziku vyhovét vsem

svym véfitelim. Stejné je na tom i konkuren¢ni spolecnost, kterd béhem danych let

neklesla pod doporuc¢ené rozmezi.
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Graf 16. Pohotova likvidita 2010-2014
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(Zdroj: vlastni zpracovani dle internich zdroji spole¢nosti)

Pohotova likvidita je velice uspokojiva. Stejné jako u bézné likvidity za celé obdobi
nevykazuje vyrazné vykyvy. Pohotova likvidita spolecnosti Ptacek — velkoobchod, a.s.
se pohybuje v rozmezi 2,51-3,68, coZ je piedev§im zapfi¢inéno vysokou hodnotou
kratkodobych zavazktu. Doporucena hodnota pohotové likvidity je 1 — 1,5. Schopnost
spolecnosti Ptacek — velkoobchod, a.s. splacet své zavazky je tedy velice vysoka. Stejné
jako u bézné likvidity, je na tom spole¢nost Richter + Frenzel, s.r.o0. se svoji pohotovou

likviditou na uspokojujicich hodnotach, které jsou i v tomto piipad¢ nad doporu¢ovanymi
hodnotami.
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Graf 17: Okamzita likvidita 2010-2014
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(Zdroj: vlastni zpracovani dle internich zdroji spole¢nosti)

Okamzita likvidita je po celé¢ sledované obdobi v rozmezi doporucenych hodnot, tj.

0,2 —0,5, idealni hodnota je vSak > 1. K této hodnoté se spole¢nost Ptacek — velkoobchod,

a.s. priblizila pouze v roce 2010 s hodnotou 0,87. Tento fakt je zpisoben silnym nartstem

finan¢nich prostfedki a naopak poklesem kratkodobych zavazki. V roce 2013, kdy byla tato

TV

snazit o jeji navySeni. SpoleCnost je na tom lépe nez konkurence, ktera se pohybuje pod

stanovenym rozmezim 0,2 — 0,5 a méla by se snazit o zvySeni.

3.3.4 Analyza soustav ukazateli

V této kapitole je hodnocena finan¢ni situace vybranych spole¢nosti za pomoci soustav

ukazateld. Byla provedena analyza nékolika soustav ukazateld, a to bankrotnimi modely

- Altmanuv index a Index INOS.

V nasledujicich tabulkdch najdeme hodnoty obou indexi:

Tabulka 20: Altmanitv index za roky 2010-2014

Z-skore 2010 2011 2012 2013 2014
Ptagek - velkoobchod, a.s. 3,9206 3,7193 2,6215 2,733 2,8969
Richter + Frenzel, s.r.o. 2,8066 2,5741 2,4348 2,2654 2,4458

(Zdroj: vlastni zpracovani dle internich zdroji spole¢nosti)




Graf 18: Altmamiv index 2010-2014
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(Zdroj: vlastni zpracovani dle internich zdroji spole¢nosti)

Jak muzeme vidét v tabulce ¢i grafu, v prvnich dvou letech sledovaného obdobi bylo
zjisténo, Ze spolecnost Ptacek — velkoobchod, a.s. byla finan¢né silnou spole¢nosti, kdy
se hodnoty pohybovaly nad doporuc¢enou hranici 2,9. Avsak v roce 2012 tato hodnota
klesla mezi rozmezi 1,2 - 2,9, ve kterych zlstala i nasledujici roky. Dle téchto hodnot
muzeme usoudit, Ze spole¢nost Ptacek — velkoobchod, a.s. méla urcité potize a byl
nejasny jeji dalsi vyvoj. Oproti tomu spole¢nost Richter + Frenzel, s.r.o0. se po celé
sledované obdobi pohyboval pod doporucenou hranici 2,9. K této hranici se spolecnost
pfibliZila pouze v roce 2010, nasledné hodnota zacala klesat. Spole¢nost by se méla zacit
snazit o jeji zvySovani, nebot’ takto nizk4 hodnota, a jeji dalsi klesani, napovida o blizicim

se bankrotu.

Tabulka 21: Index INO5 za roky 2010-2014

INO5 2010 2011 2012 2013 2014
Ptacek - velkoobchod, a.s. 6,2205 10,8864 3,5571 1,4183 1,6127
Richter + Frenzel, s.r.o. 0,8031 0,6998 0,4925 0,2061 0,4752

(Zdroj: vlastni zpracovani dle internich zdroji spole¢nosti)
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Graf 19: Index INO5 2010-2014
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(Zdroj: vlastni zpracovani dle internich zdroji spole¢nosti)

Dle zjisténych vysledkut, které az na rok 2013, vysly nad hodnotu 1,60, mizeme o
spole¢nosti Ptacek — velkoobchod, a.s. fici, ze tvoii hodnotu a je vysoce pravdépodobné,
ze nezbankrotuje. I nejvétsi pokles v roce 2013 na hodnotu 1,41 tuto spolec¢nost nijak
neohrozuje, jelikoz se stale nachazi nad nejnizsi doporucovanou hodnotou 0,9. | u tohoto

indexu je spolecnost Richter + Frenzel, s.r.o. se svoji nizkou hodnotou na velmi Spatné

urovni, resp. spole¢nost netvoii hodnotu a méla by svou situaci zacit fesit.
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4 SHRNUTi’ FINAN(V?Ni’ ANALYZY A NAVRHY NA
ZLEPSENI SOUCASNE SITUACE

V posledni ¢asti bakalafské prace kratce zhodnotim silné a slabé stranky spolecnosti
Ptacek — velkoobchod, a.s. dle provedené finan¢ni analyzy. Pokusim se navrhnout

opatieni, kterd by méla vést ke zlepSeni ekonomické situace analyzované spolecnosti.

4.1 Financovani spolecnosti

Dle stavu majetku a jeho financovéani jsem pomoci vertikalni analyzy zjistila, Ze na
zacatku sledovaného obdobi méla spolecnost svlj majetek z velké ¢asti financovan
vlastnim kapitalem, coz se ale v poslednich tech letech postupné méni na financovani
cizimi zdroji. V tomto oboru je tento jev zcela bézny, ale tuto situaci by spole¢nost neméla
podcenovat a méla by se zaméfit na sledovani svych uvért, resp. urokti z téchto uvéru. |
v bankovnictvi je velkd konkurence a spolecnost by si vzdy méla nechat vypracovat
nabidky od vice bank a jinych instituci, a to nejen pii ziskavani nového véru, ale i pro

refinancovani stavajicich uvért.

4.1.1 Refinancovani uvéru

Spolecnost Ptacek — velkoobchod, a.s. méa k 31. 12. 2014 kratkodobé bankovni Gvéry ve
vysi 58 058 tis. K&. Uroky za rok 2014 &inily 27 392 tis. K&, coz odpovida urokové sazbé
47,2 %, ktera je dle mého nazoru pfili§ vysoka. Pro navrh Grokové sazby jsem vychazela
z ménové statistiky Ceské narodni banky, protoZze jsem nemohla vyjit z dostupnych
informaci jednotlivych bankovnich instituci, nebot’ pti takovéto vysi uvéru jsou trokové
sazby velmi individuélni. Primérnd tirokova sazba pro tivéry s objemem nad 30 mil. K¢

¢inila 1,56 %. (20)

Tabulka 22: Srovndni ndkladovych virokii

Pfed navrhem Po navrhu
Kratkodobé bankovni avéry 58 058 tis. K¢ 58 058 tis. K¢
Nakladové troky 27 392 tis. K¢ 906 tis. K¢
Urokova sazba 47,2% 1,56%

(Zdroj: vlastni zpracovani)
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Pti trokové sazbé 1,56 % dojde ke snizeni nakladovych trokt o 26 486 tis. K¢, dojde tak
1 ke zvySeni hospodarského vysledku, coz ovlivni i vlastni kapital a celkova pasiva.
Zmény muzete vidét v nasledujici tabulce a grafech, kde pro nazornost uvadim vysledky

ukazatelli rentability a urokového kryti.

Tabulka 23: Srovnadni ukazateli rentability a vrokového kryti

% Pied ndvrhem Po navrhu
ROI 7,06 7,85
ROA 5,60 6,35
ROE 13,85 15,54
ROS 3,13 3,58
Urokové kryti 8,34 252,03

(Zdroj: vlastni zpracovani)

Pokud by spolecnost refinancovala své Uvéry, zaznamenala by nartst ukazatelt
rentability. I pfes toto zvySeni by se vysledné hodnoty stale pohybovaly pod
doporucovanou hranici. Rentabilita trzeb nam ikd, Ze spolecnost by ziskala 3,58 haléfe

¢istého zisku z kazdé koruny trzby.

Graf 20: Srovnadni ukazatelii rentability
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(Zdroj: vlastni zpracovani)

Nejveétsi zmeéna by byla zaznamenana u ukazatele Grokového kryti. Hodnota by vzrostla

z 8,34 na 252,03, coz by svédcilo o velmi dobré schopnosti splacet uroky.
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Graf 21: Srovnani ukazatele wrokového kryti
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4.2 Rozdilové ukazatele

Z vysledki analyzy rozdilovych ukazateli dosahovala spole¢nost po celé sledované
obdobi v piipadé ukazatele Cistého pracovniho kapitalu rostoucich hodnot, coz nam
napovida o vysokém finanénim pols§tafi, ktery spole¢nosti zajisti budouci ¢innost. Oproti
tomu ukazatel Cistych pohotovych prostiedki se po celé sledované obdobi nachazi
v zapornych hodnotach. To svéd¢i o tom, Ze kratkodobé zavazky spolecnosti prevysuji
hodnotu finanéniho majetku. Spolecnost tedy nebyla schopna tyto zdvazky okamzité
hradit. Cisty penézné pohledavkovy fond po celé obdobi dosahoval kladnych hodnot, a

stejné jako U ukazatele ¢istého pracovniho kapitalu je na dobré trovni.

4.3 ZvySovani rentability — sniZovani nakladu

Ze zjisténych vysledkli je patrné, ze spoleCnost by se meéla zaméfit na zvySovani
rentability. Toho by spole¢nost mohla dosahnout napt. snizovanim nakladi. Kromé jiz
zminéného snizovani ndkladovych uroki, by si spolecnost pro sniZeni ndkladii na prodané
zbozi, spotfebu materialu a nakladl vynalozené na sluzby méla nasmlouvat s dodavateli
niz8i nakupni ceny. Jedna se mj. o naklady na spotiebu energii a naklady na dopravu, kdy
vV obou odvétvich je velkd konkurence a je realna Sance zajistit si lepsi smluvni podminky

a s tim i souvisejici ceny.
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Osobni naklady predstavuji také vysoky podil v celkovych ndkladech a maji ve
sledovaném obdobi tendenci neustalého ristu. Spole¢nost by méla zhodnotit efektivnost
jednotlivych pracovnich pozic a dle tohoto zhodnoceni provést zmeény ve stavu
zamestnancl a zaméfit se na zajisténi jen kvalifikovanych a profesionalnich zaméstnancii
a pro tyto vyvolené zaméstnance zavést systém odmeénovani formou tzv. motiva¢niho

programu.

V soucasné dob¢ se také nabizi moznost vyuzit novych vyzev strukturalnich fonda
v ramci Operacniho programu Lidské zdroje a zaméstnanost. Tuto dotaci poskytuje
Ministerstvo prace a socialnich véci. V oblasti dotaci nelze dale opomenout dotaci
vydanou Ministerstvem priamyslu a obchodu v ramci opera¢niho programu Podnikéni a

inovace.

4.4 Ukazatele aktivity

Dle vysledkti ukazatelii aktivity mizeme dospét k zavéru, Ze spolecnost ma problém
s obratem celkovych aktiv a méla by tato aktiva zacit 1épe vyuzivat. Oproti tomu obrat
stalych aktiv je na dobré trovni, pfedevsim proto, ze se jeho hodnoty pohybuji nad
obratem celkovych aktiv. KdyZ budeme hovofit o dobé obratu pohledavek a dobé obratu
zavazki, tak zjistime, Ze doba obratu zavazki je niZz$i neZ doba obratu pohledavek. To
znamena, ze ve sledovaném obdobi se spole¢nost nachazela v situaci, kdy poskytovala
svym zakazniklim tzv. obchodni Gvér, coz je pro sledovanou spolecnost nevyhodné. Aby
odbératelé platili pohledavky z obchodniho styku spolecnosti v¢as, je vhodné odbératele
Castéji urgovat ¢i vyuctovavat urok z prodleni, jak zakonny, tak smluvni. Management by

tak mél rychleji inkasovat finance spole¢nosti.

441 ZKkraceni doby inkasa pohledavek

Resenim jak sniZit vysi nezaplacenych pohledavek a soucasné zlepsit platebni moralku
odbérateld je vyuziti sluzeb spolecnosti, které se zabyvaji vymahdnim a inkasovanim
pohledavek. Jednou z moznosti miize byt i vyuziti investi¢nich aukci, které funguji na
bazi bankovniho faktoringu, kde spole¢nosti postupuji vSechny pohledavky bance, aby
vylepsily svoje cash flow. Rozdilem je, Ze pfi investi¢ni aukci se tyto baliky pohledavek

déli do mensich obchodovatelnych jednotek. Vyhodou je rychlé ziskédni penéznich
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prosttedkll bez slozitych schvalovacich procedur a nutnosti bézného bankovniho jisténi,
dale odpadnou starosti S vymahanim pohledavky. Nevyhodou je ziskani pouze Casti
penéz, které méla spolecnosti z pohledavky od dluznika obdrzet. Spole¢nost musi pocitat,
7e ziska penézni prostiedky z pohledavky ponizené o uroky a rtzné poplatky, odkup
pohledavky se tak realizuje za 70-90% jeji hodnoty. Ve smlouvé se spole¢nost zavaze
k postoupeni pohledavek za specifikovanymi odbérateli, ¢imz dojde ke zméné véfitele.

(21)

Jesté pred samotnym postoupenim pohledavek by si ale spole¢nost méla nastavit efektivni
systétm vlastniho vymahani pohledavek. Stanovit pravidla pro postup vymahani
pohledavek jednotlivymi zaméstnanci by spolecnost mohla napiiklad formou

vnitropodnikové smérnice.

Vymaéhani ¢i postoupeni pohledavek je potieba vyuZzivat efektivné s ohledem na dané¢ho
odbératele a jeho pfedchozi platebni moralku, proto by spole¢nost méla sledovat bonitu
svych odbératelll, a ty si dale rozdé€lit do skupin podle urcitych kritérii a nasledné zvolit
jinou strategii pro kazdou skupinu. Mezi hlavni kritéria slouzici pro roz¢lenéni odbératelt
muze spolecnost zaradit délku spoluprace (dlouhodoba vs. kratkodoba), typ spoluprace
(naptiklad spolehlivost, problémovost, dodrZzovani termint a dob splatnosti) a evidenci
pohledavek (tzn. kolik ma v soucasnosti dany odbératel vysi splatnych pohledavek).
Spolecnost by také neméla podcenit externi informace o bonité svych odbératelti, at’ uz

z obchodniho rejstiiku nebo naptiklad Centralniho registru dluznikd aj.

Aby si spolec¢nost zajistila v€asné placeni svych vystavenych faktur, mohu déale doporucit
zptisnéni svych obchodnich podminek, at’ jizZ zminovanym penalizovanim opoZdénych
uhrad nebo naopak motivovanim odbératelti prostfednictvim poskytnutého skonta, tj.
urcita sleva pii zaplaceni pohledavky pied datem jeji splatnosti. VySe poskytnutého
skonta by se urcovala z hlediska poctu dnii zbyvajicich do data splatnosti dané
pohledavky. U novych odbératelti bych i zvéazila pozadovani zaloh v urcité procentni vysi
z celkové hodnoty objednavky. Dilezité také je, aby byly vSechny obchodni vztahy
kvalitné smluvné zajiSt€ny vcetné¢ presného stanoveni pravidel placeni zavazkld a

ptipadnych sankci.
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Pro konkrétni propocitani jsem zvolila dva navrhy:

1. Vymahani pohledavek
2. Poskytnuti skonta

Vymahani pohledavek

Pro vymahéni pohledavek navrhuji nasledujici ¢asovy harmonogram. V prvni fazi by
méla spolecnost telefonicky kontaktovat odbératele a ovéfit si, zda odbératel v potadku
obdrzel fakturu. V druhé fazi by spolec¢nost méla pisemné upomenout odbératele, ze
dosud neobdrzeli platbu dluzné pohledavky a informovat ho, Zze pokud nedojde
k zaplaceni dluzné ¢astky, dojde k pfedani vymahani pohledavky externi spole¢nosti. Ve
treti koneéné fazi spolecnost pfedd nezaplacenou pohledavku k vymahani externi
spole¢nosti. V prvni varianté uvazuji o postoupeni pohledavek faktoringové spole¢nosti
Factoring Ceské spofitelny, a.s. V druhé varianté uvazuji 0 piedani pohledavek k

vymahani inkasni spole¢nosti 2Traders CZ, s.r.0.

Tabulka 24: Casovy harmonogram vyméhani pohleddvek

Dny po splatnosti Cinnost

15 Telefonicky kontakt

30 Pisemna upominka

60 Piedani vymahané pohledavky externi spole¢nosti

(Zdroj: vlastni zpracovani)

Faktoringova spolecnost si uctuje poplatek 0,5% z nominalni hodnoty pohledavky a urok
Z profinancovani ve vysi 2,29% (IM PRIBOR + 2%) pfi dobé splatnosti 60 dnd. Po
odecteni téchto nakladt by tak spole¢nost Ptacek — velkoobchod, a.s. dostala proplaceno
99 % pohledavek®. (22)

1 Vypocet: % x 2,29 + 0,5 = 0,876, tj. naklady faktoringu
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Pfi vymahani pohledavek ptes inkasni spolecnost 2Traders CZ, s.r.0. se provize pocita
dle vyse a stafi pohledavky. Odmeéna je splatnd po Uspé$Sném inkasu a ptipsani dluzné

¢astky na ucet mandanta. (23)

Tabulka 25: Cenik sluzeb vymahani pohledavek

Splatnost
Vyse pohledavk
YRS PRI 1-3 meésice 3-7 mésict nad 7 mésict

Do 70 000 K¢& 10% 17% 23%

Do 300 000 K¢ 7% 13% 17%
Nad 300 000 K¢ 3% 10% 13%
(Zdroj: vlastni zpracovani dle (23)
Tabulka 26. Pohledavky po splatnostiV tis. K¢

Propl i pohledavek
Pohledavky po splatnosti| K 31. 12. 2014 _ PR PPN
Faktoring Inkasni spolecnost

Do 30 dnt 144 735 143 288 140 393

Do 90 dnt 12 061 11 940 11 699

Do 180 dnt 6 031 5971 5428

Nad 180 dnti 84 428 83 584 75985
Celkem 247 255 244 782 233 505

(Zdroj: vlastni zpracovani)

Pokud by se spole¢nosti podatilo vymoci vSechny pohledavky, dostal by proplaceno 99%
jmenovité hodnoty pii postoupeni pohledavek faktoringové spolec¢nosti a primérné 94%
jmenovité hodnoty pfi vymahani pohledavek pomoci inkasni spolecnosti. Takto ziskané
penize mlzZe spolecnost pouzit ke svym piipadnym pldnovanym investicim nebo ke

splaceni svych zavazkd.

Poskytnuti skonta

Pfi navrhnuti vySe skonta jsem vychézela z néasledujiciho vztahu:

i, = i x —
£t k% 360

Vzorec 28: Vypocet skonta
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kde it... naklady kapitalu na délku poskytnutého skonta

ik ... naklady alternativniho zdroje financovani

T ... pocet dni, které se skonto poskytuje (24)

Jako néklad alternativniho zdroje financovani pouziji tirokovou sazbu 47,1, kterou ma

spole¢nost v soucasnosti pro své kratkodobé bankovni avéry.

Tabulka 27: Vypocet skonta

Pocet dni do splatnosti | Skonto (%)
5 0,65
10 1,31
15 1,96
20 2,62
25 3,27
30 3,93

(Zdroj: vlastni zpracovani)
Vyse skonta se pohybuje v rozmezi 0,65% az 3,93%, primérné skonto tak ¢ini 2,29%.
Pro dalsi vypocet budu modelovat tfi situace:

1. Skonto vyuzZije 25% odbératelit
2. Skonto vyuzije 50% odbérateld
3. Skonto vyuzije 75% odbératelt

Tabulka 28: Zavedeni skonta

V tis. K¢ Varianta 1 Varianta 2 Varianta 3

Snizeni pohledavek vlivem skonta 301 531 603 062 904 592
Vyse skonta 6 905 13810 20715
Uspora nékladovych tirokt 142 021 284 042 426 063
Celkova uspora 135 116 270 232 405 348

(Zdroj: vlastni zpracovani)

Zavedeni skonta by mélo nejvétsi vliv nejen na rozvahu, ale i na nékteré pomérové

ukazatele.
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Tabulka 29: Vypocet vybranych ukazatelii po zavedeni skonta

Pred ) Po zavedeni skonta
Za\;i%i?m Varianta | Varianta Il Varianta Ill
Obrat pohledavek 4,86 6,58 10,19 22,63
Doba obratu pohledavek | 74,13 54,73 35,32 15,91
Bézna likvidita 4,32 4,07 3,83 3,59
Pohotova likvidita 2,93 2,68 2,43 2,19

(Zdroj: vlastni zpracovani)

Doba obratu pohledavek by se zkratila primérné o 20 dni na kazdych 25% odbérateld,
kteti by vyuzili skonto. Jiz pti zavedeni varianty II (tj. skonto by vyuZilo 50 % odbé&ratelit)
by byla doba obratu pohledavek kratSi nebo doba obratu zavazki, spole¢nost by tak

Cerpala levny uvér.

4.4.2 Rizeni zasob

Dle ukazatele obratu zasob je tfeba hlidat vysi téchto zasob. Je nutné dikladné
kontrolovat stav zdsob na skladé¢ a efektivné vytvafet objednavky zasob tak, aby
dochazelo k plynulému zajistovani nasmlouvanych obchodnich zakazek. Toho miize byt
dosaZzeno za pomoci disledného vedeni skladové evidence a vhodné zvolenych
logistickych cest. Spolecnost zbytecné vaze svij kapitdl v zdsobach a feSenim tohoto
problému by mohlo byt zhodnoceni prodejnosti zbozi, identifikovat bezobratkové zbozi

a prodat ho i s piipadnou ztratou.

4.5 Rozsireni prodeje

Jako vhodné feSeni navrhuyji 1 véts$i vyuziti podpory prodeje a prodej na evropském trhu.

45.1 Podpora prodeje

Jelikoz spole¢nost uz ma webové stranky véetné e-shopu a uctl na socialnich siti, tak
z tohoto hlediska neni co vylepSovat, ale vramci reklamy a zvySeni povédomi o
spolecnosti je dalSim zpisobem propagace vyuziti reklamy v radiu, distribuce letakd,
resp. posilani newsletterti svym odbérateltim. Co se tyCe reklamy v radiu, tak spole¢nost
uz do této formy propagace investovala, ale myslim si, Ze tato reklama nebyla tak

presvédciva, aby utkvéla v podvédomi posluchacli na delsi dobu. Navrhovala bych
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presveédcive)si upoutavku. Stacil by kratky reklamni spot, ktery by byl poutavy a dokazal
by potencionalnimu zakaznikovi fict, co piesné spolecnost déla, ptipadné i cenové relace,
kdo ho najdeme a odkaz na jeho internetové stranky. Tato forma medializace je ovSem
nakladna (viz pro ukazku nasledujici tabulka) a vysledky nemusi splnit o¢ekavani. DalSim
prvkem podpory prodeje mohou byt rizné darky zdarma pro nové odbératele a pro stalé
odbératele motivacni program formou taktéz darki zdarma pii dosazeni urcitého objemu
nakoupeného zbozi. Spole¢nosti by se tak zvysila atraktivita. Cilem podpory prodeje je
tedy ziskani novych zakaznikl i udrzeni stavajicich zakaznika, ktefi by tak dali prednost

pred konkurenci a pro spole¢nost by znamenali zvySeni trzeb.

Tabulka 30: Cenik reklamy na radiu CRo Radiozurndl

Reklama Cena v K¢ | Podminky
sy (e 823 900,- \{eskery r-eklarm-n cas tj.-3 minuty d.enne bphem jednoho
tydne k dispozici pouze jednomu klientovi
Share tydne 434 500,- | Rozdeleni exkluzivniho tydne na polovinu mezi 2 klienty
Jeden minipotad denné€ ve vybraném case po dobu jednoho
1000 000,- |, . .
tydne v délce 3 minuty
Jeden minipofad denné ve vybraném case po dobu jednoho
tydne v délce 1,5 minuty

Minipotad
600 000,-

(Zdroj: vlastni zpracovani dle (25)

45.2 Expanze na evropsky trh

Dalsi prilezitosti pro spolecnost by bylo proniknuti na evropsky trh. Idedlni by bylo
nalezeni distributora v pfedem vybranych zemi, kterym by se zboZzi dodavalo. V tivahu
by ptichédzely nejlépe sousedni stity, zejména Rakousko a Polsko. Toto opatieni by
pfineslo vyssi trzby diky novym zakazkam, ale soucasné by tato sSituace znamenala
znacné naklady na celkovou ptipravu celého projektu pocinaje kvalitnim prizkumem

zahrani¢niho trhu, dale také néklady na pfepravu a propagaci.

Vzhledem k poloze sidla spolecnosti se mi jako nejvhodné&jsi volba pro expanzi
spole€nosti jevi sousedni stdt Rakousko. V prvnim roce expanze by spolecnost musela
vynalozit naklady na reklamu, dopravu a ubytovani. Samoziejmosti jsou naklady na

prodané zboZi.
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Kalkulace cestovnich nakladt obsahuje:

- Naklady na letenky vcetné tax a letistnich poplatk = 108 900,- K¢

- Ubytovani v tiihvézdi¢kovém standardnim hotelu = 277 020,- K& (60,-
Eur/osoba/noc)

- Pronajem automobilu = 116 640,- K¢ (40,- Eur/den)

- Provoz automobilu = 90 000,- K¢

- Stravné a kapesné = 230 850,- K¢

- Mzda ¢eského zaméstnance zatizujiciho vstup na rakousky trh = 54 000,- K¢
Kalkulace nékladii na propagaci zahrnuje:

- Tvorba internetovych stranek v némcéiné = 360 450,- K¢

- Reklama prostfednictvim billboardii po celém Rakousku = 1 215 000,- K¢ (100,-
Eur/den)

- Televizni kampan = 2 700 000,- K¢ (100 000,- Eur)

Tabulka 31: Kalkulace v 1. roce expanze

V tis. K¢ 1. rok

Cestovni naklady 877
Propagace 4276
Pravni a administrativni sluzby 319
Ostatni sluzby 486
Néklady vynalozené na prodané zbozi 72 000
Trzby za prodej zboZi 90 000
Vysledek hospodareni 12 528

(Zdroj: vlastni zpracovani)

Hospodatsky vysledek v prvnim roce expanze by €inil cca 12,5 mil. K¢, coz se jevi jako
pozitivni vysledek, proto jsem na dalsi rok odhadla narist trzeb o 50 %. Spole¢nost by

tak mohla investovat do vlastni budovy a pracovnich sil.

Koupé nebytového prostoru pro zalozeni rakouské pobocCky by byla financovadna
prostiednictvim podnikatelského uvéru. Spolecnost si nasla vhodny objekt v okresu

Baden, cca 36 km od hlavniho mésta Vidné, s dobrym napojenim na dalnice A2 a A3 a
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s dobrym pfistupem na letisté. Celkova cena nemovitosti by po piepoctu Cinila

41 580 000,- K¢&. (26)
Investice zahrnuje:

- Administrativni budovu s podlahovou plochou 600 m?

- Skladovaci halu o rozloze 2 230 m?

Pro nésledujici vypocty jsem pouzila urokovou sazbu ve vysi 1,56% dle ménové statistiky

Ceské narodni banky. (20)

Pokud by spolecnost ziskala avér v celkové hodnoté nemovitosti, ¢inila by ro¢ni splatka

3130 429,55 K¢ pti dobé¢ splaceni 15 let. Celkové troky by ¢inily 5 376 443,18 K¢.

Graf 22: Rozilozeni celkové splatky vivéru

ROZLOZENI CELKOVE SPLATKY UVERU

5376 443 K¢

41580 000 K¢

41 580 000 K¢ 5376 443 K¢

(Zdroj: vlastni zpracovani)

Doba névratnosti investice je jednim z ukazatell, ktery slouzi ke zjisténi, za kolik let
piijmy z investice splati vydaje na danou investici. Doba navratnosti investice by méla
byt mensi neZ Zivotnost investice. Dand nemovitost je zafazena v 5. odpisoveé skupiné
s dobou odepisovani 30 let. Pro vypocet odpisii nemovitosti jsem zvolila metodu

rovnomérného odpisovani. Plan danovych odpisi uvadim v ptiloze ¢. 7. (27)

82



Doba névratnosti v nasem piipad¢ vychdzina 17 let. Ro¢ni piijmy z investice jsou ve vysi
4 320 tis. K¢ a jsou tvoreny piijmy Z najemného, kdy spolecnost zacala ¢ast skladovacich
prostor v 3. roce expanze pronajimat. Ro¢ni naklady na provoz nemovitosti ¢ini 1 350 tis.

K¢, primérné ro¢ni odpisy jsou ve vysi 1 386 tis. K¢.

Cestovni naklady jsou kalkulovany ve stejnych cenovych trovnich jako v prvnim roce
expanze. Mzdové naklady zahrnuji hrubé mzdy a socidlni pojisténi ve vysi 29,1%.

V provozni nakladech jsou zahrnuty i ndklady na provoz nemovitosti. (28)

Tabulka 32: Kalkulace v 2. roce expanze

V tis. K¢ 2. rok

Cestovni naklady 3059
Mzdové naklady 3780
Odpisy budovy 582
Nakladové troky 358
Provozni néklady 2 700
Naklady vynalozené na prodané zbozi 99 000
Trzby za prodej zbozi 135 000
Vysledek hospodareni 25521

(Zdroje: vlastni zpracovani)

Mzdové naklady v 3. roce expanze jsou na stejné urovni jako v pfedchozim roce.
Podstatnou novinkou v planu je prondjem ¢asti nemovitosti z divodu pokryti Gvérovych

splatek. Roc¢ni trzby z ndjemného by Cinily 4 320 tis. K¢.

Tabulka 33: Kalkulace v 3. roce expanze

V tis. K& 3. rok

Cestovni néklady 2 160
Mzdové naklady 3780
Odpisy budovy 1414
Nakladové troky 358
Provozni néklady 1350
Trzby z pronajmu 4320
Naklady vynalozené na prodané zbozi 90 000
Trzby za prodej zbozi 135 000
Vysledek hospodateni 40 258

(Zdroj: vlastni zpracovani)
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Expanze spolecnosti na rakousky trh by znamenala pro spolecnost vyssi trzby, tudiz i
vyssi hospodaisky vysledek v nasledujicich letech. Kvili financovani nemovitosti
narostou cizi zdroje, ale pro spolecnost je to navratna investice, coz potvrdil 1 vypocet
vzorce pro dobu navratnosti investice, ktera je krat§i nez je planovand Zivotnost

nemovitosti.

Graf 23: Predikce hospoddrského vysledku za obdobi prvnich trech let expanze spolecnosti na rakousky trh

EHV 40 258
42 000 ————
Q : 1
2 35000 25521
) |
= 28000 ]
> 12528 |
E 21 000
= 14000
=
Q 7000 | { !
1. rok 2. rok 3. rok
ROKY

(Zdroj: vlastni zpracovani)

4.6 Snizeni zadluzenosti

U ukazatele zadluZenosti véfitelé preferuji nizké hodnoty. Jestlize je ukazatel
zadluzenosti vyssi nez 50%, vétitelé vahaji s poskytnutim Gvéru a zpravidla Zadaji vyssi
urok. Pokud je zadluZenost vyssi jak 50%, je nutné ji snizovat. V tomto ptipad¢ by si m¢la
spole¢nost hlidat svou zadluzenost, nebot’ v poslednich tfech letech sledovaného obdobi
je vyssi nez by méla byt. Celkovou zadluzenost by se méla spole¢nost snazit snizit tim,
Ze by méla usilovat o snizeni dlouhodobé zadluzenosti. Na ziskani optimalni hodnoty by
se mélo nejvice podilet snizeni dlouhodobych zavazki a dal§i dosahovani jinych
pen¢znich prostiedki z vnéj§itho okoli. Spole¢nost vSak nema problém vytvofit

dostate¢ny hospodaisky vysledek na kryti urokt z ivéra.
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4.7 Likvidita

Likvidita je podle vypoctenych hodnot silnou strankou spole¢nosti. V prub¢hu
analyzovaného obdobi ma tento ukazatel kolisavé hodnoty, nicméné¢ i piesto v nékterych
letech vysoce piekracuje doporu¢ené hodnoty. U okamzité likvidity bylo dosazeno
optimalniho stavu pouze v roce 2010, nebot’ jeji hodnota se ptiblizovala 1, coz znaci, ze
spolecnost byla schopna okamzité splatit své kratkodobé zavazky. Hodnota pohotové
likvidity po celé sledované obdobi piekracuje meze doporucenych hodnot. V roce 2010
byla spolecnost schopna uhradit z obéznych aktiv snizenych o zasoby své kratkodobé
zavazky 3,6krat. Bézna likvidita béhem sledovaného obdobi kolisala. V roce 2010
dosahla hodnoty 5,52. Z hlediska splaceni zavazk je tato situace pro spole¢nost pfizniva,
ale na druhou stranu dochdzi ke zbytecnému vazani penéznich prostfedki v pokladné ¢i

na bankovnich uctech, coz vede k poklesu rentability.

4.8 Analyza soustav

Z vysledkl analyzy soustav nelze jednoznacné fici, jak na tom spolecnost byla s jeji
prosperitou. Podle Altmanova indexu muZeme dle vypoctenych hodnot 3,9 a 3,7
konstatovat, ze spolecnost v letech 2010 a 2011 prosperovala, kdy se pohybovala nad
doporuc¢enymi hodnotami 2,9. To stejné se bohuzel neda fici o letech 2012, 2013 a 2014,
kdy hodnota klesla pod tuto doporuc¢enou mez. V piipadé Indexu INO5 se spole¢nost po
sledované obdobi nachazela na dobré finan¢ni Girovni. Pouze v roce 2013 tato hodnota

poklesla a spole¢nost se pohybovala v tzv. sedé zoné.

Vétsina finan¢nich ukazateli poukazuje na to, zZe se jednd o stabilni a zdravou spolec¢nost.
Obecné¢ pozitivni dopad na vétSinu ukazateli (zejména rentabilitu a aktivitu) mize mit 1
zvySovani trzeb, kterého 1ze dosdhnout vSemi vySe uvedenymi navrhy, zejména vstupem
na nové trhy, zlepSenim marketingové ¢innosti a ziskdnim novych zakaznikl. Také je
vice nez vhodné, aby spolenost prubézné sledovala a vyhodnocovala jednotlivé
ukazatele finan¢ni analyzy. Pokud je bude pravidelné sledovat, mize v€as reagovat na

pfipadné hrozby.
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5 ZAVER
Na zaklad¢ provedené finanéni analyzy se v bakalaiské praci podafilo zhodnotit finanéni
situaci spolecnosti Ptacek — velkoobchod, a.s. v letech 2010 az 2014 a na zakladé

zjisténych udajt identifikovat Cinitele, které ovlivnili vykonnost spole¢nosti a navrhnout

feSeni na zlepSeni problémovych oblasti.

Aby spolecnost neztratila své postaveni na trhu a mohla byt konkurenceschopna, je tieba
veSkerd jednani ve spolecnosti pfizpusobit rychle se ménicim podminkdm na trhu.
Finanéni analyza zachycuje pifedevsim stav soucasné situace na zakladé¢ dat z predeslych
obdobi. Ovsem diky zjiSténym zavislostem a trendim mtiZze naznacit mnohé o budoucim

vyvoji. Diky tomu je mozné pfedchdzet negativnimu vyvoji ve vykonnosti spole¢nosti.

Na zaklade¢ teoretickych znalosti a ucetnich vykaz, jako je rozvaha a vykaz zisku a ztraty
jsem provedla finan¢ni analyzu. Provedla jsem horizontalni i vertikalni analyzu rozvahy
1 vykazu zisku a ztraty, zjistila jsem hodnoty rozdilovych ukazateld, vypocetla jsem
jednotlivé ukazatele likvidity, rentability, zadluzenosti a aktivity. Ze souhrnnych
ukazatelli jsem vybrala Altmaniv index a Index INO5. Pomoci vypoctl téchto ukazatelti
jsem dosla k zavéru, ze spole¢nost ma fadu silnych stranek, ale také i slabych. Spole¢nost
Ptacek — velkoobchod, a.s. je dle mého nazoru spolecnost, kterd se neustale zlepSuje a
roste. Spolecnost ma tendenci stat se jednou z kvalitnich firem v daném oboru, kterd bude

pfinosem nejen zakaznikm, ale i celému okoli.

Zavérem si dovoluji konstatovat, Ze definovany cil bakalarské prace byl Gspésné splnén,
doslo k posouzeni finan¢niho zdravi spolecnosti pomoci konkrétnich ukazatelt a byly
zaroven uvedeny doporucené navrhy, které by mohli zlepsit finan¢ni situaci spolecnosti

Vv nasledujicich ucetnich obdobi.
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PRILOHY

Priloha 1: Rozvaha - aktiva spole¢nosti Ptacek — velkoobchod, a.s.

POLOZKY AKTIV

Sledovana obdobi (v tis. K<)

2010 2011 2012 2013 2014
AKTIVA CELKEM 1988815| 2327782 | 2851818 |2960381|3122773
Pohledavky za upsany zakladni kapital 0
Dlouhodoby majetek 153 714| 199576| 127984 | 126247| 136745
Dlouhodoby nehmotny majetek 4 537 3827 2 068 318 198
Ztizovaci vydaje
Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje
Software 4 537 3827 2 068 318 198
Ocenitelna prava 0 0 0 0
Goodwill
Jiny dlouhodoby nehmotny majetek
Nedokonéeny dlouhodoby nehmotny
majetek
Poskytnuté zalohy na DNM
Dlouhodoby hmotny majetek 136 300 91908 | 101274| 101275| 118982
Pozemky 14 466 8210 8 312 8 312 8210
Stavby 86 022 36 600 35 304 34 007 38 156
Samostatné movité véci a soubory mov. véci 35 965 47 212 56 684 52 165 68 750
Péstitelské celky trvalych porosti
Dospéla zvitata a jejich skupiny
Jiny dlouhodoby hmotny majetek 2 2 2 2 2
Nedokonéeny dlouhodoby hmotny majetek 1049 6 827 3 864
Poskytnuté zalohy na DHM
Ocenovaci rozdil k nabytému majetku -155 -116 =77 -38
Dlouhodoby finanéni majetek 12 877| 103841 24 642 24 654 17 565
Podily v ovladanych a fizenych osobach 8 842 99 802 24 506 24 506 3630
Podily v ucetnich jednotkach pod podst. vl.
Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 135 139 136 148 14 135
Pujcky a uvéry - ovladajici a ridici osoba,
podst. vl.
Jiny dlouhodoby finan¢ni majetek 3900 3900
Potizovany dlouhodoby finan¢ni majetek
Poskytnuté zalohy na DFM
Obézna aktiva 1786254 |2086842|2712750| 2819 385| 2968 017
Zasoby 595234 | 690881| 856535| 911565| 961792
Material 24 23 37 28

Nedokoncena vyroba a polotovary

Vyrobky




Mladé a ostatni zvifata a jejich skupiny

Zbozi 595169 | 690339| 856365| 910959| 959018
Poskytnuté zalohy na zasoby 65 518 147 569 2746
Dlouhodobé pohledavky 0 0 0
Pohledavky z obchodnich vztaht

Pohledavky - ovladajici a fidici osoba

Pohledavky - podstatny vliv

Pohledavky za spole¢niky, ¢l. druz. a za

ucastniky sdruzeni

Dlouhodobé poskytnuté zalohy

Dohadné ucty aktivni

Jiné pohledavky

Odlozena danova pohledavka

Kratkodobé pohledavky 909351 | 1175128 | 1541363 | 1684567 1750322
Pohledavky z obchodnich vztaht 810563 | 1069 138| 1041142 |1131377|1151768
Pohledavky - ovladajici a fidici osoba 57 435 84 931 95328 | 149814| 175939
Pohledavky - podstatny vliv

Egﬁzeifﬁ‘l(yy?;ﬁ;ﬁniky’ Cleny druzstva a 373817| 373817| 394021
Socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi

Stat - danové pohledavky 4 477 31
Kratkodobé poskytnuté zalohy 7796 4 471 3425 2 406 7544
Dohadné uéty aktivni 24 272 5768 13 163 12 677 10 693
Jiné pohledavky 9285 10 820 10011 14 476 10 326
Kratkodoby finan¢ni majetek 281669 | 220833| 314852| 223253| 255903
Penize 1187 1942 2401 2 169 3087
Utty v bankach 280482 | 218891| 312451| 221084| 252816
Kratkodobé cenné papiry a podily

Potizovany kratkodoby finan¢ni majetek

Casové rozliseni 48 847 41 364 11 084 14 749 18 011
Naklady ptistich obdobi 15 895 11 423 8 287 7709 10778
Komplexni naklady ptistich obdobi

Pi{jmy pfistich obdobi 32952 29941 2797 7040 7233




Ptiloha 2: Rozvaha — pasiva spole¢nosti Ptacek — velkoobchod, a.s.

Sledovana obdobi (v tis. K<)

POLOZKY PASIV
2010 2011 2012 2013 2014

PASIVA CELKEM 1988815| 2327782 | 2851818 | 2960381 | 3122773
Vlastni kapital 1299092 | 1455946 921585| 1086952 | 1261680
Zékladni kapital 761 000 761 000 761 000 761 000 761 000
Zakladni kapital 761 000 761 000 761 000 761 000 761 000
Vlastni akcie a vlastni obchodni podily
()
Zmeény zakladniho kapitalu
Kapitalové fondy 5334 5338 5334 5346 5275
Emisni 4zio
Ostatni kapitalové fondy 5342 5342 5342 5342 5342
Oc§flova?1 rozdily z pfecenéni majetku 8 4 -8 4 65
a zavazkl
Ocenovaci rozdily z pfecenéni pfi
pfeménach spolecnosti
Rozdily z pfemén spole¢nosti
Rezervni fondy, nedélitelny fond a
ostatni fondy ze zisku 13021 19 415 27 258 33 040 41 308

Zakonny rezervni fond / Nedélitelny 13021 19 415 27 258 33 040 41 308

fond

Statutarni a ostatni fondy

Vysledek hospodatreni minulych let 391 845 513 341 12 350 122 211 279 298
Nerozdéleny zisk minulych let 391 845 513 341 12 350 122 211 279 298

Neuhrazena ztrata minulych let

Vysledek hospodaieni bézného

tidetniho obdobi (+/-) 127 892 156 852 115 643 165 355 174 796

Cizi zdroje 685 445 862644 | 1926 065| 1871497 | 1858364
Rezervy 0 0 0

Rezervy podle zvlastnich pravnich

piedpisii

Rezerva na diichody a podobné zavazky

Rezerva na dan z piijma

Ostatni rezervy

Dlouhodobé zavazky 311 055 312001 | 1111099| 1111671| 1112552
Zéavazky z obchodnich vztaht
Zavazky - ovladajici a fidici osoba 3430 3430 3430 3430 3430

Zavazky - podstatny vliv

Zavazky ke spolecniklim, ¢lentim

N .y 1o . . 305 163 305163| 1103033| 1103033| 1103033
druzstva a k ucastnikim sdruzeni

Dlouhodobé pfijaté zalohy

Vydané dluhopisy

Dlouhodobé sménky k thradé

Dohadné ucty pasivni




Jiné zavazky 545 545 545 545 545
OdlozZeny danovy zavazek 1917 2 863 4091 4 663 5544
Kratkodobé zavazky 323 613 520 635 604 966 759 826 687 754
Zavazky z obchodnich vztaht 182 761 246 405 120 401 301 907 238 750
Zavazky - ovladajici a fidici osoba 390 000 359 116 302 986
Zavazky - podstatny vliv

Zavazky ke spolecnikiim, ¢lentim

druzstva a k i€astnikiim sdruzeni

Zavazky k zaméstnanciim 64 956 160 474 18 352 20126 22 230
fg&fg‘gﬂﬁ?&iﬁﬁ" zabezpeteni a 9934| 9891 10530| 11669| 13006
Stat - danové zavazky a dotace 44 514 68 471 48 422 42 727 82723
Kratkodobé piijaté zalohy 14 195 18 858 15 308 20 647 24 855
Vydané dluhopisy

Dohadné ucty pasivni 2 647 16 181 1687 3336 3025
Jiné zavazky 4 606 355 266 298 179
Bankovni uvéry a vypomoci 50 777 30 008 210 000 58 058
Bankovni uvéry dlouhodobé 7 8

Kratkodobé bankovni uvéry 50 000 30 000 210 000 58 058
Kratkodobé finan¢ni vypomoci

Casové rozlideni 4278 9192 4168 1932 2729
Vydaje piistich obdobi 4 240 9132 4112 1886 2611
Vynosy pristich obdobi 38 60 56 46 118




Priloha 3: Vykaz zisku a ztraty spolec¢nosti Ptacek — velkoobchod, a.s.

Sledovana obdobi (v tis. K<)

POLOZKY VZZ
2010 2011 2012 2013 2014

Trzby za prodej zbozi 4 356 707 | 4 881 458 | 4 945 761 | 5 157 964 | 5 593 070
Naklady vynaloZené na prodané zbozi 3556 764 | 3855506 | 3813501 |4 092223 |4 462 365
Obchodni marze 7999431025952 |1132260|1065741|1130705
Vykony 24 438 39 452 37 842 40 968 46 071
Trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb 23222 37744 36 069 39776 45 030
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti
Aktivace 1216 1708 1773 1192 1041
Vykonova spotieba 31663| 358200| 377751| 450429| 466 737
Spotfeba materialu a energie 72753 81544 96585 | 101722 98 762
Sluzby 243910| 276656| 281166| 348707| 367975
Pridana hodnota 507 718 | 707204 | 792351| 656280| 710039
Osobni naklady 357228 | 507829| 635916| 409905| 452345
Mzdové naklady 276 308 | 415419| 533124 297998| 328243
((1)1:1 r;se“;sz ¢lentim orgéni spolecnosti a 2031
II:I;ijli(;iéirifi na socialni zabezpeceni a zdravotni 75 959 86 942 96821 | 105389| 115080
Socialni naklady 7961 5468 5971 6 518 6991
Dané¢ a poplatky 1677 3707 4 005 2 399 3089
Eﬁg'ﬁi’)"iﬁ;’iﬁeh" nehmotného a 16256 18900| 20076| 19899| 21653
Ilﬁlgiglﬁrodej e dlouhodobého majetku a 381 216 576 359 1332
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 381 216 576 359 1332
Trzby z prodeje materialu
iliiziililozz:;;réiiglrsdaneho dlouhodobého 2 30 4 1150
ﬁl;?gg(l;ova cena prodaného dlouhodobého 2 30 4 1150
Prodany material
Zména stavu rezerv a opravnych polozek v
provozni oblasti 3128 -504 621 6 470 17 416
a komplexnich nékladu piistich obdobi
Ostatni provozni vynosy 149 567 76 712 95354 | 115449| 108 743
Ostatni provozni naklady 130 941 70 484 94163 | 119958 96 125
Pfevod provoznich vynost
Prevod provoznich naklada
POl RO a A i 148434| 183716| 133470| 213453| 228336
Trzby z prodeje cennych papirt a podilt 100
Prodané cenné papiry a podily 2 696 100
Vynosy z dlouhodobého finan¢niho majetku 0




Vynosy z podild v ovladanych a fizenych
osobach a v ucetnich
jednotkach pod podstatnym vlivem

Vynosy z ostatnich dlouhodobych cennych
papirt a podilt

Vynosy z ostatniho dlouhodobého finan¢niho
majetku

Vynosy z kratkodobého finan¢niho majetku

Néklady z finan¢niho majetku

Vynosy z pfecenéni cennych papirti a
derivath

Naklady z pfecenéni cennych papird a
derivati

Zména stavu rezerv a opravnych polozek ve
finan¢ni oblasti

Vynosové troky 7021
Nakladové troky 5528 5448 7218 13942 14 225
Ostatni finanéni vynosy 1347 817 2292 34923 27 392
Ostatni finan¢ni naklady 17 755 16 223 18 343 29 040 19718
Pfevod finanénich vynosa 14 057 12 048 10 719 15 269 7384
Prevod finan¢nich naklada

Finan¢ni vysledek hospodateni 7879 8 806 9854 -7210 -7 854
Dan z piijmt za béznou Cinnost 28 421 35670 27 681 40 888 45 686
- splatna 26 839 34724 26 452 40 316 44 805
- odlozena 1582 946 1229 572 881
Vysledek hospodaieni za béznou ¢innost 127892 | 156852 | 115643| 165355| 174796
Mimotadné vynosy

Mimotadné naklady

Dan z pfijmti z mimofradné ¢innosti 0

- splatna

- odlozena

Mimotadny vysledek hospodareni 0

Pfevod podilu na vysledku hospodateni

spole¢niktim (+/-)

Vysledek hospodaieni za ucetni obdobi (+/-) 127892 | 156852 | 115643 | 165355| 174796
Vysledek hospodateni pted zdanénim (+/-) 156 313 | 192522 | 143324| 206243| 220482




Ptiloha 4: Rozvaha — aktiva spole¢nosti Richter + Frenzel, s.r.0.

POLOZKY AKTIV

Sledovana obdobi (v tis. K<)

2010

2011

2012

2013

2014

AKTIVA CELKEM

916 159

964 698

973 165

885 316

888 448

Pohledavky za upsany zakladni kapital

Dlouhodoby majetek

288 274

288 072

284 315

277 668

266 256

Dlouhodoby nehmotny majetek

1714

5993

7235

7689

5749

Ztizovaci vydaje

Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje

Software

1234

1141

2252

4 003

3668

Ocenitelna prava

458

3889

3222

2 556

1889

Goodwill

Jiny dlouhodoby nehmotny majetek

Nedokonceny dlouhodoby nehmotny
majetek

22

963

1761

1130

192

Poskytnuté zalohy na DNM

Dlouhodoby hmotny majetek

286 560

282 079

277 080

269 979

260 507

Pozemky

72 667

72 667

72 667

72 667

72 667

Stavby

189 816

186 767

184 446

173 543

169 425

Samostatné movité véci a soubory mov.
veci

21828

22051

17 882

23 516

18 397

Péstitelské celky trvalych porosti

Dospéla zvitata a jejich skupiny

Jiny dlouhodoby hmotny majetek

Nedokoncéeny dlouhodoby hmotny
majetek

846

47

1722

74

Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny
majetek

672

Ocenovaci rozdil k nabytému majetku

731

547

363

179

18

Dlouhodoby finan¢ni majetek

Podily v ovladanych a tizenych osobach

Podily v ucetnich jednotkach pod podst.
vl.

Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily

Pujcky a uvéry - ovladajici a ridici osoba,
podstatny vliv

Jiny dlouhodoby finan¢ni majetek

Potizovany dlouhodoby finanéni majetek

Poskytnuté zalohy na DFM

Obézna aktiva

624 343

672 501

684 272

601 554

618 197

Zasoby

228 197

243 346

238 962

257 232

235672

Material

5474

7275

7303

2672

2499

Nedokoncena vyroba a polotovary

Vyrobky




Mladé a ostatni zvifata a jejich skupiny

Zbozi 222723 | 235551| 231303 254560| 233173
Poskytnuté zalohy na zasoby 520 356 0
Dlouhodobé pohledavky 6 738 8434 12 915 14 950 16 186
Pohledavky z obchodnich vztaht 74 74 0

Pohledavky - ovladajici a fidici osoba

Pohledavky - podstatny vliv

Pohledavky za spole¢niky, Cleny druzstva

a za ucastniky sdruzeni

Dlouhodobé poskytnuté zalohy 237 239 239 585 444
Dohadné ucty aktivni

Jiné pohledavky

Odlozena danova pohledavka 6 427 8121 12 676 14 365 15742
Kratkodobé pohledavky 384761 | 413156| 408171 325173| 353200
Pohledavky z obchodnich vztaht 373659 | 399499| 389182| 314974| 332865
Pohledavky - ovladajici a fidici osoba

Pohledavky - podstatny vliv

Pohledavky za spole¢niky, Cleny druzstva

a za ucastniky sdruzeni

Socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi

Stat - danové pohledavky 71 1650 5379 1416 9
Kratkodobé poskytnuté zalohy 0 0 522 1166 1892
Dohadné uéty aktivni 1370 0 1169 0 1941
Jiné pohledavky 309 2154 2779 299 265
Kratkodoby finan¢ni majetek 4 647 7 565 24 224 4199 13139
Penize 3239 2502 5087 1985 2391
Utty v bankach 1408 5063 19 137 2214 10 748
Kratkodobé cenné papiry a podily

Potizovany kratkodoby finan¢ni majetek

Casové rozligeni 3542 4125 4578 6 094 3995
Naklady ptistich obdobi 3542 4125 4578 6 094 3995
Komplexni naklady ptistich obdobi

Pi{jmy pfistich obdobi 9352 9853 9140 7318 16 228




Priloha 5: Rozvaha — pasiva spole¢nosti Richter + Frenzel, s.r.o.

Sledovana obdobi (v tis. K<)

POLOZKY PASIV
2010 2011 2012 2013 2014

PASIVA CELKEM 916 159 | 964698 | 973165| 885316| 888448
Vlastni kapital 234895| 239015| 291167| 251919| 255457
Zakladni kapital 99 000 99000| 174375| 174375| 201845
Zakladni kapital 99 000 99000| 174375| 174375| 201845
Vlastni akcie a vlastni obchodni podily (-)
Zmény zakladniho kapitalu
Kapitalové fondy 26 050 25776
Emisni azio 26 050
Ostatni kapitalové fondy
;i,e:lzi\:"lad rozdily z pfecenéni majetku a 292 274
Ocenovaci rozdily z pfecenéni pfi
pfeménach spolecnosti
Rozdily z pfemén spole¢nosti
Rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni
fondy ze zisku 9021 9 547 9753 9753 9753
Zakonny rezervni fond / Nedélitelny fond 9021 9547 9753 9753 9753
Statutarni a ostatni fondy
Vysledek hospodatreni minulych let 116349 | 126348| 130261 | 102632 42 033
Nerozdéleny zisk minulych let 116 349| 126348| 130261| 130261 130261
Neuhrazena ztrata minulych let -23222| -83821
Zg;i%ﬁif;’sl"’dafeni bézncho tcetniho 10525|  4120| -23222| -60599| -23950
Cizi zdroje 680652 | 724926| 681998| 633397| 632991
Rezervy 1076 1764 2154 1540 8 653
Rezervy podle zvlastnich pravnich predpisii
Rezerva na duchody a podobné zavazky
Rezerva na dan z piijmu 0 0
Ostatni rezervy 1076 1764 2154 1540 8 653
Dlouhodobé zavazky 360 338
Zéavazky z obchodnich vztaht
Zavazky - ovladajici a fidici osoba
Zavazky - podstatny vliv
Zavazky ke spole¢niktim, ¢leniim druzstva a
k ucastnikiim sdruZeni
Dlouhodobé piijaté zalohy
Vydané dluhopisy
Dlouhodobé sménky k tthradé
Dohadné ucty pasivni 360 338

Jiné zavazky




Odlozeny danovy zavazek

Kratkodobé zavazky 166 019| 190000| 207359| 166287 | 160692
Zavazky z obchodnich vztaht 122 405| 133527| 163715| 132137 98 652
Zavazky - ovladajici a fidici osoba

Zavazky - podstatny vliv

Zavazky ke spole¢niklim, ¢lenim druZstva a

k tiCastnikim sdruzeni

Zavazky k zaméstnancim 9789 8 364 8 665 8 690 8 025
fg&fﬁiﬁ)?’;‘gﬁﬁo zabezpeteni a 3041| 4840| 4912| 4751| 4658
Stat - dafiové zavazky a dotace 13697 19781 14 201 8571 15351
Kratkodobé piijaté zalohy 1076 4232 2784 1486 1899
Vydané dluhopisy

Dohadné uéty pasivni 11980 18 604 9083 5682 1379
Jiné zavazky 295 0 41 0
Bankovni uvéry a vypomoci 513557 | 533162| 472485| 465210| 463308
Bankovni uvéry dlouhodobé 100 588 84 749 64 108 40 666 25875
Kratkodobé bankovni avéry 412969 | 448413| 408377| 424544| 437433
Kratkodobé¢ finanéni vypomoci

Casové rozliseni 612 757 0

Vydaje pfistich obdobi 2836 652 3999 4929 5775
Vynosy pristich obdobi 757 757 0




Ptiloha 6: Vykaz zisku a ztraty spolec¢nosti Richter + Frenzel, s.r.o.

Sledovana obdobi (v tis. K<)

POLOZKY VZZ
2010 2011 2012 2013 2014

Trzby za prodej zbozi 1970709 |1884549|1833864|1631845|1666023
Naklady vynalozené na prodané zbozi 1705072 |1614 154 | 1563966 | 1390680 |1431579
Obchodni marze 265637 | 270385| 269898 | 241165| 234444
Vykony 7 206 6118 13 415 9194 3685
Trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb 7206 6118 13 415 9194 3685
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti
Aktivace
Vykonova spotieba 116432 | 128362| 139057| 129178| 113804
Spotfeba materialu a energie 22 550 22 530 26 466 25497 25 956
Sluzby 93882| 105832| 112591| 103681 87 848
Pridana hodnota 156411 | 148151 | 144256| 121181| 124325
Osobni naklady 154281 | 173419| 184176| 180287| 164840
Mzdové naklady 114864 | 128311 | 138096| 133424| 121129
Odmény ¢lentim organti spolecnosti a
druzstva
II:I;ijli(;iéirifi na socialni zabezpeceni a zdravotni 37 849 43198 43 908 44 839 41793
Socialni naklady 1568 1910 2172 2024 1918
Dané¢ a poplatky 1775 1781 1985 2235 2 553

Odpisy dlouhodobého nehmotného a

hmotného majetku 22 485 17 881 17 305 22724 19 688

Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a 5131 3391 4716 2736 2318

materialu
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 129 396 855 781 48
Trzby z prodeje materialu 5002 2 995 3861 1955 2270

Ztstatkova cena prodaného dlouhodobého

. - 5013 2839 4211 2 486 3134
majetku a materialu

Zustatkova cena prodaného dlouhodobého

majetku 316 8 484 388 1
Prodany material 4 697 2831 3727 2098 3133
Zména stavu rezerv a opravnych polozek v

provozni oblasti 8 318 12 976 26 072 17 175 7000
a komplexnich naklad pfistich obdobi

Ostatni provozni vynosy 55271 77597 72 530 82 894 98 753
Ostatni provozni naklady 15 447 14 781 10 889 22 480 35120

Pfevod provoznich vynost

Prevod provoznich naklada

Provozni vysledek hospodareni 9494 5462 23136| -40576 -6 939

Trzby z prodeje cennych papirti a podili

Prodané cenné papiry a podily

Vynosy z dlouhodobého finan¢niho majetku




Vynosy z podild v ovladanych a fizenych
osobach a v ucetnich
jednotkach pod podstatnym vlivem

Vynosy z ostatnich dlouhodobych cennych
papirt a podilt

Vynosy z ostatniho dlouhodobého finan¢niho
majetku

Vynosy z kratkodobého finan¢niho majetku

Néklady z finan¢niho majetku

Vynosy z pfecenéni cennych papirti a
derivath

Naklady z pfecenéni cennych papird a
derivatt

Zména stavu rezerv a opravnych polozek ve
finan¢ni oblasti

Vynosové troky 182 92 4 3 17
Nakladové troky 18 144 17 305 17 503 14 689 13152
Ostatni finanéni vynosy 32235 27038 22 633 882 482
Ostatni finan¢ni naklady 9434 10 170 10 165 7839 5740
Ptevod finan¢nich vynost

Prevod finan¢nich naklada

Finan¢ni vysledek hospodateni 4 839 -345 -5031| -21643| -18393
Dan z piijmt za béznou Cinnost 3808 998 -4 945 -1620 -1 382
- splatna 4209 2691 -390 0

- odlozena -401 -1 694 -4 555 -1620 -1 382
Vysledek hospodaieni za béznou ¢innost 10 525 4120 -23222| -60599| -23950
Mimotadné vynosy

Mimotadné naklady

Dan z pfijmti z mimoradné ¢innosti

- splatna

- odlozena

Mimotadny vysledek hospodareni

Pfevod podilu na vysledku hospodateni

spoleénikim (+/-)

Vysledek hospodateni za i¢etni obdobi (+/-) 10 525 4120 -23222| -60599| -23950
Vysledek hospodateni pted zdanénim (+/-) 14 333 5117| -28167| -62219| -25332




Ptiloha 7: Plan danovych odpisi hmotného majetku

Plan danovych odpisi hmotného majetku

Nézev majetku:

Nemovitost Rakousko

Vstupni cena:

41 580 000 K¢

Rok poftizeni: 2016
Odpisova skupina: 5

Zivotnost: 30

Zpusob odepisovani: Rovnomérny

Roc¢ni odpisové sazby:

prvni rok: 1,4% / dalsi 3,4% / zvys. vst. c. 3,4%

Pof. | Rok - plan | Rok skut. | Zvys. | Vstupni cena | Ro¢ni odpis | Opravky celkem | Zustatkova cena
1 2016 - 41 580 000 582 120 582 120 40997 880
2 2017 - 41580000 | 1413720 1995 840 39584 160
3 2018 - 41580000 | 1413720 3409 560 38170 440
4 2019 - 41580000 | 1413720 4 823 280 36 756 720
5 2020 - 41580000 | 1413720 6 237 000 35343 000
6 2021 - 41580000 | 1413720 7 650 720 33929 280
7 2022 - 41580000 | 1413720 9 064 440 32515 560
8 2023 - 41580000 | 1413720 10 478 160 31101 840
9 2024 - 41580000 | 1413720 11 891 880 29 688 120
10 2025 - 41580000 | 1413720 13 305 600 28 274 400
11 2026 - 41580000 | 1413720 14 719 320 26 860 680
12 2027 - 41580000 | 1413720 16 133 040 25 446 960
13 2028 - 41580000 | 1413720 17 546 760 24 033 240
14 2029 - 41580000 | 1413720 18 960 480 22 619 520
15 2030 - 41580000 | 1413720 20374 200 21205 800
16 2031 - 41580000 | 1413720 21787 920 19 792 080
17 2032 - 41580000 | 1413720 23201 640 18 378 360
18 2033 - 41580000 | 1413720 24 615 360 16 964 640
19 2034 - 41580000 | 1413720 26 029 080 15 550 920
20 2035 - 41580000 | 1413720 27 442 800 14 137 200
21 2036 - 41580000 | 1413720 28 856 520 12 723 480
22 2037 - 41580000 | 1413720 30270 240 11 309 760
23 2038 - 41580000 | 1413720 31683 960 9 896 040
24 2039 - 41580000 | 1413720 33097 680 8 482 320
25 2040 - 41580000 | 1413720 34511 400 7 068 600
26 2041 - 41580000 | 1413720 35925 120 5 654 880
27 2042 - 41580000 | 1413720 37 338 840 4241160
28 2043 - 41580000 | 1413720 38 752 560 2 827 440
29 2044 - 41580000 | 1413720 40 166 280 1413720
30 2045 - 41580000 | 1413720 41 580 000 0




