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Anotace

Tato bakalarska prace se zabyva zhodnocenim finan¢ni situace vybraného podniku Regata
Miéchovo jezero, a.s. pomoci zvolenych metod financni analyzy. V prvni Casti bakalaiské
prace jsou za pomoci odborné literatury uvedeny a stru¢né popsany vybrané metody a
postupy vypoctil, nezbytnych pro zpracovani financni analyzy. V druhé ¢ésti prace jsou tyto
metody a postupy aplikovany na vybrany podnik a jsou provedeny konkrétni vypocty za
ucelem zjisténi vystupnich dat. Cilem druhé ¢asti prace je zhodnoceni zjisténych vystupti
vybranych finan¢nich ukazateld podniku v letech 2010 az 2017. V posledni ¢asti prace je
provedeno celkové zhodnoceni zjisténych vysledkil, véetné zhodnoceni silnych a slabych

stranek a navrhu budouci predikce podniku.
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Annotation

This bachelor thesis deals with the assessment of the financial situation of the selected
business company Regata Machovo jezero, a. s., using selected methods of financial
analysis. In the first part of the bachelor thesis, with the help of professional literature are
listed and briefly explain the selected calculation methods and procedures needed for the
processing of financial analysis. In the second part of these methods and techniques are
applied to the selected commercial plant and made specific calculations in order to determine
output data. The aim of the second part is the evaluation of the identified outputs of selected
financial indicators of the race in the years 2010 to 2017. In the final part of the work is
carried out an overall assessment of results, including an assessment of strengths and

weaknesses and proposal for future business prediction.
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Uvod

Financ¢ni analyza je systematicky rozbor ziskanych dat ptedevsim z Gi¢etnich vykazii, které
nam umozni zhodnotit kvalitu celkového finan¢niho hospodafeni podniku v minulosti a
soucasnosti a zaroven mohou ptedvidat vyvoj finan¢ni situace podniku v budoucnosti ¢i
odhalovat rizika, kterym pak podnik mize ptedejit a vyhnout se tak ptipadnym nezadoucim
situacim. Zjisténé vysledky jsou také dilezitou soucasti finanéniho managementu, jelikoZz se

mohou vyuzit pro budouci rozhodovani ve finan¢ni oblasti.

Existuje celd fada metod zpracovani financni analyzy. Vybér metod neni legislativné
stanoven a proto je na kazdém analytikovi, aby si vybral vhodnou metodu s ohledem na jeji
ucelnost, nakladovost a spolehlivost. Pro zhodnoceni finan¢ni situace vybraného podniku
byla vybrana technicka analyza s vyuZzitim elementarni metody, ktera pracuje s ukazateli,
kterymi jsou pievazné polozky ucetnich vykazl. Pro financ¢ni analyzu v této praci byly
zvoleny ukazatele pomérove, které maji ve financni analyze nejvétsi vahu. Dalsi volbou je

horizontalni analyza, ktera piedstavuje komparaci vstupnich dat v case.

Tato prace bude zamétend na zhodnoceni finan¢ni situace vybraného podniku. Cilem této
prace je pomoci vybranych ukazateld finan¢ni analyzy zhodnotit finan¢ni situaci podniku
v letech 2010-2017 a nésledné navrzeni moznych zmén k vylepSeni stavajici situace podniku
pii jeho fungovani. Pro finan¢ni analyzu byla vybrana firma Regata Machovo jezero, a.s.,
ktera pusobi v rekreacni ¢innosti. Zajistuje lodni dopravu po Machové jezete, spravuje plaze
Maichova jezera ve mésté Doksy a spravuje autokemp Klicek, ktery se nachazi také na biechu

Méchova jezera.

Préace je rozdélena do nékolika kapitol. Prvni ¢ast se zabyva pojmem finan¢ni analyzy a
vSemi souvisejicimi skute€nostmi jako jsou napiiklad zdroje dat pro finan¢ni analyzu, rizika
spojend s interpretaci vybranych finan¢nich ukazateli a komplexnich modelli, pomérové
ukazatele a metody hodnotici finan¢ni zdravi podniku. Druha ¢ast prace navazuje praktickou
aplikaci ziskanych teoretickych poznatkli z odborné literatury. Nejprve je charakterizovan
vybrany podnik pro finan¢ni analyzu a poté jsou provedeny jednotlivé vypocty pomérovych
ukazateld a model hodnoticich finan¢ni zdravi podniku ve srovnéani v letech 2010 az 2017.
Posledni ¢ast je zaméiena na celkové zhodnoceni finan¢ni situace podniku, jeho silné a slabé

stranky a pfipadné navrhy a doporuceni pro efektivnéjsi hospodateni podniku.
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1 Financ¢ni analyza

Finan¢ni analyza slouZzi k ohodnoceni celkového finan¢niho hospodateni podniku. Poskytuje
informace a srovnani s vysledky v minulych letech, v pfitomnosti a piedpovidd budouci
situaci v podniku. Diky ni se dozvidame, jak moc podnik splnil ¢i nesplnil plany a podle
téchto informaci se miizeme v budoucnu fidit a vyuzit je. Finan¢ni analyza se tedy sestavuje
z dat minulych. Vysledky zji$téné financni analyzou ndm mohou poskytnout informace
napiiklad o tom, zda je podnik schopny ustat svym zavazkiim, zda ma vhodnou kapitalovou
strukturu ¢i zda ptindsi pozadovany zisk. Majitele podniku bude z finan¢ni analyzy nejvice
zajimat navratnost jeho prostfedkil neboli hodnoceni rentability vloZeného kapitalu. Vétitelé
budou zaméteni na likviditu svych obchodnich partnert a jejich schopnost splacet zavazky.
Konkurenti se z analyzy snazi ziskat potfebné informace zejména o takovych podnicich,
kterym se na trhu dafi. Zaméstnanci se zajimaji o vysi mzdy. Informace z finan¢ni analyzy
se vyuzivaji 1 pro sektor managementu k finan¢nimu fizeni podniku. Vedouci manazeti se
podle zjisténych skutecnosti mohou spravné fidit a rozhodovat o dalSich strategiich ¢i
planech. Informace mohou vyuzivat i banky napiiklad k provéfeni bonity podniku pfi

poskytovani uvéru. (Knapkova, 2017)

Zdroje informaci lze d¢€lit na externi a interni. Externi analyzou se zabyvaji vnéjsi subjekty,
naptiklad banky, dodavatelé Ci investofi. Externi zdroje dat jsou dostupné Siroké vetejnosti
ajsou obsazeny ve vetejnych rejstiicich, naptiklad na serveru justice a v nékterych ptipadech
jsou obsazeny na webovych strankach konkrétnich podnikti. Do externich zdrojt informaci
fadime hlavné tf1 zakladni U€etni vykazy, obsazené v i¢etni zavérce a vyrocnich zpravach.
Jedna se o rozvahu, vykaz zisku a ztraty a cash-flow. Oproti tomu interni zdroje informaci
nejsou vetfejn¢ dostupné. Ziskdvame je jak zfinan¢niho ucetnictvi podniku, tak
z manazerského. Jedna se naptiklad o vnitropodnikovou evidenci, kalkulace, ¢i manazerské

plany. (Kubic¢kova, Jindfichovska, 2015)

Pro finan¢ni analyzu existuje mnoho metod jejiho vypracovéni. Kazda metoda by méla mit
zpétnou vazbu na cil, ktery ma splnit. Obecné lze fici, Ze ¢im lepSi metody ve finan¢ni
analyze pouzijeme, tim spolehlivéjsi zaveéry z ni ziskdme a tim vice minimalizujeme riziko
chybného rozhodnuti. Tim se nam zvysi nadéje na Gspéch. V potaz ale musime brat nékolik
zésad. Prvni zasadou je ucelnost, kterd ptredstavuje, ze finan¢ni analyza musi odpovidat

pfedem zadanému cili. Dale je nutno dodrzovat ndkladnost, kterd znamena, Ze pro analyzu
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je tteba vynalozit ¢as a kvalifikovanou praci ve formé naklada. Tieti zdsadou je spolehlivost,

ktera je zajisténa kvalitnim vyuzitim vSech dostupnych dat. (Rtckova, 2015)

1.1 Zdroje informaci pro finan¢ni analyzu

Aby byla finan¢ni analyza ptfesna a efektivni, je nutno zajistit kvalitni a komplexni informace
a zdroje dat. Hlavni a prvotni zdroj pro finan¢ni analyzu predstavuje ucetni zavérka, ve které
jsou obsaZeny ucetni vykazy, ze kterych se informace budou cerpat. Jednd se o rozvahu,
vykaz zisku a ztraty a piehled o penéznich tocich (cash-flow). Dalsi informace 1ze vyhledat
z vyro¢ni zpravy podniku, zriznych ekonomickych statistik, z nezavislého hodnoceni
odborného tisku, internetu atd. (Knapkova, 2017, Peterson, 2012) Jac¢ova (2013) dodava, ze
se zjisténé vysledky mohou vyuzit predevsim pfi tvorbé koncepce rozvoje podniku, volbé
strategii a jeji realizaci spojenou s pldnovanim samotné finanéni situace, tj. pro planovani

penéznich tokil v riznych casovych obdobi.

1.1.1 Rozvaha

Rozvaha je ucetni vykaz, ktery nam podava informace o stavu majetku podniku a zdrojich
jeho financovani vzdy k urCitému datu, zpravidla k poslednimu dni Ucetniho obdobi. Z
rozvahy tedy ziskdvame vérny obraz o majetkové situaci podniku, kde se dozvidaime o druhu
majetku, ktery podnik vlastni, o jeho hodnoté ¢i opotiebeni. Dale o zdrojich financovani
majetku, které se rozliSuji na vlastni a cizi zdroje podle toho odkud pochézeji a o finan¢ni
situaci podniku, z které se dozvime, jakého zisku podnik dosahnul. V Ceské republice se
rozvaha sestavuje zpravidla horizontdlnim zplsobem tak, Ze na levé stran¢ zobrazuje
majetek podniku neboli aktiva, kterd fadime dle likvidity od nejmén¢ likvidnich a na pravé
stran¢ zdroje financovani majetku neboli pasiva, ktera fadime podle toho, odkud pochazeji,
a zaCiname vlastnimi a poté cizimi. Pfi sestavovani rozvahy plati pravidlo bilan¢ni rovnice,
kde se soucet aktiv musi rovnat souétu pasiv. (Rtickova, 2015) Cechova (2006) dodava, Ze
jsou v rozvaze uvedené diilezité informace pro manazery podniku, a to o majetku a zdvazcich

a z nich vyplyvajicich ukazatelt jako likvidita a zadluzenost.
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1.1.2 Vykaz zisku a ztraty

Z cetniho vykazu zisku a ztraty dostavame informace o vynosech a ndkladech podniku a o
jeho hospodaiském vysledku za urcité obdobi, ktery zjistime rozdilem téchto dvou polozek.
»Vynosy predstavuji souhrn penéznich prostiedku, které podnik ziskal ze vsech svych
cinnosti za urcité obdobi. Naklady jsou penézni hodnota, kterou podnik vynalozZil za uicelem
na dosazeni vynosii bez ohledu na to, zda byly skutecné uhrazeny “. (Knapkova, 2017, s. 36).
Hospodaisky vysledek mtize nabyvat kladné nebo zaporné hodnoty, tedy zisku nebo ztraty.
Tento Gcetni vykaz je soucdsti ucetni zadvérky podniku a je sestavovan v ro¢nich nebo
kratSich casovych intervalech v druhovém nebo ucelovém clenéni, kde druhové ¢lenéni
sleduje povahu nakladdg, tj. druhy a tcelové ¢lenéni sleduje pti¢inu vzniku nakladd, tj. tcel
vynalozeni. (Knépkova, 2017). Dle Marka (2009) mtze byt vykaz zisku a ztrat formalné

spotfadan ve vertikalni nebo v ucetni formé.

1.1.3 Cash-flow

Cash-flow, v Cesku oznagovan jako vykaz o tvorbé a pouziti penéznich prostiedki, je Gidetni
vykaz, ktery je v Ceské Republice sestavovan teprve od roku 1993. Jedna se o piehled o
penéznich tocich, které tvori prirtistky penéznich prostiedkt, neboli piijmy, a jejich vyuziti,
neboli vydaje, béhem ucetniho obdobi. Diky tomuto vykazu se dozvidame, v jaké finan¢ni
situaci se podnik nachazi a mizeme ho tak hodnotit. Vesmés lze fici, ze vykaz cash-flow
poskytuje informace o struktufe financnich zdrojii ziskanych podnikem a o struktuie uziti
finan¢nich prostiedkli ve sledovaném obdobi. Cash-flow se sestavuje dvéma zpiisoby a to
pfimym zpiisobem pomoci sledovanych ptijml a vydaji podniku za dané obdobi tj. jejich
rozdilem, nebo Cast¢j$im nepifimym zplsobem pomoci pfemény zisku do pohybu penéznich
prostiedkil a to tak, ze k ¢istému zisku pripocteme naklady a odecteme vynosy, které nejsou
penéznimi vydaji a piijmy. Vysledky obou zpisobl vypocti jsou stejné. Tento vykaz se
rozdéluje na tfi zédkladni ¢asti a to na provozni ¢innost, investi¢ni ¢innost a finan¢ni ¢innost,
pfi¢emz provozni ¢innost je zde nejdileZzitéjsi, je totiZ tvofena hlavnimi ¢innostmi, diky
kterym podnik dosahuje zisku. Jedna se naptiklad o vyrobu nebo poskytovani sluzeb. Z ¢asti
investi¢ni ¢innosti zjisStujeme vydaje na potizeni nového investicniho majetku a piijmy z
prodeje z téchto investic. V ¢asti finan¢ni ¢innosti se hodnoti financovani nejen z cizich

zdroji a to zejména pohyb dlouhodobého kapitalu. Mezi vyhody tohoto vykazu patii fakt,
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ze cash-flow neni zkreslovan a ovliviiovan systémem a vysi ¢asového rozliSeni, ma vliv na
naklady a vynosy, ale nemusi ovliviiovat pen¢zni toky. Dal$i vyhodou pfii jeho sestavovani
je ten, Ze neni ovlivnén odepisovanim majetku, jelikoz Gcetni odpisy nejsou spojeny s

pohybem penéznich prostredkll. (Knapkova, 2017)

Synek (2011) dodava, ze tkolem finan¢niho managementu je zajistit rtist majetku firmy.
Trvalym zdrojem financovani jeho riistu je zisk, ten samotny ovSem nesta¢i. Podnik musi
mit dostatek penéznich prostiedkli na to, aby mohl v¢as uhradit své splatné zavazky jako
napiiklad faktury za suroviny nebo reZijni naklady ¢i vyplatit mzdy. Penézni pfijmy na
uhradu vydajt ziskava hlavné z trzeb za sluzby, inkas pohledavek ¢i uvért z banky. Tyto

penézni piijmy a vydaje predstavuji pro podnik trvaly penézni tok.
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2 Rizika spojena s interpretaci financnich

ukazatelu a komplexnich modelu

Rizika, ktera negativné ovliviiuji vysledky finanéni analyzy a jeji spolehlivost, jsou zejména:
* pravdivé vstupni ucetni udaje,

* izolované interpretovani nékterého z ukazateli nebo hodnoty,

* hodnoty a vypovidaci schopnosti finan¢nich vykazii.

Dle Vochozky (2011) maji zasadni dopad na finan¢ni analyzu a zaroveil na celopodnikoveé
fizeni zkreslené vystupy financni analyzy. DileZité je proto vychazet ze skute¢nych a
pravdivych daja pro jejich naslednou analyzu a provedeni objektivniho rozhodnuti. Toto
rozhodnuti vSak nelze ucinit na zédklad¢ jedné hodnoty ¢i ukazatele. K zajisténi komplexniho
zhodnoceni finan¢ni situace podniku je nutné jednotlivé ukazatele a hodnoty sledovat ve
vzajemnych souvislostech. Jejich srovndvani by mélo probihat v ¢ase, prostoru a vii¢i norme.

Srovnavani patii k hlavnim pfinostim finan¢ni analyzy.

Véchal (2013) dodava, ze nejvetsi nevyhodou financni analyzy je nespravné interpretovani

v detailu s jinymi ukazateli finan¢ni analyzy.

Normou mulzeme povazovat doporucené hodnoty, které uvadi Vochozka (2011),
v souvislosti s finanéni analyzou. Jako nevyhoda se zde jevi odliSnost specifik

analyzovaného podniku a prostiedi, ve kterém se spole¢nost nachézi.

Na porovnani ukazatelli daného podnikatelského subjektu se shodnymi ukazateli jinych
podnikli je zaloZzeno prostorové srovnavani. To probiha v uréitém casovém obdobi pfii

splnéni podminek srovnatelnosti. Vochozka (2011)

Casovym srovnavanim hodnotime ¢asové fady jednotlivych ukazatelt a posuzujeme jejich
vyvoj béhem urcitého poctu na sebe vzajemné navazujicich ¢asovych obdobi. Zakladni

slozky ¢asové fady jsou:

* trend,
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* cyklické kolisani,
* sezonni kolisani,
* nahodilé kolisani.

Vysledky finan¢ni analyzy miiZze podstatnym zptsobem ovlivnit nahodilé plisobeni a i jiné
slozky ¢asovych fad. V ramci hodnoceni finan¢ni situace podniku by tato skutecnost méla

byt pfi analyze odhalena a patficné popsana. Vochozka (2011)

Vypovidajicim schopnostem ucetnich vykazi, které snizuji spolehlivost vysledki financni
analyzy, je v odborné literatufe autort Vochozky ¢i Vachala vénovano nejvice pozornosti
z uvedenych rizik. Podle Vochozky (2011) je ve vétSiné ptipadli vyuzivano pii oceniovani
majetku historickych cen. Majetkové slozky podniku takto ocenéné vSak nemuseji odrazet
jeho skute¢nou hodnotu. Vyjimku mohou tvofit nékteré slozky finan¢niho majetku, které
jsou pfeceniovany na realnou hodnotu k rozvahovému dni (napf. cenné papiry urcené

k obchodovani).

V disledku opotiebeni majetku snizuji jeho hodnotu odpisy. Zde mtize dojit k nepiesnostem
a to u odpist jak danovych tak i uCetnich. Pfesnéjsi odpisy byvaji ucetni, jelikoz zohlediuji

konkrétni podminky uziti majetku. Jedna se vSak piesto pouze o odhadovanou veli¢inu.

Zvetejnény stav polozek k rozvahovému dni nemusi vzdy odpovidat stavu téchto polozek
v prib&hu ucetniho obdobi. Mlze se jednat o pohledavky ¢i zbozi na sklad¢€, jehoz vyse
mohla byt ovlivnéna vyprodejem pied koncem roku. Jednotlivé polozky mohou byt imysiné

ovlivnény k ,,vylepSeni* rozvahy.

Omezenim srovnatelnosti dat Gcetnich vykazl je systém Ucetniho vykaznictvi v rdmci
narodnich ekonomik. Toto se snazi fesit proces harmonizace Ucetnictvi, ktery by mél zajistit

odstranéni narodnich specifik v jednotlivych oblastech ucetnictvi. (Vochozka, 2011)

Vochozka (2011, s. 61) uvadi i dalsi rizikovy faktor: ,, Vzhledem k tomu, Ze podnik neni
izolovanym subjektem, model predikce selhani by mél uvazovat také informace o vnéjsim
prostredi. Prvnim prvkem je makroekonomicka situace. Makroekonomicke prostiedi by melo

byt brano jako vyznamny faktor pri predikcich selhani firem *.
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3 Pomérové ukazatele

Pomérové ukazatele jsou zdkladnim prvkem ve finan¢ni analyze. Analyza pomérovymi
ukazateli vychazi pouze z dat obsazenych v ucetnich vykazech. Jsou tedy vyuzivany externi,
vetejné dostupné informace. Z hlediska vykazl lze pomérové ukazatele ¢lenit do nékolika
skupin a to na ukazatele struktury majetku a kapitalu, které jsou zalozeny na zaklad¢ rozvahy
a vztahuji se k ukazatelim likvidity a zadluZenosti. Déle na ukazatele tvorby vysledku
hospodareni, které vychazi z vykazu zisku a ztraty a zabyvaji se strukturou naklada a vynost.
Dalsimi ukazateli jsou ukazatele na bazi penéznich toktl, které jsou zaméfené na pohyb

finan¢nich prostiedki. Cast&ji se ale pomérové ukazatele ¢leni z hlediska zaméfeni a to na:
* ukazatele rentability,

» ukazatele likvidity,

« ukazatele aktivity,

* ukazatele zadluzenosti.

Tyto ukazatele, jak jiz bylo zminéno, vychazeji primarné z tidajii z rozvahy a vykazu zisku
a ztraty. Tato prace se bude zabyvat pouze témi nejpouzivanéjSimi ukazateli, které maji
nejvyssi vypovidajici schopnost. V praxi si kazdy podnik dle svych internich potieb ur¢i,
jaké hodnotici ukazatele bude pouzivat a které budou nejlépe vystihovat podstatu jeho
ekonomické cinnosti. Vybér pouzivanych ukazateli v ramci financni analyzy musi

odpovidat stanovenym cilim. (Rackova, 2015)

3.1  Ukazatele rentability

Ukazatele rentability umozituji mefit schopnost podniku, vytvaret nové zdroje a vytvaret
zisk pomoci investovaného kapitdlu. Slouzi ke zhodnoceni celkové efektivnosti dané
¢innosti podniku. U ukazatell rentability se nejcastéji vychazi z ucetnich vykazl, konkrétné
z vykazu zisku a ztraty a z rozvahy. V ¢asové fad¢ by ukazatele rentability méli mit rostouci

tendenci. (Rackova, 2015)
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Marikova (2001) dodava, Ze prostfednictvim ukazatelii odvozenych z ucetnich vykazii, jsou
sledovany finan¢ni cile podniku. Jednd se o rtizné urovné hospodaiskych vysledki, ze

kterych jsou vyvozovany ukazatelé rentability.

Rentabilita aktiv (Return On Assets)

Pomoci ukazatele rentability aktiv méfime rentabilitu celkového vloZeného kapitalu.
Vyjadiujeme pak celkovou efektivnost firmy neboli jeji vydéleCnou schopnost. Rentabilita
aktiv se vypocitd pomoci rovnice, ve kterém bude do Citatele dosaZen zisk pred zdanénim

s uroky, neboli EBIT, a ve jmenovateli pak celkova aktiva. Viz rovnice €. 1. (Rackova, 2015)

EBIT

"~ aktiva
* 100 [%]
(D

Rentabilita vlastniho kapitalu (Return On Equity)
podniku. Stanovi se jako podil ¢istého zisku neboli EAT a vlastniho kapitalu viz rovnice ¢.2.

(Ruckova, 2015)

EAT

~ vlastn{ kapital
+ 100 [%] (2)

ROE

Rentabilita trzeb (Return On Sales)

Ukazatel rentability trzeb vyjadiuje ,, schopnost podniku dosahovat zisku p7i dané urovni
trzeb, tedy kolik dokaze podnik vyprodukovat efektu na 1 K¢ trzeb . Rackova (2015, s. 62).
Obecné Ize fici, ze ¢im vyssi rentabilita trzeb, tim lepsi je situace v podniku z hlediska
produkce. Ukazatel vypocitame jako podil zisku po zdanéni a celkovych trzeb viz rovnice

¢.3. (Ruckova, 2015)

ROS EAT
trzby
* 100 [%] 3
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3.2  Ukazatele likvidity

Rickova (2015) oznacuje likviditu jako schopnost podniku splatit své platebni zdvazky vcas.
Dostate¢né¢ likvidni podnik je schopen dostat svym zdvazim. Ptili§ vysokd mira likvidity je
ale nepfiznivym jevem pro vlastniky podniku, jelikoz jsou jejich finan¢ni prostfedky vazany
v aktivech. Je tedy potieba najit takovou miru likvidity, kterd zaru¢i dostatecné zhodnoceni

prosttedkil i schopnost podniku splacet své zavazky.

Aby byl podnik dostatecné solventni, musi mit ur€itou ¢ast svého majetku ve vysoce

likvidnich formé, kterd je rychle pfeménitelnd na penézni prostredky. (Meritum, 2017)

Ukazatele likvidity jsou obsazeny ve vyrocnich zpravach konkrétnich podnikt. Likviditu je
tieba rozdé€lit podle cilovych skupin, jelikoz kazda skupina bude preferovat jinou uroven
likvidity. U kazdé skupiny trovné likvidity jsou vymezeny doporucené intervaly hodnot.
Podle Marka (2009) se u hodnot s vyssi nez horni hranici intervalu jedna o konzervativni
strategii fizeni finan¢nich hodnot a u hodnot s niz8i nez je spodni hranice intervalu se jedna

o agresivni strategii. V doporuceném intervalu jsou obsazeny hodnoty z priimérné strategie.

(Rackova, 2015)

Okamzita likvidita

Okamzitd likvidita, oznacovana jako likvidita prvniho stupné, predstavuje nejuzsi pojeti
likvidity. Jsou v ni obsazeny nejlikvidnéjsi rozvahové polozky, jako jsou naptiklad penézni
prostiedky v pokladné, na bézném uctu ¢i Seky a cenné papiry. Pro okamzitou likviditu plati
doporuc¢ovana hodnota v rozmezi 0,2 — 1,1. Okamzitou likviditu vypocitame jako podil
pohotovych platebnich prostiedkii a kratkodobych cizich zdrojt. (Riackova, 2015)
Okamiita likvidita
_ pohotové platebni prostredky
kratkodobé cizi zdroje

(4)

Pohotova likvidita
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Pohotova likvidita, ktera se oznacuje jako likvidita druhého stupné, je ukazatelem okamzité
solventnosti, kde jsou obézné aktiva snizend o zasoby. Doporucend hodnota intervall se
pohybuje v rozmezi 1,0 — 1,5. Pohotovou likviditu vypocitame dle niZze uvedené rovnice €.
5. (Rackova, 2015)

Pohotova likvidita
(obézZna aktiva — zasoby)

kratkodobé dluhy (5)

Bézna likvidita

Bézna likvidita neboli likvidita tfetiho stupné poskytuje informaci o tom, kolikrat obézna
aktiva pokryji kratkodobé cizi zdroje. Doporucend hodnota se pohybuje v rozmezi 1,5 —2,5.
Béznou likviditu vypocitame jako podil obéznych aktiv a kratkodobych cizich zdroji viz
rovnice €. 6. (Rickova, 2015)

obézna aktiva
~ kratkodobé dluhy (6)

Bézna likvidita

3.3  Ukazatele aktivity

Diky ukazatelim aktivity je podnik schopen zméfit svou schopnost vyuzivat investované
finan¢ni prostfedky a vazanost jednotlivych slozek kapitalu v jednotlivych druzich aktiv a
pasiv. Ukazatelé rentability nam davaji informace o poctu obratek jednotlivych slozek
zdrojti, aktiv nebo dobu obratu. Rozborem ukazatelli aktivity zjisStujeme, jak podnik
hospodaii s aktivy a jejich jednotlivymi slozkami a jaky vliv ma toto hospodafeni na

likviditu a na vynosnost. (Ruckova, 2015)

Kislingerova (2005) uvadi, ze je nutné hodnotit stav ¢i vyvoj jednotlivych skupin téchto
ukazateli podle toho, v jakém odvétvi podnik ptsobi, jelikoz se typické hodnoty v rdmci

odvétvi lisi.
Obrat aktiv
Ukazatel obratu aktiv je vyjadieny jako pomér trzeb k celkovému vlozenému kapitalu.

Podava podniku informaci o tom, jak a vjaké mife vyuZzivd sviy celkovy majetek.
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Doporucena hodnota je vyssi nez 1. Plati zde, ze ¢im véts$i hodnota, tim 1épe si podnik vede.

Obrat aktiv stanovime dle rovnice €. 7. (Riackova, 2015)

trzby
aktiva

Obrat aktiv = [pocet obratek] (7

Obrat dlouhodobého majetku

Obrat dlouhodobého majetku patii mezi ukazatele obratu aktiv, ktery je vice zaméfeny na
dlouhodoby majetek. Tento ukazatel vyjadiuje, kolikrat se za sledované obdobi dlouhodoby
majetek obrati v trzby. Obrat dlouhodobého majetku stanovime dle rovnice ¢. 8. (Rickova,
2015)

Obrat DM
trzby z prodeje DM

- dlouhodoby majetek
[pocet obratek] (8)

Doba obratu pohledavek

Doba obratu pohledavek je vyjadiena jako pomér pohledavek k trzbam vydélenym cislem
360. Podava podniku informaci o tom, jak dlouho je majetek podniku vazan ve forme
pohledavek. Jinymi slovy za jak dlouho jsou pohledavky v priméru splaceny. Doporucena
je bézna doba splatnosti faktur. Vzorec pro vypocet doby obratu pohledavek je dle Rtckové
(2015) nasledujici:

Doba obratu pohledavek
B pohledavky

= by /360) 4] ©)
Doba obratu kratkodobych zavazki

Doba obratu kratkodobych zavazka vyjadiuje, jak rychle jsou splaceny zavazky firmy vici
svym obchodnim partnerim. Doba obratu zavazkli by neméla piesahovat dobu obratu
pohledavek. V opacném piipadé by totiz mohlo dojit k naruseni finan¢éni rovnovahy
podniku. Tento ukazatel je uziteCny zejména pro véfitele, ktefi si mohou ovétit dodrzovani

obchodné-uvérové politiky podniku. Obrat zdvazki nam podava informaci o tom, kolikrat
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je béhem sledovaného obdobi nakoupena jednotka zévazkli. Obrat a dobu obratu

kratkodobych zavazkl znazornuje rovnice 10 a 11. (Rackova, 2015)

Obrat kratkodobych zavazk

trzby - y
 kratkodobé zavazky [pocet obratek] (10)
Doba obratu zavazkt
kratkodobé zavazky p .
= (traby/360) 4] an

3.4 Ukazatele zadluzenosti

Z oznaceni ukazatelll zadluzenosti vyplyva, ze podnik k financovani aktiv své podnikatelské
¢innosti vyuziva cizi zdroje. Pomoci ukazatelli zadluzenosti podnik nachdzi optimalni stav
mezi vlastnim a cizim kapitalem, neboli v optimalni kapitalové strukture. U kapitalové
struktury hodnotime pomér mezi vlastnimi zdroji financovani a mezi cizimi zdroji
financovani. Kapitalova struktura je v podniku velice dilezitd, jelikoz na ni zavisi zdravy
finan¢ni rozvoj a jeho kvalita. (Rickova, 2015). Podle Fotra (2012) by mél podnik pouzit
cizi zdroje pouze v ptipadé, ze bude vynosnost celkového vlozeného kapitalu vyssi nez
naklady spojené s jeho pouzitim, které tvofi uroky z placeného kapitalu. Dle Ruckoveé (2015)
se pro analyzu finan¢ni struktury firem se pouzivd mnoho ukazateli zadluZenosti podle

zainteresovanosti. Tato prace se bude zabyvat pouze t¢mi zdkladnimi.
Ukazatel véritelského rizika

Ukazatel véfitelského rizika ndm podava informaci o celkové zadluZenosti podniku. Je
vyjadien pomérem celkovych zavazki k celkovym aktivim. Cim vy$§i mé tento ukazatel
hodnotu, tim je vys$i riziko véfiteld. Vypocitame ho nasledovné dle rovnice €. 12. (Rickova,
2015)

cizi zdroje

vy , L 0
Ukazatel véritelského rizika Thtiva colkem ™ 100 [%] (12)
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Mira zadluZenosti

Ukazatel miry zadluzenosti vyjadfuje miru finan¢niho rizika ovliviiujici podnikatelskou
¢innost. Doporucené hodnoty se pohybuji v rozmezi od 80 do 120 %. Vyuziva se hlavné
v pripad¢, kdy podnik zada banku o poskytnuti uvéru. Mimo jiné piedstavuje tento ukazatel,
doplnén o ukazatele urokového kryti, klicovou charakteristiku pro investory. Miru
zadluZenosti vypocitame, jako pomér cizich zdroji k vlastnimu kapitalu viz rovnice €. 13.
(Ruckova, 2015)

cizi zdroje

. Y . _ o
Mira zadluzZenosti vlastni kapital * 100 [%] (13)

Ukazatel urokového kryti

Ukazatel trokového kryti poskytuje podniku informaci, kolikrat je zisk vy$s$i nez uroky.
Doporucena hodnota tohoto ukazatele se pohybuje v rozmezi 3 az 4 krat a vice. Ukazatele
urokového kryti vypocitime pomoci podilu se ziskem ptfed zdanénim a tGroky v Citateli a
nakladovymi Uroky ve jmenovateli viz rovnice €. 14. (Ruckova, 2015)

Urokové kryti
EBIT

~ nakladové uroky

[K¢] (14)

Finanéni paka

Finan¢ni paka je ukazatel zadluzenosti, ktery vyjadiuje podil celkovych aktiv a vlastniho
kapitalu. Cim vétsi ma hodnotu, tim vétsi je celkova zadluZenost podniku. K vypodtu
pouzijeme rovnici €. 15. (Rickova, 2015)

Financtni paka
celkova aktiva

(15)

~ vlastni kapital
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4 Modely hodnotici finan¢ni zdravi podniku

Modely hodnotici finanéni zdravi podniku se vyuzivaji pro zhodnoceni celkové finanéni
situace podniku. Predstavuji soustavy ukazateld, které maji vétsi vypovidaci schopnost nezli

ukazatele samotné. (Kubickova, 2015)

V této Casti prace budou uvedeny a popsany vybrané modely, které umoziuji odhalit
piipadny bankrot podniku ¢i klasifikovat trovné divéryhodnosti. Jednd se o Altmanovy
modely divéryhodnosti Z-score a Zmop a index IN 05, které byly vybrany z diivodu nejvyssi

vypovidajici schopnosti.

4.1  Altmanovy modely divéryhodnosti

Autorem Altmanova modelu divéryhodnosti je americky profesor financi Edward Altman,
ktery jej sestavil v roce 1968. Na zéklad¢ zjisténych vysledkii mize tento model predvidat
pfiznaky urcujici, zda bude podnik do budoucna prosperovat ¢i zda mu hrozi bankrot. Model
se nejprve skladal z 22 ukazatell rozd€lenych do skupin likvidity, rentability, zadluzenosti,
solventnosti a fizeni aktiv. Altman ukazatele testoval na skupinach riznych firem, mezi které
vzdy zaradil i ty bankrotujici. Po dlouhych studiich nakonec vybral z ptivodnich ukazateli
vyvinut pro firmy obchodovatelné ¢i neobchodovatelné na burze a pro nevyrobni firmy. Tvar
modelu pro firmy neobchodovatelné na burze, ktery se oznacuje jako Z-score, zachycuje
rovnice 16. Podle Kislingerové (2005) se jedna o diskriminacéni analyzu, jejiz vysledkem je
rovnice, do které se dosazuji hodnoty finan¢nich ukazateli. Rickova (2015) uvadi, ze se do
rovnice dosazuje pct vybranych ukazatelli, pfiCemz ma kazdy z ukazateli piifazenou

odli$nou vahu. Altmanovo Z-score mé podle Kubickové (2015) nasledujici tvar:
Zo=0,717 *Xi + 0,847 * Xo+ 3,107 * X5 + 0,420 * X4 + 0,998 * X5 (16)
kde:

«X;  Cisty pracovni kapital / Aktiva celkem,

* X>  Zadrzené zisky / Aktiva celkem,
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* X5;  EBIT / Aktiva celkem,
«Xs  Ugetni hodnota vlastniho kapitalu / Cizi zdroje,
* Xs  Trzby/ Aktiva celkem.

Pro interpretaci vyslednych hodnot se zjisténé vysledky zatazuji do tfi skupin podle
hrani¢nich hodnot. Vysledky s hodnotou vyssi nez 2,9 signalizuji finan¢n¢ stabilni podnik,
vysledky s hodnotou niz$i nez 1,2 signalizuji nachylnost podniku k bankrotu a vysledky
vintervalu 1,2 a 2,9 dosahuji podniky, u nichz dal§i vyvoj nelze znacné piedvidat.

(Kubickova, 2015)

Pivodni Altmantiv model byl testovan na akciovych spole¢nostech v USA. Pfi pouziti
modelu mohla tak byt vypovidajici schopnost v Ceské republice oslabena, proto byl vyvinut
model orientovany na podminky ¢eské ekonomiky, ktery byl doplnén o podil zavazkl po
lhite splatnosti, jelikoZ ma v ceské republice platebni neschopnost velky vliv na hospodateni
podniku. Modifikace Altmanova modelu tzv. Zmop na podminky Ceské republiky zobrazuje

rovnice 17.
Zmop = 1,2 *Xi + 1,4 *X>+3,3* X +0,6 *X. +1,0 * Xs+1,0 * Xs (17)

kde:

Xi pracovni kapital/aktiva celkem

X2 nerozdéleny zisk/aktiva celkem

X3 EBIT/aktiva celkem

Xa vlastni kapital/ cizi zdroje

Xs trzby/aktiva celkem

Xe zévazky po lhite splatnosti /vynosy

Vysledné hodnoty se v ramci interpretace opét zatfazuji do tfi skupin podle hrani¢nich
hodnot. Vysledky s hodnotou vyssi nez 2,99 signalizuji finan¢né stabilni podnik, vysledky
s hodnotou nizsi nez 1,81 signalizuji nachylnost podniku k bankrotu a vysledky v intervalu

1,81 a 2,99 dosahuji podniky, u nichz dalsi vyvoj nelze zna¢né predvidat. (Kubickova, 2015)
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42 INOS

Indexy davéryhodnosti IN byly zaloZzeny manzeli Neumaierovymi. Jedna se o bonitni
modely, které manzelé vyvijeli dle ekonomické situace v Ceské republice. Jako prvni model
byl zalozen index IN 95, ktery podle Kubic¢kové (2015) posuzuje finanéni zdravi a celkovou
bonitu podniku. Jako dalsi byl sestaven index IN 99, ktery slouzil hlavné k posouzeni
finan¢niho zdravi z pohledu vlastnika podniku. Dalsi index IN 01 pfedstavoval spojeni
téchto dvou bonitnich modeld. Po n¢kolika letech doslo k sestaveni kone¢ného indexu IN
95, ktery predstavoval obnovu indexu IN 01. Jedna se o rovnici, do které se dosazuji vybrané
pomérové ukazatele, kterym je pfifazovana odlisna vaha. (Kubickova, 2015). Dle Fotra

(2012) je tvar rovnice nasledujici:

INO5=013X,+0,04X,+397X;+0,21 X,+ 0,09 X; (18)
kde:

* Xy  Celkova aktiva / Celkové cizi zdroje,

* Xo  EBIT / Nékladové uroky,

* X5 EBIT / Celkova aktiva,

* X4 Trzby/ Celkova aktiva,

* X5  Obé&zna aktiva / Kratkodobé cizi zdroje.

Pro interpretaci vyslednych hodnot se zjisténé vysledky opét zatazuji do tii skupin podle
hrani¢nich hodnot. Podle Fotra (2012) vysledky s hodnotou vyssi nez 1,6 vypovidaji o
piijatelné finan¢ni situaci podniku, vysledky s hodnotou nizsi nez 0,9 signalizuji riziko
mozného bankrotu v podniku a vysledky v intervalu 0,9 a 0,6 dosahuji praimérné podniky, u

nichz dalsi vyvoj nelze urcit. Tyto podniky se fadi do tzv. Sedé zony.
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S5 Charakteristika podniku

V této casti bude nejprve predstaven podnik Regata Méachovo jezero, a.s. a poté na n¢j budou
aplikovany teoretické poznatky z prvni ¢ésti prace tj. vybrané pomérové ukazatele finan¢ni

analyzy a vybrané modely hodnotici finan¢ni zdravi podniku.

Spole¢nost Regata Machovo jezero, a.s. Doksy byla zapsana do obchodniho rejstiiku,

vedeného u Krajského soudu v Usti nad Labem, dne 1. 4. 1993.
Zakladni kapital spole¢nosti ¢ini 3 000 000,- K¢&.

Pfredmétem podnikani spolecnosti je poskytovani rekreacnich sluzeb a ubytovani,
vnitrozemska vodni doprava, kovovyroba a truhlafstvi. Spole¢nost mé nékolik stiedisek a to

Spravu (fidici stfedisko), Autokemp Klicek, Plaze a Lodni dopravu.

Informace o pouzitych ucetnich metodach a zpisobu ocetiovani je popsan v nasledujicim

textu.

* ucetnictvi je vedeno dle zdkona ¢. 563/91 Sb. v platném znéni a k nému navazujicich

piedpist,

* dlouhodoby drobny majetek, jehoz potizovaci cena je nizsi nez 40 000 K¢, u nehmotného
majetku cena nizsi nez 60 000 K¢ neni dlouhodobym hmotnym majetkem odepisovanym.

Je-li jeho cena vyssi nez 1 000 K¢, je evidovan v operativni evidenci majetku,

+ zasoby a dlouhodoby majetek nakupovany je ocenény v pofizovaci cené, dlouhodoby
hmotny majetek vytvotreny vlastni ¢innosti je ocenény vlastnimi néklady, cenné papiry a

majetkové ucasti jsou ocenény v pofizovaci cene,

* nove porizeny hmotny majetek se odepisuje zpiisobem zrychleného danového odepisovani
dle § 32 odst. 1 zdkona ¢. 586/92 Sb. o danich z piijmu s korekci na linedrni tcetni odpisy
stanovené podle piedpokladané Zivotnosti DHM. Ugetni odepisovani zagina nasledujici
meésic po zarazeni majetku do pouzivani. Pronajaty hmotny majetek neni odepisovan a je

veden na podrozvahovém uctu v pofizovaci cene,
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» vlastni kapital se fidi vysledkem hospodaieni v jednotlivych ti¢etnich obdobich. V letech
kdy byla vysledkem hospodateni ztrata, spole¢nost, vzdy rozhodnutim jediného akcionare a
valné hromady, zGc¢tovala tuto ztratu v nasledujicim ucetnim obdobi na tcet nerozdéleného

zisku.

5.1  Zakladni ekonomické indikatory

V tabulce €. 1 jsou zobrazeny zdkladni ekonomické indikatory spole¢nosti Regata Machovo

jezero, a.s. za sledovana obdobi 2010 az 2017.

Tabulka 1: Zakladni ekonomické indikatory (v tis. K¢)

Ukazatel 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017
Aktiva celkem 8879 | 8268 | 11373 | 11544 | 9717 | 8402 | 8563 | 11 058
Vlastni kapital 6923 | 7014 | 7269 | 6941 | 5951 | 5067 | 4579 | 4431
Trzby 10536110469 | 10856 | 11877 | 1541210850 | 12021 | 12 476
Vysledek hospodateni -1512 91 255 322 -341 -234 -488 -144

Zdroj: Vlastni zpracovani (Ptiloha A, B, 2019)

Z tabulky jsou zfejmé velké vykyvy v jednotlivych ucetnich obdobich. Aktiva maji vyssi
hodnoty v letech 2012, 2013 a 2017. Vzestup hodnot je dan vy$sim podilem obéznych aktiv.
V ostatnich letech jsou aktiva pomérné srovnatelna. Vlastni kapitdl zaznamenal nejvyssi
vzestup vroce 2012. Tento vzestup byl ovlivnén vysledkem hospodatreni roku 2011 t;.
ziskem 91 tisic K¢ a dale vysledem hospodaieni roku 2012, kdy spole¢nost dosahla zisku
2014 az 2017. Trzby byly nejvyssi v roce 2014. Této hodnoty bylo dosazeno téZ prodejem
dlouhodobého majetku (lod M4j) v hodnoté 4 500 tisic K¢. Trzby za sluzby vSak postupné
nartstaly. V roce 2017 jsou oproti roku 2010 vyssi o 1 940 tisic K¢. Vysledek hospodateni
byl nejhorsi v roce 2010, kdy spolecnost zaznamenala ztratu 1 512 tisic K¢. Tuto ztratu
zpisobilo ve vysi 1468 tisic KE zactovani zistatkové ceny dlouhodobého hmotného
majetku. Vyfazena z provozu byla lod’ Jarmila a to pro jeji nezplsobilost poskytovat
bezpecnou plavbu pro vefejnost. Dalsim rokem, kdy byl vysledek hospodatfeni oproti
ostatnim ucetnim obdobim vyssi, je rok 2014. V tomto roce byly sice trzby navySeny o
castku 4 500 tisic K¢, coz byla trzba z prodeje lodé M4j, ale zuctovanim zistatkové ceny
lod¢ ve vysi 2 444 tisic K¢ se o to vysledek hospodateni snizil. Meziro¢né vzrostly oproti

roku 2013 mzdové ndklady o 91 tisic K¢ a naklady na energie, material a sluzby az o 1 530
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tisic K&. V roce 2017 byl hospodaisky vysledek vyrazné lepsi, presto, Zze byla opét ztrata,
ale jen ve vysi 144 tisic K¢, cozZ je oproti roku 2016 sniZeni o 344 tisic K¢. Trzby v roce
2017 byly oproti roku 2016 navySeny o 455 tisic K¢ a z nakladovych polozek byl nejvétsi
narlst oproti roku 2016 u materidlu a energii, kde doslo k navySeni o 198 tisic K¢. Naproti
tomu se naklady na sluzby v roce 2017 v porovnani s rokem 2016 snizily o 110 tisic K¢.

Mzdové naklady vSak oproti roku 2016 vzrostly o 375 tisic K¢.

Celkovy vyvoj hospodatského vysledku je velmi zavisly na vnéjSich vlivech jako je pocasi,
dostatek vody v jezetfe pro plavbu vyletnich lodi a v neposledni fadé¢ zajem vefejnosti o

sluzby, které podnik poskytuje.

5.2  Analyza pomérovych ukazatela

V této casti budou uvedeny konkrétni vypocty vybranych pomérovych ukazateld, které

budou znazornény v tabulkach, ke kterym se bude vézat piislusnd interpretace.

5.2.1 Ukazatele rentability

Tabulka €. 2 obsahuje vypoctené hodnoty ukazatelli rentability aktiv, rentability vlastniho

kapitalu a rentability trzeb ve sledovaném obdobi.

Tabulka 2: Ukazatele rentability

Ukazatel 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

ROA -18,36 % | 2,50% | 3,58% | 3,47 % | -2,51 % | -39,05% | -5,07% | -0,51%
ROE 21,84 % | 1,30% | 3,51% | 4,64% | -5,73% | -4,62% | -10,66% | -3,25%
ROS 1435% | 0,87% | 235% | 2,71 % | -2,21% | -2,16% | -4,06% | -1,15%

Zdroj: Vlastni zpracovani (Ptiloha A, B, 2019)

Z tabulky €. 2 je patrné jiz na prvni pohled, jak jednotlivé hodnoty ve sledovaném obdobi
kolisaly. Spole¢nost nejlépe hospodatila v letech 2011, 2012 a 2013, kdy vykazovala
hospodaisky zisk. V ostatnich letech byla ve ztraté, a proto jsou né¢které hodnoty zaporné.
Nejlepsiho hospodarského vysledku dosahla v roce 2013, kdy doséhla zisku ve vysi 322 tisic
K¢, rentabilita vlastniho kapitalu byla 4,64 %, rentabilita aktiv dosahla 3,47 % a rentabilita
trzeb 2,71%. EBIT v letech 2011, 2012 a 2013 dosahoval kladnych hodnot. V roce 2011
¢inil 207 tisic K¢, v roce 2012 ¢inil 408 tisic K¢ a v roce 2013 ¢inil 400 tisic K&, proto jsou
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1 hodnoty v tabulce kladné. V ostatnich letech byl provozni hospodéisky vysledek zaporny,
a proto jsou 1 hodnoty v ostatnich letech zaporné Nejhorsi provozni hospodaisky vysledek
byl v roce 2016 a to ztrata ve vysi 488 tisic K¢, ktera méla dopad i1 na vlastni kapital, kde
hodnota ¢inila — 10,66 %.

5.2.2 Ukazatele likvidity

Nasledujici tabulka ¢. 3 shrnuje zjisténé hodnoty bézné, pohotové a okamzité likvidity ve

sledovaném obdobi.

Tabulka 3: Ukazatele likvidity

Ukazatel 2010 | 2011 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017
Bézna likvidita -0,64 1,38 1,18 1,05 -0,76 | -0,36 | -0,36 | -0,63
Pohotova likvidita 1,20 1,38 5,70 5,19 3,06 0,74 0,78 1,38
Okamzit4 likvidita 0,18 0,07 0,04 0,02 0,04 0,12 0,12 0,09

Zdroj: Vlastni zpracovani (Pfiloha A, B, C, D, 2019)

U bézné likvidity se za piijatelny vysledek povazuje hodnota v rozpéti 1,5 az 2,5. Z ptilozené
tabulky je zjevné, ze uhradit své dluhy ve sledovaném obdobi by spole¢nost nebyla schopna
ani v jednom roce. U pohotové likvidity se doporuc¢ena hodnota pohybuje v rozmezi 1,0 az
1,5. Této hodnoty spole¢nost nedoséhla v letech 2015 a 2016, naopak v letech 2012, 2013 a
2014 byla hodnota pfedimenzovana. Doporucena hodnota okamzité likvidity se uvadi
v rozmezi 0,2 az 0,5. Této hodnoty nedosahla spole¢nost ani v jednom roce sledované¢ho
obdobi. Hodnotu v prvnich letech ovlivnil nizky stav penéznich prostiedki. V poslednich
letech se penézni prostiedky zvysily, ale zaroven vzrostly tivéry. Financni fizeni spole¢nosti
je agresivngjSiho typu. VSechny hodnoty okamzité likvidity jsou pod doporucovanou spodni
hranici. Kratkodobé cizi zdroje byly né€kolikandsobné navySeny a mirné stoupaly 1 hodnoty
finan¢nich prostiedki, presto v§ak ukazatele okamzité likvidity ani v jednom roce nedosahly

spodni hranice 0,2.

5.2.3 Ukazatele aktivity

Vypoctené hodnoty ukazatell aktivity ve sledovaném obdobi znazoriiuje tabulka €. 4.
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Tabulka 4. Ukazatele aktivity

Ukazatel 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017
Obrat aktiv 1L1I9 | 1,27 1 095 1,03 | 1,59 | 1,29 | 1,40 | 1,13
Obrat dlouhodobého majetku 1,33 | 142 | 1,50 | 1,59 | 2,25 | 1,66 | 1,96 | 2,03
Obrat pohledavek 17,68 1 13,98 | 2,80 | 3,09 | 7,21 | 17,22 115,37 | 4,61
Doba obratu pohledavek - dny 21 26 130 | 118 51 21 23 79

Obrat kratkodobych zavazka 15,20 | 18,30 | 15,40 [ 15,59 | 20,77 | 8,51 | 8,05 | 5,41
Doba obratu zévazki- dny 24 20 24 23 18 43 45 67

Zdroj: Vlastni zpracovani (Ptiloha A, B, 2019)

Prvnim ukazatelem je obrat aktiv, u které¢ho je doporuc¢end hodnota rovna 1. Tato hodnota je
vSak dana pro podniky obecn¢ a v realu se musi zohlednit konkrétni pfedmét Cinnosti
sledovaného podniku a dalsi vlivy jako je naptiklad v oblasti sluzeb kupni sila obyvatelstva
¢i pocasi. Hlavni cinnosti sledované spoleCnosti je poskytovani rekreaCnich sluzeb,
ubytovani v kempu a lodni doprava. Tyto ¢innosti jsou provozovany piredevSim v letnim
obdobi a jsou tedy sezénni. Proto jsou tyto externi vlivy pro spolecnost velmi dilezité a
zéavisi na nich 1 celkova vysSe trzeb. Z vySe uvedené tabulky vyplyva, ze obrat aktiv je

nejvyssi v roce 2014. V tomto roce dosahla spolecnost nejvyssich trzeb a hodnoty 1,59.

Dalsim ukazatelem je obrat dlouhodobého majetku. Nejnizs$i hodnoty spole¢nost doséhla
v roce 2010 tj. 1,33. Poté obrat dlouhodobého majetku meziro¢né rostl. Nejvyssi hodnoty
dosahl v roce 2014, kdy byly nejvyssi trzby a hodnota obratu dlouhodobého majetku dosahla
2,25.

Nasledujici tabulka ¢. 5 zaznamenava poloZzky potifebné k vypoctu obratu dlouhodobého

majetku.

Tabulka 5. Obrat dlouhodobého majetku
Ukazatel 2010 | 2011 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 2017

Trzby 10536 | 10469 | 10856 | 11 877 | 15412 | 10850 | 12021 | 12476
DHIM 7930 | 7352 | 7230 | 7470 | 6849 | 6534 | 6137 | 6148

Obrat DM | 1,33 1,42 1,50 1,59 2,25 1,66 1,96 2,03
Zdroj: Vlastni zpracovani (Ptiloha A, B, 2019)

Ukazatele z tabulky €. 5 zieteln¢ poukazuji na to, Ze v roce 2010 sice byly DHIM vyssi nez
v roce 2017, ale trzby byly nizsi nez v roce 2017 a i presto je ukazatel v roce 2017 mnohem
vyssi nez vroce 2010 a to o 0,7. Pfi¢inou byla obnova zastaralych investic 1 nakupem

novych, pro zlepseni poskytovanych sluzeb.
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Tabulka ¢. 6 zaznamenava polozky pottebné k vypoctu obratu pohledavek.

Tabulka 6. Obrat pohledavek
Ukazatel 2010 | 2011 |2012 |2013 |2014 |2015 |2016 |2017

Trzby 10536 | 10469 | 10856 | 11 877 | 15412 | 10850 | 12021 | 12476
Pohledavky | 596 749 3873 | 3847 | 2137 630 782 2706

Obrat pohl. | 17,68 | 13,98 | 2,80 3,09 7,21 17,22 | 15,37 | 4,61
Zdroj: Vlastni zpracovani (Pfiloha A, B, 2019)

Z tabulky ¢. 6 je velmi zfeteln¢ vidét, jaky podil pohledavek je na celkovych trzbach.
V obdobich, kdy byla hodnota vysoka, je spole¢nost ve ztraté¢ nebo jsou pohledavky nizké

cwwvr

velmi vysoka doba splatnosti pohledavek.
Nasledujici tabulka €. 7 znazoriuje polozky pottebné k vypoctu doby obratu pohledéavek.

Tabulka 7: Doba obratu pohledavek

Ukazatel 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017
Pohledavky | 596 749 | 3873 | 3847 | 2137 630 782 2706
Denni trzba | 28 866 | 28682 | 29742 | 32540 | 42225 | 29726 | 32934 | 34181
Doba- dny 21 26 130 118 51 21 23 79

Zdroj: Vlastni zpracovani (Ptiloha A, B, 2019)

Z tabulky €. 7 jsou ziejmé velké vykyvy v jednotlivych sledovanych obdobich. V letech
2010, 2011, 2015 a 2016 je doba obratu standartni. Nejdelsi doba splatnosti tj. kdy zdkaznik
zaplatil, byla vletech 2012 a 2013. Je tedy ziejmé, ze v pribéhu roku spolecnost
nedostatecn¢ kontrolovala stanovenou lhiitu splatnosti s uhradou pohledavek a tim

nedodrzela primérnou dobu splatnosti, coZ je bézn€ uvadéna doba okolo 30 dnti.
Nasledujici tabulka €. 8 obsahuje polozky pottebné k vypoctu obratu kratkodobych zavazk.

Tabulka 8: Obrat zavazku

Ukazatel 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017
Trzba 10536 | 10469 | 10856 | 11877 | 15412 | 10850 | 12021 | 12476
Kr. zavazky 693 572 705 762 742 | 1275 | 1493 | 2305
Hodnota 1520 | 18,30 | 1540 | 1559 | 20,77 | 851 | 8,05 | 541

Zdroj: Vlastni zpracovani (Ptiloha A, B, 2019)
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vysSe zavazkli mezirocné skokove stoupala ve srovnani let 2014 a 2015 o 533 tisic K¢.

Srovnani roku 2015 a 2016 o 218 tisic K¢ a rok 2016 a 2017 vySe zavazki opét klesla o 8§12

tisic K¢&.

Tabulka €. 9 obsahuje polozky potiebné k vypoctu doby obratu kratkodobych zavazki.

Tabulka 9: Doba obratu zavazku

Ukazatel 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
Kr. zavazky 693 572 705 762 742 1275 1493 2305
Denni trzba 28866 | 28682 | 29742 | 32540 | 42225 | 29726 | 32934 | 34181
Doba-dny 24 20 24 23 18 43 45 67

Zdroj: Vlastni zpracovani (Ptiloha A, B, 2019)

Ve sledovaném obdobi se doba obratu zavazkii méla pohybovat do 30 dnti. Tato hodnota je

povazovana za pramérnou dobu splatnosti. V poslednich tiech letech byla vSak tato hodnota

spole¢nosti piekroc¢ena. Nejvyraznéjsi rozdil je v roce 2017, kdy doba splatnosti doséhla 67

dnd.

5.2.4 Ukazatele zadluzenosti

Tabulka €. 10 obsahuje vypoctené hodnoty ukazatelli zadluZenosti ve sledovaném obdobi.

Tabulka 10: Ukazatele zadluzenosti

Ukazatel 2010 | 2011 2012 2013 2014 | 2015 2016 2017
Xzeirlitoe“ke 22,03% | 15,17% | 36,09% | 39,87% | 38.76% | 39.69% | 43,87% | 50.45%
Mira | 28.25% | 17,88% | 56,46% | 66,32% | 63,28% | 65.82% | 78,97% | 110,74%
zadluzenosti

Urokove 2163 4,06 4,69 430 252 | -1.62 | -454 0,52
kryti

Financni 128 1,18 1,56 1,66 1,63 1,66 1,80 2,19
paka

Zdroj: Vlastni zpracovani (Ptiloha A, B, 2019)

Ukazatel véfitelského rizika neboli ukazatel celkové zadluZenosti by mél vychéazet v rozmezi

doporuc¢ované hodnoty 30-60 %. Této hodnoty dosédhla spolecnost v letech 2012 az 2017.

Pouze v roce 2010 a 2011 je vétitelské riziko pod doporucenou hranici, coz znamena, ze

hodnota poklesla pod hranici 30 %.
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Dal$im sledovanym ukazatelem zadluZenosti je mira zadluZenosti, kterda by se m¢cla

pohybovat v doporuc¢eném rozmezi 80—120 %. Této hodnoty bylo dosaZeno pouze v roce

2017. Ostatni sledovana obdobi jsou pod doporuc¢enou hranici, coz znamend, zZe hodnota

poklesla pod hranici 80 %.

Doporucovana hodnota ukazatele tirokového kryti je 3. Idedlni rozmezi je ale 4-6. Z tabulky

¢. 11 je zfeymé, ze roky 2011, 2012 a 2013, kdy hodnota nabyla idealniho rozmezi, a to diky

hospodarskému vysledku, ktery byl Ctyfikrat i vice vyssi nez uroky, jsou ostatni sledovana

ztrate.

wrwe

Tabulka ¢. 11 zaznamenava polozky potifebné k vypoctu ukazatele irokového kryti.

Tabulka 11: Urokové kryti

Ukazatel 2010 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017
EBIT 1630 207 408 400 244 157 | -418 -50

Nakladove 100 51 87 93 97 97 92 97

uroky

Urokove -16,3 4,06 4,69 430 | 252 | -162 | 454 | -052
kryti

Zdroj: Vlastni zpracovani (Ptiloha A, B, 2019)

Index finan¢ni paky, tj. pomér rentability vlastniho kapitalu k rentabilité celkového kapitalu,

ma byt vzdy vétsi nez 1.

Tabulka ¢. 12 shrnuje polozky vypoctu ukazatele finan¢ni paky.

Tabulka 12: Financni paka

Ukazatel 2010 | 2011 2012 2013 2014 | 2015 | 2016 | 2017
Celkova aktiva 8879 | 8268 | 11373 | 11544 [ 9717 | 8402 | 8563 | 11058
Vlastni kapital 6923 | 7014 | 7269 6941 | 5951 [ 5067 | 4579 | 4431
Financni paka 1,28 1,18 1,56 1,66 1,63 1,66 1,80 2,19

Zdroj: Vlastni zpracovani (Ptiloha A, B, 2019)

Ve vsech letech sledovaného obdobi je index financni paky vétsi nez doporuc¢end hodnota.

Ma vzestupny trend, kdy velikost celkového kapitalu, pfevySuje vlastni kapital. Nejvyssi

rozdil je zaznamendn v roce 2017, kdy index dosahl hodnoty 2,19.
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5.3  Modely hodnotici finanéni zdravi podniku

Tato Cast prace obsahuje analyzu finan¢niho zdravi podniku zjiSt€nou pomoci vybranych
modeli. Jedna se o Altmantv index divéryhodnosti Z-score a Zmop a index IN 05, véetné

jejich interpretace.

5.3.1 Altmaniiv index duvéryhodnosti Z-score

Tabulka ¢. 13 a obrazek ¢. 1 znazornuji vypoctené hodnoty Altmanova indexu

daveéryhodnosti Z-score ve sledovaném obdobi.

Tabulka 13: Altmanovo Z-score

Ukazatel | 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
Z-score 2,63 4,10 2,30 2,23 2,62 2,18 2,15 1,91
Zdroj: Vlastni zpracovani (Ptiloha A, B, 2019)

Z-score
4.5
4
3.5
3
2.5
2
1.5
1
0.5
0
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Obr. 1 Altmanovo Z-score
Zdroj: Vlastni zpracovani (Ptiloha A, B, 2019)

Z vyse uvedené tabulky 1 grafického zobrazeni je ziejmé, Zze se spolecnost ve sledovaném
obdobi, mimo roku 2014, pohybovala v rozmezi Sed¢ zony. Pouze v roce 2011 se ukazatel
dostal na hodnotu 4,10 coz odpovida financné stabilnimu podniku. V nésledujicich letech
hodnota klesala. V roce 2017 spole¢nost dosahla pouze hodnoty 1,91. Obézna aktiva ve
vSech sledovanych obdobich postupné nartistala, ale soubézné nartstaly 1 cizi kratkodobé

zdroje. Nejvyssiho rozdilu téchto dvou velicin spole¢nost dosahla v roce 2017, kdy rozdil
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obdobi tj. na 1,91. Spole¢nost RMJ proto fadime mezi podniky, u nichz nelze dalsi vyvoj

jednoznacné predvidat.

Tabulka ¢. 14 obsahuje dil¢i ukazatele pro vypocet Altmanova Z-score ve sledovaném

obdobi.

Tabulka 14: D¢t ukazatele pro vypocet Altmanova Z-score

Ukazatel | 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
X 0,09 0,1 0,35 0,34 0,23 0,11 0,14 0,29
X2 0,54 0,40 0,30 0,26 0,34 0,27 0,24 0,14
X -0,18 0,03 0,04 0,03 0,03 | -0,02 -0,1 -0,01
Xa 3,54 5,59 1,77 1,51 1,58 1,52 1,16 0,71
Xs 1,19 1,27 0,94 1,03 1,59 1,29 1,40 1,13

Zdroj: Vlastni zpracovani (Ptiloha A, B, 2019)

V tabulce ¢. 14 jsou uvedeny dil¢i pomérové ukazatele Xi-Xs, pro vypocet Altmanova
indexu divéryhodnosti Z-score. Ukazatel Xi nam poskytuje pohled na to, v jakém poméru
jsou obézna a celkova aktiva, pfiemz je zfejmé, Ze nejlepsi hodnoty spole¢nost dosahla
v letech 2012 az 2014. V tomto obdobi byly i nejvyssi trzby. Ukazatel X2 ndm udava prehled
vroce 2017 tj. 0,14. VSechny ukazatele Xi-Xs, pouzité k vypoctu Altmanova Z-score,
ukazuji na vys$$i hodnoty vletech 2011 az 2013, kdy spole¢nost dosdhla kladného
hospodaiského vysledku, coz nejlépe vystihuje ukazatel Xs, jehoz hodnoty jsou kladné prave
v tomto obdobi. Ukazatel X4 udava, v jakém poméru je vlastni kapitél a cizi zdroje. Nejvyssi
hodnoty tohoto ukazatele dosahla spolecnost v roce 2011, coz zplisobila vysoka castka
nerozdéleného zisku minulych let a hospodaisky vysledek roku 2011. V dalsich letech
hodnota postupné klesa. Pfic¢inou je pokles prostfedkt na vysledku hospodafeni minulych
let, coZ je dano uhradou ztrat. Ukazatel Xs pfesné zobrazuje vliv trZzeb na celkova aktiva.
Nejlepsi hodnoty dosédhla spole¢nost v této oblasti v roce 2016, kdy pomér celkovych aktiv
a trzeb dosahl hodnoty 1,40. Z tabulky dil¢ich ukazateli pro vypocet Altmanova indexu
daveéryhodnosti je vidét, ze se spolecnost vétSinou pohybovala okolo horni hranice pasma
Sed¢ zony i piesto, ze se snazila o zvySeni rentability aktiv, na kterou se klade nejvétsi duraz.
Spole¢nost ¢aste¢né vyuZila cizich zdrojt na ndkup a obnovu hmotného majetku pro zlepSeni

sluzeb
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Tabulka ¢. 15 zndzornuje vypoctené hodnoty druhého Altmanova indexu divéryhodnosti

ZMmop ve sledovaném obdobi.

Tabulka 15: Altmanuy index Zmop

Ukazatel

2010

2011

2012

2013

2014

2015

2016

2017

ZMoD

2,63

4,1

2,3

2,23

2,62

2,18

2,15

1,91

Zdroj: Vlastni zpracovani (Ptiloha A, B, 2019)
Z uvedené tabulky je ziejmé, Ze za sledované obdobi vychazi spolecnosti lepsi vysledky dle

modifikace druhého Altmanova modelu Zmop nezli u modelu Z-score.

Obrazek €. 2 obsahuje grafické znazornéni porovnani Altmanova modelu Z-score a modelu

ZMmop ve sledovaném obdobi.

Srovnani Altmanova Z-score a ZmoD

10

4 M
2 —C==————=0

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
=@=7-score == ZMm0OD

Obr. 2 Srovnani Altmanova Z-score a Zmobp
Zdroj: Vlastni zpracovani (Ptiloha A, B, 2019)

V prvnim piipadé Altmanova modelu Z-score se spole¢nost pohybovala, mimo roku 2011,
v pasmu $edé zony, v roce 2017 dokonce téméf na spodni hranici. V druhém piipadé vypoctu
Altmanova modelu Zmop jsou hodnoty v letech 2010, 2011, 2012 a 2014 dokonce v pasmu
prosperity. Ani v jednom ze sledovanych obdobi se hodnoty dle Altmanova modelu Zmop
nepohybuji na spodni hranici pdsma Sedé zony. Obé metody Altmanova modelu se vyuzivaji
k predpoveédi budouciho vyvoje podniku, piedstavuji tzv. diskriminaéni metody, které

pfedstavuji jednu z nejvySSich metod finanéni analyzy. Tvar Altmanova modelu Zmop je

------
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5.3.2 Index IN 05

Tabulka €. 16 a obrazek ¢. 3 uvadi vypocétené hodnoty indexu IN 05 ve sledovaném obdobi.

Tabulka 16: Index IN 05

Ukazatel

2010

2011

2012

2013

2014

2015

2016

2017

IN 05

-0,48

1,51

0,99

0,95

0,54

0,5

0,24

0,51

Zdroj: Vlastni zpracovani (Ptiloha A, B, 2019)
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Obr. 3 Index IN 05
Zdroj: Vlastni zpracovani (Ptiloha A, B, 2019)

2016

201 2011 2012 2013 2014 2015 2017

Z obrazku €. 2 i z tabulky €. 16 lze na prvni pohled usoudit, Ze se spole¢nost v poslednich
ctytech letech pohybuje v hodnotéach nizsich, nez je hrani¢ni hodnota Sedé zony. Spada tak
do oblasti signalizujici riziko bankrotu. V roce 2010 bylo dokonce dosaZeno ziporné
hodnoty -0,48. NejlepSich hodnot naopak dosahla spole¢nost v letech 2011 az 2013, kdy
dosahovala kladného hospodaiského vysledku. Vysledky za sledované obdobi, dle indexu
IN 05, tudiz neodpovidaji dobrému finan¢nimu zdravi spole¢nosti a je velmi pravdépodobné,
ze by se spolec¢nost mohla v budoucnu dostat do finan¢nich problémt. Tabulka ¢. 17

obsahuje dil¢i ukazatele pro vypocet indexu IN 05 ve sledovaném obdobi.

Tabulka 17: Dilci ukazatele pro vypocet indexu IN 05

Ukazatel 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
X 4,54 6,59 2,77 2,51 2,58 2,52 2,28 1,98
X2 -16,3 4,06 4,69 4,3 -2,52 -1,62 -4,54 -0,51
X3 -0,18 0,03 0,04 0,03 -0,03 -0,02 -0,05 -0,005
Xa 1,19 1,27 0,95 1,03 1,59 1,29 1,46 1,29
Xs 0,64 1,38 1,18 1,05 0,76 0,36 0,18 0,29

Zdroj: Vlastni zpracovani (Pfiloha A, B, 2019)
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K vypoctu hodnot indexu IN 05 za obdobi 2010 az 2017, byly pouzity vysledky z vyse
uvedené tabulky €. 17. Ukazatel X, ktery porovnava hodnotu celkovych aktiv a celkovych
cizich zdroju ukazuje, Ze hodnota postupné klesa. To bylo zapfi¢inéno splacenim uvéru,
pouzitych na obnovu a modernizaci hmotného majetku, pouZivaného k zajisténi a udrzeni
trzeb. Ukazatel Xz porovnava EBIT a nédkladové troky. Z tabulky ¢. 16 vyplyva, ze po
vétSinu sledovaného obdobi spole¢nost vykazovala zaporné hodnoty, zapti¢inéné vysledkem
hospodateni, ktery byl kladny pouze vletech 2011 az 2013. Ukazatel X5 vérohodné

zobrazuje vliv trZzeb na celkova aktiva. Hodnoty se ve vétSin¢ sledovanych obdobi opét

wrwe

wrwe

R4

obéznych aktiv na cizich zdrojich byl pouze 0,18. V roce 2016 kratkodobé cizi zdroje
skokove vzrostly tim, Ze spole¢nost pro obnovu hmotného majetku vyuzila dalsiho avéru.

Spole¢nosti se v§ak pouzité cizi zdroje dafi splacet.
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6 Zhodnoceni financ¢ni situace podniku

Tato kapitola je vénovédna shrnuti hodnoceni finan¢ni situace podniku Regata Machovo
jezero, a.s. za obdobi let 2010 az 2017. V zavislosti na zjisténych vysledcich budou
predstaveny vlastni navrhy a doporuceni pro zlepseni stavajiciho finan¢niho hospodateni

spolecnosti.

Spolecnost Regata Méchovo jezero, a.s. ve sledovaném obdobi zaznamenala nékolik

problémd, které negativné ovlivnily jeji hospodateni. V roce 2010 se napiiklad jednalo o

8%

Mrwe

2015 byla zjezera ¢aste¢né upusténa voda z divodu opravy vypustni hraze na jezeie a
zarovenl byly provadény modernizace a opravy jednotlivych piistavist pro lod¢. Tyto
skuteCnosti zpuasobily, ze obnova hladiny vody potiebné pro vypluti lodi, dosahla
pozadované urovné aZ v srpnu 2016 a lod€ tak mohly plnit své sluzby az v poloviné letni
sezony. Kladné je ale nutné zhodnotit fakt, ze spolecnost i pies fadu problém, které nemiize
ovlivnit, stale investuje do modernizace a nédkupu zafizeni, kterd zvySuji kvalitu sluzeb.
Velky podil na této skutecnosti vSak maji i cizi zdroje, které jsou udrzovany v ptijatelné
velikosti. Snahou spole¢nosti je snizovat zadluzeni a také snizovat vyuzivani
revolvingovych sluzeb penéznich ustavi, jejichz poplatky jsou vysoké. Do budoucna lze
doporucit nepouZzivat této bankovni sluzby a pfistoupit k jinému zplsobu financovani.
Spolecnost by méla cizi zdroje udrzovat na takové velikosti, aby maximalné vyuzila jejich

pozitivni vliv na rentabilitu a také na danovy efekt.

Likvidita spole¢nosti

Vramci pomérové analyzy likvidity byly vypocitany primémé doby splatnosti
kratkodobych pohledavek a zavazki. Jejich porovnanim doslo k rozpoznani toho, ze doba
splaceni kratkodobych pohledavek je dlouhodobé¢ delsi nez splatnost kratkodobych zavazka.
Primérny pocet dnii splatnosti u kratkodobych pohledavek je za sledované obdobi 53 dni a
pramérny pocet dnll splatnosti kratkodobych zavazkli je 44 dnd. Spolecnost tedy
poskytovala svym odbératelim obchodni uvéry, ale v blizké dobé od nich neobdrzela
penézni protiplnéni. Béhem této doby vSak musela platit své zavazky vici dodavatelum.

vvvvv

Nedostatek pené¢znich prostiedkll spolecnost fesi financnimi vypomocemi od své matetské
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spole¢nosti. Prvnim krokem k feSeni tohoto problému je kontrola platebni schopnosti svych
obchodnich partnerti. Spolecnost by méla ptfed uzavienim veSkerych smluv dasledné
provérovat, zda obchodni partner neni v platebni neschopnosti a ma dostatek penéznich
prosttedkil na splaceni svych zavazkil. ReSenim problémii by mohlo byt i zkriceni doby
splatnosti vystavenych faktur. Spolu s dal$imi navrhy uvedenymi v nésledujicim textu, by
finan¢ni hospodateni spolecnosti mélo vést ke zvySeni pohotovych penéznich prostredka a

ke zlepSeni likvidity.

Velikost cizich zdroji

Rozbor pasiv a vypocet ukazateli zadluzenosti ukdzaly, Ze spole¢nost vyuziva k financovani
své Cinnosti z velké ¢asti cizi zdroje. Pouziti ciziho kapitalu je pro spole¢nost piinosné,
protoze sniZuje jeji dafilovou povinnost a zvySuje rentabilitu. BEhem sledovaného obdobi byl
pomeér vlastniho a ciziho kapitalu kolisavy. Spole¢nost byla nejvice zadluzena v letech 2016
a 2017. V tomto obdobi vyrazné vzrostly kratkodobé cizi zdroje a v roce 2016 vyrazné
stoupla ztrata. Velikost cizich zdroji by méla byt vyuzivana k podnikové ¢innosti z toho
diivodu, aby byl 1épe vyuzit datiovy efekt a finan¢ni paka. Spole¢nosti 1ze doporucit sledovat
vysi investovanych finanénich prostiedki do dlouhodobych investic, aby nedoslo
k nadbytecnému a nevhodnému vazani téchto prostfedki do kratkodobého majetku.
Spolec¢nost bude finan¢né stabilni a daveéryhodnd, pokud bude operativné fidit zmény
v cizich zdrojich podle potiebné likvidity a velikosti piedpokladaného kladného
hospodatského vysledku.

Trzby a dosahovani zisku

Rozbor vykazu zisku a ztraty prokazal, Ze ve sledovaném obdobi dochazelo ke kolisani trzeb
podniku. Dokazuje to i fakt, Ze spolecnost patii mezi primérné podniky, u kterych nelze
predvidat dal$i vyvoj. Spolecnost by se méla zaméfit na nové trendy a pozadavky zakaznik,
lepsi propagaci, U€ast na veletrhu cestovniho ruchu, prodlouZeni doby provozu autokempu
apod. Trzby v poslednich dvou letech zaznamenaly oproti roku 2015 rast, avsak vzrostly i
kratkodobé cizi zdroje. Pokud by spolecnost dokdzala udrzet riist trZzeb a sniZzovat zavazky,
mohla by se dostat mimo uroven Sedé zony a také by se nemusela do budoucna obavat
bankrotu. V piipadé, Ze by spolecnost uvazovala o dalSich investicich financovanymi cizimi
zdroji, neméla by mit problém se ziskanim nového uvéru nebo leasingu od bankovnich

instituci.
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Z.aver

Cilem této bakalatské prace bylo zhodnotit finan¢ni situaci vybrané¢ho podniku Regata
Machovo jezero, a.s. pomoci vybranych ukazatelti finan¢ni analyzy za obdobi 2010 az 2017
a navrhnout mozné zmeény, které by pfispély k vylepSeni stavajici situace finan¢niho

hospodateni podniku.

Prvni ¢ast bakalaiské prace byla zamétena na teoretické poznatky odborné literatury. Jednalo
se o charakteristiku a popis finan¢ni analyzy a jejiho vyznamu, vstupni data potifebna
k jednotlivym vypoctim vybranych metod analyzy, u kterych se jednalo o rozvahu, vykaz
zisku a ztraty a cash-flow, rizika spojend s interpretaci financnich ukazatelii a modelt
hodnoticich finan¢ni zdravi podniku a metody finan¢ni analyzy, pro které byly zvoleny
pomérové ukazatele a modely hodnotici finanéni zdravi podniku. Z pomérovych ukazateli
byly vybrany ukazatele rentability, likvidity, aktivity a zadluzenosti. Z modelti hodnoticich
finan¢ni zdravi podniku byly zvoleny bonitni modely a to index IN 05 a dva Altmanovy

modely Z-score a Zmob.

Druhé ¢ast bakalarské prace se zamétovala na aplikaci ziskanych teoretickych poznatkii do
praxe a na jejim zakladé byly provedeny konkrétni vypocty dle zvolenych metod finanéni
analyzy, které¢ byly doplnény o interpretaci vyslednych hodnot ukazateli za sledované
obdobi 2010 az 2017. Nejprve byl z ekonomické stranky charakterizovan vybrany podnik
Regata Machovo jezero, a.s. a po té na n¢j byla aplikovana metoda pomérovych ukazateli
véetné prislusné interpretace. Pomérové ukazatele prokazaly neptiznivé vysledky, které byly
ttech letech sledovaného obdobi, tj. roky 2011, 2012, 2013, v ostatnich letech podnik
dosahoval ztraty a to se projevilo ve vSech vypocitanych hodnotach pomérovych ukazateli.
Je nutné ale podotknout, Ze hodnoceny podnik se nefadi mezi podniky vyrobni, ale
poskytujici sluzby, a proto by se k tomuto faktu mélo pii kone¢ném hodnoceni ptihlédnout.
Dale byl podnik hodnocen z bonitniho hlediska pomoci Altmanovych modelt a indexu IN
05. Prvni Altmaniv model Z-score, uréeny pro podniky obchodovatelné na burze, prokazal,
ze se sledovany podnik z vétsi miry, kromé roku 2011, kdy byla hodnota stabilni, pohybuje
v pasmu Sedé zony a nelze tak s presnosti urcit, zda se mu bude v budoucim obdobi dafit ¢i
zda se piiblizuje bankrotu. Naopak druhy Altmantv model Zmop, ktery je urcen pro

nevyrobni podniky, tudiz i pro posuzovany podnik, prokazal, Ze v letech 2010, 2011, 2012
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a 2014 se podnik zatadil do padsma prosperity a poukazuje na to, ze bankrot podniku
v budoucnu nehrozi. Oproti tomu posuzované finan¢ni zdravi pomoci indexu IN 05
prokézalo nepiiznivy stav sledovaného podniku, a to hlavné kvili pievazujicimu zapornému
hospodéiskému vysledku ve sledovaném obdobi. Dle indexu IN 05 hrozi podniku
v budoucnu bankrot. Musime ale piihlédnout k faktu, Zze index IN 05 je vyvinut pro
podminky ekonomiky Ceské republiky, které zahrnuji pievazné primérné podniky, do

kterych se sledovany podnik netadi.

Posledni ¢ast bakalafské prace se zaméfila na samotné zhodnoceni finan¢ni situace podniku,
zjisténé pomoci vybranych metod finan¢ni analyzy. Hlavni ¢innosti hodnoceného podniku
jsou rekreacni sluzby, jako je sprava plazi na Machové jezete, lodni doprava a sprava kempu.
Jelikoz je hlavni Cinnost sezénniho charakteru a je z vétSi miry zavisla na externich vlivech,
jako je naptiklad pocasi, z vypoctenych hodnot pomérovych ukazatelt vyplyva fakt, Ze se
podnik pohybuje ve vétSiné piipadii v oblasti Sedych zon a neda se tak s presnosti urcit
vypovidaci schopnost vybranych ukazateld. Altmantiv model Zmop ovSem prokazal, ze

v budoucnu podnik pravdépodobné bankrotem ohrozen nebude.

Na zéklad€ provedené finan¢ni analyzy a po pfijeti uréitych doporucenych opatieni, a to
predevsim zameéteni se na likviditu, by se dalo predpokladat, Zze bude podnik v budoucnu

stabilni, udrzi si svou dosavadni pozici na trhu, ale nebude nijak zvlastné prosperovat.
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Ptiloha A: Rozvaha v pIném rozsahu v tisicich K¢ — Regata Machovo jezero, a.s.

Rozvaha AKTIVA (v tis. K¢) - RMJ, a.s. 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
Aktiva celkem 8879 8268 11373 11544 9717 8402 8563 11058
A Pohledévky za upsany zakladni kapital 0 [1] (1] 0 0 [1] (1] 0
B Dlouhodoby majetek 8034 7441 7304 7 530 6909 6594 6197 6208
B.I Dlouhodoby nehmotny majetek 44 29 14 0 0 0 0 0
B.I1 | Zfizovaci vydaje 0 0 0 0 0 0 0 0
B.I2 | Nehmotné vysledky vyzkumné a &innosti 0 0 0 0 0 0 0 0
B.I3 | Software 0 0 0 0 0 0 0 0
B.I4 | Ocenitelna prava 0 0 0 0 0 0 0 0
B.L5 Goodwill 0 0 0 0 0 0 0 0
B.I6 | Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 0 29 14 0 0 0 0 0
B.I7 | Nedokonéeny dlouhodoby nehmotny majetek a4 0 0 0 [o] 0 0 0
B.I8 Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 0 0 0 0 0
B.Il Dlouhodoby hmotny majetek 7930 7352 7230 7470 6849 6534 6137 6148
B.I1 | Pozemky 85 0 0 0 0 0 0 0
B.Il2 | Stavby 7751 7275 7184 6900 6618 6335 6052 5768
B.Il3 | Samostatné movité véci a soubory movitych véci 95 77 45 378 231 199 85 380
B.Il 4 | Péstitelské celky trvalych porostt 0 0 0 0 0 0 0 0
B.II5 | Zakladni stado a taZnd zvifata 0 0 0 0 0 0 0 0
B.I16 | Jiny dlouhodoby hmotny majetek 0 0 0 0 0 0 0 0
B.Il 7 | Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek 0 0 0 191 0 0 0 0
B.II8 | Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 0 0 0 0 0 0 0 0
B.I19 | Oceriovaci rozdil k nabytému majetku 0 0 0 0 0 0 0 0
B.III | Dlouhodoby financni majetek 60 60 60 60 60 60 60 60
B.III1 | Podily v ovlddanych a Fizenych osobach 0 0 0 0 0 0 0 0
B.II2 | Podily v Gcetnich jednotkdch pod podstatnym vlivem 0 0 0 0 0 0 0 0
B.lII 3 | Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 60 60 60 60 60 60 60 60
B.III4 | PGjcky a uvéry ovlddanym a fizenym osobam a Gcetnim 0 0 0 0 0 0 0 0
jednotkam pod podstatnym vlivem
B.II'5 | Jiny dlouhodoby finanéni majetek 0 0 0 0 0 0 0 0
B.III6 | Pofizovany dlouhodoby finanéni majetek 0 0 0 0 0 0 0 0
B.III 7 | Poskytnuté zdlohy na dlouhodoby financni majetek 0 0 0 0 0 0 0 0
C Obézna aktiva 833 791 4021 3954 2273 943 1159 3253
Cl Zdsoby 0 0 0 0 0 0 0 63
Cl1 | Material 0 0 0 0 0 0 0 0
C.I2 | Nedokon¢ena vyroba a polotovary 0 0 0 0 0 0 0 0
C.13 | vyrobky 0 0 0 0 0 0 0 0
C.14 | Zvitata 0 0 0 0 0 0 0 0
CI5 | Zbozi 0 0 0 0 0 0 0 63
C.I6 | Poskytnuté zélohy na zasoby 0 0 0 0 o] 0 0 0
(o] Dlouhodobé pohleddvky 0 0 0 47 23 0 0 0
C.l11 | Pohledavky z obchodnich vztaht 0 0 0 0 0 0 0 0
C.Il2 | Pohledavky za ovladanymi a fizenymi osobami 0 0 0 0 0 0 0 0
C.II3 | Pohledavky za Gcetnimi jednotkami pod podstatnym vlivem 0 0 0 0 0 0 0 0
C.l14 | Pohledavky za spolecniky, ¢leny druzstva a za ucastniky 0 0 0 0 0 0 0 0
sdruZeni
C.I15 | Dlouhodobé poskytnuté zalohy 0 0 0 0 o] 0 0 0
C.I.6 | Dohadné ucty aktivni 0 0 0 0 0 0 0 0
C.IL.7 | liné pohledavky 0 0 0 47 23 0 0 0
C.I1.8 | Odlozena darova pohledavka 0 0 0 0 0 0 0 0
c Krdtkodobé pohleddvky 596 749 3873 3847 2137 630 782 2706
C.llI1 | Pohledavky z obchodnich vztahl 50 74 5 117 40 150 462 1370
C.ll2 | Pohledavky za ovladanymi a fizenymi osobami 0 0 3300 2960 1660 0 0 0
C.l13 | Pohledéavky za ucetnimi jednotkami pod podstatnym vlivem 0 0 0 0 0 0 0 0
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C.Il14 | Pohleddvky za spoleéniky, ¢leny druzstva a za ucastniky 0 0 0 0 0 0 0 0
sdruzeni
C.II'5 | Socidlni zabezpeteni a zdravotni pojisténi 0 0 0 0 0 0 0 0
C.ll6 | Stat- dariové pohledavky 54 176 136 272 114 102 89 77
C.ll7 | Kratkodobé poskytnuté zalohy 339 347 343 456 287 335 179 256
C.II.8 | Dohadné ucty aktivni 0 0 60 0 0 0 0 1
C.IL.9 | Jiné pohledavky 152 152 28 41 36 43 52 1002
C.IV | Krdtkodoby financni majetek 237 42 148 60 113 313 377 484
CIV1 | Penize 98 26 12 20 76 218 35 278
C.IV2 | Uty v bankich 139 16 135 40 37 95 342 206
C.IV.3 | Kratkodobé cenné papiry a podily 0 0 0 o] 0 0 0 0
C.IV4 | Pofizovany kratkodoby finanéni majetek 0 0 0 0 0 0 0 0
D.I Casové rozliseni 12 36 48 60 535 865 1207 1597
D.I1 [ Naklady pfistich obdobi 12 36 48 60 535 865 1207 1597
D.I2 | Komplexni naklady pfistich obdobi 0 0 0 0 0 0 0 0
D.13 PFijmy pfistich obdobi 0 0 0 0 0 0 0 0
Rozvaha PASIVA (v tis. K¢) - RMJ, a.s. 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
Pasiva celkem 8879 8268 11373 11 544 9717 8402 8563 11 058
A Vlastni kapital 6923 7014 7269 6941 5951 5067 4579 4431
Al Zdkladni kapital 3000 3000 3000 3000 3000 3000 3000 3000
All 3000 3000 3000 3000 3000 3000 3000 3000
Zakladni kapital
Al2 Vlastni akcie a vlastni obchodni podily 0 0 0 0 0 0 0 0
AlL3
Zmeény zékladniho kapitalu 0 0 0 0 0 0 0 0
Al Kapitalové fondy 0 0 0 0 0 0 0 0
Alll . k 0 0 0 0 0 0 0 0
Emisni 4zio
All2 P
Ostatni kapitalové fondy 0 0 0 0 0 0 0 0
AIl3
Ocenovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazka 0 0 0 0 0 0 0 0
All4
Ocetiovaci rozdily z pfecenéni pfi pfeménach 0 0 0 0 0 0 0 0
AJIl | Rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni fondy ze zisku 600 600 600 600 0 0 0 0
A1 600 600 600 600 0 0 0 0
Zakonny rezervni fond/Nedélitelny fond
A2 iatutami a ostatni fondy 0 0 0 0 0 0 0 0
A1V | Vysledek hospodareni z minulych let 4835 3323 3414 3019 3292 2301 2067 1575
AIV1 4835 3323 3414 3019 3292 2301 2067 1575
Nerozdéleny zisk minulych let
AlV2 Neuhrazena ztrata minulych let 0 0 0 0 0 0 0 0
AV -1512 91 255 322 -341 -234 -488 -144
Vysledek hospodareni bézného wicetniho obdobi (+/-)
B Cizi zdroje 1956 1254 4104 4603 3766 3335 3936 6243
B.I Rezervy 0 0 0 0 0 0 0 0
BI1 0 0 0 0 0 0 0 0
Rezervy podle zvlastnich pravnich piedpist
B2 Rezerva na diichody a podobné zavazky 0 0 0 0 0 0 0 0
B.13
Rezerva na dai z pifjmi 0 0 0 0 0 0 0 0
B.L4
Ostatni rezervy 0 0 0 0 0 0 0 0
B.II | Dlouhodobé zdavazky 663 682 699 841 774 710 693 1088
B.II'1 Zavazky z obchodnich vztaht 0 0 0 0 0 0 0 0
B.L2 ["Zavazky k ovladanym a fizenym osobam 0 0 0 0 0 0 0 0
B.IL3 Zavazky k ucetnim jednotkam pod podstatnym vlivem 0 0 0 0 0 0 0 0
B4 1 vazky ke spoletnikam, Clemtim druzstva a k dSastnikim 0 0 0 0 0 0 0 0
B.II5 | sdruzeni
Dlouhodobé pfijaté zalohy 0 0 0 0 0 0 0 0
B.IL6
BIL7 Vydané dluhopisy 0 0 0 0 0 0 0 0
B..g | Plouhodobé sménky k uhradé 0 0 0 0 0 0 0 0
Dohadné ucty pasivni 0 0 0 0 0 0 0 0
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B.ILY | Jiné zavazky 0 0 0 0 58 0 0 408
B.L10 | Odlozeny dafiovy zavazek 663 682 699 710 716 710 693 680
B.III | Kradtkodobé zavazky 693 572 705 762 742 1275 1493 2305
BIII1 0 0 0 0 6 5 22 10
Zavazky z obchodnich vztaht
B2 Zavazky k ovladanym a fizenym osobam 0 0 0 0 0 0 0 0
B.III 3
Zavazky k ucetnim jednotkam pod podstatnym vlivem 0 0 0 0 0 0 0 0
B4 ek ke spolecnikam, Slentim druzstva a K (Gastnikim 0 0 0 0 0 650 650 650
B.III 5 | sdruzeni
B 6 Zavazky k zaméstnancim 128 168 142 312 141 159 181 169
BT Zavazky ze socialniho zabezpe&eni a zdravotniho pojisténi 52 72 79 105 83 93 98 111
B.ILS Stat - danové zavazky a dotace 22 19 40 27 26 29 19 23
B.IIL9 | Kratkodobé prijaté zalohy 0 0 0 0 0 0 0 0
B.IIL.10 | Vydané dluhopisy 0 0 0 0 0 0 0 0
B.IIL.11 | Dohadné wicty pasivni 419 309 437 342 397 286 189 0
Jiné zavazky 2 4 4 105 89 53 14 6
B.IV | Bankovni uvéry a vypomoci 600 0 2700 3000 2250 1350 1750 2850
BIV1 0 0 0 0 0 0 0 0
Bankovni avéry dlouhodobé
B.IV2 ["Kritkodobé bankovni avéry 600 0 2700 3000 2250 1350 1750 2850
B.IV3 " rétkodobé financni vypomoci 0 0 0 0 0 0 0 0
C.I | Casové rozliseni 0 0 0 0 0 0 48 384
C.I1 | Vydaje pristich obdobi 0 0 0 0 0 3 341
CI2 - — -
Vynosy piistich obdobi 0 0 0 0 0 0 45 43

Zdroj: Vlastni zpracovani dle ucetnich vykaza spolec¢nosti RMJ, a.s.
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Piiloha B: Vykaz zisku a ztraty v druhovém ¢lenéni v plném rozsahu v tisicich K¢ —

Regata Machovo jezero, a.s.

Vykaz zisku a ztraty (v tis. K¢) - KMV, a.s. 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
1 I Trzby za prodej zbozi 0 30 26 24 41 18 0 9
2 A | Naklady vynaloZené na prodej zbozi 0 29 17 11 30 15 0 8
3 + Obchodni marze 0 1 9 13 11 3 0 1
4 II | Vykony 10536 9827 10 830 11853 10871 10 803 12010 12 467
5 | 1.1 | Trzby za prodej vl. vyrobki a sluzeb 5557 5120 5197 5450 6980 4853 5580 5676
6 | IL.2 | Zména stavu zasob vlastni ¢innosti 0 0 0 0 0 0 0 0
7 | 1.3 | Aktivace 0 0 0 0 0 0 0 0
8 B Vykonova spotteba 5557 5120 5197 5450 6 980 4853 5580 5676
9 | B.1 | Spotieba materidlu a energie 2333 1886 0 0 2274 1614 0 0
10 [ B.2 | Sluzby 3224 3234 0 0 4706 3239 0 0
11 + Pridana hodnota 4979 4708 5642 6416 3902 5953 0 0
12 [ C | Osobni néklady 4079 4169 4281 5173 5265 5169 5964 6355
13 | C.1 | Mzdové naklady 23851 2879 0 0 3625 3401 0 0
14 | C.2 | Odmény ¢lentim organi spolecnosti a druzstva 280 338 0 0 502 602 0 0
15| C.3 | Naklady na socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 947 937 0 0 1119 1091 0 0
16 | C.4 | Socialni naklady 1 15 0 0 19 75 0 0
17 D Dané a poplatky 100 129 90 92 94 104 93 124
18 E Odpisy investi¢niho majetku 909 292 453 390 430 459 477 470
19 | III | TrZby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu 0 612 0 0 4500 29 11 0
20| IIL 0 612 0 0 4500 29 11 0
1 Trzby z prodeje dlouhodobého majetku
21| 1L 0 0 0 0 0 0 0 0
2 Trzby z prodeje materialu
22 F Zistatkova cena prodaného dlouh. majetku a 1468 302 0 0 2444 0 0 0
materiilu
23| F.1 | Zustatkova cena prodaného dlouh. majetku 1468 302 0 0 2444 0 0 0
24| F.2 | Prodany material 0 0 0 0 0 0 0 0
25| G | Zména stavu rezerv a opravnych polozek 0 0 0 0 14 4 -18 24
26 | IV. | Ostatni provozni vynosy 270 85 8 0 11 59 76 550
27| H Ostatni provozni naklady 323 305 418 361 410 462 501 551
28 | V. | Pfevod provoznich vynosi 0 0 0 0 0 0 0 0
29 L Pfevod provoznich naklada 0 0 0 0 0 0 0 0
30 * Provozni vysledek hospodafeni -1630 207 408 400 -244 -157 -418 -50
31| VL | Trzby z prodeje cennych papiri a vkladi 0 0 0 0 0 0 0 0
32| L Prodané cenné papiry a vklady 0 0 0 0 0 0 0 0
33| VIL | Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku 0 0 0 0 0 0 0 0
34 | VIL 0 0 0 0 0 0 0 0
1 Vynosy z CP a vkladii ve skupiné
35| VIL 0 0 0 0 0 0 0 0
2 | Vynosy z ostatnich CP a vkladi
36 | VIL 0 0 0 0 0 0 0 0
3 | Vynosy z ostatnich finan¢nich investic
37 | VIIL. | Vynosy z kratkodobého finan¢niho majetku 0 0 0 0 0 0 0 0
38 | K. | Naklady finan¢niho majetku 0 0 0 0 0 0 0 0
39 | IX. | Vynosy z pfecenéni CP a derivati 0 1] 0 0 0 0 1] 0
40 | L. | Naklady z piecenéni CP a derivatl 0 0 0 0 0 0 0 0
41 | M. | Zména stavu rezerv a opravnych polozek ve finanéni 0 0 0 0 0 0 0 0
oblasti
42| X. | Vynosové troky 0 0 60 102 24 14 0 1
43 | N. | Nakladové troky 100 51 87 93 97 97 92 97
44| XI. | Ostatni finanéni vynosy 0 15 0 0 3 0 5 0
45 (6] Ostatni finan¢ni néklady 22 20 15 10 21 0 0 11
46 | XIL | Pfevod finan¢nich vynost 0 0 0 0 0 0 0 0
47| P. Pfevod finan¢nich nakladd 0 0 0 0 0 0 0 0
48 | = Finanéni vysledek hospodareni -122 -57 -42 -1 -91 -83 -87 -107
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49| Q. | Da z ptijmi za béZnou Einnost -240 60 111 77 6 -6 -17 -13
50 | QI. | Splatna 105 41 0 0 0 0 0 0
51| Q2. | odlozena -345 19 0 0 6 -6 -17 -13
52| ** | Vysledek z hospodafeni za béZnou ¢innost -1512 91 255 322 -341 -234 -488 -144
53 | XIIL | Mimofadné vynosy 0 0 0 0 0 0 0 0
54 | R. | Mimofadné naklady 0 0 0 0 0 0 0 0
55| S. | Dai z piijmi z mimotadné Einnost 0 0 0 0 0 0 0 0
56 | SI. | Splatna 0 0 0 0 0 0 0 0
57| S2. | odlozena 0 0 0 0 0 0 0 0
58 * Mimoradny vysledek hospodaieni 0

59 T Prevod podilu na HV spole¢nikiim 0 0 0 0 0 0 0 0
60 | *** | Vysledek hospoda¥eni za tifetni jednotku -1512 91 255 322 -341 -234 -488 -144
61 Vysledek hospodareni pied zdanénim -1752 151 366 399 =335 -240 -505 -157

Zdroj: Vlastni zpracovani dle ucetnich vykazi spole¢nosti RMJ, a.s.
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Priloha C: BéZna likvidita — vypocty v tis. K¢

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
Kr. fin. majetek 237 42 148 60 113 313 377 484
Kr. pohledavky 596 749 3873 | 3847 | 2137 630 782 2706
Zasoby 0 0 0 0 0 0 0 63
Obézna aktiva 833 791 4021 | 3954 | 2273 943 1159 | 3253
Kr. zavazky 693 572 705 762 742 1275 | 2923 | 3819
Bank. Uvéry 600 0 2700 | 3000 | 2250 | 1350 | 1750 | 2805
Dluhy celkem 1293 572 3405 | 3762 | 2992 | 2625 | 3243 | 5155
Rozdil -460 219 616 192 -719 -1682 | -2084 | -1902

Zdroj: Vlastni zpracovani dle ucetnich vykazi spole¢nosti RMJ, a.s.
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Ptiloha D: Pohotova likvidita — vypoéty v tis. K¢

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
Obézna aktiva 833 791 4021 3954 2273 943 1159 3190
Z3soby 0 0 0 0 0 0 0 63
OA-zasoby 833 791 4021 3954 2273 943 1159 3253
Kr. zavazky 693 572 705 762 742 1275 2923 3819
Rozdil 140 219 3316 3192 1531 -332 -1764 -566

Zdroj: Vlastni zpracovani dle tcetnich vykaza spolecnosti RMJ, a.s.
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Priloha E: Okamzita likvidita — vypo¢ty v tis. K¢

2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017
Fin. majetek 237 42 148 60 113 313 377 484

Kr. zévazky 693 572 705 762 742 | 1275 | 2923 | 3819
Bank. Gvéry 600 0 2700 | 3000 | 2250 | 1350 | 1750 | 2850
Kr. zavazky + 1293 | 572 | 3405 | 3762 | 2992 | 2625 | 3243 | 5155
Gvéry

Rozdil 1056 | -530 | -3257 | -3702 | -2879 | -2312 | -2866 | -4671

Zdroj: Vlastni zpracovani dle ucetnich vykazi spoleénosti RMJ, a.s.
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