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Uvod

V soucasné dobé¢, konkurence mezi podniky se stala velmi slozitym problémem. Kazdy
podnik musi Celit tvrdé konkureci ze strany jinych podnikii na trhu. Proto je dilezité pro
kazdy podnik zvysit jeho konkuren¢ni schopnost pokud chce podnik ziistat na trhu.
K dosazeni tohoto dtilezitého cile, musi podnik neustéale zvysit efektivitu podnikatelskych
¢innosti a také ucinnost pouziti a fizeni aktiv, zdroji kapitalovych a lidskych. Aby bylo
tohoto dosazeno, musi podnik spravné pochopit a vyhodnotit svlij soucasny
podnikatelsky stav a pak na zaklad¢ vysledkli zhodnoceni bude podnik schopen délat
pfislusna rozhodnuti pro budouci rozvoj podniku. V dasledku toho se stala dulezitou
soucasti fizeni podniku finan¢ni analyza, ktera umoziuje podniku odhalit své silné a
slabé stranky v finanéni oblasti a nasledné¢ navrhnout opatieni pro zlepSeni finanéni

situace podniku.

Cilem moji diplomové prace je na zdkladé zpracované financni analyzy spolecnosti
Panasonic AVC Networks Czech, s.r.o. navrhnout doporuceni pro rozhodovani
spole¢nosti. Moje diplomova prace se ¢leni do ¢tyt hlavnich ¢asti. Prvni ¢ast piedstavuje
teoretickd vychodiska zahrnujici zakladni charakteristika a vyznam finan¢ni analyzy, jeji
uzivatelé a zékladni zdroje informaci. Déale budou stru¢né vyjadieny teoretické metody,

které slouzi k finan¢ni analyze.

Druha ¢ast diplomové prace se zabyva piedstaveni spoleénosti Panasonic AVC Networks
Czech, s.r.0. z hlediska zakladnich udaju tieba pfedmét podnikani, historie, organizaéni

uspotadani, zakaznici, konkurence i vyhled spole¢nosti do budoucna.

Ve tieti ¢asti diplomové prace, teoretické poznatky budou prakticky aplikovany na

vybranou spole¢nost Panasonic AVC Networks Czech, s.r.o..

V zavérecné Casti, bude provedeno zhodnoceni finan¢niho zdravi spole¢nosti a nasledné

budou formulovéna doporuceni pro budouci finan¢ni rozhodovani spole¢nosti.



1. Teoreticky uvod do finan¢ni analyzy

1.1 Zakladni charakteristika a vyznam finan¢ni analyzy

Podle Grinwalda a Holeckové [2, s.7], finan¢ni analyza je definovdna ,, jako
formalizovana metoda, ktera poméruje ziskané udaje mezi sebou navzajem a rozsiruje tak
Jjejich vypovidaci schopnost, umoziiuje dospét k urcitym zaverim o celkovém hospodareni

a financni situaci podniku, podle nichz by bylo mozné prijmout riiznd rozhodnuti.”

Finan¢ni analyza hraje vyznamnou roli v systému podnikového fizeni. Protoze propojuje
finan¢ni G¢etnictvi s finan¢nim fizenim, které jsou dulezité nastroje podnikového fizeni.

Finan¢ni GCetnictvi je chapan jazykem financi jako nastroj, ktery ,,poskytuje data a
informace pro financni rozhodovani prostiednictvim zakladnich financni vykazii: rozvahy,
vwkazu ziskii a ztrat a prehledu o penéznich tocich (cash-flow)” [2, s.7]. Zatimco podle
Knapkové a Pavelkové [7, s.15] ,,financni analyza slouzi ke komplexnimu zhodnoceni
financni situace podniku. Pomaha odhalit, zda je podnik dostatecné ziskovy, zda ma
vhodnou kapitalovou strukturu, zda vyuziva efektivné svych aktiv, zda je schopen vcas
splacet své zakazky a celou radu dalsich vyznamnych skutecnosti.” Navic financni
analyza umoznuje ohodnoceni souc¢asného finan¢niho hospodareni podniku i v minulosti,

a proto na zaklad¢ toho Ize predpovédét budouci vyvoj podniku.

1.2 Uzivatelé finan¢ni analyzy
Co se tyce finanéniho stavu podniku, vzdy existuji dva skupiny uzivateli které maji
z4jem o informace poskytované finan¢ni analyzou, a to :
e externi uzivatelé, mezi nichz patifi : investofi, banky a jini véfitelé, stat a jeho
organy, obchodni partnefi 1 konkurence

e interni uzivatelé, mezi nichz patii : vlastnici, manazefi, zaméstnanci

Vlastnici a investofi jsou lidi, kteti vlozili kapitdl do podniku a proto maji zajem o
predevsim névratnost jejich prostiedkl. Navic, z investicniho hlediska investofi vyuzi

informace finan¢ni analyzy pro rozhodovani o budoucich investicich (mira rizika,



kapitalové zhodnoceni, dividendovou vynosnost apod.), zatimco sleduji vlastnici,
z kontrolniho hlediska, likviditu a stabilitu podniku. [2]

Banky a jini véFitelé jsou subjekty poskytujici dliznikiim jejich finan¢ni prostredky a
proto se zajimaji o schopnost dostat zavazkiim dliznik. Banky pii poskytovani Gveéra
potencialnim zakaznikim posuzuji bonitu jejich podnikd na zakladé analyz zadluzenosti,

rentability a likvidity.

Obchodni partneri jsou obchodni dodavatel¢ a odbératelé podniku. Maji zijem o
skute¢nost zda podnik bude schopen dostat svym zavazkim.

Dlouhodobé dodavatelé vénuji pozornost dlouhodobou stabilitou podniku za ti¢elem, aby
zabezpecily jejich odbyt u klientll. Zatimco obératelé sleduji financni situace podniku tak,
aby zajistili zda finanéni hospodatfeni podniku bude mit neptiznivé vlivy na jejich vlastni

vyrobni ¢innosti. [2]

Stat a jeho organy maji zajem o ,,schopnost podnikii vytvaret zisk a odvadét dané do
statniho rozpoctu.” [7, s.15]. Navic pottebuji finan¢né tcetni data, které jsou nezbytné
pro statistiku, pro kontrolu rozdélovani vladni finan¢ni vypomoci i pro formulovani

hospodarské politiky statu. [2]

Konkurence ,,se snazi ziskat jednotlivé vysledky zejména u téch podniki, kterym se na

trhu dari, aby se mohli inspirovat a aplikovat dobré praktiky [7, s.15]

Manazeri pouzivaji finan¢ni analyzu pro dlouhodobé i operativni finan¢ni fizeni podniku.
Informace ziskané z finan¢ni analyzy umoziuje manazefim feSit rizné rozhodovaci
ulohy. Mezi témito rozhodovacimi ulohami pfedev§im patii napt. rozhodovani o
financovani dlouhodobého majetku, o alokaci volnych oenéZnich prostiedkt, o

investi¢nich zamérech, o rozdélovani zisku apod. [2]

Zaméstnanci se zajimaji o financni situaci podniku, ktera ma velky vliv na mzdové

podmiky a na jistotu zamé&stnani. [2]



1.3 Zdroje informaci pro finan¢ni analyzu

Hlavnim zdrojem informaci pouZzivany pfi analyzovani finan¢niho zdravi podniku je
vyrocni zpravy. Vyrocni zprava je dokument, ktery podava informaci o vyvoji
spolecnosti za fiskalni rok. Kromé¢ toho, vyrocni zprava je i nastrojem marketingové
komunikace, jehoz pomoci spole¢nost prezentuje své cile, filozofii a soucCasné

komunikac¢ni téma. [9]

Ve vyrodni zpravé mizeme najit Gcetni zavérku ovéfena auditorem. Utetni zavérka
predstavuje soubor finan¢nich vykazu, které ucetni jednotka sestavuje za Gcetni obdobi
k rozvahovému dni (tj. k poslednimu dni ucetniho obdobi). Tyto finanéni vykazy
vypovidaji o hospodaieni spole¢nosti za dané obdobi. [9]
Hlavni finan¢ni vykazy Gcetni zavérky jsou :

e Rozvaha: podava celkovy pichled o aktivech a pasivech podniku k urcitému

okamziku.
e Vykaz zisku a ztraty: podava piehled o finan¢ni vykonnosti podniku.
e Priehled o penéznich tocich: , poddvai souhrny pirehled o tom, jak podnik v daném

obdobi penize ziskaval a nac je pouzivat.” [4, 5.99]

1.4 Metody finanéni analyza
Podle Ruckové [9], existuje v ekonomice mnoho metod i piistupi k hodnoceni
ekonomickych procest. Nicméné mizeme vyuzit dva zékladni pfistupy, a to

fundamentalni pfistup a technicka piistup.

Fundamentalni pfistup je zaloZen na zéklad¢ znalosti o vzajemnych vztazich mezi
ekonomickymi procesy, zatimco technickd pfistup vyuZivd matematické, statistické
metody ke zpracovani vstupnich ekonomickych dat a hodnoceni ziskanych vysledk.
Podle Knépkové a Pavelkové [7, s.59] k zakladnim metodam, které se pii finanéni
analyze vyuzivaji, patii zejména:

o Analyza stavovych (absolutnich) ukazatelii.

o Analyza tokovych ukazateli.
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o Analyza rozdilovych ukazateli.
e Analyza pomérovych ukazateli.
® Analyza soustav ukazateli.

o  Souhrné ukazatele hospodaieni.

1.5 Analyza absolutnich ukazateli
,Jednd se o analyzu majetkové a financni struktury, uZiteCnym ndstrojem je analyza
trendu (horizontalni analyza) a procentni rozbor jednotlivych dilc¢ich polozek rozvahy

(vertikalni analyza)” [7, s.59]

1.5.1 Horizontalni analyza
Horizontalni analyza sleduje vyvoj jednotlivych polozek vykazii v ¢ase. Meziro¢ni zména
téchto polozek se vyjadii bud’ absolutné nebo relativné. Jinymi slovy se fikda, o kolik

jednotek nebo procent se zménily dané polozky v souvislosti s néjakym minulym uéetnim
obdobim. [3]

Absolutni zména = X1 — Xt

Xir1 — X
Relativni zména v% = %tt x 100
Kde:  Xggeeeoonne.. bézné obdobi
D R predchozi obdobi

1.5.2 Vertikalni analyza
wVertikalni analyza sleduje strukturu financniho vykazu vztazenou k néjaké smysluplné

velicine, napr. celkova bilancni suma” [3, s.11]
V piipad€ rozvahy miizeme vyjadfit procentudlni podil jednotlivych poloZzek na celkové
bilan¢ni sumé. A pro rozbor vykazu zisku a ztraty se obvykle vyjadii jednotlivé polozky

v relaci k celkovym vynostim nebo nakladim. [7]
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1.6 Analyza rozdilovych ukazateli

wRozdilové ukazatele slouzi k analyze a Fizeni financni situace podniku s orientaci na
jeho likvidity. K nejvyznamnéjsim rozdilovym ukazateliim patii Cisty pracovni kapital
(CPK) neboli provozni kapital, ktery je definovan jako rozdil mezi obéznym majetkem a
kratkodobymi cizimi zdroji a ma vyznamny vliv na platebni schopnost podniku. M&-1i byt
podnik likvidni, musi mit potrebnou vysi relativné volného kapitilu, tzv. prebytek
kratkodobych likvidnich aktiv nad kratkodobymi zdroji. Konstrukce cistého pracovniho

kapitdlu je zndazornéna na obrdzku nize [7, s.81]

Obrazek ¢&. 1: Ukazatel ¢istého pracovniho kapitalu
Vlastni

Dlouhodoby

) kapital
majetek

Cizi kapital Dlouhodoby kapitél

- I dlouhodoby

majetek Cizi kapital

kratkodoby

Zdroj: vlastni zpracovéani, 2016

1.7 Analyza pomérovych ukazateli

wZakladnim nastrojem financni analyzy jsou ukazatele pomerové. Analyza ucetnich
vykazu pomoci pomérovych ukazatelii je jednou z nejoblibenejsich metod predevsim proto,
Ze umoznuje ziskat rychlou predstavu o financni situaci v podniku. Postatou pomérového
ukazatele je, Ze dava do poméru rizné polozky rozvahy, vykazu zisku a ztraty, prip, cash
flow. Lze proto zkonstruovat velké mnoZstvi ukazatelii. V praxi se vsSak osvédcilo
vyuzivani pouze nékolika zakladnich ukazatelu roztridénych do skupin podle jenotlivych
oblasti hodnoceni hospodareni a financniho zdravi podniku. Jsou to zejména skupiny
ukazatelii zadluzenosti, likvidity, rentability, aktivity a ukazatele kapitalového trhu,

pripadné dalsi ukazatele.” [7, s. 82,83]
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1.7.1 Ukazatele rentability
Rentabilita, resp. vynosnost vioZeného kapitalu je meritkem schopnosti podniku vytvaret
nové zdroje, dosahovat zisku pouzitim investovaného kapitalu. Je formou vyjadieni miry
zisku, ktera v trzni ekonomice slouzi jako hlavni kritérium pro alokaci kapitalu.” [2, s. 16]
V praxi se nejcastéji pouzivaji nasledujici ukazatele :
e Rentabilita celkového vlozeného kapitalu (ROA-Return on Assets)
e Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE-Return on Equity)
e Rentalilita trzeb (ROS-Return on Sales)
Konstrukce a vypocet téchto ukazateli vychazi ptedev§im z rozvahy, vykazu zisku a
ztraty. Neni to vSak v riznych statech uplné shodny a lisi se hlavné podle toho, jaky zisk
se dosazuje do Citatele. [2]
Pokud se tyka zisku, jsou v anglosaskych zemich zpravidla vykazovany nasledujici
kategorie zisku:
e Zisk pfed odectenim odpist, uroki a dani (ZUD)- Earnings before Depreciation,
Interest and Taxes (EBDIT)
e Zisk pfed odeétenim uroku a dani (ZUOD)- Earnings before Interest and Taxes
(EBIT) ptedstavuje provozni hospodatky vysledek, zisk (popf.ztratu)
e Zisk pted zdanénim (ZD) — Earnings before Taxes (EBT). Ve srovnani
s pfedchozi kategorii EBIT - provozni zisk — byly jiz odeéteny finan¢ni naklady,
hlavné uroky.
e Zisk po zdanéni (Z) — Earnings after Taxes (EAT). Je to vlastné Cisty zisk (Net
Income, Net Profit), ktery podniku po vyplaceni piipadnych dividend prioritnim
akcionafim zlstane k rozd€leni mezi drzitele kmenovych akcii. Zbyvajici ¢ast

zustava v podniku pro vlastni reprodukci jako nerozdéleny zisk.[2, s.17]

1.7.1.1 Rentabilita aktiv (ROA-Return on Assets)

Ukazatel rentability aktiv nebo rentability celkového vlozeného kapitalu ukazuje
produkéni silu podniku a je vyjadien pomérem vynosu a celkového investovaného
kapitalu. Podle Matika [4, s.106] ,V citatelli jsou celkové vynosy vsech investorii, ve
jmenovateli bud celkovy (evropské pojeti), nebo jen dlouhodoby (americké pojeti)
kapital.

13



Vysledek hospodaieni pied danémi + Uroky
Rentabilita celkového vlozeného kapitalu (ROA) =

Celkovy kapital

Budeme-li pocitat tento ukazatel po danich, bude mit tuto podobu:

o . Vysledek hospodateni po dani + Uroky (1-t)
Rentabilita celkového vlozeného kapitalu (ROA) =

Celkovy kapital

1.7.1.2 Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE-Return on Equity)
Rentabilita vlastniho kapitalu ukazuje vynosnost kapitalu vlozeného akcionafi [2] a podle
Marika [4], z hlediska vlastnikl je definovan jako pomér :

o ] . Vysledek hospodateni po dani
Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) =

Vlastni kapitél

Ukazate] ROE oznacuje kolik ¢istého zisku pfipadd na jednu korunu investovaného

kapitalu. [9]

1.7.1.3 Rentabilita trZzeb (ROS-Return on Sales)

Rentabilita trzeb ,,vyjadiuje ziskovou marzi, ktera je dulezitym ukazatelem pro

hodnoceni uspés$nosti podnikani.” [7, 5.96] a podle Matika [4] je pocitana jako pomér :

Vysledek hospodateni po dani
Ziskova marze =

Cisté trzby

Ukazatel ROS oznacuje kolik korun ¢istého zisku pfipada na jednu korunu trzeb. [9]

1.7.2 Ukazatele aktivity
wlato skupina ukazatelu se snazi zmérit, jak uspésné vyuzZiva management podniku aktiva.
Jelikoz aktiva se cleni na nékolik urovni, tak i ukazatele rentability mohou byt

kalkulovany na riiznych urovnich: napr. aktiv celkovych, dlouhodobych ci obéznych. Pro
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kazdé odveétvi jsou typické jiné hodnoty, a proto zejména u této skupiny ukazateli plati,ze

Jje nutné hodnotit jejich stav ¢i vyvoj vzdy k odvétvi, ve kterém podnik piisobi. “ [3, $.33]

1.7.2.1 Obrat celkovych aktiv (Total Assets Turnover Ratio)

Ukazatel obrat celkovych aktiv vypovid4 o rychlosti obratu celkovych aktiv. Udava,
kolikrat se celkova aktiva obrati za jeden rok a je definovan pomérem ro¢nich trzeb a
celkovych aktiv. [4]

_ Roc¢ni trzby
Pocet obratt aktiv celkem za rok =

Aktiva celkem

. VSeobecné plati, Ze cim je vétsi hodnota ukazatele, tim lépe. Minimdalni doporucovana
hodnota toho ukazatele je 1, hodnotu vsak ovliviuje i prislusnost k odvetvi. Nizka
hodnota ukazatele znamenda neumeérnou majetkovou vybavenost podniku a jeho
neefektivni vyuziti. “ [7, 5.102]

Podle Matika [4], z obéznych aktiv se dale pozoruje zejména vyvoj doby obratu zasob a

doby obratu pohledavek.

1.7.2.2 Doba obratu zasob (Inventory Turnover)
Ukazatel doby obratu zasob, podle Maftika [4], je vyjadien pomérem zasob a priimérnych
dennich trzeb.

Zésoby
Doba obratu zasob =

Primérné denni trzby

»,Poznamka : Praimémé denni trzby se obvykle pocitaji jako ro¢ni trzby z vysledovky
délené 365.” [4, s.107]

Ukazatel udava, kolik dni v priiméru jsou obéZna aktiva vdzana ve form¢ zasob [2].

,,Obecné samoziejmé plati, Ze ¢im vyssi je obratovost zasob a krat§i doba obratu zasob,
tim Iépe. AvSak az do urcité miry, za dodrzeni urCitych podminek, ze zasoby materialu
zajistyji plynulou vyrobu, ze jsou zajiStény dostate¢né zasoby hotovych vyrobkl, aby byl

podnik schopen reagovat na poptavku, jinak by mohl ztracet zakazniky* [2, $.27]
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1.7.2.3 Doba splatnosti pohledavek (Average Collection Period)
Ukazatel doby splatnosti pohledavek, podle Maiika [4], je definovan pomérem
pohledavek z obchodniho styku a primérnych dennich trzeb.

Pohledavky z obchodniho styku
Primérna doba splatnosti pohledavek =

Primérné denni trzby

Ukazatel udavéa ,, jak dlouho, kolik dni se majetek podniku vyskytuje ve forme
pohledavek, resp. za jak dlouhé obdobi jsou pohledavky v priméru splaceny.* [2, 5.27]
Podle Matika [4, s.107], praméra doba splatnosti pohledavek je uZzite¢né srovnat
s béznou platebni podminkou. Je-li priméma doba splatnosti pohledavek delsi nez
platebni podminka, znamena to, ze partneii neplati v€as.”

Napiiklad: je stanovena lhuta splatnosti v platebni podmince do 30 dni nebo 45 dni,
z toho muzeme dojit k zavéru, jestli inkaso probiha dobie v souladu s touto stanovenou

platebni podminkou nebo ne. [2]

1.7.2.4 Doba obratu zavazka (Payables Turnover Ratio)

wPrimérna doba obratu zavazkii vyjadiuje dobu od vzniku zdavazku do doby jeho uhrady.

Tento ukazatel by mél dosahnout alespon hodnoty doby obratu pohledavek. “ [7, 5.104]

Ukazatel je pocitan pomérem kratkodobych zavazkt a primérnych dennich trzeb

Kratkodobé zavazky x 360
Trzby

Doba obratu zavazku =

,,Ukazatele doby obratu pohledavek a doby obratu zavazkii jsou dilezZité pro posouzeni
casového nesouhladu od vzniku pohledavky do doby jejiho inkasa a od vzniku zdavazku do

doby jeho uhrady. Tento nesoulad primo ovliviiuje likviditu podniku.” [7, s.104]
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1.7.3 Ukazatele likvidity
»Likvidita je vyjddrenim schopnosti podniku premeénit sva aktiva na penézni prostredky a
temi kryt vcas, v pozZadované podobé a na pozadovaném misté vsSechny splatné

zavazky.“ [9, s.103]

Pojem likvidity lisi od pojmu solventnosti a likvidnosti. Podle Grinwalda a Hole¢kové
[1], likvidita je méfitkem okamzité solventnosti, ktera piedstavuje bezprostiedni platebni
schopnost podniku. Zatimco likvidnost je chapana jako rychlost transformace konkréniho
druhu majetku na hotovostni prostredky.
Podle Knapkové a Pavelkové [7] likvidita podniku se rozdéli do tii skupin :

e Béznalikvidita: likvidita Il . stupné

e Pohotova likvidita : likvidita Il . stupné

e Okamzita likvidita : likvidita I . stupné

1.7.3.1 Bézna likvidita (Current Ratio)

Ukazatel solventnosti nebo b&zné likvidity ukazuje, kolikrat pokryvaji obéZzna aktiva
kratkodobé zavazky podniku, resp. Kolika jednotkami ob&znych aktiv je kryta jedna
jednotka kratkodobych zavazki. Znamend to, kolikrat je podnik schopen uspokojit své
vétitele, kdyby promenil veSkerd obézna aktiva v daném okamziku v hotovost. [2, s.65]
Ukazatel bézné likvidity je vyjadien pomérem obézné aktivy a kratkodobych cizich
zdroji. [7]

o Obézna aktiva
Bézna likvidita =

Kratkodobé cizi zdroje

Pti vypoctu ukazatele bézné likvidity by méla byt zvdzena struktura zasob a jejich
realistické ocenéni vzhledem k jejich prodejnosti. Neprodejné zadsoby by mély byt pro
vypocet ukazatele odecteny- nepfispivaji k likvidité podniku. Doporucena hodnota

ukazatele je v rozmezi 1,5-2,5. [7, 5.90]

17



1.7.3.2 Pohotova likvidita (Quick Ratio)

Ukazatel pohotové likvidity ukazuje pfesnéji platebni schopnost podniku, kdyz v Citateli

ukazatele se vylucuji zasoby, které jsou nejméné likvidni slozka obéznych aktiv. [2]

. (Obézna aktiva- Zasoby)
Pohotova likvidita =

Kratkodobé cizi zdroje

Podle Knapkové a Pavelkové [7], doporu¢ena hodnota toho ukazatele by mély pohybovat
v rozmezi 1-1,5. Vyssi hodnota ukazatele je pro véfitele dobra, ale pro podnik znamena
malé vynosnosti podnikani, kdyz velka ¢ast obéznych aktiv je vazan v hotovosti. Proto je

nutné zvazovat vhodnost struktury pohotovych ob&znych aktiv.[2]

1.7.3.3 Okamzita likvidita (Cash Position Ratio)

Ukazatel okamzité likvidity ukazuje schopnost podniku okamzité dostat svym zavazkim,
a je definovan jako pomér kratkodobého finanéniho majetku a kratkodobych cizich
zdroji. Doporuc¢ena hodnota toho ukazatele je v intervalu 0,2-0,5. Pokud je hodnota

ukazatele vysoka, to znamena, ze podnik nevyuziva efektivné finanéni prostiedky. [7]

T Kratkodoby finan¢ni majetek
Hotovostni likvidita =

Kratkodobé cizi zdroje
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1.7.4 Ukazatele zadluzZenosti

wUkazatele zadluzenosti slouzi jako indikatory vysSe rizika, jez podnik nese pri daném

poméru a struktuie vlastniho kapitdlu a cizich zdroju.” [7, 5.83]

Pojem zadluzenost je chapan jako skutecnost, Ze podnik pouziva cizi zdroje k
financovani svého majetku [2]. Na pouziti cizich zdroju mame si uvédomit jeho vyhod a
nevyhod. Obecné plati, ze ,,cim vyssi zadluzenost podniku ma, tim vyssi riziko na sebe
bere, protoze musi byt schopen své zavazky splacet bez ohledu na to, jak se mu prave
dari.” |7, s.83]. Na druhé stran¢ vSak pifindsi vyhodu ,,Ze cenu cizich zdroju vyznamée
modifikuje (zleviiuje) i danové zakonodarstvi, které pripousti odecist uroky placené
Z cizich zdroju jako ndkladovou polozku od zdkladu pro stanoveni dané z prijmu (dané ze

zisku). ““[2, s.57]

1.7.4.1 Ukazatel celkové zadluzenosti (Total Debt to Total Assets)

Ukazatel celkové zadluZenost nebo véfitelského rizika je vyjadien pomérem cizich zdrojt

a celkovych aktiv.

Cizi zdroje
Celkova zadluZenost =

Celkové aktiva

Doporucena hodnota toho ukazatele je v rozmezi 30-60% [7]. Vé&fitelé preferuji nizkou
miru zadluZenosti, zatimco vysokd hodnota tohoto ukazatele miize byt pro vlastniky
piijatelna pokud vynosnost celkového kapitdlu vloZzeného do podniku je vyssi nez je tirok

placeny véfitelim. [2]

1.7.4.2 Koeficient samofinancovani (Equity Ratio)
Ukazatel poméru vlastniho jméni k celkovym aktivim nebo koeficient je doplitkovy
ukazatel k ukazateli celkové zadluZenosti. Je vyjadien pomérem vlastniho kapitilu a

celkovych aktiv. Tento ukazatel slouzi k hodnoceni hospodaiské a financni stability

podniku. [2]
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- _ o Vlastni kapital
Koeficient samofinancovani =

Celkové aktiva

1.7.4.3 Mira zadluzenosti (Debt to Equity Ratio)
Ukazatel miry zadluzenosti nebo koeficientu zadluzenosti je pro investory dilezity, kdyz
musi se rozhodnout zda investovat do podniku nebo ne. Pomér cizich zdroji a vlastniho

kapitalu signalizuje, do jaké miry se naroky investort ohrozi. [7]

. Cizi zdroje
Mira zadluzenosti =

Vlastni kapitél

1.7.4.4 Urokové kryti

Ukazatel urokového kryti ukazuje, kolikrat zisk pfed zdanénim a uroky pokryje trokové
platby. Vys8i hodnota tohoto ukazatele znamena lepsi schopnost splacet uUvéry a
umoziuje podniku vyuzivat cizi kapital ve vétSim rozsahu. Tento ukazatel je definovan

pomérem EBIT a nakladovych uroki. [2]

EBIT

Urokové kryti =
Néakladové uroky

Podle Sedlacka [6], je vhodny pokud EBIT ptevySuje nakladové uroky alespon tfikrat.
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1.8 Pyramidova soustava ukazatelu

Pyramidova soustava ukazatelt, podle Knapkové a Pavelkoveé [7], ukazuje soustavu kde
jsou ukazatele usporadany hierarchicky. Vrcholovy ukazatel je postupné rozkladan na
dil¢i analytické ukazatele, které vytvoii pyramid. A mezi témito ukazateli existuji pevné,
matematicky definované vztahy.

wZakladni mysilenkou pyramidové soustavy je postupny, stile podrobnési rozklad
ukazatele, ktery co nejlépepostihuje zakladni cil podniku. Pri rozkladani ukazatelii se
pouzivaji dva zakladni postupy—aditivni (soucet nebo rozdil dvou ukazateli) a

multiplikativni (soucin nebo podil dvou ukazateli).” [7, 5.129]

Nejznaméjsim pyramidovym rozkladem je tzv. Dupont analyza, kterd znazorfuje rozklad
ukazatele rentability vlastniho kapitalu (ROE) na tii pfi¢innych ukazatelti:

e Ukazatel ziskového rozpéti : ROS = Zisk/Trzby

o Ukazatel obratu celkovych aktiv:  Trzby/Aktiva

e Ukazatel finan¢ni paky : Aktiva/Vlastni kapital
Vynésobenim prvnich dvou ukazatelli dostdvame pomér rentability celkového vlozeného

kapitalu (ROA), a proto mame rozsifené Du Pontové rovnice :

Aktiva
ROE = ROA x _
Vlastni kapital
Resp.
Cisty zisk Trzby Aktiva
ROE = X : X i
Trzby Aktiva Vlastni kapitél

Tyto dva ukazatele ziskového rozpéti a obratu celkovych aktiv se 1ze rozkladaji na dalsi

urovni rozkladu a to znazorfiovano obrazem nize :
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Obrazek ¢. 2: Konstrukce pyramidového rozkladu rentability vlastniho kapitalu

1
] 1
Financni paka (A/VK)
1

ROS=EAT/T

Obrat aktiv= T/A

] 1 ] 1
1 1
] 1 ] 1

= Opisy = Dlouhodoby HM = Zasoby

Dlouhodoby NM
Pohledavky

. ) Kratkodoby FM
Uroky — Dlouhodoby FM h—

Zdroj: vlastni zpracovéani, 2016
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1.9 Vicerozmérné modely

wNevvhodou jednorozmérnych modelu je fakt, Ze podle riiznych ukazatelu miize byt tataz
firma stridavé zarazovana vyhledove mezi financné probléemové a bezproblémové. Tento
nedostatek se rada autorii snazila vyresit pomoci vicerozmérnych modelu, tj. modelii

zahrnujicich vice pomérovych financnich ukazatelii i jinych elementarnich charakteristik

financniho stavu.” [2, 5.92]

Podle Knapkové a Pavelkoveé [7], vicerozmérné modely se 1ze rozdé€lit do dvou skupin

modeli, a to bankrotni modely a bonitni modely.

1.9.1 Bankrotni modely

.Cilem bankrotni modelii je identifikovat, zda v blizké budoucnosti firmeé hrozi bankrot.
Nejcasteji  tyto modely vychazeji z predpokladu, Ze takovato firma ma problémy
s likviditou, swvysi cistého pracovniho kapitilu a s rentabilitou viozeného kapitdlu.
K bankrotnim modelim patii napr. Z-skore (Altmaniiv model), indexy IN (indexy
ditveryhodnosti) nebo Taffertiv model.” 7, 5.131]

e Z-skore (Altmaniv model)
Altmantv model je jeden z nejznaméjsi a nejpouzivangj$i modely. Tento model slouZzi
k hodnoceni celkové finanéni situace podniku a ,,jednd se o tzv. diskriminacni analyzu,
jejiz vysledek je rovnice, do které se dosazuji hodnoty financnich ukazatelii a na zaklade
vysledku se o firma da pravdépodobnostné predpovidat, zda se jedna o do budoucna

prosperujici firmu, ¢i 0 adepta na bankrot.” [3, s.80]
Altmanova rovnice :
Z-skore=12*X1+14*X2+33*X3+0,6*X4+1,0*X5
Kde: X1 = Pracovni kapital/Aktiva

X2 = Nerozd¢lené zisky/Aktiva
X3 = EBIT/Aktiva
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X4 = Trzni hodnota vlastniho kapitalu/Cizi zdroje
X5 = Trzby/Aktiva

Tvar této rovnice slouzi k hodnoceni finanéni situace spolecnosti, které nejsou vetejne
obchodované spolecnosti. V roce 1983 byl tvar rovnice upraven i pro spoleCnosti

obchodované na vetejnych trzich: [7]

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

Pokud je hodnota Z vyssi nez 2,99, ma firma uspokojivou finan¢ni situaci, pti Z = 1,81-
2,99 ma nevyhranénou finan¢ni situaci a pfi Z mensim nez 1,81 ma velmi silné finan¢ni

problémy.

e Index INO5
Ivan Neumaier se spolu svou manzelkou Inkou béhem obdobi 1995 az 2005 vytvofil sérii
modell IN pro komplexni hodnoceni finanéni situace podniku. V roce 1995, prvni index
divéryhodnosti IN95 byl sestaven za ucelem hodnoceni finanéniho zdravi podniku
z hlediska celé ekonomiky Ceské republiky. O étyii roky pozdgji se sestavil index IN99,
ktery hodnoti vykonnost podniku z hlediska vlastnika. V roce 2001 vznikl index INO1,
ktery spojuje vychodiska obou pfechozich indexti. Posledni verze indexti IN je INOS,

ktery byl v roce 2005 aktualizovan.[7]

Index INO5 = 0,13 x Aktiva/Cizi zdroje + 0,04 x EBIT/Nakladové aroky + 3,97 x
EBIT/Aktiva + 0,21 x Vynosy/Aktiva + 0,09 x ObéZna aktiva/ (Kratkodobé zavazky

+ Kratkodobé bankovni avéry)
Podle Knapkové a Pavelkové [7, s.133] plati, Ze pokud je IN> 1,6 podnik tvofi hodnotu,

pokud je hodnota < 0,9 podnik hodnotu netvofi. Nachazi-li se index IN mezi hodnotami

0,9-1,6 jedna se o tzn. ,,Sedou zO6nu.”
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e Tafflertiv model
Tafflertv bankrotni model je zaloZen na 4 pomérovych ukazatelich. Existuji 2 typy toho
modelu- zakladni a modifikovana verze. Zakladni verze je béZznym bankrotnim modelem.
Modifikovand verze je vhodna pro situace, kdy nezname do detailu presné vSechny

podnikové udaje a 1isi se pouze v poslednim pomérovém ukazateli. [9]

Modifikovana verze toho modelu bude pouzita pro prakticky vypocet.

Z=053R1+0,13R2+ 0,18 R3+ 0,16 R4

Kde R1= zisk pted zdanénim / kratkodobé zavazky
R, = obézna aktiva / cizi capital
R3 = kratkodobé zavazky / celkové aktiva

R4 = celkové trzby / celkova aktiva

Plati, ze Z > 0,3 je pravdépodobnost bankrotu firmy nizka, zatimco Z<0,2 je

pravdépodobnost bankrotu firmy vysoka.

1.9.2 Bonitni modely
Hlavni cilem bonitnich modelt je diagnostikovat finan¢ni zdravi analyzovaného podniku
a urcit jeho postaveni mezi ostatnimi podniky. Mezi zndmych bonitnich modelii patii

Kralickiv Quicktest a bonitni index.

1.9.2.1 Kralickiiv Quicktest
Model Kralickv rychly test byl vytvoren v roce 1990 autorem P. Kralicekem. Tento
model umoziuje diagnostikovat bonitu podnikii na zakladé bodového hodnoceni a byl

modifikovan nékolika autory.

Podle Kislingerové a Hnilici [3], model Kralickav Quictest se sklada ze étyi ukazatell a
to kvota vlastniho kapitalu, doba splaceni dluhu z cash-flow, cash-flow v trzbach a
rentabilita aktiv.
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e Kvota vlastniho kapitalu: udava finan¢ni silu podniku ve formé podilu vlastniho
kapitalu na celkovych aktivech

Vlastni kapital

Kvota vlastniho kapitalu = S—
Celkova aktiva

e Doba splaceni dluhu z cash-flow: tento ukazatel umoziuje stanovit, za jak
dlouho by podnik hradil vSechny své dluhy pokud by kazdoro¢né generoval stejné

cash-flow jako v sledovaném obdobi.

Kratkodobé + dlouhodobe zavazky
Doba splaceni dluhu z cash-flow =

Cash-flow

Poznédmka: cash-flow pro potieby vypoctu Kralickova Quicktestu je vypocitano takto:
Cash-flow = vysledek hospodareni za ucetni obdobi + odpisy — ostatni aktivita

(prechodné ucty aktiv) + ostatni pasiva (prechodné ucty pasiv)

e Cash-flow v trzbach: tento ukazatel je vyjadien pomérem celkovych trzeb (je
soucet trzeb za zbozi, za prodané vyrobky a z prodaného dlouhodobého majetku a
materialu) a cash-flow.

Cash-flow

Cash-flow v trzbach =
Celkove trzby

e Rentabilita aktiv: ukazuje produk¢ni silu podniku, ve vypoctu tohoto ukazatele

zahrnuta sazba dané z piijmu (t) a ndkladové droky.

. ) Zisk po zdanéni(EAT) + nakladove Uroky x(1-t)
Rentabilita aktiv =

Aktiva celkem
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Spoctenym vysledkt piifadime hodnoty (vyborny stav ukazatele je hodnocen 1,

nejhorSimu vysledku se pfidéli znamka 5) podle nasledujici tabulky:

Tabulka ¢.1: Tabulka pro hodnoceni Kralickova Quicktestu

Vyborné  Velmi dobie Dobre S ¢ Ohrozeni
1 2 3 5
Kvota vlastniho kapitéalu > 30% > 20% > 10% > 0% negativni
Doba spléaceni dluhu z cash-flow < 3 roky <5 let <12 let > 12 let > 30 let
Cash-flow v tribdch > 10% > 8% > 5% > 0% negativni
Rentabilita aktiv > 15% > 12% > 8% > 0% negativni

Zdroj: vlastni zpracovani dle [6], 2016

Vysledna znamka testu je aritmetickym primér dosaZenych znamek.

1.9.2.2 Bonitni index
Bonitni index se sklada ze Sesti ukazateld. Kazdému ukazateli je ptifazena vaha a proto
vysledek ukazatele bonitniho indexu je tvofen souctem jednotlivych soucinti téchto

dil¢ich ukazatelt. Podle autora Sedlacka [6] lze tento model zndzornit takto:

IB=1,5%;; + 0,08X%;, + 10Xi3 + 5Xis + 0,3Xi5 + 0,1Xie

kde: IB..... index bonity
X1...... cash flow/cizi zdroje
X9evee.. celkova aktiva/cizi zdroje
X3...... zisk pied zdanénim/celkova aktiva
X4...... zisk pied zdanénim/celkova vykony
Xs...... Zasoby/celkové vykony

Xuuere. celkové vykony/celkova aktiva

Hodnoceni bonitniho indexu se uvadi podle tabulky ¢.2 takto:
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Tabulka ¢.2 : Hodnoceni bonitniho indexu

Index bonity (IB) Hodnoceni Firma

IB<-2 extrémng Spatna situace
IB € (-2; -1) velmi $patna situace bankrotni
IB € (-1; 0) Spatna situace bankrotni
IB € (0; 1) situace s problemy bonitni
IB€(1;2) dobra situace bonitni
IB € (2; 3) velmi dobra situace bonitni
IB>3 extrémné dobrd situace bonitni

Zdroj: vlastni zpracovani dle [10], 2016

1.10 Ekonomicka pridana hodnota (Economic Value Added)

Value based management je moderni pfistup k méfeni finanéni vykonnosti. Hlavnimi
sou¢astmi tohoto pfistupu jsou ukazatele, které vykazuji silnou Kkorelaci s vyvojem na

kapitalovém trhu - tzv. hodnotova méfitka. [11]

V odborné literatufe existuje mnoho rGznych ukazateldi, jak hodnotu podniku méfit.
V ramci této diplomové prace se uvadi ukazatel ekonomické ptidané hodnoty (EVA),

ktery byl poprvé uveden americkou firmou Stern, Steward & Co v roce 1989. [6]

Economic Value Added (EVA) je ukazatelem, ktery méti vykonnost podniku pomoci
ekonomickeho zisku. Tento ekonomicky zisk se odliSuje od ucetniho zisku tim, ze

zahrnuji kromé Gcetnich nakladt také oportunitni naklady. [7]

Zakladni vzorec pro vypocet EVA je uveden podle Matika [12] takto:

EVA:= NOPAT; - NOA; * WACC;

Kde: NOPAT ....... Net Operating Profit After Taxes (opera¢ni vysledek hospodaieni
po odpoctu upravenych dani)

Capital ....... Kapital vazany v operacnich aktivech
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Kdyz:

Kde:

Déle :

Kde:

WACC ... Weighted Average Cost of Capital (primérné vazené naklady

kapitalu)

NOPAT = EBIT * (1- Sqp)

EBIT......... provozni hospodarsky vysledek

SAp ceeereereens sazba dané z pfijmu

WACC =r * VK/K + g * (1- sgp) * CK/IK

[P néklady na vlastni kapital
MG e naklady na cizi kapitél iroceny
SAp -veveenees sazba dané z ptijmu

VK ... vlastni kapital
CK...... cizi kapital
K o celkovy investovany kapital, ktery je vypocten jako soucet vlastniho

kapitalu a ciziho uro¢eného kapitalu.

Podle Kislingerové [13], ukazatel EVA je hodnocen takto:

Pokud:

EVA > 0 podnik tvofi hodnotu pro vlastniky

EVA =

0 podnik hodnotu netvofi, vytvoreny zisk pokryje naklady vlozeného kapitalu

EVA < 0 podnik netvofi hodnotu pro vlastniky

Dale podle metodiky Ministerstva primyslu a obchodu CR, ukazatel EVA je vypoéten

takto [16]:
EVA = (ROE - r¢) x VK
kde: ROE . .......... rentabilita vlastniho kapitalu
fe vrrrenn. alternativni ndklad na vlastni kapital
VK vlastni kapital
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Naklady na vlastniho kapitalu se stanovi podle stavebnicového modelu [11, s. 76] takto:

le = I't +lfinstab + LA + Mpodnik T Finstru

kde: oo, vynosnost bezrizikového aktiva
[ finstabsssssseeees piifazka za riziko financni nestability
LA eeeeenreennes ptifazka za velikost a kapitalovou vybavenost podniku
F podnikee-+eeveeee ptitazka za podnikatelské riziko
Ffinstrteeeeeerenes prifazka za riziko kapitalové struktury

Bezrizikova sazba — rt je stanovena jako vynos 10 letych statnich dluhopist [16]

Rizikova prFirazka za finan¢ni stabilitu (rsinstan), Charakterizujici vztahy zivotnost aktiv
a pasiv, je navazana na béznou likviditu (L3).
Pokud: L3 < XL1 pak rfinstab = 10,00%

L3 > XL2 pak rfinstap = 00,00%

XL2—L3)?
XL1 < L3 < XL2 pak rfinstab = (;LZ_TE)Z *0,1

kde: LI ..... penézni likvidita
L2........ pohotova likvidita
L3........ bézna likvidita

XL.......pramérna hodnota likvidity v odvétvi

Rizikova prirazka za velikost a kapitalovou vybavenost podniku (r ,) je stanovena
vy&i uplatnych zdroji. Uplatné zdroje jsou staveny souétem vlastniho kapitalu,

bankovnich tvéri a obligaci.

Podle metodiky Ministerstva primyslu a obchodu CR, plati [16]:

Pokud uplatné zdroje jsou vétsi nez 3 mld. K¢, je rizikova pfirazka (r_») nulova.

Jestli Uplatné zdroje jsou mensi nez 100 mil. K¢, rizikova pFirazka (rin) 5%.

Pokud vyse uplatnych zdroju je v rozmezi (100 mil. K¢, 3 mld. K¢), ptirazka r  bude

vypoctena takto:
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r 3Bmld.K¢—0Z)%
LA 1682

Rizikova priFazka za podnikatelské riziko (ryqg) souvisi s ukazatelem produkéni sily
ROA, jeji dostatecnou velikost a pfedmét Cinnosti podniku. Podminka, kterou se musi
dodrzet je vyjadiena takto: 22T > x UM

Pokud polozime X1 = UTZ x UM a kdyz % > X1 pak rpog = minimalni hodnota (rpod) v
odvétvi.

Kdyz 2T <0 pak rpog = 10,00%
x1-220y2

=P *x 0,1

Kdyz 0< 2L < X1 pak rpog =
Poznamka: Minimalni hodnoty (rped) V daném odvétvi jsou dostupné v metodické casti

financni analyzy vypracované Ministerstvem primyslu a obchod. [16]

Rizikova priFazka za finanéni strukturu (rsinstry) je rozdilem mezi naklady na vlastni
kapital (re ) a praimérnymi vazenymi naklady kapitalu (WACC).

To plati: rfinstry = re — WACC

Pokud re = WACC, paK rinstru = 0%

Pokud vysledn& hodnota z vypoctu rfinstru > 10%, pak rinstry =10% (maximum prifazky je
10%).
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2. Charakteristika a hlavni aktivity spole¢nosti

Spole¢nost Panasonic AVC Networks Czech, s.r.o. (dale jen PAVCCZ) byla zalozena
v roce 1996 v Plzni. Vystupovala nejprve na trhu pod obchodnim jménem Matsushita
Electric Industrial Co, Ltd., a od roku 2003 byla pfejmenovana soucasnym nazvem
Panasonic AVC Networks Czech, s.r.o.. V soucasnosti vlastni 90% podil PAVCCZ
spolecnost Panasonic Europe Ltd. a ostatni 10% je vlastnéno spolecnosti Panasonic

Holding (Netherlands) B.V.

Obchodni jméno : Panasonic AVC Networks Czech, s.r.0.
Pravni forma : Spole¢nost s ru¢enim omezenim
Datum vzniku : 13.bfezna 1996
Sidlo spole¢nosti : U Panasonicku 1068/1, Plzen 320 84
Identifikacni Cislo : 648 33 054
Vlastnici: Panasonic Europe Ltd. (90%)
Panasonic holding (Netherlands) B.V. (10%)
Jednatelé spolecnosti : Makoto Takahashi, Akihiko Sakata, Takao Okochi

Milniky ve vyvoji spole¢nosti:

- 3/1996 Polozen zakladni kamen

- 4/1997 Zacatek vyroby

- 5/1999 Vyroben milionty televizor

- 3/2002 Pocatek bezolovnatého pajeni

- 4/2004 Zacatek vyroby plochych TV

- 1/2006 Ukonceni vyroby vakuovych TV
- 6/2009 Ocenéni “eco-ideas” tovarna

- 3/2010 Zacatek vyroby 3D televizora

Hlavnim predmétem cinnosti spole¢nosti je vyroba barevnych televizorti. Spolecnost
pod obchodni zna¢kou Panasonic vyrabi barevné televizory s plochou obrazovkou typu
LCD (plochy televizor s tekutymi krystaly) a PDP (plazmovy televizor). Spole¢nost také
zajiStuje dodavky nahradnich dilt pro evropsky trh a dale:

32



- velkoobchod, specializovany maloobchod, maloobchodni prodej a pronajem
zvukovych a zvukové-obrazovych zdznami a jejich nenahrabych nosici.

- poskytovéani software a poradenstvi v oblasti hardware a software.

- vyzkum a vyvoj v oblasti pfirodnich a technickych véd nebo spolecenskych véd.

- prongjem a pijcovani véci movitych
Jde o hlavni pfedmét Cinnosti spole€nosti, lze zatfadit spolecnosti podle metodiky
Ceského statistického tfadu do sekee C, ,ZPRACOVATELSKY PRUMYSL“ a podle
»Klasifikace ekonomicky ¢innosti“ do CZ-NACE 26.40 ,,Vyroba spotiebni
elektroniky“. (Zdroj: CSU, MPO [online], [15], [16])

Organizacni struktura :

Ve spolecnosti PAVCCZ pracuje Cesky 1 japonsky management. Japon$ti manazeti
piisobi v Ceské republice na zakladé rozhodnuti japonské centraly. Zpravidla dochazi
k jejich odvolani po uplynuti pétiletého funkéniho obdobi.

Spole¢nost ma vlastni Gtvary vyroby, nakupu, kontroly kvality, inzenyringu, financi,
ucetnictvi, informacnich technologii a skladti. Vyvoj a vyzkum zajistuje pro spolecnost
jeji ultimatni matefskd spolecnost. (tj. matefska spolecnost jeji matetska spolecnosti)
Panasonic Corporation, Osaka, Japonsko.

Obrazek €.3: Organizaéni struktura spole¢nosti Panasonic AVC Networks Czech, s.r.o.
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Zdroj : podle internich zdrojii spolecnosti Panasonic AVC Networks Czech, s.r.o. , 2016
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Co se tyCe reorganizacniho opatfeni spole¢nosti, od roku 2010 vykazoval pocet
zaméstnancu spolecnosti klesajici tendenci a jeho vyvoj je zndzornén obrazem nize.

Obrazek €. 4: Vyvoj poctu zaméstnanct spole¢nosti v letech 2010 az 2014
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Zdroj: vlastni zpracovani podle vyrocnich zprav spolecnosti, 2016

Propusténi fady zaméstnanct spolecnosti bylo zptsobeno utlumem v globalni ekonomice
obecné a v Ceské ekonomice konkrétné. Musela spoleénost bdhem toho obdobi realizovat
usporna opatteni tak, aby optimalizoval své ndklady. Z toho divodi doslo ke snizeni
poctu zaméstnanct spolecnosti po celé analyzované obdobi a ¢imz byly vyrazné snizeny
osobni ndklady na zaméstnance. VétSina polozek osobnich nakladi vykazovala klesajici
tendenci. Vyjimkou je polozka socidlni nédklady, kde od roku 2010 do roku 2013
zaznamenal klesajici trend, ale v roce 2014 se zvySovaly socialni naklady oproti roku
2013. Vyvoj osobnich nakladl spolecnosti je zndzornén obrazem nize.

Obrazek ¢. 5: Vyvoj osobnich nakladi spole¢nosti na zaméstnanca (2010 - 2014)
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Zdroj: vlastni zpracovani podle vyrocnich zprav spolecnosti 2010 az 2014
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e Zakaznici
Krom¢ uspokojeni poptavky po televizoru na ceského trhu, vyrobky spolec¢nosti
Panasonic AVC Networks Czech, s.r.0. se z Plzn¢ vyvazi do vSech zemi Evropy i do
Ruska.

e Konkurence
Spole¢nost piisobi ve vysoko konkurenénim odvétvi. V Ceské republice se podili na
vyrobé televizori nékolik velkych spole¢nosti napiiklad LG Electronics CZ, s.r.o,

Samsung Electronics Czech and Slovak, s.r.0., nebo SONY Czech, spol. s r.o. .. a tak dale.

¢ Informacni systém
Ekonomicky informaéni systém Oracle E-Business Suite byl pouzivan ve spole¢nosti
PAVCCZ od roku 2001. Zakladni komponent toho informac¢niho systému je aplikace
Oracle Financials, kterd se pouziva pro vedeni ucetnictvi ve finan¢nim oddéleni
spole¢nosti. Dale pouziva spole¢nost PAVCCZ systém IBM Lotus Notes, ktery zlepSuje
komunikaci ve spole¢nosti prostfednictvim nastroji jako tfeba e-mail, planovac, kalendar
a jiny néstroj pro online komunikaci. V oblasti fizeni lidskych zdroju se pouziva ve
spole¢nosti systém Elanor Global, ktery se tyka evidence pracovnikii nebo mzdy.
Z téchto uvedenych udaji, lze rici, ze ma spole¢nost PAVCCZ moderni informacni

systém a proto je silna strdnka spole¢nosti.

e Vyhled do budoucna
V roce 2014 se spole¢nost zamétila pouze na vyrobu LED TV a diky této strategii obrat
na tomto trhu se zvysil o 6%. Kli¢ovy faktor ristu obratu je rozsiteni nabidky televizort
s technologii UHD (Ultra high definition) s vysokym rozliSenim obrazu. V blizkém
budoucnu se bude spole¢nost nadale soustiedit na uspésné LED televizory, kde bude
spolecnost rozsifovat vyrobkovou fadu televizora 1 vétSich thlopticek. Kromé vyvojové
nakladné, ale, perspektivni UHD technologie, planuje spolecnost uvadét novy model
televizorti s technologii OLED ackoli jsou naklady na OLED panel velmi vySoké.
V soucasné dobé¢ celi spolecnost tvrdé konkurenci 1 obtizné situaci na trhu, nicméné cilem

spole¢nost do ptistich let je posileni jeji pozice na Evropském trhu s televirory.
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3 Finanéni analyza spole¢nosti Panasonic AVC Networks Czech, s.r.o.

V této praktické casti diplomové prace bude provedena finan¢ni analyza spole¢nosti
PAVCCZ. Jelikoz sestavuje spolecnost ucetni zdveérku vzdy v bieznu nasledujiciho roku,
dojde k nedostupnym informacim tykajicich se 0éetnich vykazd roku 2015. Z toho
duvodu bude finanéni analyza spole¢nosti provedena za obdobi let 2010-2014. Analyza
zahrnuje absolutni, rozdilovy a pomérové ukazatele, pyramidové, bankrotni a bonitni
modely. Vykonnost spole¢nosti bude analyzovana prostiednictvim hodnotového
ukazatele EVA (ekonomické ptidané hodnoty).

Hlavnim zdrojem informaci jsou ucetni vykazy, tj. rozvaha, vykaz zisku a ztrat

spole¢nosti Panasonic AVC Networks Czech, s.r.o.

3.1 Analyza absolutnich ukazatelu

V ramci této Casti bude provedena analyza absolutnich ukazatelt, ktera se tyka

horizontalni a vertikalni analyzy rozvahy a vykazu zisku a ztraty spole¢nosti PAVCCZ.

3.1.1 Horizontalni analyza

3.1.1.1 Analyza rozvahy

Jak bylo uvedeno v teoretické ¢asti, Zze horizontalni analyza umoziuje pohled na vyvoj
polozek aktiv a pasiv ve sledovaném obdobi. V této podkapitole budeme analyzovat
vyvoj téchto poloZek v obdobi 2010 az 2014.

Z uvedenych tabulek ¢.1 a ¢.2 nize vyplyva, Ze v celém analyzovaném obdobi ma
hodnota bilanéni sumy aktiv a pasiv spolecnosti rostouci tendenci. Konkrétng, v roce
2011 dochéazelo k ristu o 5% oproti roku 2010 (absolutné o 300 611 tis.K¢&) , dale v roce
2012 0 40,6% oproti roku 2011 (absolutné o 2 550 132 tis.K¢), 0 8,4% v roce 2013 oproti
roku 2012 (absolutné¢ o 741 219 tis.K¢) a 0 17,4% v roce 2014 oproti roku 2013
(absolutn€ o 1 664 217 tis.K¢).

Celkova aktiva spolecnosti tvoii dlouhodoby majetek a obézna aktiva a proto narist

celkovych aktiv je ovlivnén vyvoji téchto dvou polozek.
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Obrazek ¢.6 : Vyvoj polozek stalych a obéZnych aktiv v letech 2010 az 2014 (v tis.K¢)
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Zdroj: vlastni zpracovani podle vyrocnich zprav spolecnosti, 2016

Krom¢ jediného nardstu dlouhodobého majetku v roce 2013, kdy vzrostl o 4,4% oproti
roku 2012, tato polozka vykazuje ve sledovaném obdobi klesajici hodnoty. Hlavnim
divodem klesajicich hodnot jsou odpisy dlouhodobého majetku a omezené investi¢ni
aktivity spolecnosti. V roce 2011 poklesl dlouhodoby majetek spolecnosti o 20,3%
(absolutné o -316 543 tis.K¢). oproti roku 2010, v dal$im roce je zaznamenan pokles této
polozky o 5% (absolutn¢ o -62 745 tis.K¢). Po naristu dlouhodobého majetku v roce
2013 diky investicim zejména do nového strojniho zatfizeni, forem a piistroji, opét v roce
2014 vyrazng klesla tato polozka o 12,9% (absolutné o -159 878 tis. K¢&).

Jak jiz bylo vySe fecCeno, celkova aktiva spolecnosti vykazuji rostouci trend po celé
sledované obdobi ackoli skoro klesl dlouhodoby majetek béhem toho obdobi. Hlavni
pfi¢inou je v tom, ze od roku 2011 obé&zné aktiva spole¢nosti mezirocné vzrostly a jejich
narist vkazdém analyzovaném roce je vyrazn¢ vyS$i ve srovnani s poklesem
dlouhodobého majetku ve stejném roce. Konkrétné, v roce 2011 se zvysily ob€zna aktiva
oproti roku 2010 0 713 399 tis. K¢, coz je skoro dvakrat vyssi nez 316 543 tis. K¢ poklesl
dlouhodoby majetek v roce 2011 oproti roku 2010. V rocich 2012 a 2014 nartst
obéznych aktiv spolecnosti jesté mnohokrat piekrocil pokles dlouhodobého majetku a to
nartst obéznych aktiv v roce 2012 o 2 772 600 tis. K¢ oproti roku 2011 ve srovnani
s poklesem douhodobého majetku 0 62 745 tis. K&, podobné je nartist obéznych aktiv
v roce 2014 o 1 827 009 tis. K¢ oproti roku 2013 ve srovnani s poklesem dlouhodobého
majetku o 159 878 tis. K¢ v tomto obdobi.
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Tabulka ¢. 3 : Horizontalni analyza aktiv a pasiv (relativné) 2010 az 2014

Rozvaha (v%0) 2011/2010 2012/2011 2013/2012 2014/2013

AKTIVA CELKEM 105,0 140,6 108,4 117,4
Dlouhodoby majetek 79,7 95,0 104,4 87,1
Dlouh. nehmotny majetek 0,0 N/A N/A 0,0
Dlouh. hmotny majetek 85,5 95,0 104,3 87,1
Dlouh. finanéni majetek N/A N/A N/A N/A
Obézna aktiva 117,2 156,9 108,8 122,0
Z&soby 332,8 85,7 87,6 103,3
Dlouhodobé pohledavky N/A N/A N/A N/A
Kratkodobé pohledavky 79,3 220,0 117,2 125,1
Pohledavky z obchodni vztahti 90,3 82,4 91,7 87,3
Pohledavky ovladajici osoba N/A N/A 134,2 136,9
Kratkodoby financni majetek 146,9 223,9 9,0 82,5
Casové rozliSeni 62,5 0,4 2144,9 80,1
PASIVA CELKEM 105,0 140,7 108,4 117,4
Vlastni kapital 132,3 -22,7 104,8 124,3
Z&akladni kapital 100,0 111,1 80,5 100,0
Kapitalové fondy 295 6027,9 95,7 112,8
RF, NF a ostatni fondy ze zisku 100,0 100,0 738,4 100,0
VH minulych let 127,4 0 N/A 648,8
VH bé%né ucetni obdobi (+/-) 125,5 -1,2 548,8 366,0
Cizi zdroje 124,8 15,1 112,6 110,0
Rezervy 364,6 99,4 225,3 96,5
Dlouhodobé zavazky N/A N/A N/A N/A
Kratkodobé zavazky 121,9 12,1 78,8 121,5
Bank. uvéry a vypomoci N/A N/A N/A N/A
Casové rozliSeni 219,9 2,8 178,3 80,6

Zdroj: vlastni zpracovani podle vyrocnich zprav spolecnosti, 2016

Ackoli klesla hodnota z&sob v letech 2012 (0 témét 671 mil. K¢) a 2013 (0 téméf 165 mil.
K¢) a klesla také hodnota kratkodobého finan¢niho majetku v letech 2013 (0 témér
207 mil. K¢) a 2014 (o0 témét 3,6 mil. K<), polozka obéznych aktiv v letech 2012 az 2014
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stale vykazuje rostouci trend. To je zplsobeno piedevSim vysokym narGstem polozky
kratkodobych pohledavek, ktera se nejvic zvysila v roce 2012 o 120% (o téméef 3 317
mil. K¢) oproti roku 2011. Hlavni pfi¢inou toho silného ristu jsou nové pohledavky,
které méla spole¢nost v ramci skupiny za spole¢nosti Panasonic Finance (Europe) ve vysi
0 3 825 mil. K¢ z titulu kratkodobé¢ ulozky volnych finan¢nich prostredkt. Jediny pokles
kratkodobych pohledavek byl zaznamenan v roce 2011, kdy jejich hodnota klesla o
20,7% (0 témer 722 mil. K¢&) oproti roku 2010. Hlavni divodem tohoto poklesu je v tom,
7e v letech 2010 a 2011 neméla spole¢nost zadné pohledavky — ovladana nebo ovladajici
osoba, zatimco klesla hodnota pohledavek z obchodnich vztahii v roce 2011 0 9,7% (0
témet 275,8 mil. K¢€) oproti roku 2010. V nésledujicich letech 2012 az 2014 nepfetrzité
vykazuje polozka pohleddvek z obchodnich vztahti klesajici trend. Nejvétsi pokles této
polozky byl zaznamenan v roce 2012, kdy klesla hodnota pohledavek z obchodnich
vztahli 0 7,6% (0 téméf 454,7 mil. K¢) oproti roku 2011.

Co se tyce polozky zasob, v roce 2011 doslo k silnymu nartstu zasob o 232,8% (0 témé&f
1 403 mil. K<) oproti roku 2010 diky zméné logistiky, kterd byla zahajena od roku 2009.
V dalsich letech 2012-2013 vykazuje polozka zasob klesajici tendenci. Snizeni zasob
V tomto obdobi je zpisoben poklesem materidlu, zbozi 1 hotovych vyrobkil. N&jvetsi
pokles hodnoty zasob byla zaznamenan v roce 2012, kdy se snizila tato hodnota o 14,3%
(o témef 670,8 mil. K¢&) oproti roku 2011. V dalsim roce 2013 se pokracovala hodnota
zasob spolecnosti snizit a to 0 12,4% (0 témer 165 mil. K¢) oproti pfedchozimu roku.

V poslednim roce analyzovaného obdobi se opét zvysila hodnota zasob a to nardst
celkovych zasob z 1 170 mil. K¢ v roce 2013 na 1 208 mil. K¢ v roce 2014. Tento narGst
je zptisoben zvySenim potieby materidlu spole¢nosti, jehoz cilem je realizace dodavky do

vyroby v rezimu ,,Just-in-time*.

Kratkodoby finan¢éni majetek vykazuje rostouci trend az do roku 2012 a v roce 2013
byl zaznamendn vyznamny pokles této poloZky. SniZil se kratkodoby finanéni majetek
spole¢nosti v tomto roce 0 91%, resp. 0 206 998 tis.K¢ oproti roku 2012. Hlavni pii¢inou
tohoto vyrazného poklesu je snizeni prostiedkii z bankovnich Uc¢tl. V roce 2014 tato
polozka nadale klesla, nicméné se snizila jenom 3 596 tis. K¢ a to o 17,5% oproti

piedchozimu roku.
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Tabulka ¢. 4 : Horizontélni analyza aktiv a pasiv (absolutné) 2010 az 2014

Rozvaha (v tis. K¢)

2011/2010

2012/2011

2013/2012

2014/2013

AKTIVA CELKEM 300 611 2 550 132 741219
Dlouhodoby majetek -316 543 -62 745 52 090 -159 878
Dlouh. nehmotny majetek -105 512 0 868 -868
Dlouh. hmotny majetek -211 031 -62 745 51 222 -159 010
Dlouh. financni majetek 0 0 0 0
ObéZna aktiva 713 399 2 772 600 675 183 1827 009
Zéasoby 1403 229 -670 768 -165 158 38117
Dlouhodobé pohledavky 0 0 0 0
Kratkodobé pohledavky =722 275 3 317 487 1047 339 1792 488
Pohledavky z obchodni vztahti -275 788 -454 671 -175 266 -246 659
Pohledavky ovladajici osoba 0 3 825 000 1309 925 1897 075
Kratkodoby financni majetek 32 445 125 881 -206 998 -3 596
Casové rozliSeni -96 245 -159 723 13 946 -2 914
PASIVA CELKEM 300 611 2 550132 741 219 1664 217
Vlastni kapital -5094 131 25598 132 225719 1203989
Zakladni kapital 0 300 000 -586 000 0
Kapitalové fondy -62 450 1 548 430 -68 451 193 282
RF,NF a ostatni fondy ze zisku 0 0 586 000 0

VH minulych let -4 009 708 18 657 836 24 074 132 112
VH bézné uicetni obdobi (+/-) -1021 973 5091 866 270 096 878 595
Cizi zdroje 5383 161 -23 027 356 515031 460 435
Rezervy 688 718 -5 306 1182 615 -74 751
Dlouhodobé zavazky 0 0 0 0
Kratkodobé zavazky 4 694 443 -23 021 950 -667 584 535 184
Bank. uvery a vypomoci 0 0 0 0
Casové rozliSeni 11 581 -20 644 469 -207

Zdroj: vlastni zpracovani podle vyrocnich zprav spolecnosti, 2016

Béhem sledovaného obdobi neméla spolecnost zadné dlouhodobé pohledavky. Casové
rozliSeni spolec¢nosti tvoii ndklady a pfijmy pfiiStich obdobi. Tato polozka vykazuje

klesajici trend po celé sledované obdobi kromé jediného nardstu o 13 946 tis. K& v roce
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2013 oproti roku 2012. To je zptisobeno nartistem nakladi ptiStich obdobi, které se podili
0 99,7% na €asovém rozliSeni spolec¢nosti. N&jvétsi pokles polozky ¢asového rozliSeni je
zaznamenan v roce 2012, kdy se snizila o 159 723 tis. K¢ (0 témét 96%) oproti roku 2011.
Hlavni pfi¢inou jsou opé€t nédklady pfiiStich obdobi, kdy klesla hodnota této polozky

V tomto roce o vyse uvedené prostredky.

Nyni zavedeme pozornost na analyzu polozek pasiv. Nejdiiv je vyvoj celkovych pasiv
stejny jako vyvoj celkovych aktiv. Cizi kapital spole¢nosti vykazuje kladnou hodnotu a
kromé jeho jediného poklesu v roce 2012, meziro¢né vzrostl po celé sledované obdobi
2010 az 2014. Spolecnost béhem sledovaného obdobi neméla zadné dlouhodobé

zavazky ani necerpala zadné bankovni uvéry nebo finanéni vypomoci od bank.

V roce 2012 doslo k vyznamnému poklesu ciziho kapitalu a to o 84,9% (0 téméf 23 027
mil. K¢). Tento pokles je zpusoben predevsim vysokym poklesem kratkodobych
zavazki z 26 176 mil. K¢ v roce 2011 na 3 154 mil. K¢ v roce 2012 (o témét 87,9%).
K¢ Cerpanou od Panasonic Finance (Europe) v roce 2011, a Vvroce 2012 uz nebyla
prodluzovana. Nejvétsi rast ciziho kapitalu je zaznamenan v roce 2011, kdy vzrostla
hodnota této polozky o 24,8% (0 témét 5 383 mil. K¢&) oproti roku 2010 diky vySe
zminéné kratkodobé pujcce a nartstu polozky rezerv 0 688,7 mil.K¢ (o téméi 264,6%)

z diivodu zvyseni rezerv na bonus, na nevycerpanou dovolenou a rezerv ostatnich.

V roce 2013 vzrostl cizi kapital spole¢nosti o 12,6% (o témet 515 mil. K¢&) oproti roku
2012 ackoli klesly kratkodobé zavazky v tomto obdobi 0 667,6 mil. K¢ (o téméf 21,2%).
To je vysvétleno vysokym nartistem rezerv o 1 182 615 tis. K&, ktery je skoro dvakrat

veétssi nez je pokles kratkodobych zavazki.

V dalsim roce 2014, nartist kratkodobych zavazka o 535,2 mil. K¢ (o témét 21,5%) oproti
roku 2013 pievysuje pokles o 74,8 mil. K¢ polozky rezerv (o téméf 3,5%) a diky tomu se
zvySovala cizi kapital spolecnosti o 10% (o témét 460,4 mil. K¢) oproti ptfedchozimu

roku.
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Jedna se o vlastni kapital spole¢nosti, v roce 2011 byl zaznamenan velmi velky pokles
hodnoty této polozky a to snizeni o 5 094 131 tis. K¢ (o témét 32,3%, v tabulce €.2 je tato
hodnota kladna protoze jsou oba hodnoty vlastniho kapitalu v letech 2010 a 2011 zaporné,
ale musime tomu rozumét, Ze se snizila tato hodnota o téméf 32,3% Vv roce 2011 oproti
roku 2010). Od roku 2012, m¢la polozka vlastniho kapitalu spole¢nosti rostouci tendenci.

V prvnich dvou letech 2010-2011 sledovaného obdobi byla hodnota vlastniho kapitalu
spole¢nosti zapornd. To je zplisobeno zdpornymi hodnotami polozky neuhrazené ztraty
minulych let béhem tohoto obdobi. Od roku 2012 se vSak dostal vlastni kapital
spolec¢nosti do kladnych hodnot i meziro¢né vzrostl. Konkrétné se zvysila hodnota vlastni
kapitdl 0 25 598 132 tis. K& (o témét 122,7%, v tabulce ¢.2 se to pise -22,7% protoze je
hodnota vlastniho kapitalu v roce 2011 zapornd) v roce 2012 oproti roku 2011. Hlavni
pfi¢inou tohoto vyznamného zvySeni je vysoky narist hlavnich komponentli vlastniho
kapitélu, a to zakladni kapital, kapitélové fondy, vysledek hospodaieni minulych let a

vysledek hospodareni béZného ucetniho obdobi.

Az do roku 2012 zakladni kapital spolecnosti ztistal neménén ve vysi 2 700 mil. K&. Ale
v roce 2012 se zvysil o 300 mil. K&, resp 11,1% oproti roku 2011 diky rozhodnuti o
navyseni zékladniho kapitalu po ukonceni valné hromady spolecnosti, kterd konala dne
26.zari 2012. Déle v tomto roce thradila spole¢nost ztrat minulych let ve vysi 23 689 519
tis. K¢ prostfednictvim piiplatku ke vkladu spole¢nika Panasonic Holding (Netherlands)
B.V. ve vysi 25 323 931 tis. K¢ pfijaty na bankovni et spolecnosti dne 14.listopadu
2012. A diky tomu vysledek hospodareni minulych let spole¢nosti vroce 2012 se
kone¢né dostal do nuly po nékolika nepfetrzitych letech, kdy byla tato hodnota zaporna.
Vysledek hospodateni bézného ucetniho obdobi spolecnosti v roce 2012 vyrazné vzrostl
0 5 091 866 tis. K&, resp o témét 101,2% oproti roku 2011. Rok 2012 byl relativné
uspesny pro spolecnost Panasonic AVC Networks Czech,s.r.o., kdyz po tak dlouhé dobé
ve ztratach, dosahla spolecnost poprvé kladné hodnoty hospodatrského vysledku.
Konkrétné dosahla spole¢nost v roce 2012 zisku ve vysi 60 185 tis.K¢. Kapitalové fondy
spoleCnosti se v tomto roce také vyrazné zvysily. Vzrostla tato polozka o 1 548 mil. K¢ (0
témei 5928%) oproti roku 2011. Polozka fondt ze zisku zlstala neménéna az do roku

2012. V roce 2012 doslo ke zvySeni hodnoty této polozky o 586 mil. K¢ (o témét 638%)
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oproti roku 2011. Tato castka byla pfevedena ze zékladniho kapitalu spolecnosti valnou
hromadou spole¢nosti, kterd konana dne 26. unora 2013. Z toho divodu klesl zakladni
kapital spole¢nosti o 19,5% oproti roku 2012. V dalsim roce 2014 opét zustaly oba dva
polozky zékladni kapital a fondy ze zisku neménény. Kapitdlové fondy se v roce 2013
mirn¢ snizily o 68,5 mil. K¢ (o témét 4,3%) oproti roku 2012 ale v dalsim roce 2014 se
opét zvysily o 193,3 mil. K¢ (o téméf 12,8%) oproti roku 2013. Vyvoj polozky VH
minulych let je stejny jako u polozky VH bézné ucetni obdobi. V letech 2012 az 2014
vykazuji rostouci trend a konkrétné se zvysSily vysledek hospodatfeni minulych let a
vysledek hospodareni bézného ucetniho obdobi jednotlivé o 24 mil K¢ a 270 mil. K¢

Vv roce 2013 proti roku 2012, o 132 mil. K¢ a 879 mil. K¢ v roce 2014 oproti roku 2013.

Obrazek ¢. 7 : Vyvoj vlastniho a ciziho kapitalu v letech 2010 az 2014 (v tis.K¢)
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Zdroj: vlastn{ zpracovani podle vyrocnich zprav spolecnosti, 2016
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3.1.1.2 Analyza vykazu ztraty a zisku

Z tabulek ¢.3 a ¢.4 je patrné, ze celkove vynosy a celkové néklady vykazuji po celé
sledované obdobi 2010 az 2014 klesajici trend.

V roce 2011 doslo k vysokému poklesu hodnoty celkovych vynost, coz je o 33,4%, resp.
0 15 584 883 tis.K¢ oproti roku 2010. Hlavnimi pfi¢inami tohoto snizeni jsou vyrazny
pokles poptavky po plazmovych televizorech v Evropé a pokles trznich cen. V roce 2012
celkové vynosy nadale poklesly, ale jenom o 1,2%, resp. 0 360 601 tis.K¢ oproti roku
2011. Celkoveé vynosy v roce 2013 poklesly 0 16,8% a v roce 2014 0 11%.

Mezi lety 2010-2014 doslo k celkovému snizeni celkovych vynost o 29 127 705 tis.K¢,
resp. 0 57,51%.

Nejvétsi pokles celkovych nakladd spolecnosti je zaznamenan v roce 2011, kdy se
hodnota této polozky snizila o 14 566 mil (o téméf 28,8%). Zatimco se nachazi nejmensi
pokles celkovych nakladt v roce 2013, kdy se snizily celkové naklady o 5 415 mil. K¢ (0
téméf 17,7%) oproti roku 2012. Mezi roky 2010-2014 doslo k celkovému sniZeni
celkovych nakladii o 23 909 052 tis.K¢, resp. 0 51,27%.

Obréazek €. 8: Vyvoj polozek celkovych vynosi a nakladd v letech 2010 az 2014 (v tis. K¢&)
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Zdroj: vlastni zpracovani podle vyrocnich zprav spolecnosti, 2016
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Obchodni marze Vv letech 2010 az 2012 vykazuje rostouci trend. V dalSim roce 2013
mirn¢ poklesla hodnota této polozky o 18 101 tis. K¢, resp. o 10,5% oproti roku 2012.
Nejvétsi narist obchodni marze je zaznamenan v roce 2014, kdy se zvysila o 138 047 tis.
K¢ resp. o 89,1% oproti ptredchozimu roku. Tento nartst byl zplsoben predevsim
zvysenim trzeb za prodej zbozi o 568 522 tis.K¢. Tato ¢astka pievysuje zvyseni naklad

za prodej zbozi, které ¢ini o 430 475 tis. K¢.

Obrazek ¢. 9: Vyvoj polozek trzeb za prodej zboZi, nakladi vynaloZené na prodej
zboZi a obchodni marze v letech 2010 az 2014 (v tis. K¢)
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Zdroj: vlastn{ zpracovani podle vyrocnich zprav spolecnosti, 2016

Pridana hodnota spolecnosti vykazuje po celé sledované obdobi 2010 az 2014 rostouci
trend. Nicmén¢ byla hodnota této polozky zaporna v letech 2010-2011. Od roku 2012 do
2014 dosahovala spole¢nost kladnych hodnot polozky pfidané hodnoty.

V roce 2012 doslo ke silnému narGstu této polozky o 3 090 111 tis. K¢, resp. 0 143,03%
oproti roku 2011 diky vyznamnému poklesu vykonové spotieby 0 3 476 237 K¢, resp. o
11,2% a zaroven narustu obchodni marze 0 114 134 tis.K¢, resp. 0 194% oproti roku
2011. Nejmensi rast piidané hodnoty se nachazi v roce 2014, kdy se zvysila jen 33 739
tis. K¢ resp. 0 1,6% oproti roku 2013.
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Osobni naklady a opisy majetku spole¢nosti vykazuji klesajici trend po celé sledované
obdobi 2010 az 2014. Nejvétsi pokles osobnich nakladl i opist majetku se nachazi v roce
2012, kdy se snizila hodnota osobnich nakladi o 122 886 tis. K¢ z divodu snizeni poctu
zamé&stnancll a hodnota opisi majetku o 357 159 tis. K¢ oproti pfedchozimu roku.
Nejmensi snizeni téchto polozek se nachazi v roce 2014, kdy poklesla hodnota osobnich
nakladii o 52 399 tis. K¢ a hodnota opist majetku o 19 791 tis. K¢ oproti predchozimu

roku.
Provozni vysledek hospodaieni vykazuje rostouci tendenci po celé sledované obdobi.
Nicméné hodnota provozniho vysledku hospodafeni byla v letech 2010-2011 z&porna.

Od roku 2012 se dostala do kladné hodnoty a vykazovala vyrazny narust o témer 4 472

Tabulka ¢.5: Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty (relativné) 2010 az 2014

Vykaz zisku a ztraty (v%0) 2011/2010  2012/2011  2013/2012  2014/2013

Trzby za prodej zbozi 14,9 410,9 49,7 195,6
N vynalozZené na prodané zbozi 12,0 440,5 43,0 1979
Obchodni marze 303,0 294,0 89,5 189,1
Vykony 71,0 98,3 85,7 87,1
Vykonova spotieba 70,3 88,8 81,0 86,4
Piidana hodnota 61,3 -43,0 225,5 101,6
Osobni néklady 90,5 84,9 84,8 91,1
Odpisy majetku 84,1 56,9 47,8 91,2
Provozni vysledek hosp. 93,4 -2,2 312,1 477,3
Finan¢ni vysledek hosp. -96,0 5,2 -102,3 -588,3
VH za béznou ¢innost 125,5 -1,2 548,8 366,0
VH za udetni obdobi (+/-) 125,5 -1,2 548,8 366,0
VH pi‘ed zdanénim (+/-) 125,4 -1,2 541,1 365,9
Naklady celkem 71,2 84,9 82,3 85,3
Vynosy celkem 66,6 98,8 83,2 89,0

Zdroj: vlastni zpracovani podle vyrocnich zprav spolecnosti, 2016
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mil.K¢, resp. o 102,2% (v tabulce ¢.3 se to piSe -2,2% protoZe je hodnota provozniho

vysledku hospodaieni v roce 2011 zaporna) oproti roku 2011. V dalsich letech se nadale

zvysila hodnota této polozky a konkrétné vzrostla o témér 201 mil.K¢, resp. o 212,1%

v roce 2013 a o témét 1 116 mil.K¢, resp. 0 377,3% v roce 2014 oproti ptedchozimu roku.

Financ¢ni vysledek hospodareni spolecnosti vykazuje kolisavy trend. V roce 2011

vyznamné poklesl o 1 330 610 tis. K¢ resp. 0 4% oproti roku 2010, nasledné se vyrazné
zvysil v letech 2012 a 2013 0 617 843 tis. K¢, resp. 0 105,2% (Vv tabulce ¢.3 se to piSe -

5,2% protoze je hodnota finan¢niho vysledku hospodafeni v roce 2011 zaporna) a o 68
284 tis. K¢&. V roce 2014 opét poklesla tato polozka o 237 660 tis. K& oproti roku 2013.

Tabulka ¢.6:Horizontélni analyza vykazu zisku a ztraty (absolutné) 2010 az 2014

Vykaz zisku a ztraty (v tis. K¢)

2011/2010

2012/2011

2013/2012

2014/2013

Trzby za prodej zbozi -1 659 509 904 590 -601 079 568 522
N vynalozené na prodané zbozi -1 698 923 790 456 -582 978 430 475
Obchodni marze 39414 114 134 -18 101 138 047
Vykony -11736 894 | -500 257 -4 043512 | -3119743
Vykonova spotieba -13061 763 | -3476237 | -5228717 | -3015435
Piidana hodnota 1364 283 3090 111 1167 104 33739
Osobni naklady -86 040 -122 886 -105 664 -52 399
Odpisy majetku -156 878 -357 159 -246 205 -19 791
Provozni vysledek hosp. 311 648 4 471 881 201 049 1116 218
Financ¢ni vysledek hosp. -1 330 610 617 843 68 284 -237 660
VH za béZnou ¢innost -1 021 973 5091 866 270 096 878 595
VH za udetni obdobi (+/-) -1021973 | 5091 866 270 096 878 595
VH pi‘ed zdanénim (+/-) -1018962 | 5089 724 269 333 878 558
Néaklady celkem -14565921 | -5450328 | -5415474 | -3695982
Vynosy celkem -15584 883 | -360 601 -5 146 141 | -2817 424

Zdroj: vlastni zpracovani podle vyrocnich zprav spolecnosti, 2016

Vyvoj polozky vysledku hospodareni béZného wucetniho obdobi spoleCnosti jiz byl

zminén analyzou rozvahy v podkapitolu 3.1.1.1
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3.1.2 Vertikalni analyza
3.1.2.1 Analyza rozvahy

Z uvedené tabulky €.5 je patrné vidét, ze na tvorbé celkovych aktiv se podilely nejvic
obéZna aktiva. Podil této polozky na celkovych aktivech ve sledovaném obdobi 2010 az
2014 ¢ini praméré 82,25%. Dlouhodoby majetek se podilel na celkovych aktivech
vV pruméru jen 16,33% a ostatni 1,42% primérmny podil na celkovych aktivech je

Z Casového rozliSeni.

Na tvorbé polozky dlouhodobého majetku se podilel piedevsim dlouhodoby hmotny
majetek, protoze spolecnost Panasonic AVC Networks Czech, s.r.o. po celé sledované
obdobi neméla k dispozici Zadny dlouhodoby finanéni majtek a jenom maly podil
dlouhodobého nehmotného majetku na celkovych aktivech v roce 2010 okolo 1,77% a
v roce 2013 kolem 0,01%. Nejvétsi podil dlouhodobého majetku na celkovych aktivech
byl dosazen v roce 2010 o 26,08%.

Na tvorbé polozky ob&zné aktivy se podilely nejvic kratkodobé pohledavky, kdyz jejich
pramérny podil na celkovych obéznych aktivech je kolem 65,07%. Nejvétsi podil této
polozky byl dosazen v roce 2014 o 79,45% ve srovnani s celkovou aktivou. Dalsi ¢etna
slozka obézné aktivy jsou zasoby, které se na celkovych aktivech ve sledovaném obdobi
2010 az 2014 podilely primémé o 16,2%. Nejvétsi podil této polozky na celkovych
aktivech je v roce 2011 o 31,97%, zatimco nejmensi podil je 10,09% v roce 2010.

Spole¢nost po celé sledované obdobi 2010 az 2014 neméla k dispozici dlouhodobé

pohledavky a kratkodoby finan¢ni majetek je pro celé sledované obdobi zanedbany.

Co se tyce struktury pasiv, z tabulky ¢.5 je patrné vidét, Ze cizi kapital ve struktufe pasiv,
v letech 2010-2011, mnohokrat ptevysuje vlastni kapital. Nicméné v dalsich letech 2012
az 2014 vlastni kapitdl naopak trochu ptekroc¢i cizi kapital. Podilel se na celkovych
pasivech v letech 2010-2011 pramérné o 398.1%. Divodem takového velkého podilu je
zaporna hodnota vlastniho kapitdlu v tomto obdobi, kdy je pramérny podil vlastniho
kapitalu na celkovych pasivech —298,36%. Od roku 2012 dostal se do kladného podilu

na celkovych pasivech, kdyz v pfedchozim roce je nejmensi podil této polozky na

48



celkovych pasivech -332,62%. Hlavnim divodem tohoto zlepSeni je pfedevsim hodnota
polozky vysledku hospodaieni minulych let, ktera se dostala do nulové hodnoty.

V letech 2010 a 2011 podil této polozky na celkovych pasivech byl nejhorsi -245,18% a -

297,34%.

Tabulka ¢.7: Vertikalni analyza aktiv a pasiv v obdobi 2010 az 2014

Rozvaha (V%o I
(v%0) 2010

2011

Rok
2012

2013

2014

Dlouh. nehmotny majetek 1,77 0,00 0,00 0,01 0,00
Dlouh. hmotny majetek 24,31 19,78 13,36 12,86 9,54
Dlouh. financni majetek 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
ObéZn4 aktiva 69,63 77,66 86,64 86,98 90,36
Zasoby 10,09 31,97 15,13 12,23 10,76
Dlouhodobé pohledavky 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Kratkodobé pohledavky 58,38 44,07 68,93 74,54 79,45
Kratk. financni majetek 1,16 1,62 2,58 0,21 0,15
Casové rozliSeni 4,30 2,56 0,01 0,15 0,10
PASIVA CELKEM 100 ‘ 100 100 100 100
Vlastni kapital -264,09 | -332,62 53,56 51,77 54,82
Zakladni kapital 45,19 43,03 34,00 25,23 21,49
Kapitalové fondy 1,48 0,42 17,84 15,74 15,13
RF, NF a ostatni fondy ze zisku 1,54 1,46 1,04 7,09 6,04
VH minulych let -245,18 -297,34 0,00 0,25 1,39
VH bézné ucetni obdobi (+/-) -67,11 -80,19 0,68 3,45 10,76
Cizi zdroje 363,92 432,28 46,44 48,22 45,18
Rezervy 4,36 15,12 10,69 22,23 18,27
Dlouhodobé zavazky 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Kratkodobé zavazky 359,57 417,15 35,74 25,99 26,91
Bankovni uvery a vypomoci 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Casové rozliseni 0,16 0,34 0,01 0,01 0,01

Zdroj: vlastni zpracovani podle vyrocnich zprav spolecnosti, 2016
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Podil vysledku hospodai‘eni béZné acetni obdobi na celkovych pasivech v roce 2012 se
také zlepsil, kdyz se dostal do kladné hodnoty 0,68%. Nejvétsi podil této polozky se
nachazi v roce 2014, kdy se podili na celkovych pasivech o0 10,76%.

Polozka rezervni fondy, fondi ze zisku dosahuje primérnych hodnot kolem 3,43% na

celkovych pasivech a proto je pro celé sledované obdobi 2010 az 2014 zanedbatelna.

Podil zakladniho kapitalu na celkovych pasivech vykazuje po celé sledované obdobi
klesajici trend. Jeho nejvétsi podil na celkovych pasivech je dosazen v roce 2010 o
45,19% a naopak nejmensi hodnota je dosazena v roce 2014 okolo 21,49%. Pramérny

podil této polozky na celkovych pasivech je kolem 33,79% .

Podil kapitalovych fonda na celkovych pasivech po celé obdobi 2010 az 2014 je také
zanedbatelny. Jediné v roce 2012 dosahoval hodnoty kolem 17,84% a proto je nejvetsi

hodnota béhem 5 let.

Cizi kapital spolecnosti ve sledovaném obdobi 2010 az 2014 byl tvofen pievazné
kratkodobymi zavazky, které se na celkovych pasivech podilely praimémé 173,07%.
Dosahovaly nejvice podilu vroce 2011, ktery ¢ini kolem 417,15 %, ale poté v
nasledujicich rocich 2012 az 2014 vykazuji klesajici trend. Konkrétné¢ se podili
kratkodobé z&vazky na celkovych pasivech 35,74% v roce 2012, 25,99% v roce 2013 a
26,91% v roce 2014.

Podil polozky rezerv na celkovych pasivech vykazuje kolisavy trend po celé sledované
obdobi. V roce 2011 tento podil vzrostl na 15,12% z 4,36% v roce 2010, nasledn¢ klesl
na 10,69% v roce 2013. Opét se zvysil v roce 2013 na 22,23% a konecné se snizil na
18,27% v roce 2014.
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3.1.2.2 Analyza vykazu zisku a ztrat

V ramci vertikalni analyzy vykazu a ztrat bude vybrana polozka celkovych nakladi jako

vztazna velicina, se kterou budou ostatni polozky vykazu porovnavany.

Z uvedené tabulky ¢.6, je patrné vidét, ze nejveétsi cast celkovych nakladi tvorila

vykonova spotieba. Za sledované obdobi 2010 az 2014, podilela se na celkovych

nékladech v priméru o 87,99%. Zatimco vykony se podilely na celkovych nékladech

Vv priméru o 89,1%. Obchodni marzZe po celé obdobi 2010 az 2013 nedosahovala ani 1%

podilu na celkovych nakladech. Jedin¢ dosahovala v roce 2014 hodnoty vyssi nez 1% a to

1,36%. Hodnoty vykonové spotieby v letech 2010-2011 jednotlivé ptevysuji hodnoty

vykonu, a proto pridana hodnota v letech 2010-2011 vykazuje z&porné hodnoty. Od

roku 2012 dosahovala kladnych hodnot diky pfevySeni hodnot vykonli ve srovnani

s hodnotami vykonové spotieby v jednotlivych letech.

Tabulka ¢.8: Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty v obdobi 2010 az 2014

Vykaz zisku a ztraty (v %)

Trzby za prodej zbozi 3,85 0,81 3,90 2,36 5,40
Nak. vynalozené na prodané zbozi 3,81 0,64 3,34 1,74 4.04
Obchodni marze 0,04 0,16 0,57 0,61 1,36
Vykony 79,90 79,63 92,16 95,92 97,89
Vykonova spotreba 86,90 85,78 89,69 88,22 89,36
Piidana hodnota -6,96 -5,99 3,04 8,32 9,90
Osobni naklady 1,78 2,26 2,26 2,33 2,49
Odpisy majetku 1,95 2,30 1,54 0,89 0,95
Provozni vysledek hospodareni -9,26 -12,13 0,31 1,17 6,56
Finan¢ni vysledek hospodareni 1,34 -1,81 -0,11 0,14 -0,94
VH za béznou ¢innost -7,92 -13,95 0,20 1,31 5,62
VH za udetni obdobi (+/-) -1,92 -13,95 0,20 1,31 5,62
VH pi‘ed zdanénim (+/-) -7,92 -13,94 0,20 1,31 5,62
Vynosy celkem 92,08 86,06 100,20 | 101,31 | 105,62
Néaklady celkem 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00

Zdroj: vlastni zpracovani podle vyrocnich zprav spolecnosti, 2016

51



Osobni naklady a opisy majetku v priméru se pohybuji pod 2,5% na celkovych
nékladech a proto jsou pro celé sledované obdobi nepatrné. Podobné trzby za prodej
zbozZi a naklady vynaloZené na prodané zbozi dosahovaly v priméru jen kolem 3%

podilu na celkovych nékladech a proto jsou také zanedbatelné.

Stejné jako ptidanad hodnota, provoezni vysledek hospodaieni vykazuje v prvnich dvou
letech zaporné hodnoty. Od roku 2012 dosahoval kladnych hodnot, ale tyto hodnoty jsou
také tak malé a proto jsou zanedbaltené.

Podil finanéniho vysledku hospodaieni na celkovych nakladech se dostaval do
kladnych hodnot pouze v letech prvnim a &tvrtém, Dale tyto hodnoty se po celé
sledované obdobi pohybuji kolem 0%, proto jsou zanedbaltené.

Hodnoty celkovych vynosi spole¢nosti v prvnim dvou letech 2010-2011 se nachazi pod
hodnotami celkovych naklada a proto vysledek hospodaieni za tcetni obdobi
spole¢nosti béhem tohoto obdobi se dostaval do zapornych hodnot. Od roku 2012
dosahoval kladnych hodnot diky ptevySeni hodnot celkovych vynosii ve srovnani s

hodnotami celkovych nakladd jednotlivé.

Obrazek €.10: Vyvoj polozek pridané hodnoty, provozniho vysledku hosp., finan¢niho
vysledku hosp. a vysledku hospodaieni za ucetni obdobi v letech 2010 az 2014 (v tis. K¢)
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Zdroj: vlastni zpracovani podle vyrocnich zprav spolecnosti, 2016
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3.2 Analyza rozdilovych ukazatelu
,Rozdilové ukazatele slouzi k analyze a fizeni finan¢ni situace podniku s orientaci na
jeho likviditu.” (Kndpkova, Pavelkova, 2010, s.81)

V této Casti, pozornost se zaméii na ukazatel ¢istého pracovniho kapitalu.

3.2.1 Cisty pracovni kapital

Z uvedené tabulky €.7 je patrné vidét, ze v prvnich dvou letech, Cisty pracovni kapital
spole¢nosti se dostaval do zapornych hodnot. Ale od roku 2012 dosahoval vybornych
hodnot, kdyz cisty pracovni kapitdl spolecnosti vyrazné vzrostl z -21 303 231 tis.K¢
v roce 2011 na 4 491 491 tis.K¢ v roce 2012. Hlavnim diivodem toho silného naristu jsou
naruist obézné aktivy o témét 2 773 mil. K¢ a zaroven vyrazny pokles kratkodobych dluhii
0 23 022 mil.K¢ v roce 2012 oproti roku 2011. V nésledujicich letech 2013 a 2014 ¢isty
pracovni kapital nadale meziro¢né vzrostl. Proto 1ze dojit k zavéru, ze v letech 2010 a
2011 spole¢nost Panasonic AVC Networks Czech, s.r.0. mé¢la velké finan¢ni potiZe a jeji
schopnost zajisténi likvidity byla slaba. Nicméné od roku 2012, diky ptredevSim
vyznamnym narustim kratkodobych pohledavek, uz byla spolec¢nost schopen dostat

veSkerym svym zavazkim.

Tabulka €.9: Vyvoj cistého pracovniho kapitilu, obézné aktivy a kratkodobych
dluhi v letech 2010 az 2014 (v tis.K¢)

Rok
v tis. K¢
2010 2011 2012 2013

Z&soby 602678 2005907 | 1335139 | 1169981 | 1208098
Kratkodobé pohledavky 3487863 | 2765588 | 6083075 | 7130414 | 8922902
Kratko. financni majetek 69196 101641 227522 20524 16928
ObéZna aktiva 4159737 | 4873136 | 7645736 | 8320919 | 10147928
Kratkodobé zavazky 21481924 | 26176367 | 3154317 | 2486733 | 3021917
Kratkodobé bankovni nivery 0 0 0 0 0
Kréatkodobé dluhy 21481924 | 26176367 | 3154317 | 2486733 | 3021917
Cisty pracovni kapital -17322187 | -21303231 | 4491491 | 5834186 | 7126011

Zdroj: vlastni zpracovani podle vyrocnich zprav spolecnosti, 2016
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Obrazek €. 11: Vyvoj ukazatele ¢istého pracovniho kapitalu v letech 2010-2014
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—=— Kratkodobé dluhy 21481924 26176367 3154317 2486733 3021917
Cisty pracovni kapital| -17322187 | -21303231 4491491 5834186 7126011

Zdroj: vlastni zpracovani podle vyrocnich zprav spolecnosti, 2016

3.3 Analyza pomérovych ukazateli

V dalsi ¢asti této dilomové prace bude provedena analyza pomérovych ukazatelll, coz se

bude tykat ukazatelil rentability, likvidity,aktivity a zadluZenosti.

3.3.1 Ukazatele rentability

3.3.1.1 Rentabilita aktiv (ROA) spole¢nosti a odvétvi
Tabulka €.10: Rentabilita aktiv spole¢nosti a odvétvi v letech 2010 az 2014

v tis. K¢

2011

2012

2013

‘ 2010

Aktiva celkem 5974385 | 6274996 | 8825128 | 9566347 | 11230564
Nakladové aroky 113515 | 196580 | 100646 0 0
Zisk pred zdanénim 4009708 | 5028670 | 61054 | 330387 | 1208945
Zisk pred tiroky a zdanénim - EBIT -3896193 | -4832090 | 161700 | 330387 | 1208945
Zisk po zdanéni - EAT -4009708 | -5031681 | 60185 | 330281 | 1208876
Rentabilita aktiv (EBIT/A) - ROA [%] | -65,2150 | -77,0055 | 1,8322 | 34536 | 10,7648
Rentabilita aktiv (EAT/A) - ROA [%] | -67,1150 | -80,1862 | 0,6820 | 34525 | 10,7642
ROA — odvétvi [%] -2,36 -7,51 10,89 | 10,11 6,90

Zdroj: vlastni zpracovani podle vyrocnich zprav spolecnosti, 2016

Poznamka: Pii porovnani rentability aktiv spolec¢nosti s odvétvim, je vybrana rentabilita

aktiv vychazejici ze zisku pted zdanénim a uroky (EBIT)
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Vysledky odvozené z tabulky ¢.8 nam vykazuje rostouci trend rentability aktiv v letech
rastu EBIT (ptipadné¢ EAT). V prvnich dvou letech 2010-2011 rentabilita aktiv se
nachazi v zapornych hodnotach. To je zptusobeno zapornymi hodnotami ukazatele zisk
pied troky a zdanénim - EBIT (pfipadné zisk po zdanéni EAT) v tomto obdobi. Od roku
2012 se pohybuji rentabilita aktiv v kladnych hodnotach diky zvyseni ukazatele EBIT
(ptipadné EAT). Nejvétsi hodnoty ROA dosahovala spolecnost v roce 2014, kdyz je tato
hodnota 10,76%.

Ve srovnani s hodnotami ukazatele odvétvi lze fici, ze v obdobi 2010-2013 je hodnota
ukazatele ROA spolecnosti v kazdém roce mnohokrat mensi nez hodnota ukazatele ROA
odvétvi. Ale v roce 2014 hodnota ROA spolec¢nosti jiz prevysuje hodnotu ROA odvétvi.
Déle z uvedeného obrazu ¢€.11 niZe je patrné vidét, ze v letech 2010-2013 se pohybuji
rentability aktiv spolecnosti a odvétvi skoro podobnym smérem. Vyjimkou je v roce 2014,
kdy klesla hodnota ROA odvétvi z 10,11% v roce 2013 na 6,9%, zatimco vzrostla
hodnota ROA spolec¢nosti z 3,45% Vv roce 2013 na 10,76%.

Na zavér, v letech 2010-2011, produkéni sila spole¢nosti Panasonic AVC Networks
Czech, s.r.o byla slaba. Nejsiln¢jsi produkéni sila spolecnosti se nachazi v roce 2014, kdy
hodnota ROA spolecnosti znaéné pievySuje hodnotu ROA odvétvi. Ztoho lze
konstatovat, Ze vyuzivala spolec¢nost jeji aktiva do podnikéni v poslednich tfech letech

2012-2014 velmi efektivné.

Obréazek ¢. 12: Vyvoj ROA spoleénosti a odvétvi v letech 2010 az 2014 (v%)
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Zdroj: vlastni zpracovani podle vyrocnich zprav spolecnosti a dat MPO, 2016
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3.3.1.2 Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) spole¢nosti a odvétvi

Tabulka ¢.11: Rentabilita vlastniho kapitalu spole¢nosti a odvétvi v letech 2010-2014

V tis. K¢ 2010 2011 2012 2013 2014
Vlastni kapital -15777480 | -20871611 | 4726521 | 4952240 | 6156229
Vysledek hospodareni za ucetni obdobi -4009708 -5031681 60185 330281 | 1208876
Rentabilita vlastniho kapitalu- ROE [%] 25,4141 24,1078 1,2733 6,6693 19,6366
ROE — odvétvi [%0] -48,34 -252,11 1,28 6,19 13,61

Zdroj: vlastni zpracovani podle vyrocnich zpradv spolecnosti a dat MPO, 2016

Z uvedené tabulky je patrné vidét, Ze se rentabilita vlastniho kapitalu spole¢nosti
PAVCCZ pohybuje po celé sledované obdobi 2010 az 2014 v kladnych hodnotech.
Ackoli v letech 2010 a 2011 ukazatel rentability vlastniho kapitalu spole¢nosti dosahoval
vysokych kladnych hodnot, ve skute¢nosti nelze posoudit nebo méfit navratnost vlastniho
kapitdlu vtomto obdobi. Protoze méla spolenost velké ztraty a zaporné hodnoty

vlastniho kapitalu béhem tohoto obdobi.

Od roku 2012 vlastni kapital a vysledek hospodaieni za ucetni obdobi spole¢nosti se
dostavaly do kladnych hodnot a to jednotlivé 4 726 521 tis. K¢ a 60 185 tis. K& v roce
2012, 4952240 tis. K¢ a 330 281 tis. K& v roce 2013, 6156229 tis. K¢ a 1 208 876 tis. K¢
v roce 2014. V disledku toho uz muzeme posoudit rentabilitu ROE spolecnosti, ktera
dosahovala kladnych hodnot 1,27% v roce 2012, 6,67% v roce 2013 a dale 19,64% v roce
2014.

Obréazek ¢.13: Vyvoj ROE spoleénosti a odvétvi v letech 2012 az 2014 (v%)
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Zdroj: vlastni zpracovani podle vyrocnich zpradv spolecnosti a dat MPO, 2016
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Ve srovnani s hodnotami ukazatele odvétvi lze fici, ze v letech 2012-2013 dosahovala
spole¢nost Panasonic AVC Networks Czech, s.r.o. hodnot ukazatele ROE na
arovni odvétvi. V roce 2014 hodnota ukazatele ROE spole¢nosti pievySuje pramérnou
hodnotu odvétvi, dale z uvedeného obrazu ¢.12 je patrné vidét, ze v letech 2012-2014 se
pohybuji rentability aktiv spolecnosti a odvétvi podobnym smérem. Z téchto divodu, 1ze
konstatovat, Ze spolecnost v obdobi 2012-2014vyuzivala prostiedky vlozené do

podnikani velmi efektivné.

3.3.1.3 Rentabilita trzeb (ROS) spoleé¢nosti a odvétvi
Tabulka ¢.12: Rentabilita trzeb spole¢nosti a odvétvi v letech 2010-2014

v tis. K¢ 2011 2012

Trzby celkem 43577911 | 29146411 | 29912173 | 24778080 | 22488668
Trzby za prodej viastnich vyrobkii 40466758 | 28729864 | 28688496 | 24158384 | 21213872
Trzby za prodej DM a materidlu 1160691 125594 28134 25232 111810
Trzby za prodej zbozi 1950462 290953 1195543 594464 1162986
Zisk pted troky a zdanénim - EBIT -3896193 -4832090 161700 330387 1208945
Zisk po zdanéni - EAT -4009708 -5031681 60185 330281 1208876
Rentabilita trzeb (EBIT/T) - [%0] -8,9408 -16,5787 0,5406 1,3334 5,3758
Rentabilita trzeb (EAT/T) — [%0] -9,2012 -17,2635 0,2012 1,3330 5,3755
ROS — odvétvi [%0] -0,65 -2,24 1,97 1,95 3,34

Zdroj: vlastni zpracovani podle vyrocnich zprav spolecnosti a dat MPO, 2016

Vysledky odvozené z tabulky ¢.8 nam vykazuje rostouci trend rentability aktiv v letech
rastu EBIT (ptipadné¢ EAT). V prvnich dvou letech 2010-2011 rentabilita aktiv se
nachazi v zapornych hodnotach. To je zptisobeno zapornymi hodnotami ukazatele zisk
pted uroky a zdanénim - EBIT (pfipadné zisk po zdanéni EAT) v tomto obdobi. Od roku
2012 se pohybuji rentabilita aktiv v kladnych hodnotach diky zvySeni ukazatele EBIT
(ptipadné EAT). Nejvétsi hodnoty ROA dosahovala spolecnost v roce 2014, kdyz je tato
hodnota 10,76%.
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Z uvedené tabulky je patrné vidét, ze vyvoj ukazatele rentability trzeb ROS spolesnosti je
podobny jako je u ukazatele ROA. V prvnich dvou letech 2010-2011 se pohybuje
ukazatel ROS v zdpornych hodnotach z divodu zapornych hodnot ukazatele EBIT
(ptipadné EAT). Od roku 2012 se dostaval hodnota ukazatele ROS do kladnych ¢isel a
zéarovenn vykazuje rostouci tendenci. Dosahovala spolecnost nejvétsi hodnoty ukazatel
ROS v roce 2014 a to 5,38%. Tato hodnota ROS je 0 304,5% V¢tsi nez je v roku 2013.
EBIT) pievySuje tempo ristu celkovych trzeb. Navic, v porovnani s odvétvim lze
konstatovat, ze v letech 2010-2013 se pohybuje ukazatel ROS spole¢nosti pod odvétvim,
ale vroce 2014 je hodnota ukazatele ROS spole¢nosti nad urovni odvétvi, coz lze

konstatovat, Ze ziskovost spole¢nosti PAVCCZ v roce 2014 je tak vysoka.

Obrazek €. 14: Vyvoj ROS spoleénosti a odvétvi v letech 2010 az 2014 (v%0)
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Zdroj: vlastni zpracovani podle vyrocnich zprav spolecnosti a dat MPO, 2016

3.3.2 Ukazatele aktivity
3.3.2.1 Ukazatel obratu aktiv

Z uvedené tabulky ¢.11 je patrné vidét, Ze po celé sledované obdobi 2010 az 2014
vyuzivala spole¢nost PAVCCZ velmi efektivné jeji majetek. Protoze ve sledovaném
obdobi presahuji hodnoty ukazatele obratu aktiv spolecnosti minimélni doporuc¢enou
hodnotu 1. Nicméné¢ vykazuje tento ukazatel klesajici trend po celé sledované obdobi a

nejvetsi hodnoty dosdhl v roce 2010, a to 7,13. Hlavni pfi¢inou je v tom, Ze dosahla
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spole¢nost v tomto roce nejvysSich trzeb a zaroven snizila hodnota celkovych aktiv o 2

178 100 tis. K¢ oproti pfedchozimu roku.

V porovnani sodvétvim lze ftici, Zze po celé sledované obdobi 2010-2014 se skoro

pohybuje ukazatel obratu aktiv spole¢nosti nad odvétvim (hodnoty ukazatele obratu aktiv

spole¢nosti V letech 2012 a 2014 se vyrovnaji primérné hodnoty odvétvi). To se odrazi

V obrazku ¢. 14 uvedena nize.

Tabulka ¢€.13: Obrat aktiv spole¢nosti v letech 2010 az 2014
2011

2012

Aktiva celkem 5974385 6274996 8825128 9566347 11230564
Trzby celkem 43577911 | 29146411 | 29912173 | 24778080 | 22488668
Trzby za prodej viastnich vyrobkii 40466758 | 28729864 | 28688496 | 24158384 | 21213872
Trzby za prodej DM a materidlu 1160691 125594 28134 25232 111810
Trzby za prodej zbozi 1950462 290953 1195543 594464 1162986
Obrat aktiv 7,2941 4,6448 3,3894 2,5901 2,0025
Obrat aktiv - odvétvi 3,65 3,35 3,39 1,94 2,06

Zdroj: vlastni zpracovani podle vyrocnich zprav spolecnosti a dat MPO, 2016

Obréazek €. 15: Vyvoj ukazatele obratu aktiv spoleénosti a odvétvi v letech 2010 az 2014

L

2010

2011

2012

2013 2014

B Obrat aktiv spolecnosti

7.29

4.64

3.39

2.59 2

O Obrat aktiv odvétvi

3.65

3.35

3.39

1.94 2.06

Zdroj: vlastni zpracovani podle vyrocnich zpradv spolecnosti a dat MPO, 2016

3.3.2.2 Ukazatelé obratu zasob a doby obratu zasob

Z uvedené tabulky €. 12 je patrné vidét, Ze ukazatel doby obratu zdsob doséhl nejvyssi

cv v

hodnoty 25,33 dni v roce 2011, kdyZ byla v tomto roce nejvyssi hodnota zasoby. Nejnizsi
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hodnota doby obratu zasoby je dosazena v roce 2010, a to 5,09 dni. V tomto roce se
nachazel velky pokles zasoby oproti pfedchozimu roku ( z 1 937 814 tis.K¢ v roce 2009
na 602 678 tis.K¢ v roce 2010). V dalsim roce 2011 vzrostla hodnota doby obratu zasob,
coz je zpusobena vyvojem zasob a celkovych trzeb (vzrostla hodnota zasob a zaroven
poklesla hodnota celkovych trzeb). Od roku 2012 ma tento ukazatel rostouci tendenci. To
je ovSem pro spole¢nost neptiznivy vyvoj.

Na zakladé matematického vypoctu ukazateli obratu zasob a doby obratu zasob (Viz.
teoreticka ¢ast) bude vyvoj ukazatele obratu zasob vysvétlen opacnym smérem jak byl

ukazatel doby obratu vyse analyzovan.

Tabulka ¢.14 : Obrat zasob a jeho doba v letech 2010 az 2014

V tis. K¢ 2011

Zéasoby 602678 2005907 1335139 1169981 1208098
Trzby celkem 43577911 | 29146411 | 29912173 | 24778080 | 22488668
Trzby za prodej viastnich vyrobkii 40466758 | 28729864 | 28688496 | 24158384 | 21213872
Trzby za prodej DM a materidlu 1160691 125594 28134 25232 111810

Trzby za prodej zbozi 1950462 290953 1195543 594464 1162986
Obrat zasob 72,3071 14,5303 22,4038 21,1782 18,6149
Doba obratu zasob (v dnech) 4,9788 24,7758 16,0687 16,9986 19,3393

Zdroj: vlastni zpracovani podle vyrocnich zprav spolecnosti, 2016

3.3.2.3 Ukazatelé obratu pohledavek a doby splatnosti pohledavek

Z uvedené tabulky ¢. 13 lze fici, Zze ukazatel doby obratu pohledavek v sledovaném
obdobi 2010 az 2014 ma kolisavy trend a pohybuje se v rozmezi od 24 do 33 dni.
Vzhledem ktomu, ze ¢im kratsi je doba obratu pohledavek, tim rychleji spole¢nost
ziskava penézni prostfedky od odbératell, 1ze konstatovat, ze v roce 2011 dosahovala
spole¢nost nejhorsi hodnotu doby obratu pohledavek, coz Cinila okolo 32 dni. Nejlepsi
hodnota doby obratu pohledavek se nachazi v roce 2010 a to 23,6 dni.

Stejné jako postup analyzovani vyvoje ukazatele obratu z&sob, bude vyvoj ukazatele
obratu pohledavek vysvétlen opaénym smérem jak byl ukazatel doby splatnosti

pohledavek vyse analyzovan.
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Tabulka ¢.15 : Obrat pohledavek a jeho doba splatnosti v letech 2010-2014

v tis. K¢ 2010 2011 2012 2013
Pohledavky z obchodnich vztahi 2852215 | 2576427 | 2121756 | 1946490 1699831
Trzby celkem 43577911 | 29146411 | 29912173 | 24778080 | 22488668
Trzby za prodej viastnich vyrobkii 40466758 | 28729864 | 28688496 | 24158384 | 21213872
Trzby za prodej DM a materidlu 1160691 125594 28134 25232 111810
Trzby za prodej zbozi 1950462 290953 1195543 594464 1162986
Obrat pohledavek 15,2786 11,3127 14,0978 12,7296 13,2299
Doba splatnosti pohledavek (ve dnech) | 23,5624 31,8226 25,5358 28,2805 27,2110

Zdroj: vlastni zpracovani podle vyrocnich zprav spolecnosti, 2016

3.3.2.4 Ukazatelé obratu zavazku a doby splatnosti zavazki

Ukazatel doby obratu zavazki ma podobny vyvoj jako u ukazatele doby obratu

pohledavek. Jeho hodnoty se pohybuji v intervalu 15 do 42 dni. Nejvyssi hodnota toho

ukazatele je dosazena v poslednim roce sledovaného obdobi a to rok 2014, kdy hodnota

a4

ukazatele doby obratu zavazk v tomto roce je 41, 25 dni, coz je mnoho vyssi nez

hodnota doby obratu pohledavek. Je to pro spole¢nost PAVCCZ pfiznivé faktor a musi

spole¢nost musi ho v budoucnu udrZet. Stejné jako postup analyzovani vyvoje ukazatele

obratu zasob a obrat pohledavek, bude vyvoj ukazatele obratu zavazku vysvétlen

opa¢nym smérem jak byl ukazatel doby splatnosti zdvazka vySe analyzovan.

Tabulka ¢. 16: Obrat zavazkua a jeho doba splastnosti v letech 2010-2014

Zavazky z obchodnich vztahi 2128208 | 2224312 | 1308667 1911388 2564132
Trzby celkem 43577911 | 29146411 | 29912173 | 24778080 | 22488668
Trzby za prodej viastnich vyrobkii 40466758 | 28729864 | 28688496 | 24158384 | 21213872
Trzby za prodej DM a materidlu 1160691 125594 28134 25232 111810
Trzby za prodej zbozi 1950462 290953 1195543 594464 1162986
Obrat zavazki 20,4763 13,1036 22,8570 12,9634 8,7705
Doba splatnosti zavazki (ve dnech) 17,5813 31,8226 27,4734 27,7705 41,0468

Zdroj: vlastni zpracovani podle vyrocnich zpradv spolecnosti, 2016
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Obréazek €. 16: Aktivita ve formé& doby obratu spoleénosti v letech 2010 az 2014 (ve dnech)

N
(%)
T T T T T T I |

T

2010 2011 2012 2013 2014
DO Doba obratu zasob 4.98 24.78 16.07 21.18 18.61

B Doba splatnosti pohledavek | 23.56 31.82 25.54 28.28 27.21

O Doba splatnosti zavazk( 17.58 31.82 27.47 27.77 41.05

Zdroj: vlastni zpracovani podle vyrocnich zprav spolecnosti, 2016

3.3.3 Ukazatele likvidity
3.3.3.1 Bézna likvidita

Z uvedené¢ tabulky ¢. 15 nize lze konstatovat, Ze dosahla spole¢nost jenom v roce 2012
zadouci hodnoty bézné likvidity, ktera ¢ini 2,424 a lezi v rozmezi od 1,5- 2,5 . V letech
2010-2011 se nachdzi hodnoty bézné likvidity spolecnosti pod dolni hranici toho rozmezi.
To znamena, ze v téchto letech je riziko platebni neschopnosti vySoké. Opacné v letech
2013-2014 se nachazi hodnoty bézné likvidity spole¢nosti nad horni hranici rozmezi 1,5-
2,5 a to znamend, Ze je schopnost spolecnosti hradit své zavazky vySoké. Nicméné

snizuje vynosnost spolec¢nosti PAVCCZ.

Z uvedeného obrazku ¢.16 je patrné vidét, ze v prvnim tfech letech 2010-2012 se
ukazatelé obézné likvidity spolec¢nosti Panasonic AVC Networks Czech, s.r.0 a v odvétvi
pohybuji v kladnych hodnotach a podobnym smérem. V dalsim roku 2013 vzrostla
hodnota obézné likvidity spolecnosti, zatimco hodnota toho ukazatele odvétvi poklesla.

Nasledné se v roce 2014 zvysily oba hodnoty bézné likvidity spolecnosti a primérného
odvétvi. V letech 2010-2011 se pohybuje ukazatel obézné likvidity spolecnosti pod
urovni odvétvi. Ale v dalSich letech 2012-2014 se pohybuje obézna likvidita spole¢nosti

nad pramérnou odvétvovou hodnotou.
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Obréazek €.17: Vyvoj ob&zné likvidity spoleénosti v porovnani s odvétvi v letech 2010-2014

4
3.5 >
3
25
2 //
1.5 /‘V’L
1
B
0.5 pZd
0
2010 2011 2012 2013 2014
—&— Béina likvidita spolecnosti 0.19 0.19 2.42 3.35 3.36
—— BéZna likvidita odvétvi 0.82 0.79 1.53 1.24 1.69

Zdroj: vlastni zpracovani podle vyrocnich zprav spolecnosti a dat MPO, 2016

3.3.3.2 Pohotova likvidita

Co se tyce pohotové likvidity, spole¢nost se v letech 2010-2011 pohybovala pod Zadouci
hodnotou 1,0, nicméné¢ se kni pfiblizuje a proto lze fici, ze je riziko platebni
neschopnosti spole¢nosti nizké. V dalSich letech 2012-2014 se nachazi hodnoty pohotové
likvidity spole¢nosti nad horni hranici doporuceného intervalu, coz je zplsobeno
vyraznym rustem obéznych aktiv v jednotlivych letech. To znamena, Ze je schopnost
splacet zavazky bez zasob spolecnosti vySokd, ale opét snizuje vynosnost podnikani
spole¢nosti. Vyvoj ukazatel pohotové likvidity spolecnosti a odvétvi je stejny jako vyvoj

ukazateld bézné likvidity spolecnosti a odvétvi, ktery byl vysSe analyzovan.

Obrazek €.18: Vyvoj pohotové likvidity spolenosti a odvétvi v letech 2010-2014

3.5
3
2.5 //
2 l
1.5 / /.
1 — —
0.5 - 7
0
2010 2011 2012 2013 2014
—e— Pohotova likvidita spole¢nosti 0.17 0.11 2 2.88 2.96
—=a— Pohotova likvidita odvétvi 0.6 0.57 1.16 0.97 1.31

Zdroj: vlastni zpracovani podle vyrocnich zprav spolecnosti a dat MPO, 2016
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3.3.3.3 Okamzita likvidita

Jde o okamzitou likviditu, nepohybovala se spolecnost v doporu¢eném rozmezi po celé
obdobi 2010-2014. Dosahované hodnoty jsou moc malé ve srovnani s dolni hodnotou
doporuc¢ené¢ho rozmezi. Hlavni pficinou je vtom, ze drzela spoleCnost moc malo
penéznich prostiedek. A proto se vyrazné snizi schopnost spolecnosti splacet své prave
splatné zavazky nebo jinymi slovy, riziko platebni neschopnosti spole¢nosti PAVCCZ
Vv tomto piipadé je velmi vySoké. V ramci porovnani s odvétvim, hodnoty ukazatele
okamzité likvidity spolecnosti v jednotlivych letech pohybuji pod primérovymi
odvétovymi hodnotami a podobnym smérem.

Obrazek ¢. 19: Vyvoj okamzZité likvidity spole¢nosti a odvétvi Vv letech 2010-2014

0.35

0.3 P
0.25 —
0.2 Ny——
0.15
0.1 7?—4{
0 * *
2010 2011 2012 2013 2014
—— Okamiit3 likvidita spolecnosti 0.0032 0.0039 0.0721 0.0083 0.0056
—— Okamiita likvidita odvétvi 0.08 0.11 0.33 0.2 0.26

Zdroj: vlastni zpracovani podle vyrocnich zprav spolecnosti a dat MPO, 2016

Tabulky €.17: Ukazatele likvidity spole¢nosti v letech 2010 az 2014
2011 ‘ 2012 ‘ 2013

v tis. K¢ 2010 2014

ObéZna aktiva 4159737 | 4873136 | 7645736 | 8320919 | 10147928
Kratkodobé zavazky 21481924 | 26176367 | 3154317 | 2486733 | 3021917
Zasobhy 602678 | 2005907 | 1335139 | 1169981 | 1208098
Kratkodoby financni majetek 69196 101641 227522 20524 16928
Bézna likvidita 0,1936 0,1862 2,4239 3,3461 3,3581
BéZna likvidita odvétvi 0,82 0,79 1,53 1,24 1,69
Pohotova likvidita 0,1656 0,1095 2.0006 2,8756 2,9583
Pohotova likvidita odvétvi 0,60 0,57 1,16 0,97 1,31
Okamzita likvidita 0,0032 0,0039 0,0721 0,0083 0,0056
Okamdita likvidita odvétvi 0,08 0,11 0,33 0,20 0,26

Zdroj: vlastni zpracovani podle vyrocnich zprav spolecnosti a dat MPO, 2016
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3.3.4 Ukazatele zadluzenosti
3.3.4.1 Zakladni ukazatele zadluZenosti

3.3.4.1.1 Mira celkové zadluZenosti spole¢nosti

Z uvedené tabulky ¢.16 Ize vidét, ze dosahla spole¢nost PAVCCZ v letech 2010-2011 tak
vysokych hodnot celkové zadluzenosti, a to 363,92% v roce 2010, 432,28% v roce 2011.
Hlavnvi pfi¢inou je, ze byla spolecnost v téchto letech vyrazné ztratova a proto dostavala
spole¢nost velkou finanéni vypomoc od propojené osoby Panasonic Finance (Europe) Plc.
V dalsich letech 2012-2014 se ukazatel celkové zadluzenosti spolecnosti vyrazné snizila
a pohybuje jiz v doporuceném rozmezi 30-60%. Protoze v tomto obdobi uz neméla
spole¢nost zadné zavazky vacéi ovladajici osob€. Z toho lze fici, Ze riziko platebni

neschopnost spole¢nosti PAVCCZ v poslednich tfech letech je nizké.

V rdmci srovnani s odvétvim dosahuje spole¢nost po celé sledované obdobi vysSich
hodnot krom¢ vysledné hodnoty v roce 2012. V tomto roce 2012 se hodnota miry celkové
zadluzenosti spolecnosti pohybuje pod primérnou hodnotou odvétvi, avSak se ptiblizi
této hodnot€ odvétvi

Obrazek €.20: Vyvoj miry celkové zadluZenosti ve spoleénosti a v odvétvi (2010 az 2014)

500
400
300
200
100

O -
2010 2011 2012 2013 2014
@ Mira celkové zadluZenosti spolecnosti | 363.92 432.28 46.43 48.22 45.18
O Mira celkové zadluZenosti odvétvi 12.34 8.26 48.78 35.92 41.18

Zdroj: vlastn{ zpracovani podle vyrocnich zprav spolecnosti a dat MPO, 2016

3.3.4.1.2 Koeficient samofinancovani spole¢nosti

Sohledem na finan¢ni riziko by celkova zadluzenost neméla piekrocit 60%, proto
koeficient samofinancovani by nemé¢l klesat pod 40%.

Zuvedené tabulky ¢.16 lze vidét, ze v letech 2010-2011 dosahuje spolecnost velmi

Spatnych hodnot koeficientu samofinancovani. Protoze v tomto obdobi se pohybuje tento
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ukazatel v zapornych hodnotach diky vysokym zapornym hodnotam vlastniho kapitalu.

Od roku 2012 jiz dosahuje spolecnost Zzadoucich hodnot ukazatele koeficientu

samofinancovani, kdyz jsou dosazené hodnoty tohoto ukazatele vétsi nez 40%. Proto uz

1ze konstatovat, Ze od roku 2012 se spole¢nost jiz netopila v dluzich.

V porovnani s odvétvim spole¢nost v letech 2010-2011 dosahuje vyrazn¢ horSich

vysledki nez odvétvi.

Ale od roku 2012

se hodnoty ukazatele

koeficientu

samofinancovani spole¢nosti pohybuji nad trovni odvétvi. To znamena, ze dosazené

hodnoty tohoto ukazatele spolecnosti jsou docela lepsi nez primérné hodnoty odvétvi.

Obrazek €. 21: Vyvoj koeficientu samofinancovani spole¢nosti a v odvétvi (2010 az 2014)
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2010 2011 2012 2013 2014
—&— Koeficient samofinancovani
. . -264.09 -332.62 53.55 51.77 54.82
spolecnosti

Zdroj: vlastni zpracovani podle vyrocnich zprav spolecnosti a dat MPO, 2016

Tabulky ¢.18: Zakladni ukazatele zadluZenosti spole¢nosti v letech 2010 az 2014

Rok
Ukazatele zadluZenosti T e
Cizi kapital (v tis.K¢) 21742203 27125364 | 4098008 | 4613039 | 5073474
Vlastni kapital (v tis.K¢) -15777480 | -20871611 | 4726521 | 4952240 | 6156229
Aktiva celkem (v tis.K¢) 5974385 6274996 | 8826128 | 9566347 | 11230564
Mira celkové zadluZenosti (CK/A) (v%) 363,92 432,28 46,43 48,22 45,18
Mira celkové zadluZenosti-odvétvi (v%) 12,34 8,26 48,78 35,92 41,18
Koeficient samofinancovani (VK/A) (v%o) -264,09 -332,62 53,55 51,77 54,82
Koeficient samofinancovani odvétvi (v%) 6,96 -0,20 40,43 31,38 34,91

Zdroj: vlastni zpracovani podle vyrocnich zpradv spolecnosti a dat MPO, 2016
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3.3.4.2 Ukazatel urokového kryti

Co se ty¢e ukazatele urokového kryti spole¢nosti, v prvnich dvou letech sledovaného
obdobi 2010-2014 jsou hodnoty toho ukazatele zaporny. Pti¢inou je velké ztraty, kterych
spole¢nost dosahovala v letech 2010-2011.V roce 2012 se dostavala hodnota urokového
kryti do kladného ¢isla, ale je tato hodnota mala ( <1.0) a nach&zi se pod dolni hranici
doporuceného rozmezi 3-6. To znamena, ze je schopnost spole¢nost splacet tirok v tomto
roce moc mala.

Nelze vypocitat ukazatel arokového kryti spole¢nosti v poslednich dva letech 2013-2014

Z diivodu nulové hodnoty nakladovych urokd.

Tabulka ¢.19 : Ukazatel irokového kryti v letech 2010 az 2014

v tis. K¢ 2010 2011 2012 2013 2014
Zisk pred uroky a zdanénim - EBIT | -3896193 | -4832090 | 161700 330387 | 1208945
Néakladové uroky 113515 196580 100646 0 0
Ukaztel Grokového kryti -34,32 -24,58 1,61 N/A N/A

Zdroj: vlastn{ zpracovani podle vyrocnich zprav spolecnosti, 2016

Obrazek ¢&. 22: VVyvoj ukazatele Urokového kryti spole¢nosti v letech 2010 az 2014
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Zdroj: vlastn{ zpracovani podle vyrocnich zprav spolecnosti, 2016

3.3.5 Analyza ukazatele produktivity prace

Ukazatel produktivity prace bude analyzovén na zéklad¢ ptidané hodnoty na zaméstnance

a poméru osobnich nakladl k obratu spole¢nosti.
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3.3.5.1 Ukazatel produktivity prace z pridané hodnoty

Z uvedené tabulky ¢.18 lze vidét, ze ptidana hodnota na pracovnika spolecnosti vykazuje
rostouci trend po celé sledované obdobi 2010-2014. V prvnim dvou letech 2010-2011 se
pohybuje ukazatel ptidané hodnoty na pracovnika v zdpornych hodnotach. To je
zpusobeno zapornymi hodnotami pfidané hodnoty v tomto obdobi. Od roku 2012 se jiz
tento ukazatel dostaval do kladnych cisel diky vyznamnym nartistim ukazatele pridané
hodnoty. Nejvétsi hodnota tohoto ukazatel, ktera ¢ini téméf 2 198 tis. K&, je dosazena
v roce 2014. Jde o srovnani s odvétvim, spole¢nost v letech 2010-2011 dosahuje vyrazné
horsich vysledkti nez odvétvi. Ale od roku 2012 se hodnoty ukazatele ptfidané hodnoty na
pracovnika spole¢nosti pohybuji nad trovni odvétvi. To znamend, ze dosazené hodnoty

tohoto ukazatele spolecnosti jsou docela lepsi nez primérné hodnoty odvétvi.

Tabulka ¢. 20: ukazatel productivity prace z piridané hodnoty (2010-2014)

Produktivita prace (tis.K¢)

2011

Pridand hodnota (tis.K¢) -3524756 -2160473 929638 2096742 | 2130481
Pocet pracovnikii 1998 1734 1378 1134 969

Uéetni pridana hodnota na pracovnika -1764,14 -1245,95 674,63 1848,98 2198,64
Pfidana hodnota na pracovnika-odvétvi 562,180 320,256 625,484 869,999 999,632

Zdroj: vlastni zpracovani podle vyrocnich zprav spolecnosti a dat MPO, 2016

Obrazek ¢. 23: Vyvoj ukazatele produktivity prace spole¢nosti v porovnani s odvétvi

v letech 2010 az 2014
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Zdroj: vlastni zpracovani podle vyrocnich zprav spolecnosti a dat MPO, 2016
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3.3.5.2 Ukazatel produktivity prace z obratu

Z tabulky ¢.19 a obrazku ¢.24 je patré vidét, Zze spole¢nost Panasonic AVC Networks
Czech, s.r.o dosahuje po celé sledované obdobi 2010 az 2014 nizSich hodnot ukazatele
produktivity prace z obratu nez primérné hodnoty odvétvi. To znamena, Ze méla
spole¢nost Panasonic AVC Networks Czech, s.r.o po celé sledované obdobi efektivngjsi

vykonnost ve srovnani s odvétvim.

Tabulka ¢.21: ukazatel productivity prace z obratu (2010-2014)
Rok
2012

Produktivita préace z obratu

2011

Osobni néklady k obratu (v%0) 2,13 2,81 2,36 2,37 2,41
Osobni néklady (v tis.K¢) 901974 815934 693048 587384 534985
Obrat (v tis.K¢) 42417220 | 29020817 | 29425150 | 24780556 | 22229335
Trzby za prodej zbozi (v tis.Kc) 1950462 290953 1195543 594464 1162986
Vykony (v tis.K¢) 40466758 | 28729864 | 28229604 | 24186092 | 21066349
Osobni néklady k obratu-odvétvi (v%b) 3,72 3,84 3,61 4,38 4,07

Zdroj: vlastni zpracovani podle vyrocnich zprav spolecnosti a dat MPO, 2016

Obréazek ¢.24: Vyvoj ukazatele produktivity prace z obratu spole¢nosti v porovnani
s odvétvi V letech 2010 az 2014
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Zdroj: vlastni zpracovani podle vyrocnich zprav spolecnosti a dat MPO, 2016

69



3.4 Pyramidovy rozklad rentability vlastniho kapitalu

Jak bylo feceno v podkapitole 3.3.1.2, nelze posoudit nebo méfit navratnost vlastniho
kapitalu v letech 2010-2011. Nyni budeme analyzovat dopad ukazateld rentability trzeb,
obratu celkovych aktiv a finan¢ni paky na rentabilitu vlastniho kapitdlu ROE v letech
2012-2014.

Zuvedené tabulky ¢.20 je patrné vidét, ze v obdobi 2012-2014 ukazatel vlastniho
kapitalu spolecnosti vykazuje rostouci trend. To je zplsobeno predevSim meziro¢nim
nartastem ukazatele rentability trzeb béhem tohoto obdobi. Hlavni pfi¢inou meziro¢niho
nartstu rentability trzeb je z toho, ze meziro¢né vzrostla hodnota ukazatele zisku po
zdanéni a zaroven meziroén¢ poklesla hodnota ukazatele celkovych trzeb. Nicméné,
Vtomto obdobi mélo meziro¢ni sniZzeni obratu aktiv negativni dopad na ukazatel
rentability vlastniho kapitalu, tim snizuje velikost ukazatele ROE. Hlavnim divodem
snizeni ukazatele obratu aktiv spo¢iva v tom, ze tempo ristu celkovych aktiv prevysuje
tempo rustu trzeb. V roce 2013 vzrostl ukazatel finan¢ni paky spolecnosti diky zvySeni
ciziho kapitadlu a v disledku toho pozitivniho dopadu vzrostla velikost ukazatele
vlastniho kapitalu. V roce 2014 se vsak snizila hodnota ukazatele finanéni paky z divodu
snizeni ciziho kapitalu (pokles ciziho kapitalu v tomto roce prevysuje narist celkovych
aktiv). Nicménég, diky vyznamnému narlstu ukazatele rentability trzeb, vzrostla velikost
rentabilita vlastniho kapitalu bez ohledu na sniZeni obratu aktiv a finan¢ni paky.

Tabulka ¢.22: Vypocdet pyramidového rozkladu ROE spole¢nosti v letech 2010-2014

Ukazatele

2010 2011
ROE (v%) 25,4141 24,1078 1,2733 6,6693

19,6366

Aktiva celkem (v tis.K¢) 5974385 6274996 8826128 9566347

11230564

Vlastni kapital(v tis.K¢) -15777480 -20871611 4726521 4952240

6156229

Trzby celkem (v tis.K¢) 43577911 29146411 29912173 24778080

22488668

Zisk po zdaneni (v tis.K¢) -4009708 -5031681 60185 330281

1208876

Finanéni paka (A/VK) -0,3787 -0,3006 1,8674 1,9316

1,8242

ROS (EAT/T) (V%) -9,2012 -17,2635 0,2012 1,3330

5,3755

Obrat aktiv (T/A) 7,2941 4,6448 3,3894 2,5901

2,0025

Zdroj: vlastni zpracovani podle vyrocnich zprav spolecnosti, 2016
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3.5 Bankrotni modely

Pro praktickou cast této diplomové prace jsou vybrany z bankrotnich modeli Altmantv

model, a Taffertiv model.

3.5.1 Z-skore (Altmaniv model)

Z uvedené tabulky ¢.21 lze vidét, Ze v roce 2010 se spolecnost Panasonic AVC Networks
Czech, s.r.0. nachazi v pasmu sedé¢ zony, protoze vtomto roce se pohybuje hodnota
ukazatele Z- skdre v rozmezi 1,2 — 2,9. V dusledku toho, nelze jednoznacné specifikovat

stav, ve kterém se spole¢nost nachazi.

V dal§im roce 2011 musela spole¢nost Celit bankrotu, kdyz se dostala hodnota ukazatele
Z- skore do zaporného ¢isla. Hlavnim divodem jsou nartst celkovych aktiv, ciziho

kapitdlu a vyrazny pokles trzeb oproti pfedchozimu roku.

Tabuka €.23: Vypocet Altmanova Z-skore spole¢nosti v letech 2010 az 2014
Rok
2011 2012 2013

Ukazatel

X1=¢isty pracovni kapital/aktiva -2,8994 -3,3949 0,5089 0,6099 0,6345
X2=nerozdélené zisky/aktiva 0,0135 0 0 0,0025 0,0139
X3=EBIT/aktiva -0,6521 -0,7701 0,0183 0,0345 0,1076
X4=vlastni kapital/cizi zdroje -0,7257 -0,7695 1,1534 1,0735 1,2134
X5=trzby/aktiva 7,2941 4,6448 3,3894 2,5901 2,0025

X1*0,717 -2,0789 -2,4341 0,3649 0,4373 0,4549
X2 * 0,847 0,0114 0 0 0,0021 0,0118
X3 * 3,107 -2.0261 -2,3927 0,0569 0,1072 0,3343
X4 * 0,420 -0,3048 -0,3232 0,4844 0,4509 0,5096
X5 * 0,998 7,1157 4,5309 3,3832 2,5849 1,998
Z-skore -0,6191

Zdroj: vlastni zpracovani podle vyrocnich zprav spolecnosti, 2016

V roce 2012, diky hrozné silnymu ristu vlastniho kapitalu z -20 872 mil. K¢ v roce 2011

na 4 727 mil. K¢, hodnota ukazatele Z-skore se rapidné pohybovala nad horni hranici
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Sedé zény. V nasledujicich letech 2013-2014, hodnota ukazatele Z-skére vykazuje
klesajici tendenci. Nachazi se vSak tyto hodnoty nad horni hranici Sedé zony a proto lze
konstatovat, ze od roku 2012 se spolec¢nost Panasonic AVC Networks Czech, s.r.o.
nachazi v pasmu prosperity. To znamena, ze uz nemusela spole¢nost Panasonic AVC

Networks Czech, s.r.o ¢elit bankrotu ani nebyla ve finan¢ni tisni.

Obrézek ¢. 25: Vysledky Z-skore spole¢nosti v letech 2010 az 2014

5
4
3
2
1
0
-1
2010 2011 2012 2013 2014
|IZ-sk6re 27173 -0.6191 4.2894 3.5824 3.3086

Zdroj: vlastni zpracovani podle vyrocnich zprav spolecnosti, 2016

3.5.2 Tafflerav model
Vysledky z tabulky ¢.23, hodnota Z je ve vSech jednotlivych letech 2010 az 2014 vyssi

nez 0,3. A to znamena, Ze pravdépodobnost bankrotu spolecnosti je nizka.

Obréazek ¢. 26: Vysledna hodnota Tafflerova modelu v letech 2010 az 2014

2
15

1
0.5

0 -

2010 2011 2012 2013 2014
|leIedna’ hodnota Tafferova modelu | 1.7402 1.4157 0.8594 0.7661 0.8409

Zdroj: vlastni zpracovani podle vyrocnich zprav spolecnosti, 2016
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Tabuka ¢.24: Vypocet Tafflerova modelu spole¢nosti v letech 2010 az 2014
Rok
2010 2011 2012 2013 2014

Ukazatel

-0,1867 | -0,1921 | 0,0194 | 0,1329 | 0,4001
R2= obézna aktiva / cizi kapital 01913 | 0,797 | 1,8657 | 1,8038 | 2,0002
R3= kratkodobé zavazky /aktiva 3,5957 41715 0,3574 0,2599 0,2691
R4= trzby/ aktiva 72941 | 46448 | 33894 | 25901 | 2,0025

R1*0,53
R2*0,13
R3*0,18
R4 *0,16

Celkova hodnota (Z) Tafflerova modelu

Zdroj: vlastni zpracovani podle vyrocnich zprav spolecnosti, 2016

3.6 Bonitni modely

Pro praktickou ¢ast této diplomové prace jsou vybrany z bonitnich modelti Kralicktav

Quicktest a Bonitni index.

3.6.1 Kralickuv Quicktest

Z vysledkti uvedené tabulky ¢.25 lze konstatovat, ze v letech 2010-2011 se bonita
spole¢nosti ohrozi, protoZze primérnd hodnota ohodnoceni, kterou nabyva spolecnost
VvV tomto obdobi, je 5. Hlavni pfic¢inou tohoto Spatného vysledku je v tom, Ze jsou vysledné
hodnoty ukazateld kvoty vlastniho kapitalu, rentability aktiv a cash-flow v trzbach

zaporné. V dalsim roce 2012 bonita spolecnosti je hodnocena jako dobra, kdyZ je znamka

Tabulka ¢.25: Vypocdet ukazatele Cash-flow spole¢nosti v letech 2010-2014

v tis. K¢
Vysledek hospodai‘eni za ucetni obdobi -4009708 -5031681 60185 330281 | 1208876
Odpisy (+) 985494 828616 471457 225252 206461
Ostatni aktiva (-) 256650 160405 682 14628 11714
Ostatni pasiva (+) 9662 21243 599 1068 861

Cash-flow -3271202 -4342227 531559 541973 1404484

Zdroj: vlastni zpracovani podle vyrocnich zprav spolecnosti, 2016
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primérného bodového hodnoceni spolecnosti je 3. Hlavnim divodem tohoto zlepSeni

spoCiva v tom, Ze jiz se hodnoty ukazatelt kvoty vlastniho kapitalu, ROA, cash-flow

Vv trzbach dostavaly do kladnych ciSel a zaroven je doba splaceni dluhu z cash-flow

spolecnosti mensi nez 12 let. V roce 2013 se bonita spolecnosti ptiblizi ke stavu “velmi

dobie”, protoze znamka primérného bodového hodnoceni spole¢nosti v tomto roce je

2,75. Toto zlepSeni je zpisobeno zvySenim kvoty vlastniho kapitalu na 53,55% (>30%) a

zaroven snizenim doby splaceni dluhu z cash-flow spolecnosti, ktera je mensi nez 5 let.

V poslenim roku sledovaného obdobi 2014 je jiz stav bonity spole¢nosti “velmi dobie”.

Znamka pramérného bodového hodnoceni spole¢nosti Vtomto roce je 2, coz je

zpusobeno zlepSenim vSech Ctyf ukazatelt. Konkrétné hodnota kvoty vlastniho kapitalu

je 54,82% > 30%, hodnota doby splaceni dluhu z cash-flow je 2,15 lety < 5 let, hodnota
cash-flow v trzbach je 6,25% >5% a hodnota ROA je 10,76% > 8%.
Tabulka ¢.26: Kralickav Quicktest spole¢nosti v letech 2010-2014

Kralickiiv rychly test 2011 2012 2013 2014
Aktiva celkem (v tis.K¢) 5974385
Vlastni kapital (v tis.K¢) -15777480 | -20871611 | 4726521 | 4952240 | 6156229
Kvéta vlastniho kapitalu (v%6) -264,09 -332,62 53,55 51,77 54,82
Cash — flow (v tis.K¢) -3271202 | -4342227 531559 541973 1404484
Kratkodobé + dlouhodobé zavazky | 21481924 | 26176367 | 3154317 | 2486733 | 3021917
Doba splaceni dluhu z Cash flow -6,5670 -6,0283 5,9341 4,5883 2,1516
Trzby celkem (v tis.Kc) 43577911 | 29146411 | 29912173 | 24778080 | 22488668
Cash flow v trzbach (v%0) -7,5066 -14,8980 1,7771 2,1873 6,2453
Zisk po zdanéni (EAT) (v tis.K¢) -4009708 | -5031681 60185 330281 | 1208876
Nakladové troky x (1-t) (v tis.K¢) 91947,15 | 159229,8 | 81523,26 0 0
ROA (v%0) -65,5760 77,6487 1,6057 3,4525 10,7642

Bodové hodnoceni spole¢nosti

Pramér

Zdroj: vlastni zpracovani podle vyrocnich zprav spolecnosti, 2016
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3.6.2 Index bonity

Z uvedené tabulky ¢.26 je patrné, ze v letech 2010-2011 byla spole¢nost v extrémné
Spatné situaci. Dosazené hodnoty indexu bonity spole¢nosti v tomto obdobi jsou
nekolikrat mensi nez hodnota -2. Bankrotni moznost spolec¢nosti byla extrémné vysoka.
Hlavni pfi¢inou této extrémni Spatné situace je v tom, Ze v tomto obdobi byla spole¢nost
ve velké ztraté. Pfi¢iny tohoto stavu jiz byly analyzovany v pfedchozim textu této

diplomové prace. Kromé toho, zadluZenost spole¢nosti byla v tomto obdobi také vysoka.

V dalsim roce 2012 byla spole¢nost v situaci s problémy, kdyz hodnota indexu bonity
spole¢nosti lezi v rozmezi [0-1]. Hlavnim divodem tohoto zlepSeni je v tom, ze v tomto

roce jiz byla spole¢nost ziskova a vyrazné poklesla zadluzenost spole¢nosti.

V roce 2013 byla spole¢nost v bonitnim stavu, kdyz hodnota indexu bonity spole¢nosti se
pohybuje v intervalu [1-2]. To je zpusobeno piedev§sim narustem ukazatele zisk pted

zdanénim.

V roce 2014 diky nartstu vSech ukazateli krom¢ ukazatele (xs), vyrazné vzrostla hodnota
indexu bonity spole¢nosti na 2,15 a pohybuje se jiz v rozmezi [2-3]. To znamena, Ze byla jiz

spolecnost ve velmi dobré situaci nebo financni stav spolecnosti je velmi bonitni.

Tabulka ¢.27: Vypocdet indexu bonity spole¢nosti v letech 2010-2014

Ukazatel ‘ Véaha ‘ 2010 2011 2012 2013 2014
CF/cizi zdroje (x1) 15 -0.1504 | -0.1601 0.1297 0.1175 0.2768
Aktiva/cizi zdroje (x,) 0,08 0.2748 0.2313 2.1535 2.0738 2.2136
EBT/aktiva (X3) 10 -0.6711 | -0.8014 0.0069 0.0345 0.1076
EBT/celkové trzby (X,) 5 -0.0920 | -0.1725 0.0020 0.0133 0.0538
Zasoby/celkové trzby (Xs) 0,3 0.0138 0.0688 0.0446 0.0472 0.0537
Celkové trzby /aktiva (Xs) 0,1 7.2941 4.6448 3.3894 2.8077 2.0024

Hodnota indexu bonity

Zdroj: vlastni zpracovani podle vyrocnich zprav spolecnosti, 2016
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3.7 Ekonomicka pridana hodnota (EVA)

Pro vypocet ekonomické pridané hodnoty pro spole¢nost Panasonic AVC Networks
Czech, s.r.0. je vybran model INFA, ktery vyuziva Ministerstvo primyslu a obchodu CR.
Pro stanoveni odhadu nakladii na vlastni kapital bude vyuzita metodika modelu INFA:

Fe = It +rinstab + FLA T podnik + instru

Dale vypocet ukazatele EVA bude proveden podle tohoto vzorce:

EVA = Spread (ROE- r) x VK
Z davodu zapornych hodnot vlastniho kapitalu spole¢nosti v letech 2010-2011, nelze
vypocitat hodnoty ukazatele EVA vtomto obdobi. Vypocet ukazatele EVA bude

proveden v letech 2012-2014.

Tabulka ¢.28: Vypocet ukazatele EVA a nakladu vlastniho kapitalu (r) (2012-2014)

‘ 2012 2013 ‘ 2014
re 2,31 2,26 1,58
Ffinstab 0 0 0
rea 0 0 0
I podnik 2,93 3,00 2,31
Ffinstru 0 0 0
re 5,24 5,26 3.465
ROE 1,2733 6,6693 19.6366
Spread (ROE- r;) -3,9667 1,4093 16.1716
Vlastni kapital (v tis. K¢) 4726521 4952240 6156229

EVA (v tis. K¢) -18748691 6979192 99556073

Zdroj: vlastni zpracovani podle vyrocnich zprav spolecnosti, 2016

Prirazka za finanéni stabilitu je nulova v letech 2012-2014, protoze hodnota b&ézné

likvidity spole¢nosti vétsi nez hodnota pohotové likvidity odvétvi v jednotlivém roku.

vvvvv

zdroje spole¢nosti v tomto obdobi vétsi nez 3 mld. K¢.
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V letech 2012-2014 hodnota ry.nik Se rovna minimalni hodnoté ryeanik V 0dveétvi, coz je
dostupna v metodické c¢asti finan¢ni analyzy vypracované Ministerstvem pramyslu a

obchodu.

Rizikova piirazka za kapitalovou strukturu r.., je po celé sledované obdobi nulova,

protoze spole¢nost neméla v tomto obdobi cizi troc¢eny kapital

Obrézek ¢.27: Vyvoj ukazatele EVA spolecnosti v letech 2012-2014

10000000
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40000000
20000000
0
-2000000

2012 2013 2014
|D EVA (v tis. K¢)| -18748691 6979192 99556073

Zdroj: vlastn{ zpracovani podle vyrocnich zprav spolecnosti, 2016

Z uvedené tabulky ¢.27 je patrné, ze v roce 2012 se pohybuje hodnota ukazatele EVA
v zaporné hodnoté. Proto spolecnost netvoii hodnotu pro své vlastniky, ale tuto hodnotu
snizuje. Hlavnim divodem ziskani zaporné hodnoty ukazatele EVA jsou vysoké naklady

vlastniho kapitalu.

V roce 2013 diky vyznamnému rlstu ukazatele ROE se dostdvala hodnota ukazatele
spread (ROE- r,) do kladna cisla. V dasledku toho, nabyvala ukazatel EVA kladnou
hodnotu a to 6 979 192 tis. K¢. V roce 2014 vzrostla hodnota EVA o 92 576 881 tis. K¢
oproti roku 2013. To je zpusobeno zvySenim hodnoty vlastniho kapitalu o 1 203 989 tis.
K¢, poklesem nakladi vlastniho kapitdlu o 1,795 % a narGstem ukazatele ROE o

dvojnésobek oproti ptedchozimu roku.

Na zavér lze konstatovat, ze v letech 2013 a 2014 tvoftila spolecnost hodnotu pro své

vlastniky a to 6 979 192 tis. K¢ v roce 2013 a 99 556 073 tis. K¢ v roce 2014.
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4. Zhodnoceni finan¢niho zdravi spole¢nosti a doporuceni pro

jeji rozhodovani

Na zakladé uvedené vSeobecné analyzy spole¢nosti Panasonic AVC Networks Czech,

S.r.0., V této ¢asti se bude provadét podrobnéjsi posouzeni o finan¢ni situaci spolecnosti.

Bilan¢ni suma spolecnosti mezi lety 2010-2014 vykazuje rozsifeny rozsah spolecnosti, a
to velky narust bilan¢ni sumy ve vysi 5 256 mil. K¢, reps. 0 88%. Jedna se o rozsifeni
nebo zazeni rozsahu spole¢nosti v budoucnosti, nyni budeme analyzovat vybrané

prilezitosti a hrozby, které maji vyznamné vlivy na podnikéani spolec¢nosti.

Spole¢nost Panasonic AVC Networks Czech, s.r.o. pusobi na ceském trhu, 97%
jeji produkce se vsak vyvazi do celé Evropy a Ruska prostfednictvim spolecnosti
Panasonic Marketing Europe. Proto je pro spole¢nosti dilezity i ménovy kurz. Posilovani
koruny je pro vyvoz spolecnosti nepiiznivé, protoze bude vyvozni zbozi spolecnosti
drazsi. V obdobi 2012 az 2014 bylo znehodnoceni koruny vuéi Euru (konkrétné byl
ménovy kurz CZK/EUR 25,1 v roce 2012, 26,0 v roce 2013 a 27,5 v roce 2014) a podle
predikce Misterstva financi bude ménovy kurz CZK/EUR v dalSich letech 2015-2016
stagnovat na kurzu 27,5 CZK/EUR [18]. Proto lze piedpokladat, ze vyvoj ménového

kurzu 1 do budoucna je pro podnikani spole¢nosti pozitivné stabilni.

Spoleénost AVC Networks Czech, s.r.o. odebira zbozi a materidl piedev§im od
dodavatelll z konsolida¢niho celku. Kromé provétené a zarucené kvality dodavek, ceny
téchto dodéavek jsou Casto vnitropodnikové. A proto lze fici, Ze riziko nebo hrozba z cen

vstupl neni tak velkd. To je pravé pro spole¢nost PAVCCZ piiznivy faktor.

Déle ma Evropska ekonomika signal ozivéni, kdyz vykazuje v roce 2015 rast o 1,9
procenta ( v eurozoné o 1,6 procenta) a podle Evropské komise, bude hospodaisky rist
mirné zrychlovat v dalSich letech.

,, Vpristich letech ma rist mirné zrychlovat a v EU se vroce 2016 dostat na dve

procenta, vV eurozoné pak na 1,8 procenta. O rok pozdeji by mél hruby domaci produkt
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(HDP) celé osmadvacitky rist o 2,1 procenta, v zemich platicich eurem o 1,9 procenta.
Také v letech 2016 a 2017 ale ddl ziistane inflace pod hodnotou dvou procent. V prvnim
Z téchto rokii komise predpokldada pro celou Unii riist cen o 1,1 procenta a v eurozoné o
procento. Inflace v roce 2017 pak bude podle prognozy v celé Unii i v eurozoné shodné

na hodnoté 1,6 procenta* [19]

V neposledni fad¢ se stejnou dulezitosti, ptichod velkého mnozstvi uprchlikli mize vést
ke zvyseni vydajui a nabidky pracovnich sil. Diky tomu miZze byt pozitivni dopad na rist
trzeb a lidské zdroje spole¢nosti (napi: zvysi se poptavka po televizorech a levnéjsi cena

prace). Tohle je urcité pro spoleénost PAVCCZ dobra piilezitost.[19]

Z vySe uvedené analyzy lze dojit k zavéru, Ze v dalsich letech bude podnikatelska
okolnost spoleénosti pfizniva. A proto, méla spolecnost by v budoucnu pokracovat

expanzi rozsahu podnikani.

Co se tyce struktury pasiv spole¢nosti, 1ze konstatovat, Ze spolecnost Panasonic AVC
Networks Czech, s.r.0. byla pfili§ zavisla na cizich zdrojich, kdyz v prvnim dvou letech
2010 az 2011 méla spolecnost vysoké zaporné hodnoty vlastniho kapitalu. Tohle ma
velky negativni vliv na finan¢nim stavu spole¢nosti. Konkrétn€, neumoziuje tak, aby se
posoudily nebo méfily souvislé ukazatele napiiklad : rentabilita vlastniho kapitélu,
ekonomickd pfidana hodnota, finan¢ni péka, a tak dale, které jsou klicové ukazatele pro
vlastniky, investory, potencidlni klienty i konkurenty Kk posouzeni finan¢ni situace
podniku. Navic, zaporna hodnota vlastniho kapitalu znamena, ze dluzila spole¢nost prilis
vazné a proto je mozno veritelim prindset velké riziko. V dusledku toho, miize udélat
spatny dojem na véfitele, investory, zdkazniky apod. A proto, bude mit $patné vlivy na
obchodnich ¢innostech spolecnosti. Napftiklad se urcité zmensSit moZnost ziskani tvéri od
veritell, pokazit predstavu spolecnosti vii¢i zakaznikim a proto zmensSit konkurencni
vyhodu spolecnosti. Nicméné od roku 2012 piekonala spole¢nost tuto slabost kdyz se
vroce 2012 zvysil zékladni kapital spole¢nost o 300 mil. K¢ a hlavné vlozenym
ptiplatkem ve vysi 25 324 mil. K¢ nového spole¢nika. Tento piiplatek predevsim slouZzil

k thradé ztrat minulych let a diky tomu hodnota vysledku hospodafieni spole¢nosti
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vroce 2012 dostala do nuly a sté&jné podpotila zvySeni vlastniho Kkapitalu. V dalsich
letech 2013-2014 vykazuje vlastni kapital rostouci trend a nabyval pomérné dobrych
hodnot v souladu s mirou celkové zadluzZenosti spole¢nosti. Mira celkové zadluZenosti
spole¢nosti v letech 2012-2014 byla jednotlivé 46,43%, 48,22% a 45,18%. To znamen,
ze od roku 2012 nabyval tento ukazatel spoleCnosti dobrych hodnot, které lezi
V doporuéeném intervalu 30-60. Tohle je dobré znameni pro spolecnost, véfitele i
zékazniky a proto spole¢nost méla by to udrzovat. Ale je jesté¢ doporuceni pro spolecnost,
7ze musi uvazovat o pouziti koeficientu samofinancovani. Protoze jak vime, ze cizi
kapital je levnéjsi nez vlastni kapital, a zejména vetSina uveéri spolecnosti jsou Cerpané od
ptipojenych osob, a proto jsou nulové urokové naklady (i kdyby byly Uro¢ené trokové

nédklady, mohla by si spole¢nost odecist tyto troky od zakladu dang).

Ohledné ciziho kapitalu, vertikalni analyza rozvahy vykazuje velky podil kratkodobych
zavazki na cizim kapitalu (o 99% v roce 2010 a 97% v roce 2011). Hlavni pfi¢inou je
v tom, ze neCerpala spoleénost zadné dlouhodobé zavazky ani bankovni uvéry a
zaroven se rezervy podilely jen malo na cizim kapitalu. Vétsinou kratkodobych zavazka
spole¢nosti byly pijcené od piipojenych osob. Od roku 2012 uz necerpala spolecnost tuto
kratkodobou pljcku a v disledku toho skokové poklesly kratkodobé zavazky spole¢nosti
oproti roku 2011. Diky tomu, byly zlepsovany ukazatele likvidity a ukazatel Cisty
pracovni kapitdl ale zaroven se zhorSoval ukazatel doby obratu zavazki, ktery se
doporucuje udrzovat co nejvyssi. To je zase otaznik souvisejici s pouzitim koeficientu
samofinancovéni, jehoz dosazené hodnoty v letech 2012-2014 jsou moc dobré (nabyvala
spole¢nost v tomto obdobi zadoucich hodnot samofinancovani, které jsou vétsi nez 40% a
pohybuji se nad trovni odvétvi). Takze jesté jednou musi spolecnost poiadné uvazovat
pouziti ciziho kapitalu (nebo vlastniho kapitdlu) pfi rozhodovéani financovani aktiv

spole¢nosti. Tento problém byl uz zminén vyse.
Co se tyCe ukazatele Cistého pracovniho kapitalu, v letech 2010-2011 se pohyboval

v zédpornych hodnotdch a vykazoval klesajici tendenci. Hlavnim diivodem zapornych

hodnot toho ukazatele je ptevyseni kratkodobych zavazkii ve srovnani s obéznymi aktivii.
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Uz vime, ze obézna aktiva nebo pracovni kapital hraje velmi dilezitou roli v provozu
spole¢nosti. Protoze pokud obézna aktiva pievySuje kratkodobé zavazky, umoziuje
spole¢nost pokracovat jeji Cinnosti i v piipad¢ bude muset hradit své kratkodobé zavazky.
To znamena, Ze v prvnim dvou letech byla spole¢nost v obtizné situaci a stala pied
bankrotem kdyby byla nucena dostit svym zakazktim. Z toho divodu je nutno pro
spole¢nost Panasonic AVC Networks Czech, s.r.0. zvysit hodnotu ukazatele obéznych
aktiv. A jako odpovéd’ na tento problém, Vroce 2012 hodnota ¢istého pracovniho
kapitéalu se dostala do kladné hodnoty diky vyraznému rtistu obéznych aktiv z 4 873 mil.
K¢ vroce 2011 na 7 646 mil. K¢ a zaroven hrozné silnému poklesu kratkodobych
zavazkl z 26 176 mil. K¢ v roce 2011 na 3 154 mil. K¢&. V dalsi letech 2013-2014 nadale
meziroén¢ vzrostla hodnota tohoto ukazatele. Tohle je pravé dobry znameni pro

spole¢nost a musi to udrZovat.

Jedna se o tii dulezité slozky ukazatele obézné aktivy zasoby, pohledavky a finanéni
majetek, budeme posoudit jejich vlivy na ukazatele likvidity a aktivity. Ukazatel bézné
likvidity spole¢nost Panasonic AVC Networks Czech, s.r.o. v prvnim dvou letech 2010-
2011 nedosahoval zadoucich hodnot, které by mély lezet v intervalu 1,5 - 2,5. Jeho
dosazené hodnoty jsou dokonce V jednotlivych letech mensi nez jsou hodnoty u odvétvi.
Pti¢inou dosaZeni nizkych hodnot bézné likvidity je podobna jako je u ukazatele Cistého
pracovniho kapitalu a stejné byla tato slabnost piekonana od roku 2012. Hodnoty
ukazatele béZné likvidity spolecnosti se v roce 2012 uz pohybovala v Zaddoucim intervalu
1,5-2,5. V dalSach letech 2013-2014 nadale vzrostla hodnota tohoto ukazatele. Nicméné
se pohybovaly hodnoty tohoto ukazatele v tomto obdobi nad horni hranici rozmezi 1,5-
2,5 i nad urovni odvétvi. Z pohledu véfitelt jsou tyto hodnoty ptiznivé ale z pohledu
management spolecnosti to vede ke sniZzeni vynosnosti podnikani. Proto musi spole¢nost
v budoucnu vé€novat pozornost piizplisobeni ukazatele bézné likvidity tak, aby byl

racionalni.

Vyvoj ukazatele pohotové likvidity je stejny jako vyvoj ukazatele bézné likvidity.
Jedinym rozdilem mezi témito je ucCast veliCiny zasob na Citatele ukazatele pohotové

likvidity. V roce 2011 mély zasob velky vliv na pokles ukazatele pohotové likvidity,
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kdyz vyznamné vzrostla hodnota zisob o dvojnasobek oproti roku 2010 a zaroven
vyrazn¢ poklesly kratkodobé pohledavky spolec¢nosti. Od roku 2012 diky hrozné¢ velkému
ristu ukazatele kratkodobych pohledavek, mezirocné se zvysila hodnota ukazatele
pohotové likvidity bez ohledu na vyvoj ukazatele zasob. Hodnoty ukazatele pohotoveé
likvidity se vSak v téchto letech pohybovaly nad horni hranici Zddouciho rozmezi 1,0-1,5
a nad urovni odvétvi. Proto stejné jako u ukazatele bézné likvidity, musi spolecnost v

budoucnu racionalné ptizpasobit hodnotu tohoto ukazatele.

Ukazatel okamzité likvidity spole¢nosti po celé sledované obdobi 2010 az 2014, ani
jednou nesplnil doporuéenou hodnotu, ktera by méla lezi v intervalu 0,2-0,5. To znamena,
ze nebyla spole¢nost schopna okamzité hradit své kratkodobé zavazky. Dosazené
hodnoty tohoto ukazatele spolecnosti jsou mnoho nizs$i nez jsou hodnoty u odvétvi.
Hlavim divodem je, Ze méla spolecnost tak malo penéz a ucti v bankéch. Ke zlepseni
této slabé stranky, spole¢nost by méla vénovat pozornost fizeni zasob, fizeni pohledavek,
fizeni zavazkl. Protoze to jsou efektivni zplsoby, které umoziuji spolecnosti zvysit

objem penéznich prostiedek.

Zkréceni doby obratu zasob nebo snizeni zasob nejen umoziuje spoleénosti ziskat vic
objemu penéznich prosttedek ale 1 spofit skladové ndklady. Nicméné musi zasoby byt
udrzovany na optimalni Urovni tak, aby se zajistila plynulost vyroby. Nejjednodussi
zpisob ke sniZeni zasob spolecnosti je snizit ceny vyrobkl. Ale spole¢nost musi se to
povaZovat za rozumné ceny aby se trzby spole¢nosti nesniZzovaly. Doba obratu zasob
spole¢nosti od roku 2013 vykazuje klesajici trend a konkrétné se snizila v roce 2014
Z témet 21 dni vroce 2013 na témét 19 dni. Tohle je dobry signal a proto by to méla

spole¢nost udrzet.

Prodlouzeni doby splatnosti zavazka umoznuje spole¢nosti déle zadrzet objem
penéznich prostiedek nez musi hradit své zavazky. Diky tomu spolecnost bude schopena
pouzivat tyto penézni prostiedky pro své ¢innosti. K prodlouzeni doby splatnosti zdvazkd,

muize spolecnost projednat s véfiteli. V roce 2014 doSlo k vyraznému zvySeni doby
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obratu zavazku spole¢nosti na téméf 41 dni z téméf 28 dni v roce 2013. Tohle je zase

dobry signél a proto spole¢nost méla by to udrzet i zlepsit.

Dobré Fizeni pohledavek umoziuje spole¢nosti klasifikovat rizikové pohledavky a diky
tomu muZe spole¢nost se vyvarovat ztrat z rizikovych pohledavek. Kromé toho se bude
doba obratu pohledavek zkratit. To je pro spolecnost dobré, protoze ¢im je doba obratu
pohledavek kratsi , tim dfive penézni prostiedky spolec¢nost ziska. Ke snizeni doby obratu
pohledavek, mtize spole¢nost pouzivat metodu faktoringu. Doba obratu pohledavek
spole¢nosti vykazuje po celé sledované obdobi 2010-2014. V roce 2014 klesla hodnota
doby obratu pohledavek o 1 den oproti roku 2013. Proto musi spole¢nost nadale udrzovat

tuto tendenci v budoucnu.

Kromé téchto vySe uvedenych zplisobii zvySeni objemu penéznich prostfedek, miize
spole¢nost jesté pouzivat finanéni produkt leasing misto ndkupu celého majetku. Navic

jesté muze spole¢nost odprodat zbytecna aktiva.

Jde o ukazatel obratu aktiv, vykazuje po celé sledované obdobi 2010-2014 Klesajici
trend. To znamena, ze efektivita pouZziti aktiva spolecnosti se meziro¢né zhoiSila
Nicméné dosazené hodnoty obratu aktiv spolecnosti po celé sledované obdobi jsou
jednotlivé bud’ vétssi nebo roveny odvétovym hodnotdm. To znamena, Ze spolecnost
vyuzivala efektivnéji jeji aktiva ve srovnani s primérem odvétvi. Doporuceni pro
zlepSeni ukazatele obratu aktiv je bud’ snizit celkova aktiva nebo zvySovat trzby. Jak bylo
doporuceno na zacatku této kapitoly, ze spole¢nost méla by rozsifit sviyj rozsah, je pro
spole¢nost vhodnéjsi varianta zvyseni trzeb pokud chce spolecnost zlepsit ukazatel obratu
aktiv. K zvyseni trzeb by méla spolecnost ziskat vice zakazek od sesterské spole¢nosti
Panasonic Marketing Europe, GmbH, ktera ptsobi jako prodejni subjekt a ma na starost
marketingové planovani. K dosazeni tohoto cile by méla spole¢nost Panasonic AVC
Networks Czech, s.r.0., ve svoji vyrobni roli, zajistovat kvalitu vyrobkt pro spole¢nost

Panasonic Marketing Europe, GmbH.
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Co se tyCe ukazatelt rentability, uvedena analyza v podkapitole 3.3.1 ukazuje zaporné
hodnoty ukazateld ROA, ROS v prvnim dvou letech 2010 a 2011. Hlavni pfi¢inou je
velké ztraty spolecnosti béhem tohoto obdobi. Navic spole¢nost méla v tomto obdobi
zaporné hodnoty vlastniho kapitalu a proto nelze posoudit ukazatel ROE. V roce 2012
dosahovaly ukazatele rentability kladnych hodnot diky vyraznému ristu ukazateli EBIT
a EAT, (ukazatel vlastniho kapitalu v piipadé ukazatele ROE). V nasledujici letech
hodnoty téchto ukazatelli nadale vzrostly, zejména v roce 2014, kdy vSechny ukazatelé
rentability ROA, ROE, ROS spole¢nosti se pohybuji nad urovni odvétvi. Proto by méla
spole¢nost v nasledujicich letech udrzovat takovou vybornou vykonnost a samoziejmée
hraji zvySeni trzeb a snizeni nakladi vzdy dilezité role v dosaZeni vysokych hodnot

ukazatelti rentability.

Pokud jde o ukazatele produktivity prace z ptidané hodnoty a z obratu, od roku 2012
dosahovala spole¢nost PAVCCZ mnoho lepSich hodnot téchto ukazateli ve srovnani
s primérnymi hodnotami odvétvi. To je zplsobeno efektivnim uspornym opatifenim

V oblasti osobnich nakladi a spolecnost méla by ho praveé udrzovat.

Vsechny modely bonitni a bankrotni prokazaly, Ze dosahovala spole¢nost PAVCCZ
nejlepsiho finan¢niho stavu v roce 2014, kdy se spole¢nost nachdzela v pasmu prosperity
a pravdépodobnost jejiho bankrotu byla nizkd. Kromé toho je bonita spole¢nosti v tomto

v

roce hodnocena “velmi dobte” nebo jeji finan¢ni stav byla velmi bonitni.

Kladné hodnoty ukazatele EVA v letech 2013-2014 nam fikaji, ze tvofila spole¢nost
Vv téchto letech hodnoty pro své vlastniky, zejména v roce 2014 kdy se hodnota EVA
vyznamné zvysila o 92 577 mil. K¢ oproti pfedchozimu roku. V nésledujicich letech by

m¢éla spolecnost udrzovat i zlepsit takovou vynikajici vykonnost.
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Z7.avér

Diplomova prace je zaméiena na problematiku finan¢ni analyza, ktera je vyznamnym
vychodiskem pro finanéni a rozhodovani podniku. Hlavnim cilem této diplomové préce
bylo provedeni finan¢ni analyzy spole¢nosti Panasonic AVC Networks Czech, s.r.0. za
ucelem hodnoceni jeji financniho zdravi. Déle na zéklad¢ ziskanych poznatkli byly

zpracovany doporuceni pro rozhodovani spole¢nosti.

Finanéni analyza vychazi z horizontalni a vertikalni analyzy rozvahy a vykazu zisku a
ztraty a analyza rozdilovych ukazatelii. Analyza absolutnich ukazatelli odhalila urcité
souvislosti ve vyvoji jednotlivych polozek téchto vykazi. Nasledné byl proveden vypocet
pomérovych ukazateld. Vyvoj vybranych ukazateli jako rentability, aktivity, likvidity,
zadluzenosti a produktivity byl analyzovan nejen v ramci spole¢nosti, ale i srovnan
S odvétvovymi priméry. Ze soustav ukazatell byl vybran pyramidovy rozklad ROE a
dale z bankrotnich a bonitnich model byly pouzity Atmaniv model, Tafferiv model,
Kralickv Quicktest a bonitni index. Ke zhodnoceni hospodateni spole¢nosti z pohledu
tvorby ekonomické hodnoty pro své vlastniky by vybran ukazatel ekonomické piidané
hodnoty EVA. Vypocet tohoto ukazatele byl proveden pomoci metodiky INFA, ktera se

pouziva Ministerstvem primyslu a obchodu CR.

V zavérecné Casti této diplomové prace se zabyva shrnutim a zhodnocenim vysledkt
finan¢ni analyzy. Nasledné byly navrzena opatfeni, kterda by méla vést k zlepSeni
vykonnosti  spole¢nosti. Z uvedeného celkového zhodnoceni finanéniho zdravi
spole¢nosti Panasonic AVC Networks Czech, s.r.o., lze dojit k zavéru, Ze spole¢nost byla
v letech 2010-2011 ztratova. Spolec¢nost byla postavena pied velké finan¢éni problémy,
ale od roku 2012 vétsinu téchto slabych stranek piekonala spolecnost. Doporuéeni pro
rozhodovani spolecnosti se predev§im tykéa neustale zvySeni trzeb, snizeni nakladd. Dale
bylo doporuceno rozsifeni rozsahu spolecnosti z divodu vyuziti analyzovanych
piilezitosti a silnych stranek spolecnosti. Kromé toho musi spolecnost pii financovani
aktiv uvazovat o racionalnim pouziti koeficientu samofinancovani. Navic jeSt¢ musi

vénovat pozornost fizeni zasob, fizeni pohledavek a fizeni zavazkil, které byly vyse
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analyzovany. Jelikoz rok 2014 je hodnocen nejlepsi a zaroven je posledni rok ve
sledovaném obdobi, 1ze do budoucna oc¢ekavat lepsi vykonnost nebo alespon udrzovani

této skvélé vykonnosti roku 2014.
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Seznam pouzitych zkratek

CK cizi kapital

CPK ¢isty pracovni kapital

DHM dlouhodoby hmotny majetek
DNM dlouhodoby nehmotny majetek
EAT zisk po zdanéni (Cisty zisk)
EBT zisk pred zdanénim

EBIT zisk pred aroky a zdanénim

EBITDA zisk pred uroky, danémi, odpisy a amortizaci

L1 okamzita likvidita

L2 pohotova likvidita

L3 bézna likvidita

MPO Ministerstvo primyslu a obchodu
PP penéZni prostiredky

ROA rentabilita aktiv

ROE rentabilita vlastniho kapitalu
ROS rentabilita trzeb

T trzby z prodej vlastnich vyrobkii, zboZi a sluZeb
U nakladové aroky

VH vysledek hospodareni

VK vlastni kapital

Zas zasoby

ZK zakladni kapital
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Oznaceni

Priloha A: Prehled aktiv spole¢nosti v letech 2010 az 2014

AKTIVA

Netto stav k 31.12 v tis. K¢

2011

2012

2013

AKTIVA CELKEM 5974 385 6 274 996 8825 128 9 566 347 11 230 564
Dlouhodoby majetek 1557 998 1241 455 1178710 1 230 800 1070 922
B.l. Dlouhodoby nehmotny majetek 105512 0 0 868 0
3. Software 2 165 0 0 868 0
6. Jiny dlouhodoby nehmotny majtek 103 347 0 0 0 0
B.I1. Dlouhodoby hmotny majetek 1452 486 1241 455 1178 710 1229 932 1070 922
B.Il.1. Pozemky 50 063 50 063 50 063 50 063 50 063
2. Stavby 1145559 1129737 1124 270 1118174 1 000 938
3. Samostatné movité véci a soubory 220199 0 0 54 702 0
movitych véci
7. Nedokonceny dlouhodoby hmotny 34775 55 035 638 670 17 706
majetek
8. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby 1890 6 620 3739 6 323 2215
hmotny majetek
C Obézna aktiva 4159 737 4873 136 7 645 736 8320919 10 147 928
C.l Zasoby 602 678 2 005 907 1335139 1169981 1208 098
C.l. 1 Material 363 007 1308 323 1 056 575 997 038 1071014
2. Nedokonc¢ena vyroba a polotovary 16 832 32 588 37 416 43 502 70 360
3. Vyrobky 219111 619 349 204 356 113430 42183
5. Zbozi 3728 45 647 36 792 16 011 24 541
C.1I. Dlouhodobé pohledavky 0 0 0 0 0
C.I1I. Kréatkodobé pohledavky 3487 863 2 765 588 6083075 7130414 8922 902
C.I.1. Pohledavky z obchodnich vztaht 2852215 2576 427 2121756 1946 490 1699 831
2. Pohledvky z ovladajici a fidici osoba 0 0 3825 000 5134 925 7 032 000
6. Stat-danové pohledavky 457 698 139 560 118 822 19 831 90 343
7. Kratkodobé poskytnuté zalohy 2 080 1909 8 637 1486 1894
8. Dohadné ¢ty aktivni 12 351 17 499 7389 19 397 30 156
0. Jiné pohledavky 163 519 30193 1471 8 285 68 678
C.lV. Kratkodoby finan¢ni majetek 69 196 101 641 227522 20524 16 928
C.IV.1. Penize 397 505 324 330 97
2. Ucdty v bankach 68 799 101 136 227 198 20 194 16 831
D.l. Casové rozli§eni 256 650 160 405 682 14 628 11714
D.l.1. Naklady pfistich obdobi 256 650 160 405 682 14 585 11674




Oznaéeni

Priloha B: Prehled pasiv spole¢nosti v letech 2010 az 2014
Netto stav k 31.12 v tis. K¢

PASIVA

2011

2012

2013

PASIVA CELKEM 5974 385 6 274 996 8 826 126 9 566 347 11 230 564
A. Vlastni kapital -15777480 | -20871611 4726 621 4952 240 6 156 229
Al Zakladni kapital 2 700 000 2 700 000 3000 000 2 414 000 2414 000
Al Kapitalové fondy 88571 26 121 1574 551 1506 100 1699 382
A.ll.2. Ostatni kapitalové fondy 0 0 1634 412 1634 412 1634 412
AllL3. Ocenovaci rozdily z ptecenéni 88 571 26 121 -59 861 -128 312 64 970
majetku a zavazki
Alll Rezervni fondy, nedélitelny fond a 91 785 91 785 91785 677 785 677 785
ostatni fondy ze zisku
Allll Zakonny rezervni fond/Nedélitelny 91 785 91 785 91 785 677 785 677 785
fond
A.lV. Vysledek hospodatreni minulych let -14 648 128 | -18 657 836 0 24074 156 186
A.lV.1. Nerozdéleny zisk minulych let 80 428 0 0 24 074 156 186
2. Neuhrazena ztrata minulych let -14 728556 | -18 657 836 0 0 0
AV. Vysledek hospodareni bézného -4 009 708 -5 031 681 60 185 330 281 1208 876
ucetniho obdobi
B. Cizi zdroje 21742 203 27 125 364 4 098 008 4613 039 5073474
B.l. Rezervy 260 279 948 997 943 691 2 126 306 2 051 557
B.1.4. Ostatni rezervy 260 279 948 997 943 691 2 126 306 2 051 557
B.II Dlouhodobé zavazky 0 0 0 0 0
B.111 Kratkodobé zavazky 21 481 924 26 176 367 3154 317 2486 733 3021917
B.111.1. Zavazky z obchodnich vztaht 2128 208 2224 312 1 308 667 1911 388 2564 132
2. Zavazky- ovladajici a tidici osoba 17 326 355 22 320 900 0 0 0
5. Zavazky kK zaméstnancum 35 374 30 586 25 146 22 338 20 223
6. Zavazky se socidlniho zabezpeceni a 20 645 17 542 14 654 13179 12 180
zdravotniho
7. Stat - danové zavazky a dotace 10121 5524 12 574 4 396 3953
10. Dohadné ¢ty pasivni 1 958 655 1 533 652 1687122 406 114 420197
11. Jiné zavazky 2 566 43 851 106 154 129 318 1232
B.IV. Bankovni uvéry a vypomoci 0 0 0 0 0
C.L Casové rozliseni 9662 21243 599 1068 861
C.I.1. Vydaje ptistich obdobi 9 662 21243 599 1068 861




Priloha C: Prehled vykazu zisku a ztraty spole¢nosti v letech 2010-2014

Oznaceni =24
Trzby za prodej zbozi

Naklady vynalozené na prodané zbozi
I

Obchodni marze

: Vykony
11.1.
2. Trzby za prodej vlastnich vyrobkt a sluzeb
11.3. Zmeéna stavu zasob vlastni ¢innosti
Aktivace

Vykonova spotieba

Skutecnost v ucetnim obdobi v tis. K¢
2010 2011 2012 2013 2014

Spotieba materialu a energie
Sluzby

Ptidan4 hodnota

C.

Osobni naklady
C.1.

ca3. Mzdové naklady
Naklady na socialni zabezpeceni a zdravotni

C.4. pojisténi

Socialni naklady

Dang¢ a poplatky

Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného

I1. Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu

In.1. Trzby z prodeje dlouhodobého majetku

1n.2. Trzby z prodeje materialu
F. Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku
a materialu
F.1. Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku

Prodany material

G Zmena stavu rezerv a opravnych polozek

V provozni oblasti a komplexnich nakladi pristich
obdobi

\ Ostatni provozni vynosy

Ostatni provozni néklady
Provozni vysledek hospodareni

: Vynosové roky

Nakladové aroky

Ostatni financni vynosy
Ostatni financni naklady
Financni vysledek hospodareni

S

Z I @
k2] IX] # | s .

Dan z pfijmi za béZnou ¢innost
*x Vysledek hospodaieni za béznou ¢innost

Fxk Vysledek hospodaieni za ucetni obdobi

ekl Vysledek hospodaieni pred zdanénim




Abstrakt

TRAN, Q. N. Financni analyza a jeji doporuceni pro rozhodovani firmy.
Diplomovi prace. Plzeii: Fakulta ekonomicka ZCU v Plzni, 95s., 2016

Klic¢ova slova: finan¢ni analyza, ukazatele zadluzenosti, pomérové ukazatele

Diplomova prace je zaméfena na zhodnoceni finan¢niho zdravi spole¢nosti Panasonic
AVC Networks Czech, s.r.o. Cilem prace je prostfednictvim finanéni analyzy nalézt silné
a slabé stranky spole¢nosti ve finan¢ni oblasti a pak navrhnout doporuceni pro zlepsSeni
financ¢ni situace podniku. Prace je roz¢lenéna na Ctyfi hlavni ¢asti. Prvni ¢ast predstavuje
teoreticka vychodiska finan¢ni analyzy. Druha ¢ast diplomové prace se zabyva
predstavenim spole¢nosti Panasonic AVC Networks Czech, s.r.o. Tteti ¢ast zpracovava
finan¢ni analyzu spolecnosti a v zdvére¢né €asti, jsou provedeny zhodnoceni finanéniho

zdravi spole¢nosti a formulovani doporuceni pro rozhodovani spole¢nosti



Abstract

TRAN, Q. N. Financial analysis and recommendations for decision-making of the
company. Diploma thesis. Pilsen: University of West Bohemia in Pilsen, Faculty of
Economics 95 p., 2016

Key words: financial analysis, leverage ratios, ratio analysis

The diploma thesis is focused on evaluating the financial health of Panasonic AVC
Networks Czech, s.r.0. The major goal of this thesis is to find strengths and weaknesses
in the financial situation of the company by means of financial analysis, and then make
recommendations for improving the company’s financial health. The thesis is divided
into four main parts. The first part introduces theoretical basis of financial analysis. The
second one is concerned with the introduction of the company. The third one deals with
the process of financial analysis of the company and in the concluding part the
recommendations for the company’s decision-making have been made as a result of the

assessment of the company’s financial health.



