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Uvodem

Je dulezité umét podnik nejen zalozit, ale také ho dokazat fidit tak, aby prosperoval.

Pravé proto byla vytvotena Cihlova hra (BRICK GAME). Jejim pfinosem je to, ze funguje jako trenazér
pro budouci manazery. Byl zvolen jednoduchy homogenni vyrobek, kde rozhodujici v nabidce je pfedevsim cena
a nabizené mnozstvi. Hry se miZe se Gcastnit az 7 hract. Kazdy z nich se stane feditelem cihelny stfedni velikosti
S naprosto shodné nastavenou vychozi pozici inspirovanou skute¢nym podnikem.

Jedinecnost hry spociva ve skutecnosti, ze nejsou nikterak prfeddefinovany tajemné sily trhu, na ktery
hraci vstupuji. Chovani trhu si vytvaii svymi rozhodnutimi sami hraci, vytvarejici nabidku cihel. Poptavku
zakazniku simuluje ugitel. Cilem hry je naudit se ,,poprat s trhem, nenechat se z trhu vytladit, ale ziskavat
zékazniky a ekonomicky prosperovat.

Webova podoba hry (viz ptiloha 1) umoziiuje jeji uZivatelskou piivétivost.

Utelem piedkladané prirucky je objasnit proménné a algoritmy hry tak, aby tato nezistala pro uZivatele
»cernou skiifikou™ a soucasné byt pomocnym doprovodnym textem (manualem) pro usnadnéni pouzivani hry.
Také vSak pro zajimavost pfiblizuje skutecny vyvoj finanéni vykonnosti cihlafského primyslu v letech 2008 az
2016.

1. Struktura hry

Poslanim této kapitoly je pfibliZit nastaveni proménnych modelu a algoritmy jejich vyvoje.

Zakladni struktura hry je na Obr. 1.1. Pfi zahajeni hry uc€itel musi nastavit nejprve Konstanty a Proménné
hry. Mtze pouzit pfednastavené Sablony nebo si vytvofit své hodnoty bud’ upravou piednastavenych Sablon, nebo
vytvoreni zcela nové Sablony. Nastavenim Konstant a Proménnych je pfeduréeno fungovani hry.

Hra je zalozena na toku nefinancnich veli€in, které tvoii zaklad toku finan¢nich veli¢in a z nich je tvotfeno
pomoci ratingového modelu Vyhodnoceni hry (Obr. 1.2). RozliSuje se pocatecni stav (PS) a konecny stav

Vv jednotlivych krocich hry (KS). Po¢atecni stavy jsou dany nastavenim konstant a pfeddefinovanych algoritmu ve
hte.

Obr. 1.1: Struktura hry

Konstanty »| Pocatecni stav Hrac

Trh

Proménné | ————» Koneény stav

Vyhodnoceni

Zdroj: vlastni zpracovani




Obr. 1.2: Struktura hry — vztah nefinanénich a finanénich veli¢in
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Proménné Finanéni veli¢iny KS Trh

Vyhodnoceni

Zdroj: vlastni zpracovani

Aby to nebylo tak jednoduché, pribéh hry probiha podle schématu zasobovani (rozhodnuti hrace o tézbé
hliny) — vyroba (rozhodnuté hrace o poctu smén) — prodej (rozhodnuti hrace o prodejni cené ve vazb¢ na ostatni
hrace na trhu).

Pokud jde o podobu hry, z ptivodnich propojenych excelovskych tabulek (Neumaier, Neumaierova, 2008)
byla vytvofena hra s webovym rozhranim.

1.1 Proménné hry a algoritmy

Tato Kkapitola pftiblizuje nastaveni pocate¢niho stavu proménnych a algoritmy pro jejich vyvoj
Vv jednotlivych hernich obdobich.

1.1.1 Vychozi nastaveni pocCatecniho stavu proménnych

Piiklad pfednastavené §ablony Konstant je v Tab. 1.1. Konstanty maji sviij nizev a nastavenou hodnotu.
V Tab. 1.1 je doplnéno také oznaceni konstanty v programu hry. Z Konstant je patrné, ze ¢ast uréuje po¢ate¢ni
nastaveni a ¢ast zasahuje do pribéhu hry. Konstanty Ize déle Clenit také z pohledu schématu zasobovani — vyroba
— prodej. Podle tohoto schématu jsou nastaveny informace pro jednotlivé hrace — kokpity.

Pro nastaveni pocate¢niho stavu zasobovani (kokpitu TéZba) jsou potfeba konstanty v Tab. 1.2. Jedna se
o konstanty Material v m3 a Cena materialu na skladé K&¢/m3. V Tab. 1.3 jsou algoritmy pro vypocet poc¢ate¢nich
proménnych pro kokpit Tézba. Na zacatku hra¢ uvidi pocatecni stav proménnych Sklad hliny v m3 (oznaceni
SKLADH), Sklad hliny v tis. K& (MAT) a Primérna cena hliny na skladé K&/m3 (PCH). Stav skladu hliny v tis.
K¢ se spoéte jako soucin Stavu skladu v m3 * Cena hliny v K&¢/m3 / 1000. Ostatni proménné v kokpitu Tézba se
zobrazi az v prib¢hu hry.




Pocate¢ni nastaveni kokpitu Vyroba je dano pomoci konstant v Tab. 1.4. Jde o konstanty Nedokonéena
vyroba v cihelnych jednotkdch (CJ) — oznaceni Nedok. vyroba (CJ) a cena nedokonéené vyroby v K¢ za CJ -
oznaceni Nedok. vyroba (K¢&/CJ). Po¢atecni zobrazené hodnoty v kokpitu Vyroba jsou Nedokonéena vyroba v CJ
(oznaceni NVPS) a Nedokonéena vyroba v tis. K& (NV) a pouzité algoritmy ukazuje Tab. 1.5. Nedokonéena
vyroba v tis. K¢ se spocte jako sou¢in Nedokonéené vyroby v CJ * Vnitropodnikova cena nedokonéené vyroby
v K¢&/CJ / 1000.

Ttetim kokpitem je kokpit Prodej. Pro ur¢eni pocatecnich hodnot jsou nutné konstanty Vyrobky v CJ
(oznageni K_Vv) a pocatedni cena Vyrobki v K&/CJ (oznadeni k_Vv_cena), které jsou v Tab. 1.6. Podate¢ni stav
kokpitu Prodej v Tab. 1.7. Hra¢i se zobrazi proménné Prodejni cena v K&/CJ (oznaceni CENA), Sklad hotovych
vyrobki v CJ (VYCJ) a Sklad hotovych vyrobki v tis. K& (VY). Sklad hotovych vyrobka v tis. K& se spocte jako
soucin Skladu hotovych vyrobki v CJ * Prodejni cena v K&/CJ / 1000.

Tab. 1.1 Pogateéni herni nastaveni konstant

Néazev konstanty Oznaceni Hodnota
Stala aktiva (tis. K&) k_sa 189 975
Odpisy (tis. K¢&) k_odpisy 19 025
Material (m3) k_mat 35000
Material (K¢/m3) k_mat_cena 39,00
Nedok. vyroba (CJ) k_nv 50 000
Nedok. vyroba (K¢&/CJ) k_nv_cena 6,00
Vyrobky (CJ) k v 250 000
Vyrobky (K¢&/CJ) k v _cena 7,40
Maximalni sklad (CJ) k_v_max 10 000 000
Pohledavky (tis. K¢&) K ph 15 000
Finan¢ni majetek (tis. K¢&) k_fm 2 560
Zakladni kapital (tis. K&) k_zk 50 000
Nerozdéleny zisk (tis. K&) k_nz 21 050
Kratkodobé zavazky (tis. K&) k_kz 70 000
Dlouhodobé bankovni Gvéry (tis. K¢) k_dbu 50 000
Kratkodobé bankovni uvéry (tis. K<) k_kbu 20 000
Spotieba hliny (m3/CJ) k_spotreba 0,0041
Spotieba energie (kWh/CJ) k_energie 0,0500
Procento zmetki ve vyrobé k_zmetky 10,00%
Fixni energie (KWh) k_fe 1 300 000
Pomocny material (tis. K¢) k_pm 1040
Pocet zaméstnanc (fixni) k_pz_fix 51
Primérna mési¢ni mzda (fixni) (v K<) k_mzda_fix 24 334
Pocet smén k_smeny 3
Variabilni pracovnici ve sméné K pz_var 40
Primérnd mési¢ni mzda (v K¢) k_mzda_var 15000
Vyroba cihel v jedné sméné ¢tvtletni k_cihly 1 400 000

Zdroj: vlastni zpracovani




Tab. 1.2 Poc¢ate¢ni herni konstanty pro kokpit TéZba

Nazev konstanty Oznaceni Hodnota
Material (m3) K_mat 35000
Material (K¢/m3) k_mat_cena | 39,00
Zdroj: vlastni zpracovani
Tab. 1.3 Pocate¢ni herni nastaveni kokpitu TéZba
Tézba Oznaceni Poc. stav | Vypocet
Tézba hliny v (m3) TEZH
Cena tézby (K¢/m3) CTEZH
Sklad hliny (m3) SKLADH 35000 k_mat
Sklad hliny (tis. K¢) MAT 1365 SKLADH*PCH/1000
Primérna cena (K¢/m3) PCH 39,00 k_mat_cena
Spotieba hliny (m3) SPOTH
Zdroj: vlastni zpracovani
Tab. 1.4 Poc¢ate¢ni herni konstanty pro kokpit Vyroba
Nazev konstanty Oznaleni Hodnota
Nedok. vyroba (CJ) k_nv 50 000
Nedok. vyroba (K¢&/CJ) k_nv_cena 6,00
Zdroj: vlastni zpracovani
Tab. 1.5 Poc¢ate¢ni herni nastaveni kokpitu Vyroba
Vyroba Oznaceni Poé. stav | Vypocet
Pocet smén SMENY
Vyroba (CJ) VYROBAC]
Vykonova spotieba (tis. K¢) VSQ
Material SPOTM
Variabilni energie SPOTE
Fixni energie SPOTFE
Nedokoncena vyroba (CJ) NVPS 50 000 kK _nv
Nedokoncena vyroba (tis. K¢) NV 300 k_nv* Kk nv_cena/1000
Zdroj: vlastni zpracovani
Tab. 1.6 Poc¢ate¢ni herni konstanty pro kokpit Prodej
Nazev konstanty Oznaceni Hodnota
Vyrobky (CJ) K v 250 000
Vyrobky (K¢/CJ) k_v_cena 7,40

Zdroj: vlastni zpracovani




Tab. 1.7 Poc¢ateéni herni nastaveni kokpitu Prodej

Prodej Oznadeni Poé. stav | Vypocet

Prodejni cena K&/CJ CENA 7,40 k v _cena

Sklad hotovych vyrobki (CJ) VYCJ 250 000 k v

Sklad hotovych vyrobkd (tis. K¢&) VY 1850 VYCJ*CENA/1000
Ctvrtletni nabidka (CJ) NABCJ

Ctvrtletni prodej (CJ) PRODEJA

Trzni podil (%) PODILA

Trzni cena (K¢&/CJ) CENAT

Komentaf

Zdroj: vlastni zpracovani

Teprve nyni je mozno sestavit poc¢atecni rozvahu. Potfebné konstanty pro sestaveni rozvahy jsou v Tab.
1.8. Pocateéni rozvaha véetné algoritmii je v Tab. 1.9. Jedna se kombinaci po¢ateénich konstant, po¢ateénich stavi
kokpitt Tézba, Vyroba a Prodej pomoci pieddefinovanych algoritmil. Pro zjednoduseni je u polozek A.+D. Casové
rozli$eni aktiv + pohl. VK (oznaceni CRA), C.1.3.+C.1.4.+CI1.6.+CI.7+CI1.8.+Cl.9. Ostatni dlouhodobé zavazky
(ODZ) a D. Casové rozliseni pasiv (CRP) nastavena nulova hodnota. Rozvaha je sestavena v co nejjednodusii,
jesté funkéni podobé podle platné metodiky.

C.1. Zasoby = Material (ptevzat z kokpitu Tézba) + Nedokoncena vyroba (pievzata z kokpitu Vyroba) +
Vyrobky (ptevzato z kokpitu Prodej). C. Obézna aktiva = C.1. Zasoby + C.II. Pohledavky (pievzaty z konstant) +
C.IV. Penézni prostiedky (ptevzaty z konstant). Aktiva celkem (A.+B.+C.+D.) = B. Dlouhodoby majetek (ptevzat
z konstant) + C. Ob&zna aktiva + A.+D. Casové rozliseni aktiv + pohl. VK.

A. Vlastni kapital = A.l. Zakladni kapital (pfevzat z konstant) + A.ll. + Alll. + AIV. + AVL
Nerozdé€leny zisk a fondy ze zisku (pfevzat z konstant) + A. V. VH za G¢etni obdobi (na po¢atku roven nule). C.1I.
Kratkodobé zavazky = C.I1.2. Zavazky k uv€rovym institucim kratkodobé (pfevzaty z konstant) +
C.I1.3.+C.I1.4.+CIL6.+CII.7+CII.8. Ostatni kratkodobé zavazky (pfevzaty z konstant). C.I. Dlouhodobé zavazky
= C.1.2. Zavazky k Givérovym institucim dlouhodobé (pievzaty z konstant) + C.1.3.+C.1.4.+Cl.6.+CI.7+CI.8.+CI.9.
Ostatni dlouhodobé zavazky. C. Zavazky = C.I. Dlouhodobé zavazky + C.II. Kratkodobé zavazky. B.+C. Cizi
zdroje = C. Zavazky. Pasiva celkem = A. Vlastni kapital + B.+C. Cizi zdroje + Casové rozliseni pasiv.

Pokud by uditel udélal chybu a Aktiva by se nerovnala Pasiviim, bude za hodnotu Aktiv vzata hodnota
Pasiv a rozdil se promitne do C.IV. PenéZnich prostfedkid. V tomto pfipadé se nebudou penézni prostiedky rovnat
nastavené konstanté K_fm.

Tab. 1.8 Poc¢ate¢ni herni konstanty pro kokpit rozvaha

Nazev konstanty Oznaceni | Hodnota
Stala aktiva k_sa 189 975
Pohledavky k_ph 15 000
Finanéni majetek k_fm 2 560
Zéakladni kapital k_zk 50 000
Nerozdéleny zisk k_nz 21 050
Kratkodobé zavazky k_kz 70 000
Dlouhodobé bankovni Gvéry k dbu 50 000
Kratkodobé bankovni uvéry k_kbu 20 000

Zdroj: vlastni zpracovani




Tab. 1.9 Pocateéni herni nastaveni kokpitu rozvaha

Rozvaha Oznaceni Poc. stav | Vypodlet
Aktiva celkem (A.+B.+C.+D.) A 211050 |DM+0OA+CRA
B. Dlouhodoby majetek DM 189975 |k sa

C. Obézna aktiva OA 21075 ZAS+POHL+PP
C.1. Zasoby ZAS 3515 MAT+NV+VY
Material MAT 1365 MAT
Nedokoncena vyroba NV 300 NV

Vyrobky VY 1850 VY

C.IL. Pohledavky POHL 15 000 k_ph

C.1V. Penézni prostiedky PP 2 560 k_fm

A.+D. Casové rozlideni aktiv + pohl. VK CRA 0 nastavena nula
Pasiva celkem P 211050 |VK+ZAV

A. Vlastni kapital VK 71050 ZK+NZ+CZ
ALl Zakladni kapital ZK 50 000 k_zk

AL + AIIL + A.IV. + A.VI. Nerozdéleny zisk a fondy ze

zisku NZ 21 050 k_nz

A. V. VH za ucetni obdobi Cz

B.+C. Cizi zdroje Clz 140000 |ZAV

C. Zéavazky ZAV 140 000 |Dz+KZ

C.I. Dlouhodobé zavazky Dz 50 000 BDU+ODZ
C.1.2. Zéavazky k tivérovym institucim dlouhodobé DBU 50 000 k_dbu
C.L3+CI4.+CL6.4CL.7+CL8.+CL9. Ostatni dlouhodobé

zavazky 0oDZz 0 nastavena nula
C.II. Kratkodobé zavazky KZ 90 000 KBU+OKZ
C.I1.2. Zavazky k avérovym institucim kratkodobé KBU 20 000 k_kbu
C.IL.3.+C.I1.4+CI.6.+CIL.7+CII.8.  Ostatni  kratkodobé

zavazky OKZ 70 000 k_kz

D. Casové rozliSeni pasiv CRP 0 nastavena nula

Zdroj: vlastni zpracovani

1.1.2 Vyvoj proménnych v jednotlivych hernich obdobich

Prvni kolo hry

Po nastaveni pocatecnich stavii proménnych v jednotlivych kokpitech se do vypocti vedle Konstant
zapojuji Proménné. Rozdil Konstant a Proménnych je, Ze Konstanty po cely pribéh hry se neméni, hodnoty
Proménnych se méni v kazdém hernim obdobi. Nastaveni hodnot Proménnych v prvnim obdobi hry, tj. v 1.

Stvrtleti 2014 je v Tab. 1.10.
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Tab. 1.10 Nastaveni Proménnych v prvnim obdobi hry

Néazev proménné Oznaceni 20141 Q]
Bezrizikova sazba rf u_rf 2,30%
Rist mezd urm 0,00%
Cena Energie (K¢/kWh) u ce 5,00
Té&zba hliny fixni ¢ast (tis. K&) u_tezbha_fix 50

Tézba hliny variabilni ¢ast (K&/m3) u_tezba var 35
Urokovéa mira BU u_um 12,00%
Urokova mira kontokorent u_um_kontokorent 30,00%
Splatka dlouhodobého Gvéru % z jistiny u_splatka_dbu 4,00%
Splatka kratkodobého uvéru % z jistiny u_splatka_kbu 2,00%
Datiova sazba u_ds 19,00%
Poptavka u_poptavka 6 804 000
Sezonnost U_sezonnost 0,9
Uprava uditele u_ucitel 0,9
Pohledavky u_pohl 0,55
UKz u kz 3,00
Komentaf u_komentar

Min. rPod u_RminPod 2,70%

Zdroj: vlastni zpracovani

Nyni je mozno pfistoupit k vypoc¢tu hodnot proménnych jednotlivych kokpitl v prvnim hernim obdobi 2014 [1
Ql.

Podoba kokpitu Tézba je v Tab. 1.11. Vedle pfednastavenych algoritmii je rozhodujici nastaveni velikosti
téZby hliny hra¢em (oznaceni TEZH).

Vedle toho se do hry zapojuji nové konstanty (Tab. 1.12) a to Spotieba hliny v m3 na CJ (oznaceni
k_spotreba) a Procento zmetkl ve vyrobé (k_zmetky).

V prvni obdobi do hry zasahuji i Proménné a to Tézba hliny fixni ¢ast v tis. K¢, coz je poplatek za
pfistaveni stroju potiebnych pro tézbu hliny bez ohledu na mnozstvi tézby — oznaceni U_tezba fix a T¢zba hliny
variabilni ¢ast v K&/m3 — oznaceni U_tezba_var. Hodnoty obou Proménnych jsou v¢etné oznacéeni a nazvu v Tab.
1.13.

Hodnoty v prvnim obdobi je také zavislé na hodnoté proménné VYROBACJ, ktera je vysledkem
rozhodnuti hra¢e v kokpitu Vyroba. Naopak nelze vyrobit, pokud neni k dispozici dostatek hliny na skladg, coz je
hlidéano pfednastavenym algoritmem.

Spotieba hliny v m3 = Vyroba CJ * Spotieba hliny na CJ v m3 /(1 — Procento zmetki). Sklad hliny
v obdobi 2014 [1 Q] v m3 = Sklad hliny na po¢atku obdobi v m3 - Spotieba hliny v m3 + Té&Zba hliny v m3. Sklad
hliny v tis. K¢ na konci obdobi = Sklad hliny v m3 na konci obdobi * Primérna cena hliny na konci obdobi.
Primérna cena hliny na skladé je spoctena takto: PCHKS = (SKLADHPS * PCHKS + TEZH * u_tezba_var +
u_tezba fix) / (SKLADHPS + TEZH).
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Tab. 1.11 Kokpit TéZba v prvnim hernim obdobi

TéZba Oznadeni Poé.stav | 2014[1 Q] | Vypodet

Tézba hliny v (m3) TEZH 25000 Nastaveno hra¢em

Cena téZby (K&/m3) CTEZH 35,00 u_tezba var
SKLADHpoc¢.stav-

Sklad hliny (m3) SKLADH 35000 42 780 SPOTH+TEZBA

Sklad hliny (tis. K¢) MAT 1365 1597 SKLADH*PCH/1000

Primérna cena (K&/m3) PCH 39,00 37,33 vypocet systémem
VYROBACJ*k_spotreba/

Spotieba hliny (m3) SPOTH 17 220 (1-k_zmetky)

Zdroj: vlastni zpracovani

Tab. 1.12 Konstanty pro vypocet v prvnim obdobi stavii v kokpitu TéZba

Néazev konstanty Oznaceni Hodnota
Spotieba hliny (m3/CJ) k spotreba | 0,0041
Procento zmetki ve vyrobé k_zmetky 10,00%

Zdroj: vlastni zpracovani

Tab. 1.13 Proménné pro vypocet v prvnim obdobi stavl v kokpitu Tézba

Nazev proménné Oznaceni 20141 Q]
T¢&zba hliny fixni ¢ast (tis. K¢) u_tezba_ fix 50
T¢&Zba hliny variabilni ¢ast (K¢/m3) u_tezba var 35,00

Zdroj: vlastni zpracovani

Podoba kokpitu Vyroba je v tabulce 1.14. Vedle pfednastavenych algoritmii je rozhodujici nastaveni
poctu smeén hracem (oznaceni SMENY).

Vedle toho se do hry zapojuji nové konstanty (Tab. 1.15) a to nedokonéena vyroba v CJ (oznaceni k_nv)
urcujici pocet CJ v procesu vyroby, cena CJ v procesu vyroby v K&/CJ (oznaceni k nv_cena) pro stanoveni
hodnoty zasob ve vyrobnim procesu, vyroba cihel v jedné sméné v CJ (oznaceni k_cihly), spotieba variabilni
energie na jednu CJ v kWh/CJ (oznaceni k_energie) a fixni spotieba energie v kWh (oznaceni k_fe) pro udrzeni
rozpalené pece pro vyrobu.

V prvni obdobi do hry zasahuji i Proménné, a to cena energie K&/kWh (oznaéeni u_ce) — viz Tab. 1.16.

Vyroba CJ béhem prvniho obdobi (oznateni VYROBACJ) = SMENY * k cihly * (1-k_zmetky).
Spotieba materialu v tis. K¢ (oznaceni SPOTM) = SPOTH * PCH/1000. Spotfeba variabilni energie tis. K¢
(oznaéeni SPOTE) = VYROBACIJ * k_energie * u_ce/1000. Spotteba fixni energie v tis. K& (ozna¢eni SPOTTFE)
=u_ce * k fe/1000/4. Vykonova spotieba za prvni Ctvrtleti v tis. K¢ (oznaceni VSQ) = SPOTM + SPOTE +
SPOTFE. Stav CJ ve vyrobnim procesu (oznaceni NVPS) = k nv. Nedokoncena vyroba v tis. K¢ (oznaceni NV)
=k _nv * k_nv_cena/1000.
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Tab. 1.14 Kokpit Vyroba v prvnim hernim obdobi

Vyroba Oznaceni Poé. stav | 2014 [1 Q] | Vypocet

Pocet smén SMENY 3 | Nastaveno hracem

Vyroba (CJ) VYROBACJ 3 780 000 | SMENY*k_cihly*(1-k_zmetky)
Vykonova spotieba (tis. K¢) VSQ 3213 | SPOTM+SPOTE+SPOTFE
Material SPOTM 643 | SPOTH*PCH/1000

Variabilni energie SPOTE 945 | VYROBACJ*k_energie*u_ce/1000
Fixni energie SPOTFE 1625 | u_ce*k fe/1000/4

Nedokoncena vyroba (CJ) NVPS 50 000 50 000 | k_nv

Nedokoncena vyroba (tis. K¢) NV 300 300 |k _nv* Kk nv_cena/1000

Zdroj: vlastni zpracovani

Tab. 1.15 Konstanty pro vypocet v prvnim obdobi stavil v kokpitu Vyroba

Nazev konstanty Oznaceni Hodnota
Nedok. vyroba (CJ) k_nv 50 000
Nedok. vyroba (K¢/CJ) k_nv_cena 6,00
Vyroba cihel v jedné sméné

Ctvrtletni k_cihly 1400 000
Spotieba energie (kWh/CJ) k_energie 0,0500
Fixni energie (KWh) k_fe 1 300 000

Zdroj: vlastni zpracovani

Tab. 1.16 Proménné pro vypocet v prvnim obdobi stavi v kokpitu Vyroba

Nézev proménné

Oznaceni

Cena Energie (K&/kWh)

u ce

Zdroj: vlastni zpracovani

2014 [1 Q]

5,00

Podoba kokpitu Prodej je v tabulce 1.17. Vedle ptednastavenych algoritmil je rozhodujici nastaveni
prodejni — nabidkové ceny hracem (oznaceni CENA). Vedle CENA je vstupem do systému hry nabizené mnozstvi
CJ (oznaéeni NABCJ) = VYCJ (poé. stav) + VYROBACI. Systém pod obdrzeni vstupti (CENA + NABCJ) od
vSech hracu provede podle pfedem nastaveného algoritmu vypocet Etvrtletniho prodeje pro kazdého hrace
(oznafeni PRODEJA), jeho trzni podil (oznaceni PODILA) a trzni cenu jedné CJ v K¢ (oznaceni CENAT).
Algoritmus vypoctu polozek systémem bude popsan pozdéji.

Tab. 1.17 Kokpit Prodej v prvnim hernim obdobi

Zdroj: vlastni zpracovani

2014 1
Prodej Oznadeni | Poé. stav | Q] Vypoéet
Prodejni cena K¢&/CJ CENA 7,40 7,00 | Nastaveno hra¢em
Sklad hotovych vyrobki (CJ) VYCJ 250000| 393529|NABCJ - PRODEJA
Sklad hotovych vyrobku (tis.
K¢) VY 1850 2912 | VYCJ*CENA/1000
5 VYCIJ (poc. stav) +
Ctvrtletni nabidka (CJ) NABCJ 4 030 000 | VYROBACJ
Ctvrtletni prodej (CJ) PRODEJA 3636 471 | vypocet systémem
Trzni podil (%) PODILA 53,45% | vypocet systémem
Trzni cena (K¢&/CJ) CENAT 7,23 | vypoclet systémem
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Po probéhnuti prvniho kola hry je spolten nejprve vykaz zisku a ztraty (Tab. 1.18). Trzby z prodeje
vyrobku a sluzeb jsou v tis. K& spocteny z dat kokpitu Prodej, tj. TRZBY = PRODEJA * CENA/1000. Vykonova
spotieba je piebrana z kokpitu Vyroba VYKSP = VSQ. Vypocet polozky Zména stavu zasob je opét zalozen na
kokpitu Prodej. ZS = VY (pocateéni stav) — VY (stav v 1. Q. 2014. Béhem celého roku je pro vypocet zmény stavu
zéasob pouzita prodejni cena z poc¢atku obdobi. Pro vypocet Mzdovych nakladi jsou potieba konstanty pro vypocet
prvniho obdobi VZZ (tab. 1.19) a pocet smén z kokpitu Vyroba. MZDY = (k_pz_fix* k_mzda_fix
+SMENY*k pz var*k mzda var)*3/1000. Naklady na socialni a zdravotni pojisténi POJ = MZDY * 0,34.
Osobni naklady ON = MZDY + POJ. Odpisy za dané ¢trtleti se spoétou pomoci konstanty z Tab. 1.19. ODPISY
=k _odpisy/4. Nasledn¢ je mozné vy¢islit EBIT = TRZBY — VYKSP — ZS — ON — ODPISY. Nakladové troky a
jiné podobné naklady se spoétou pomoci proménnych z tab. 1.20 a pocateénich stavii Zavazka k uvérovym
institucim dlouhodobych i kratkodobych. Pokud je zaporny stav penéznich prostiedki, také pomoci pocatecniho
stavu penéznich prostiedkd. NU = DBU * u_um/4 + DBU * u_um/4 a v ptipadg, Ze je stav penéZnich prostredk
zaporny, tak jsou pficteny uroky z kontokorentu + (— PP * u_um_kontokorent/4). Vysledek hospodareni pied
zdanénim je vy¢islen jako ZISK = EBIT — NU. Dai z ptijmu se spocte pomoci proménné z Tab. 1.20. Pokud je
zisk pfed zdanénim vétsi nez nula, pak DAN = ZISK * u_ds, jinak DAN = 0. Hospodaisky vysledek za ucetni
obdobi se spocte odectenim dané od zisku pfed zdanénim CZ = ZISK — DAN.

Tab. 1.18 Vypocet poloZzek Vykazu zisku a ztraty v prvnim obdobi

Vykaz zisku a ztraty Oznadeni |2014[1 Q] | Vypocet

1. Trzby z prodeje vyrobku a sluzeb TRZBY 25 455 | PRODEJA*CENA/1000

A. Vykonova spotieba VYKSP 3213|VSQ

B. Zména stavu zasob ZS -1062 | VY (poc. stav) - VY (2014 1.Q.)
D. Osobni naklady ON 12 225 | MZDY+POJ

(k_pz_fix* k_mzda_fix
+SMENY*K_pz_var*k_mzda_v

D.1 Mzdové naklady MZDY 9123 ar)*3/1000
D.2. Naklady na soc. a zdrav. pojisténi
a ostatni naklady POJ 3102 | MZDY * 0,34
E.1 Upravy hodnot dlouhodobého
nehmotného a hmotného maj. ODPISY 4 756 | K_odpisy/4
TRZBY-VYKSP - ZS - ON -
EBIT EBIT 6 323 | ODPISY

DBU *u_um/4 + DBU * u_um/4 +
pokud je PP zaporny tak — PP *

J. Nakladové uroky a podobné naklady | NU 2100 | u_um_kontokorent/4
** VH pied zdanénim ZISK 4223| EBIT -NU

L. Dan z ptijmu DAN 802 | ZISK * u_ds

*** VH za uCetni obdobi Cz 3421| ZISK - DAN

Zdroj: vlastni zpracovani

Tab. 1.19 Konstanty pro vypocet v prvnim obdobi VZZ

Nazev konstanty Oznacdeni Hodnota

Pocet zaméstnanct (fixni) k_pz_fix 51
Primérna mési¢ni mzda (fixni) k_mzda_fix 24 334
Variabilni pracovnici ve sméné K pz_var 40
Primérna mési¢ni mzda k_mzda_var 15 000
Odpisy (ro¢ni) k_odpisy 19 025

Zdroj: vlastni zpracovani
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Tab. 1.20 Proménné pro vypodet v prvnim obdobi VZZ

Proménné Oznacdeni Hodnota
Urokovéa mira BU u_um 12,00%
Urokové mira kontokorent u_um_kontokorent 30,00%
Danova sazba u_ds 19 %

Zdroj: vlastni zpracovani
Nyni lze ptistoupit k vypoctu rozvahovych polozek v prvnim obdobi, tj. v 1. Q. 2014 (Tab. 1.21).

V prvni obdobi do hry zasahuji i Proménné (Tab. 1.22), a to splatka dlouhodobého uvéru v % za Gtvrtleti
(oznaceni u_splatka_dbu) a splatka kratkodobého uvéru v % za Ctvrtleti (oznaceni u_splatka_kbu).

Z kokpitu TéZba je piebran stav skladu hliny v tis. K¢ (oznaceni MAT). Z kokpitu Vyroba stav skladu
nedokonéené vyroby v tis. K¢ (oznaceni NV) a z kokpitu Prodej stav skladu hotovych vyrobki v tis. K¢ (oznaéeni
VY). Zasoby (oznaceni ZAS) = MAT + NV + VY. Casové rozliSeni aktiv + poh. VK je v celé hie nastaven na
hodnotu 0.

Zakladni kapital je nastaven na pocatku hry a je roven hodnot¢ konstanty k zk. Stav nerozdéleného zisku
a fondl ze zisku je po cely rok shodny s pocate¢nim stavem. Stav dlouhodobych zavazkt k Gvérovym institucim
(oznaceni DBU) je pravidelné v kazdém obdobi snizovan o u_splatka_dbu. V prvnim &tvrtleti stav DBU = DBU
(po¢. stav) * (1 - u_splatka_dbu). Obdobné u kratkodobych zavazkt k avérovym institucim (oznaceni KBU) =
KBU (po¢. stav) * (1 - u_splatka_kbu). Ostatni dlouhodobé zavazky jsou po celou hru nastaveny na nulovou
hodnotu. Casové rozliseni pasiv je také po celou hru nastaveno na nulu. HV za uéetni obdobi je piebran z VZZ.
Vlastni kapital se spoéte VK = ZK + NZ +CZ. Dlouhodobé zavazky DZ = DBU + ODZ. Stav ostatnich
kratkodobych zavazkt (oznafeni OKZ) se spocte ze stavu vykonové spotieby a osobnich nakladi s pomoci
proménné koeficient kratkodobych zavazka (uréuje, jaka ¢ast vydaji nebude splacena). OKZ = (VYKSP + ON) *
u_kz. Kratkodobé zavazky se spoctou KZ = KBU + OKZ. Nyni je mozno spoéitat zavazky ZAV = DZ + KZ. Cizi
zdroje se rovnaji zavazkiim CIZ = ZAV. Pasiva celkem se rovnaji soué¢tu VK + CIZ.

Aktiva se rovnaji pasivim celkem, tj. A = P. Dlouhodoby majetek se rovnd DM = DM po¢. stav —
ODPISY. Pohledavky jsou odvozeny od trzeb. POHL = TRZBY * u_pohl (proménna z Tab. 1.22). Koeficient
u_pohl mé obdobnou funkci jako u_kz u kratkodobych zavazki. Jejich ucelem je stanoveni stavu pohledavek a
ostatnich kratkodobych zavazki. Vzhledem k tomu, ze mame spocitanou vysi pasiv (bilan¢ni sumy), je mozno
spocitat stav penéznich prostfedk nasledujicim zpusobem PP = A — DM — ZAS — POHL — CRA. Penézni
prostiedky jsou pfedstavovany penézi v pokladné a na Gétech. Alternativné je mozné sestavit vykaz cash flow,
ktery vysvétluje pohyb penéznich prostiedkid (viz Tab. 1.23). Posledni polozkou rozvahy, kterou Ize dopod¢itat, je
stav obéznych aktiv OA = ZAS + POHL + PP. S polozkou kratkodoby finanéni majetek, ktera ptedstavuje
piedevsim podily v ovladané nebo ovladajici osobé (CIIL.) v rozvaze nepocitame, tj. bereme ji po vSechna obdobi
rovnou nule.
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Tab. 1.21 Vypocet vybranych polozek Rozvahy v prvnim obdobi

20141
R h ¢eni Po¢. st sy
ozvaha Oznaceni oC. stav 0] Vypotet
Aktiva celkem (A.+B.+C.+D.) A 211 050 211542 | p
B. Dlouhodoby majetek DM 189975| 185219 é)é\gl Doc. sav -
+ +
C. Obézna aktiva OA 21075 26 323 éAS POHL
+ +
C.1. Zasoby ZAS 3515 4 809 \“;I?T NV
Material MAT 1365 1597 | MAT
Nedokonéena vyroba NV 300 300 [ NV
Vyrobky VY 1850 2912 | VY
*
C.IL. Pohledavky POHL 15000 14 000 TRZBY
u_pohl
C.IV. Penézni prostiedky PP 2560 7514 F%;E'\_" (;RZ:S -
A+D. Casové rozlideni aktiv + pohl. VK CRA 0 0
nastavenda nula
Pasiva celkem P 211 050 211542 | VK + ClZ
A. Vlastni kapital VK 71050 74471 | ZK+NZ+CZ
A.l. Zékladni kapital ZK 50 000 50000 | k_zk
All + A.III_. + A.IV. + A.VI. Nerozdéleny zisk NZ 21 050 21 050
a fondy ze zisku NZ (pog. obdobi)
A. V. VH za Getni obdobi cz 3421 | Piebrano z VZZ
B.+C. Cizi zdroje Clz 140 000 137071 | ZAV
C. Zavazky ZAV 140 000 137071 | DZ + KZ
C.1. Dlouhodobé zavazky Dz 50 000 48 000 | DBU + ODZ
. L, N DBU (poc. stav)
C.l.2. Zayazky k avérovym institucim DBU 50 000 48000 | * (1 -
dlouhodobé
u_splatka_dbu)
C.13.+C.14.4CL6.+CL.7+CL.8.+CL9. Ostatni
dlouhodobé zavazky obz 0 0
nastavena nula
C.II. Kratkodobé zavazky KZ 90 000 89071 | KBU + OKZ
, o, o, KBU (poc. stav)
C.%I.Z. Z’avazky k Gvérovym institucim KBU 20 000 19,600 | * (1 -
kratkodobé
u_splatka_kbu)
C.¥I.3.+C.I’I.4’.+CH.6.+CII.7+CII.8. Ostatni OKZ 70 000 69471 | (VYKSP + ON)
kratkodobé zavazky * | kz
D. Casové rozliseni pasiv CRP 0 0 | nastavena nula

Zdroj: vlastni zpracovani
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Tab. 1.22 Proménné pro vypodet stavll vybranych polozek rozvahy v prvnim obdobi

Proménné Oznacdeni Hodnota

. s o
§pl_atka dlouhodobého uvéru % z u_splatka_dbu 4.00%
jistiny

. . s o
§pl_atka kratkodobého tvéru % z u_splatka_kbu 2.00%
jistiny
Koeficient KZ u_kz 3,00
Koeficient POHL U_ponhl 0,55

Zdroj: vlastni zpracovani

Tab. 1.23 Vypocet cash flow v prvnim obdobi

Proménné Oznadeni Hodnota | Vypocet
VH za (i¢etni obdobi Ccz 3421|VZZ
Upravy  hodnot  dlouhodobého
nehmotného a hmotného maj. ODPISY +4 756 | V££
- (ZAS kon. stav - ZAS poc. stav)
Zasoby ZASCF -1 294
- (POHL kon. stav - POHL po¢. stav)
Pohledavky POHLCF +1 000
(ZAV kon. stav - ZAV poc. stav)
Zavazky ZAVCF -2 929
CZ+ODPISY+ZASCF+POHLCF+ZAVC
Cash flow za prvni obdobi CFI +4 959 | F
Rozvaha
Pocatecni stav PP PPps 2 560
CF1+PPps
Konec¢ny stav PP v prvnim obdobi | PP 7514

Zdroj: vlastni zpracovani

Druhé kolo hry

Vypocet hodnot proménnych ve druhém obdobi, tj. 2014 [2 Q]. Podoba kokpitu Tézba je v tabulce 1.24.
Do hry se opét zapojuji konstanty, které jsou shodné jako pro prvni obdobi (viz Tab. 1.12). Proménné, které se
mohou v pribéhu ¢asu ménit, a jsou potieba pro vypocet kokpitu Tézba, jsou v tabulce 1.25. Oproti minulému
obdobi je v algoritmech zména pouze u Skladu hliny, kdy misto poc¢atecniho stavu Skladu hliny (SKLADH) je ve
vypoctu pouzit stav ke konci 1. Q. 2014.
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Tab. 1.24 Kokpit Tézba ve druhém hernim obdobi

Tézba Oznaceni | 2014 [1 Q] | 2014 [2 Q] | Vypoclet
Té&zba hliny v (m3) TEZH 25000 20 000 | Nastaveno hracem
(u_tezba var * TEZH +
Cena t¢Zby (K¢&/m3) CTEZH 35,00 35,00 | u_tezba fix)/TEZH
SKLADH stav k 1.Q.2014 -
Sklad hliny (m3) SKLADH 42 780 45560 | SPOTH+TEZBA
Sklad hliny (tis. K¢) MAT 1597 1667 | SKLADH*PCH/1000
Primérna cena (K¢&/m3) PCH 37,33 36,59 | vypocet systémem
VYROBACJ*k_spotreba/(1-
Spotieba hliny (m3) SPOTH 17 220 17 220 | k_zmetky)

Zdroj: vlastni zpracovani

Tab. 1.25 Proménné pro vypocet v prvnim obdobi stavl v kokpitu Tézba

Nazev proménné Oznaceni
Té&zba hliny fixni ¢ast (tis. K&) u_tezba fix
TéZba hliny variabilni ¢ast

(K¢/m3) u_tezba_var

2014 [1 Q] | 2014 [2 Q]
50 50
35,00 35,00

Zdroj: vlastni zpracovani

Podoba kokpitu Vyroba ve druhém obdobi je v tabulce 1.26. V tabulce 1.27 jsou proménné pro vypocet
kokpitu Vyroba v tomto obdobi. Algoritmy v kokpitu Vyroba ve druhém obdobi se lisi od algoritmd v prvnim
obdobi tim, Ze material, variabilni energie a fixni energie se kumuluji béhem roku. Spotfeba materialu (SPOTM)
bude vypadat nasledovné: SPOTM ve druhém obdobi = SPOTM v prvnim obdobi + SPOTH*PCH/1000. Spotfeba
variabilni energie (SPOTE) bude propocitana jako: SPOTE ve druhém obdobi = SPOTE v prvnim obdobi +
VYROBACJ*k_energie*u_ce/1000. Fixni energie se vypodita takto: SPOTFE ve druhém obdobi = SPOTFE
v prvnim obdobi + u_ce*k_fe/1000/4.

Tab. 1.26 Kokpit Vyroba ve druhém hernim obdobi

Vyroba Oznadeni 201411 Q] 2014 [2 Q] | Vypocet
Pocet smén SMENY 3 3 | Nastaveno hracem
Vyroba (CJ) VYROBACJ | 3780000| 3780000 |SMENY~*k_cihly*(1-k_zmetky)
Vykonova spotieba (tis. K¢) VSQ 3213 6 413 | SPOTM+SPOTE+SPOTFE
SPOTM stav k 1.Q.2014 +
Material SPOTM 643 1273 | SPOTH*PCH/1000
SPOTE stav k 1.Q.2014 +
VYROBACJ*k_energie*u_ce/100
Variabilni energie SPOTE 945 18900
SPOTFE stav k 1.Q.2014 +
Fixni energie SPOTFE 1625 3250 | u_ce*k fe/1000/4
Nedokonéena vyroba (CJ) NVPS 50 000 50 000 | k nv
Nedokonéenda vyroba (tis.K¢&) | NV 300 300 |k _nv * Kk nv_cena/1000

Zdroj: vlastni zpracovani
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Tab. 1.27 Proménné pro vypocet ve druhém obdobi stavii v kokpitu Vyroba

Nazev proménné

Oznaceni

Cena Energie (K¢/kWh)

u ce

Zdroj: vlastni zpracovani

Podoba kokpitu Prodej ve druhém obdobi véetné algoritmi vypoctu proménnych je v tabulce 1.28.
Algoritmy se oproti algoritmiim v prvnim obdobi nelisi, az na ctvrtletni nabidku. Ctvrtletni nabidka NABCJ =

VYCJ (stav ke konci prvniho obdobi) + VYROBAC).

Tab. 1.28 Kokpit Prodej v druhém hernim obdobi

2014 [1 Q]

2014 [2 Q]

5,00

5,00

Prodej Oznafeni |2014[1 Q] [2014[2Q] | Vypoéet

Prodejni cena K¢&/CJ CENA 7,00 9,00 | Nastaveno hracem

Sklad hotovych vyrobku (CJ) VYCJ 393 529 0| NABCJ - PRODEJA

Sklad hotovych vyrobkd (tis. K&) | VY 2912 0| VYCJ*CENA/1000

5 VYCJ (stav ke konci prvniho
Ctvrtletni nabidka (CJ) NABCJ 4030000| 4173529 |obdobi) + VYROBACJ
Ctvrtletni prodej (CJ) PRODEJA 3636471 | 4173529 | vypocet systémem

Trzni podil (%) PODILA 53,45% 47,34% | vypocet systémem

Trzni cena (K¢/CJ) CENAT 7,23 8,47 | vypocet systémem

Zdroj: vlastni zpracovani
Po probéhnuti druhého kola hry je spoéten Vykaz ziski a ztrat ve druhém obdobi (viz tabulka 1.29).

Algoritmy, které se neméni, nebudeme komentovat a zaméfime se pouze na ty, kde nastala zména oproti
prvnimu obdobi. Trzby z prodeje vyrobkii a sluzeb (TRZBY) = TRZBY v prvnim obdobi +
PRODEJA*CENA/1000. Zména stavu zasob (ZS) = VY (po¢. stav) - VY (2014 2.Q.). Mzdové naklady (MZDY)
=MZDY v prvnim obdobi + (k_pz_fix*k_pm+SMENY*k pz var*k_mzda var)/4. Upravy hodnot dlouhodobého
nehmotného a hmotného majetku (ODPISY) = Odpisy v prvnim obdobi + k_odpisy/4. Nakladové uroky a podobné
naklady (NU) = NU v prvnim obdobi + DBU * u_um/4 + DBU * u_um/4 + pokud je PP zaporny tak — PP *
u_um_kontokorent/4. V tabulce 1.30 jsou uvedeny proménné pro vypocet Vykazu zisku a ztrat v druhém obdobi.
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Tab. 1.29 Vypocet poloZzek Vykazu zisku a ztraty v druhém obdobi

Vykaz zisku a ztraty | Oznaceni 2014 [2 Q] Vypocdet
I. Trzby z prodeje
vyrobku a sluzeb TRZBY 63 017 | TRZBY v prvnim obdobi + PRODEJA*CENA/1000
A. Vykonova spotieba | VYKSP 9626 | VSQ
B. Zména stavu zasob | ZS 1850 | VY (pot. stav) - VY (2014 2.Q.)
D. Osobni naklady ON 1242 | MZDY+PQOJ
MZDY v prvnim obdobi +
D.1 Mzdové naklady | MZDY 927 | (k_pz_fix*k_pm+SMENY*k_pz_var*k_mzda_var)/4
D.2. Naklady na soc. a
zdrav. pojisténi a
ostatni naklady POJ 315 | MZDY * 0,34
E.1 Upravy hodnot
dlouhodobého
nehmotného a
hmotného maj. ODPISY 9 513 | Odpisy v prvnim obdobi + k odpisy/4
EBIT EBIT 40 787 | TRZBY- VYKSP - ZS - ON - ODPISY
J. Nakladové troky a NU v prvnim obdobi + DBU * u_um/4 + DBU * u_um/4
podobné naklady NU 4 128 | T pokud je PP zaporny tak — PP * u_um_kontokorent/4
*## VH pted zdanénim | ZISK 36 659 | EBIT-NU
L. Daii z pfijmu DAN 6965 | ZISK*u_ds
*** VH za ucetni
obdobi cz 29 694 | £1SK - DAN

Zdroj: vlastni zpracovani

Tab. 1.30 Proménné pro vypocet VZZ v druhém obdobi

Proménné

Oznaceni

2014[1Q] [2014[2 Q]

Urokova mira BU

u_um

12,00% 12,00%

Urokova mira kontokorent

u_um_kontokorent

30,00% 30,00%

Danova sazba

u_ds

19 % 19 %

Zdroj: vlastni zpracovani

V tabulce 1.31 je obsazena Rozvaha ve druhém obdobi, tj. v 2. Q. 2014. V tabulce 1.32 jsou hodnoty
potiebnych proménnych pro vypocet rozvahy. Algoritmy jsou prakticky shodné s prvnim obdobim, az na Zavazky
k Gvérovym institucim a to jak kratkodobé (KBU), tak dlouhodobé (DBU). Pro druhé obdobi plati v piipadé
dlouhodobych zavazki k finanénim institucim DBU = DBU (stav v prvnim obdobi) * (1 - u_splatka_dbu) a pro
kratkodobé zavazky k finanénim institucim analogicky plati KBU = KBU (stav v prvnim obdobi) * (1 -

u_splatka_kbu).

Pro aplnost algoritmi je nutno poznamenat, ze pohledavky a ostatni kratkodobé zavazky v tabulce 1.31
jsou pocitany pomoci koeficientil zohledniujicich pfislusné ctvrtleti roku, protoze jsou stavy pohledavek a ostatnich
kratkodobych zavazkl pocitany z tokovych polozek trzeb vykazu zisku a ztraty.

Tabulka 1.33 znazornuje cash flow v druhém obdobi. Oproti cash flow v prvnim obdobi je rozdil v tom,
ze jsou zde toky pocitany jako rozdil mezi hodnotami na konci druhého obdobi oproti pocate¢nimu obdobi.
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Tab. 1.31 Vypocet vybranych polozek Rozvahy ve druhém obdobi

Rozvaha Oznadeni | Pod. stav Vypocet
20142 Q]
Aktiva celkem (A.+B.+C.+D.) A 211050 280140 P
;o DM poc¢. stav -

B. Dlouhodoby majetek DM 189 975 180 463 ODPISY
C. Obézna aktiva OA 21075 99677 | ZAS + POHL + PP
C.L. Zasoby ZAS 3515 1967 | MAT + NV + VY
Material MAT 1365 1667 | MAT
Nedokonéena vyroba NV 300 300 | NV
Vyrobky VY 1850 0|VvyYy
C.IL. Pohledavky POHL 15 000 28358 | TRZBY™* u_pohl

e A—DM - ZAS -
C.IV. Penézni prostiedky PP 2 560 69 353 POHL — CRA
A.+D. Casové rozlideni aktiv + pohl. VK | CRA 0 0 | nastavena nula
Pasiva celkem P 211 050 280140 | VK + ClZ
A. Vlastni kapital VK 71050 100744 | ZK+ NZ + CZ
ALl Zakladni kapital ZK 50 000 50 000 | k_zk
All. + AIlll. + AIV. + AVL N .
Nerozdéleny zisk a fondy ze zisku NZ 21050 21050 | NZ (pog. obdobi)
A. V. VH za i¢etni obdobi cz 29 694 | Piebrano z VZZ
B.+C. Cizi zdroje Clz 140 000 179396 | ZAV
C. Zavazky ZAV 140 000 179396 | DZ + KZ
C.I. Dlouhodobé zavazky DZ 50 000 46 080 | DBU + ODZ

. L DBU (stav v prvnim
Cl.2. Zavgzky k uvérovym institucim DBU 50 000 46 080 | obdobi) * (1 -
dlouhodobé
u_splatka_dbu)

C.1.3.+C.1.4.4+C1.6.+CI.7+CI1.8.+CI.9. .
Ostatni dlouhodobé zévazky OBz 0 0 | nastavend nula
C.IL Kratkodobé zavazky Kz 90 000 133316 | KBU + OKZ
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. TS KBU (stav v prvnim
C.¥1.2. Zayazky k Gvérovym institucim KBU 20 000 19 208 | obdobi) * (1 -
kratkodobé
u_splatka_kbu)
C.11.3.+C.11.4.+CI1.6.+CI1.7+CI1.8. (VYKSP + ON) *
Ostatni kratkodobé zavazky oKz 70000 114 108 u_kz
D. Casové rozliseni pasiv CRP 0 0 | nastavena nula

Zdroj: vlastni zpracovani

Tab. 1.32 Proménné pro vypocet stavli vybranych polozek rozvahy ve druhém obdobi

Proménné Oznaceni 2014 [1 Q] 2014 [2 Q]
. s
§ptl_atka dlouhodobého uvéru % z u_splatka_dbu
jistiny 4,00% 4,00%
. . e s
?ptl_atka kratkodobého tvéru % z u_splatka_Kbu
Jistiny 2,00% 2,00%
Koeficient KZ u_kz
3,00 1,50
Koeficient POHL U_pohl
0,55 0,45
Zdroj: vlastni zpracovani
Tab. 1.33 Vypocet cash flow v druhém obdobi
Proménné Oznaceni Hodnota | Vypocet
VH za t¢etni obdobi Cz 29694 |VZZ
Upravy  hodnot  dlouhodobého
nehmotného a hmotného maj. ODPISY 9513|VZZ
- (ZAS kon. stav - ZAS poc. stav)
Zasoby ZASCF 1548
- (POHL kon. stav - POHL po¢. stav)
Pohledavky POHLCF -13 358
(ZAV kon. stav - ZAV poc. stav)
Zavazky ZAVCF 39 396
CZ+ODPISY+ZASCF+POHLCF+ZAVC
Cash flow za druhé obdobi CFI 66 793 | F
Rozvaha
Pocateni stav PP PPps 2 560
CFI+PPps
Konec¢ny stav PP ve druhém obdobi | PP 69 353

Zdroj: vlastni zpracovani
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Dalsi kola hry

Algoritmy v tietim a ¢tvrtém obdobi jsou shodné jako ve druhém obdobi s tim, Ze ve tfetim obdobi jsou
hodnoty druhého obdobi nahrazeny hodnotami z tietiho obdobi a ve ctvrtém obdobi jsou hodnoty ze tfetiho obdobi
nahrazeny hodnotami ze ¢tvrtého obdobi. V tabulkach 1.34 az 1.38 je porovnani algoritmti ve druhém, tfetim a
¢tvrtém obdobi, tj. v 2014 [2 Q], 2014 [3 Q] 2 2014 [4 Q]. Ve vykaze cash flow jsou algoritmy shodné ve druhém,
tietim 1 ¢tvrtém obdobi.

Tab. 1.34 Kokpit Tézba algoritmy

Tézba Vypocet 2014 [2 Q] Vypocet 2014 [3 Q] Vypocet 2014 [4 Q]
Té&zba hliny v

(m3) Nastaveno hracem Nastaveno hra¢em Nastaveno hracem

Cena t&€Zby (u_tezba var * TEZH + | (u_tezba var* TEZH + |(u_tezba var * TEZH +
(K¢&/m3) u_tezba fix)/TEZH u_tezba fix)/TEZH u_tezba fix)/TEZH

Sklad hliny SKLADH stav k 1.Q.2014 | SKLADH stav k 2.Q.2014 | SKLADH stav k 3.Q.2014
(m3) -SPOTH+TEZBA -SPOTH+TEZBA -SPOTH+TEZBA

Sklad hliny (tis.

K¢) SKLADH*PCH/1000 SKLADH*PCH/1000 SKLADH*PCH/1000
Primérna cena

(K¢/m3) vypocet systémem vypocet systémem vypocet systémem
Spotieba hliny | VYROBACJ*k_spotreba/ | VYROBACJ*k_spotreba/ | VYROBACJ*k_spotreba/
(m3) (1-k_zmetky) (1-k_zmetky) (1-k_zmetky)

Zdroj: vlastni zpracovani

Tab. 1.35 Kokpit Vyroba algoritmy

Vyroba Vypocet 2014 [2 Q] Vypocet 2014 [3 Q] Vypocet 2014 [4 Q]
Pocet smén Nastaveno hra¢em Nastaveno hraéem Nastaveno hraéem
SMENY*k_cihly*(1- SMENY*k_cihly*(1- SMENY*k_cihly*(1-
Vyroba (CJ) k_zmetky) k_zmetky) k_zmetky)
SPOTM+SPOTE+SPOTF | SPOTM+SPOTE+SPOTF | SPOTM+SPOTE+SPOTF
Vykonova spotieba (tis. KE) | E E E
SPOTM stav k 1.Q.2014 | SPOTM stav k 2.Q.2014 | SPOTM stav k 3.Q.2014
Material + SPOTH*PCH/1000 + SPOTH*PCH/1000 + SPOTH*PCH/1000

Variabilni energie

SPOTE stav k 1.Q.2014
+
VYROBACJ*K_energie*
u_ce/1000

SPOTE stav k 1.Q.2014
+
VYROBACJ*k_energie*
u_ce/1000

SPOTE stav k 1.Q.2014
+
VYROBACJ*k_energie*
u_ce/1000

SPOTFE stav k

1.Q.2014 + SPOTFE stav k 2.Q.2014 | SPOTFE stav k 3.Q.2014
Fixni energie u_ce*k fe/1000/4 + u_ce*k fe/1000/4 + u_ce*k fe/1000/4
Nedokoncena vyroba (CJ) k_nv k_nv k nv

Nedokoncena vyroba (tis. K<)

k_nv * k_nv_cena/1000

k_nv * k_nv_cena/1000

k_nv * k_nv_cena/1000

Zdroj: vlastni zpracovani
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Tab. 1.36 Kokpit Prodej algoritmy

Prodej

Vypocet 2014 [2 Q]

Vypocet 2014 [3 Q]

Vypocet 2014 [4 Q]

Prodejni cena K¢&/CJ

Nastaveno hracem

Nastaveno hracem

Nastaveno hracem

Sklad hotovych vyrobki (CJ)

NABCJ - PRODEJA

NABCJ - PRODEJA

NABCJ - PRODEJA

Sklad hotovych vyrobki (tis. K¢)

VYCJ*CENA/1000

VYCJ*CENA/1000

VYCJ*CENA/1000

Ctvrtletni nabidka (CJ)

VYCJ (stav ke konci
prvniho obdobi) +
VYROBAC]

VYCJ (stav ke konci
druhého obdobi) +
VYROBAC]

VYCJ (stav ke konci
téetiho obdobi) +
VYROBAC]

Ctvrtletni prodej (CJ)

vypocet systémem

vypocet systémem

vypocet systémem

Trzni podil (%)

vypocet systémem

vypocet systémem

vypocet systémem

Trzni cena (K¢/CJ)

vypocet systémem

vypocet systémem

vypocet systémem

Zdroj: vlastni zpracovani

Tab. 1.37 Vykazu zisku a ztraty algoritmy

D.1 Mzdové naklady

Y*k_pz_var*k_mzda_var
)4

(k_pz_fix*k_pm+SMENY*k
_pz_var*k_mzda_var)/4

Vykaz zisku a ztraty Vypocet 2014 [2 Q] Vypocet 2014 [3 Q] Vypocet 2014 [4 Q]
TRZBY v prvnim obdobi TRZBY ve tfetim obdobi
I. Trzby z prodeje + TRZBY ve druhém obdobi + |+
vyrobku a sluzeb PRODEJA*CENA/1000 | PRODEJA*CENA/1000 PRODEJA*CENA/1000
A. Vykonova spotieba VSQ VSQ VSQ
VY (poé. stav) - VY VY (poé. stav) - VY (2014 VY (po¢. stav) - VY
B. Zména stavu zasob (2014 2.Q.) 3.Q) (2014 4.Q.)
D. Osobni naklady MZDY+PQJ MZDY+PQJ MZDY+PQOJ
MZDY v prvnim obdobi MZDY ve tietim obdobi
+ +
(k_pz_fix*k_pm+SMEN | MZDY ve druhém obdobi + | (k_pz_fix*k_pm+SMEN

Y*k_pz_var*k_mzda_var
)4

D.2. Naklady na soc. a
zdrav. pojiSténi a ostatni

naklady MZDY * 0,34 MZDY * 0,34 MZDY * 0,34

E.1 Upravy hodnot

dlouhodobého

nehmotného a hmotného | Odpisy v prvnim obdobi + | Odpisy ve druhém obdobi + | Odpisy ve tfetim obdobi +

maj. k_odpisy/4 k_odpisy/4 k_odpisy/4
TRZBY-VYKSP -ZS- |TRZBY-VYKSP -ZS-ON - | TRZBY- VYKSP - ZS -

EBIT ON - ODPISY ODPISY ON - ODPISY

NU v prvnim obdobi +
DBU * u_um/4 + DBU *

NU ve druhém obdobi +
DBU * uum/4 + DBU *

NU ve tfetim obdobi +
DBU * u_um/4 + DBU *

u_um/4 + pokud je PP|u um/4 + pokud je PP|u um/4 + pokud je PP
J. Nakladové troky a zaporny tak — PP *|zdporny tak - PP  *|ziporny tak - PP *
podobné naklady u_um_kontokorent/4 u_um_kontokorent/4 u_um_kontokorent/4
** \/H pted zdan&nim EBIT - NU EBIT - NU EBIT - NU
L. Daii z piijmu ZISK * u_ds ZISK * u_ds ZISK * u_ds
% VH za acetni obdobi | ZISK - DAN ZISK - DAN ZISK - DAN

Zdroj: vlastni zpracovani
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Tab. 1.38 Rozvaha algoritmy

Rozvaha
Vypocet 2014 [2 Q] | Vypocet 2014 [3 Q] | Vypocet 2014 [4 Q]

Aktiva celkem (A.+B.+C.+D.) P P P

;o DM poc¢. stav —| DM po€ stav —| DM po€ stav -
B. Dlouhodoby majetek ODPISY ODPISY ODPISY
C. Ob&né aktiva ZASTPOALT | ZAS + POHL + PP | ZAS + POHL + PP
C.L. Zasoby MAT +NV +VY |MAT+NV+VY |MAT+NV+VY
Material MAT MAT MAT
Nedokonéena vyroba NV NV NV
Vyrobky VY VY VY
C.II. Pohledavky TRZBY* u_pohl | TRZBY* u_pohl TRZBY™* u_pohl

T A—DM - ZAS — A—DM - ZAS — A—DM - ZAS —

C.IV. Penézni prostiedky POHL - CRA POHL — CRA POHL - CRA

A+D. Casové rozlideni aktiv + pohl. VK

nastavena nula

nastavena nula

nastavena nula

Pasiva celkem VK + ClZ VK + ClZ VK + ClIZ
A. Vlastni kapital ZK+NZ+CZ ZK+NZ+CZ ZK+NZ+CZ
A.1. Zakladni kapital k_zk k_zk k_zk

All. + Alll. + AIV. + AVL
Nerozdéleny zisk a fondy ze zisku

NZ (po¢. obdobi)

NZ (poc. obdobi)

NZ (poc. obdobi)

C.1.2. Zavazky k uvérovym institucim
dlouhodobé

Vv prvnim obdobi) *
(1 - u_splatka_dbu)

druhém obdobi) *
(1 - u_splatka_dbu)

A. V. VH za i¢etni obdobi Piebrano z VZZ Ptebrano z VZZ Ptebrano z VZZ
B.+C. Cizi zdroje ZAV ZAV ZAV
C. Zavazky DZ + KZ DZ +KZ DZ + Kz
C.1. Dlouhodobé zavazky DBU + ODZ DBU + ODZ DBU + ODZ
DBU (stav DBU (stav ve DBU (stav ve tfetim

obdobi) * (1 -
u_splatka_dbu)

C.1.3.4+C.1.4.4+Cl.6.+CI.7+CI.8.+CI.9.
Ostatni dlouhodobé zavazky

nastavena nula

nastavena nula

nastavena nula

C.II. Kratkodobé zavazky

KBU + OKZ

KBU + OKZ

KBU + OKZ
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CIL2. Zavarky k Gvérovim instituci KBU (stav KBU (stav KBU (stav ve tfetim
st do{;‘gaz y R Hverovym msttuein |y, vnim obdobi) * | vedruhém obdobi) * | obdobi) * (1 -

(1 - u_splatka_kbu) | (1 - u_splatka_kbu) |u_splatka_kbu)
C.11.3.4C.11.4.+CI1.6.+CI1.7+CI1.8. (VYKSP + ON) * | (VYKSP + ON)* | (VYKSP + ON) *
Ostatni kratkodobé zavazky u_kz u_kz u_kz
D. Casové rozliseni pasiv nastavena nula nastavena nula nastavena nula

Zdroj: vlastni zpracovani

V kokpitu TéZba je Primérna cena hliny na skladé (oznageni PCH) vypoc¢tena Systémem (viz Tab. 1.24).
Primérna cena hliny na skladé ma v Citateli poc¢ateéni stav hliny v m3 * pocatecni cena hliny na skladé + t&zba
hliny * cena t€zby hliny. Ve jmenovateli je soucet poc¢atecniho stavu hliny na skladé v m3 + tézba hliny hracem
vm3). Tedy v 1.Q.2014 PCH = (SKLADH (po¢. obdobi) * k mat cena + TEZH (1.Q.2014) * CTEZH
(1.Q.2014))/( SKLADH (po¢. obdobi) + TEZH (1.Q.2014)). V dalsich obdobich se jednotliva ¢tvrtleti posouvaji.
Napi. PCH (v 2.Q. 2014) = (SKLADH (1.Q.2014) * CTEZH (1.Q.2014) + TEZH (2.Q.2014) * CTEZH
(2.Q.2014))/( SKLADH (1.Q.2014) + TEZH (2.Q.2014)).

Nejvice vypocti Systémem je u kokpitu Prodej (viz Tab. 1.36). Systém nejprve spoéte poptavané
mnozstvi cihelnych jednotek. Ucitel si stanovi proménné (viz Tab. 1.39). Systém zaregistruje pocet hracti. Systém
pak spocte poptavané mnozstvi cihelnych jednotek u_poptavka pro jednotlivé ¢tvrtleti. U_poptavka = pocet hracu
* maximalni po¢et smén (3) * vyroba cihel v jedné sméné (1 400 000 CJ) * u_sezonnost * u_ucite.

Tab. 1.39 Proménné pro vypocet poptavky

Proménné Oznadeni 2014 [1 Q] [2014[2Q] |2014[3Q] 2014 [4 Q]
Sez6nnost u_sezonnost 0,9 15 0,8 0,7
Uprava uditele u_ucite 0,9 0,9 0,9 0,9

Zdroj: vlastni zpracovani

Jednotlivi hraci poslou do systému svou ¢tvrtletni nabidku cihelnych jednotek (NABCJ) a svou prodejni
cenu (CENA). Systém najde maximalni cenu CENAmax. Pro kazdého hrace stanovi cenovy koeficient KoefC =
(CENAmMax/CENA)"2. Hra¢ s nejnizsi nabidkovou cenou ma nejvy$si hodnotu cenového koeficientu. Hraé
s maximalni cenou ma KoefC = 1. Systém provede soucet cenovych koeficientd (KoefCsuma).

Poptavané mnoZstvi (u_poptavka)  je  rozdéleno  pro  jednotlivé  hrace = podle
KoefC/KoefCsuma*u poptavka. Tim dostaneme maximalni mnozstvi prodeje jednotlivého hrace MaxProde;j.
Pokud je MaxProdej vétsi nez NABCJ, hraé proda celou svou nabidku NABCJ, tj. PRODEJA = NABCJ. Pokud
je NABCIJ vétsi nez MaxProdej, hra¢ proda pouze mnozstvi MaxProdej, tj. zlistanou mu neprodané cihly na skladé
a PRODEJA = MaxProdej.

Protoze dochazelo ke kartelovym dohodam mezi hraci, kdy prodejni ceny dosahovaly vysokych hodnot
a systém to akceptoval, byl zaveden omezujici algoritmus pro nabidkovou cenu (CENA). Ve skutecnosti by
zékaznici neakceptovali tak vysoké ceny. Algoritmus je jednoduchy, kdy podle vySe ceny je omezen prodej. Pokud
je CENA < 1,5 *k v cenaneni zadné dalsi kraceni prodeje. Pokud je CENA v intervalu 1,5 * k_v_cena <= CENA
<2 *k v cena je zaveden algoritmus PRODEJA = PRODEJA(z minulého algoritmu) * 1,5 * k v_cena/CENA.
Pokud je CENA vétsi nebo rovna nez 2 * k v _cena je nastaveno PRODEJA = 0. Hra¢ nic neproda.

Trzni cena CENAT = suma pies jednotlivé hrace CENA * PRODEJA/ suma PRODEJA. Trzni podil
jednotlivého hrace na trhu je spocten PODILA = PRODEJA/suma PRODEJA.
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Pii pfechodu systému do dalsiho roku je proveden vypocet stavu nerozdéleného zisku (viz Tab. 1.40).
Pokud je vysledek hospodateni za ti¢etni obdobi za rok 2014 vétsi nez nula, zobrazi se moznost vyplaty dividend
v 2015 [1 Q]. Pokud se jedna a ztratu, moznost vyplaty dividend se nenabizi. Je mozno vyplatit dividendu ve vysi
od nula do sta procent vysledku hospodateni za ucetni obdobi za rok 2014. O vyplatu dividend se snizi v aktivech
polozka C.IV. Penézni prostiedky a v pasivech nerozdéleny zisk (A.IL. + A.IIl. + A.IV. + A.VI. Nerozdéleny zisk
a fondy ze zisku). Obdobna moznost vyplaty dividend existuje v 2016 [1 Q] a to vyplata vysledku hospodateni za
ucetni obdobi za rok 2015.

Tab. 1.40 Rozvaha algoritmy pfechod mezi roky

Rozvaha Vypocet 2014 [4 Q] | Vypocet 2015 podatek
konec roku roku

Pasiva celkem VK + ClIZ VK + ClZ

A. Vlastni kapital ZK+NZ+CZ ZK+NZ+CZ

A.1. Zakladni kapital k_zk k_zk

NZ (poc¢. obdobi
minulého roku) + VH
za ucetni obdobi na
konci minulého roku

All. + AT + AIV. + A VL Nerozdéleny

zisk a fondy ze zisku NZ (po¢. obdobi)

A. V. VH za G¢etni obdobi Piebrano z VZZ Piebrano z VZZ

Zdroj: vlastni zpracovani

Systém také omezuje velikost skladu hotovych vyrobkt VyClJ, kdyz prekroé¢i Grovenr k v_max ve vysi
10 000 000 CJ je jeho velikost omezena na velikost VyCJ = k_v_max.

Pro kazdého hrace jsou spocteny finanéni ukazatelé viz tab. 1.41.

Tab. 1.41 Ukazatelé

Ukazatelé Zdroj nebo vypocet

EVA Spread * Vlastni kapital

Spread ROE - re

ROE VH za Géetni obdobi/Vlastni kapital

Sazba alternativniho nakladu na VK (re) Vypocet podle metodiky INFA

EBIT/Aktiva EBIT/Aktiva

Trzby/Aktiva Trzby/Aktiva

EBIT/Trzby EBIT/Trzby

VK/Aktiva Vlastni kapital/Aktiva

UZ/Aktiva Uro&ené zdroje/Aktiva

L3 Obézna aktiva/(kratkodobé zavazky + kratkodobé bankovni
uveéry a vypomoci)

Zdroj: vlastni zpracovani

Na ROE se mizeme dle INFA modelu (Neumaierova, Neumaier, 2002) podivat jako na vysledek
plsobeni 5 faktord, jejichz vztahy odrazi vzorec [1].

. EBIT - L. Urocené zdroje Vlastni kapital
_ Cisty zisk  Aktiva ~ (Urokova mira » (— g B Aktiva__ )
- Zisk i Vlastni kapital

Aktiva

ROE

[1]
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Sazba alternativniho nakladu na vlastni kapital (re) je souétem bezrizikové sazby (rf) a rizikové ptirazky
(RP). Rizikova pfirazka sestava z rizikové prirdzky za financni strukturu (rFINSTRU), financni stabilitu
(rFINSTAB), za podnikatelské riziko (rPOD) a velikost podniku &i likvidnost akcii (rLA). Bezrizikova sazba je
jedna ze vstupnich proménnych u_rf.

Rizikova ptirazka za financni stabilitu (rFINSTAB), charakterizuje vztahy Zivotnosti aktiv a pasiv, je
navazana na likviditu L3.

Kdyz L3 <=1 pak rFINSTAB = 10.00%
Kdyz L3 >=2 pak rFINSTAB = 0.00%
Kdyz 1 <L3 <2 pak rFINSTAB = (2-L3)?*0,1

Rizikova ptirazka za velikost podniku — size premium ( rLA ) je navazana na velikost uplatnych zdroja
podniku (UZ), tj. soucet vlastniho kapitalu, bankovnich uvéra a dluhopisa.

Kdyz UZ <= 100 mil. K&, pak rLA =5.00%
Kdyz UZ >= 3 mld. K&, pak rLA =0.00%
Kdyz 100 mil. K¢ < UZ < 3 mld. K& pak rLA = (3 -UZ)%/168,2, pficemz UZ jsou dosazeny v mld. K&.

Rizikova pfirdzka za podnikatelské riziko podniku (rPOD) je navdzana na ukazatel produkéni sily
(EBIT/Aktiva), jeji dostatecnou velikost (tzn. splnéni podminky pro praci s cizim kapitalem) a pfedmét ¢innosti
podniku. Podminka zni:

EBIT/A>= UZ/A*UM
polozime X1 = UZ/A *UM

Kdyz EBIT/A > X1 pak rPOD = minimalni hodnota rPOD v odvétvi, cozZ je proménna u_rMINPod.
Kdyz EBIT/A <0 pak rPOD = 10.00%
Kdyz 0 < EBIT/A< X1 pak rPOD = (X1-EBIT/A)?/X1?* 0,1

Ratingovy model INFA je zaloZzen na nékolika zjednodusujicich ptfedpokladech (Neumaierova,
Neumaier, 2002):

Za cenu ciziho kapitalu je dosazena skute¢na nebo odhadovana urokova mira propoctena z financnich
vykazt jako podil nakladovych tirokt a vyse bankovnich uvéra.

Je ztotoznéna trzni hodnota ciziho uroceného kapitalu s ti€etni hodnotou ciziho uroceného kapitalu.

Je predpokladana nezavislost hodnoty vazeného priméru nakladi na kapital (WACC tzn. Weighted
Average Capital Cost) na kapitalové struktufe. Zména kapitalové struktury pouze pierozdéluje celkovy naklad
kapitalu mezi majitele a véfitele.

Ve vzorci WACC je za tvar (1- sazba dané z pfijmi), charakterizujici zdanéni, pouZit podil ¢istého zisku
na zisku, tzn. je zohlednén skute¢ny vliv zdanéni.

Tyto ptredpoklady jsou akceptovatelné, protoze neznamenaji zvySeni chyby odhadu rizika. Za vyse
uvedenych predpokladli je mozno vzorec pro WACC vyjadrit ve tvaru:

VK | CZ gy Y2 VK,
WACC = A Z A A [2]
uz
A

Na hodnotu WACC se mtizeme, za piedpokladu, Ze podnik nema cizi tiroeny kapital, také podivat jako
na hodnotu re s tim, ze v tomto piipad¢ je rizikova ptirazka za kapitalovou strukturu (rFISTRU) nulova. Pak plati:

WACC = rf + rPOD + rFINSTAB + rLA [3]

Ze vzorce [2] si mizeme vyjadfit re:
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Rizikova prirazka za finan¢ni strukturu (rfFINSTRU) je rozdilem re a WACC, vzhledem k tomu, Ze riziko
plynouci z kapitalové struktury ovliviiuje re, ale neovliviiuje WACC. Plati:
rFINSTRU = re - WACC.

re=

Je nutno omezit hodnotu rFINSTR:

Kdyz re = WACC, pak rFINSTRU = 0%
Kdyz z vypoctu vychazi rtFINSTRU > 10%, pak je nutno hodnotu rFINSTRU omezit na 10%.

Podrobny postup odhadu re na zakladé vySe uvedeného modelu neni mozno brat (stejné jako
u ratingovych agentur) jako pevny algoritmus, ale jako princip pfistupu, v ramci kterého je tfeba zohlednit
odlisnosti hodnocenych podnikd.

1.2 Herni vysledky

Vysledkem hry je ranking ucastnikl podle jejich schopnosti co nejvice zvysit hodnotu svéfené firmy.
Nejkomplexnéj$im ukazatelem ristu hodnoty podniku je Cista soucasna hodnota (Net Present Value). Jde o
ukazatel dlouhodobé finanéni vykonnosti podniku (Brealey, Myers, Allen, 2014). Skuteénost, Zze podnik ma
nejveétsi trzby nebo nejvyssi bilanéni sumu, ani velky podil na trhu je§té nemusi znamenat, Ze podnik dostatecné
zhodnocuje kapital vlastnikti. Dokonce ani podnik s nejvétsim ucetnim ziskem nemusi dostatecné zhodnocovat
vlozeny kapital. Rozhodujici je ekonomicky zisk (EVA) resp. relativni ekonomicky zisk (spread), ktery je
nejptesnéjsim ukazatelem piinosu podnikani. Umoziuje totiz zohlednit vynosnost i riziko podnikatele. Jde zaroven
o nejkomplexnéjsi ukazatel v roénim ¢asovém horizontu. Tvar propoétu EVA a jeho defini¢ni odvozeni je patrny
ze vzorce [5].

EVA = vynosy — ekonomické naklady = vynosy — Gcetni naklady véetné dané z prijmt — naklad na
vlastni kapitdl = éisty zisk — (re * vlastni kapital) = ((¢isty zisk/vlastni kapital) — re) * vlastni kapital
= (ROE —r.) * vlastni kapital [5]

Tok ekonomickych zisktl v ¢ase kvantifikuje Eistou soucasnou hodnotu, kterou podnikani ptinasi [6]. Ve
hie je simulovano po jednotlivych ¢tvrtletich tiileté obdobi. Tempo rustu ekonomickych ziskl g je ve vypoctu
Cisté soucasné hodnoty také zohlednéno (viz Pfidéleni ristu v tabulce 1.42) a to dle podilu daného podniku na

trhu.
EVA,

EVA  EVA . EVA, . T
(1+ rel) (1+ I‘el)(:]-"_ rez) (1+ rel)(1+ reZ )(1+ reS) (1+ rel)(1+ re2 )(1+ reS)

NPV = [6]

Hry s ozna¢enim ZS2 se zucastnili ¢tyfi hradi, tzn. trh je tvofen ¢tyfmi podniky. Jedna se o variantu, kdy
nebyla vyuzita dividendova politika.

Pocatecni situace vSech podniki byla shodnad. Konecna situace na trhu ukazala (viz tabulka 1.42 Herni
vysledky), ze pouze jeden podnik (podnik 2) dokazal vytvorit kladnou ¢istou soucasnou hodnotu (NPV). Znamena
to, Ze pouze u tohoto podniku ¢isty zisk prevysil v poslednim roce casové fady naklad na vlastni kapital. Hodnoty
ekonomickych ziski v jednotlivych letech jsou patrné z tabulky 1.43 Ekonomicky zisk v jednotlivych letech.
Jeden z podnikd (podnik 4) dosahoval ve vSech simulovanych letech alespoii kladnych ucetnich vysledki
hospodaieni (viz tab. 1.44 Cisty zisk). Polovina trhu (podnik 1 a podnik 3) vykazovala v poslednim roce ztratu.

Z hlediska trzniho podilu, ktery ma vliv na pfid€leni rlstu pfi propoctu €isté soucasné hodnoty, je na tom
nejlépe podnik 1, ktery v poslednim roce sledované ¢asové fady (2016) zaujimal zhruba 41 procent trhu. Shodny
podil 26 procent vykazaly podnik 2 a podnik 4. Podnik 3 je postupné vytlacovan z trhu a jeho podil v roce 2016
¢inil pouze 7 procent (Tab. 1.45).
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Tab. 1.42 Herni vysledky

Student Pridéleni ristu NPV (tis. K&) Body

Podnik 1 0,01 -96 141 0
Podnik 2 0,0064 57 133 10
Podnik 3 0,0017 -82 755 0
Podnik 4 0,0064 7145 0

Zdroj: vlastni zpracovani

Tab. 1.43 Ekonomicky zisk v jednotlivych letech (tis. K&)

Cisty zisk Rok 2014 Rok 2015 Rok 2016

Podnik 1 -5 356 2 505 -27 079
Podnik 2 -2 297 8277 5734
Podnik 3 -5116 -45 557 -20 360
Podnik 4 -7 929 -536 -40

Zdroj: vlastni zpracovani

Tab. 1.44 Cisty zisk v jednotlivych letech (tis. K&)

Cisty zisk Rok 2014 Rok 2015 Rok 2016

Podnik 1 14 088 18 466 -6 426
Podnik 2 17 855 23030 16 503
Podnik 3 14 383 -28 112 7722
Podnik 4 10 920 15233 9 865

Zdroj: vlastni zpracovani

Tab. 1.45 Trzni podil podnikt v jednotlivych letech

Trzni podil Rok 2014 Rok 2015 Rok 2016

Podnik 1 34,96 30,33 40,79
Podnik 2 28,32 30,33 26,10
Podnik 3 13,32 14,26 7,01
Podnik 4 23,40 25,07 26,10

Zdroj: vlastni zpracovani

1.2.1 Nastaveni zasobovaci, vyrobni a cenoveé politiky jednotlivych hrac

Z tabulky 1.46 je patrna strategie jednotlivych podnikd, resp. nastaveni jejich cenové, vyrobni a
zasobovaci politiky. Dividendova politika nebyla aplikovana.

Tab. 1.46 Politiky podniku v jednotlivych letech, ¢ast 1

Politika podnik 1 Zasobovaci (téZba m3) Vyrobni (poéet smén) Cenova (K¢&/CJ)

2014 1Q 25 000 3 11,00
20141-2Q 25 000 3 12,00
2014 1-3Q 10 000 3 11,00
2014 1-4 Q 0 3 9,00
2015 1Q 25 000 3 11,00
20151-2Q 20 000 3 12,00
20151-3Q 10 000 3 12,00
201514 Q 5000 3 10,00
2016 1Q 25 000 3 11,00
2016 1-2Q 15 000 3 13,00
2016 1-3Q 10 000 3 10,00
2016 1-4 Q 5000 3 8,00
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Tab. 1.46 Politiky podnikt v jednotlivych letech, ¢ast 2

Politika podnik 2 Zasobovaci (t¢zba m3) Vyrobni (pocet smén) Cenova (K¢/CJ)

2014 1Q 100 000 3 12,00
20141-2Q 50 000 3 11,00
20141-3Q 50 000 3 10,00
20141-4Q 25000 3 10,00
2015 1Q 100 000 3 11,00
20151-2Q 25000 3 12,00
20151-3Q 50 000 3 11,00
20151-4Q 50 000 3 10,00
2016 1Q 50 000 3 12,00
2016 1-2Q 0 3 11,00
2016 1-3Q 25 000 3 10,00
2016 1-4 Q 0 3 10,00
Politika podnik 3 Zasobovaci (téZba m3) Vyrobni (poéet smén) Cenova (K¢&/CJ)

2014 1Q 0 3 12,00
20141-2Q 10 000 3 12,00
20141-3Q 10 000 3 11,00
2014 1-4Q 15 000 3 12,00
2015 1Q 25000 3 13,00
20151-2Q 15 000 3 14,00
20151-3Q 15 000 3 11,00
20151-4 Q 15000 3 12,00
2016 1Q 20 000 3 11,00
2016 1-2Q 15 000 3 11,00
2016 1-3Q 15 000 3 10,00
2016 1-4 Q 15 000 3 13,00
Politika podnik 4 Zasobovaci (téZba m3) Vyrobni (poéet smén) Cenova (K¢&/CJ)

2014 1Q 20 000 3 10,00
20141-2Q 15 000 3 12,00
2014 1-3Q 20 000 3 12,00
2014 1-4 Q 15 000 3 11,00
2015 1Q 10 000 2 11,00
20151-2Q 15 000 2 11,00
20151-3Q 20 000 3 11,00
201514 Q 15 000 2 11,00
2016 1Q 15 000 3 10,00
2016 1-2Q 15 000 3 10,00
2016 1-3Q 20 000 3 10,00
2016 1-4 Q 15 000 3 10,00

Zdroj: vlastni zpracovani
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TrZni cenu na trhu, ktery je tvoien podniky 1 az 4 ukazuje tabulka 1.47 Trzni cena.

Tab. 1.47 Trzni cena

Trzni cena K¢&/C

2014 1Q 11,00
20141-2Q 11,61
2014 1-3Q 10,83
2014 1-4Q 10,15
2015 1Q 11,42
20151-2Q 11,43
20151-3Q 11,16
20151-4Q 10,54
2016 1Q 10,83
2016 1-2Q 10,98
2016 1-3Q 10,00
2016 1-4 Q 9,39

Zdroj: vlastni zpracovani

Graf 1.1 Cenova politika podniki a trhu
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Zdroj: vlastni zpracovani

Cenova politika podnikd na trhu
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Podnik 4 s druhym nejlep$im vysledkem (cena4) na rozdil od nejlepsiho podniku hife respektoval

sezonni vykyvy ceny cihly.
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Cenova politika podniku 1 byla oproti trzni cen¢ vice volatilni a v poslednim roce z ekonomického
hlediska pfili§ nizka. Pokud jde o podnik 3, zde byla cenova politika nejen velmi volatilni, ale také postavena na
prubézné vyssich cenach, nez ¢ini trzni cena a podnik v disledku toho ztracel trh (viz tab. 1.45 Trzni podil).

Vychozi nastaveni konstant a proménnych ve hie ZS2 ukazuji tabulky 1.48 az 1.51.

Tab. 1.48 Nastaveni konstant

Nazev konstanty Hodnota

Stala aktiva 139 975
Odpisy 19 025
Material (m3) 35000
Material (K¢/m3) 39,00
Nedok. vyroba (CJ) 50 000
Nedok. vyroba (K¢&/CJ) 6,00
Vyrobky (CJ) 250 000
Vyrobky (K¢&/CJ) 7,40
Maximalni sklad (CJ) 10 000 000
Pohledavky 15 000
Finan¢ni majetek 2 490
Zékladni kapital 50 000
Nerozdéleny zisk 21 050
Kratkodobé zavazky 50 000
Dlouhodobé bankovni Gvéry 20 000
Kratkodobé bankovni uvéry 20 000
Spotieba hliny (m3/CJ) 0,0041
Spotieba energie (kWh/CJ) 0,0500
Procento zmetkli ve vyrobé 0,1000
Fixni energie 1 300 000
Pomocny material 1040
Pocet zam&stnancu (fixni) 51
Primérna mési¢ni mzda (fixni) 24 334
Pocet smén 3
Variabilni pracovnici ve sméné 40
Primérna mésic¢ni mzda 15 000
Vyroba cihel v jedné sméné Ctvrtletni 1400 000

Zdroj: vlastni zpracovani
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Tab. 1.49 Nastaveni proménnych rok 2014

20141 Q] |2014[1-2Q] |2014[1-3Q] |2014[1-4Q]

Bezrizikova sazba rf 0,0230 0,0203 0,0181 0,0158
Riist mezd 0 0 0 0
Cena Energie (K¢/kWh) 15 15 15 15
Tézba hliny fixni ¢ast (tis. K¢) 50 50 50 50
Té&zba hliny variabilni ¢ast (K&/m3) 35 35 35 35
Urokova mira BU 0,12 0,12 0,12 0,12
Urokova mira kontokorent 0,30 0,30 0,30 0,30
Splatka dlouhodobého tvéru % z jistiny 0,04 0,04 0,04 0,04
Splatka kratkodobého uvéru % z jistiny 0,02 0,02 0,02 0,02
Danova sazba 0,19 0,19 0,19 0,19
Poptavka 13 608 000 22 680 000 12 096 000 10 584 000
Sezonnost 0,9 1,5 0,8 0,7
Uprava uditele 0,9 0,9 0,9 0,9
Pohledavky 0,55 0,45 0,35 0,25
UKz 0,70 0,35 0,20 0,10
Komentar

Min. rPod 0,027 0,027 0,027 0,027

Zdroj: vlastni zpracovani
Tab. 1.50 Nastaveni proménnych rok 2015
2015[1Q] [2015[1-2Q] |[2015[1-3Q] |2015[1-4Q]

Bezrizikova sazba rf 0,0037 0,0060 0,0059 0,0058
Rust mezd 0 0 0 0
Cena Energie (K¢/kWh) 15 15 15 15
Tézba hliny fixni ¢ast (tis. K¢) 50 50 50 50
Tézba hliny variabilni ¢ast (K¢&/m3) 35 35 35 35
Urokové mira BU 0,12 0,12 0,12 0,12
Urokové mira kontokorent 0,30 0,30 0,30 0,30
Splatka dlouhodobého Gvéru % z jistiny 0,04 0,04 0,04 0,04
Splatka kratkodobého uvéru % z jistiny 0,02 0,02 0,02 0,02
Danova sazba 0,19 0,19 0,19 0,19
Poptavka 13 608 000 22 680 000 12 096 000 10 584 000
Sezoénnost 0,9 15 0,8 0,7
Uprava uéitele 0,9 0,9 0,9 0,9
Pohledavky 0,55 0,45 0,35 0,25
U Kz 0,70 0,35 0,20 0,10
Komentar

Min. rPod 0,027 0,027 0,027 0,027

Zdroj: vlastni zpracovani
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Tab. 1.51 Nastaveni proménnych rok 2016

20161 Q] |2016[1-2Q] |2016[1-3Q] |2016[1-4Q]

Bezrizikova sazba rf 0,0048 0,0046 0,0041 0,0048
Rist mezd 0 0 0 0
Cena Energie (K¢/kWh) 15 15 15 15
Té&zba hliny fixni ¢ast (tis. K¢) 50 50 50 50
Té&zba hliny variabilni ¢ast (K¢&/m3) 35 35 35 35
Urokova mira BU 0,12 0,12 0,12 0,12
Urokové mira kontokorent 0,30 0,30 0,30 0,30
Splatka dlouhodobého tivéru % z jistiny 0,04 0,04 0,04 0,04
Splatka kratkodobého uvéru % z jistiny 0,02 0,02 0,02 0,02
Danova sazba 0,19 0,19 0,19 0,19
Poptavka 13 608 000 22 680 000 12 096 000 10 584 000
Sez6nnost 0,9 1,5 0,8 0,7
Uprava uditele 0,9 0,9 0,9 0,9
Pohledavky 0,55 0,45 0,35 0,25
UKz 0,70 0,35 0,20 0,10
Komentar

Min. rPod 0,027 0,027 0,027 0,027

Zdroj: vlastni zpracovani

1.2.2 Vysledné financni profily cihelen jednotlivych hracu

V nésledujicich tabulkach 1.52 az 1.99 jsou pro jednotlivé hrace (Student 1 az Student 4) piedstaveny
informace ohledné chovani jejich podnikd v jednotlivych simulovanych rocich (2014 — 2016). Jedna se o jejich
rozhodnuti ohledné tézby hliny, nastaveni sménnosti a prodejni ceny cihly. Dale je obsaZen reportingovy systém
ohledné vyvoje vybranych proménnych ve stiedisku Tézba, Vyroba a Prodej. Soucasti tabulek jsou také vysledné
podnikové rozvahy a vysledovky a finan¢ni analyza po &tvrtletich jednotlivych let. Vzhledem k tomu, Ze pro
propocet trvalé hodnoty, kterda ma pii vypoctu Cisté soucasné hodnoty nejvétsi dulezitost (viz vzorec 6), je
rozhodujici konec posledniho roku simulovaného obdobi (1 — 4 Q 2016), je vénovan struény komentai praveé

vysledkiim finanéni analyzy v tomto roce.
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Student 1

Tab. 1.52 Nastaveni a vypoéty pro TéZbu, Vyrobu a Prodej rok 2014 — Student 1

Tézba Start 2014 [1 Q] 2014 [1-2 Q] 2014 [1-3 Q] 2014 [1-4 Q]
Tézba hliny v (m3) 25 000 25 000 10 000 0
Cena t&zby (K&/m3) 35,00 35,00 35,01 0,00
Sklad hliny (m3) 35000 42 780 50 560 43 340 26 120
Sklad hliny (tis. K¢) 1365 1597 1844 1570 946
Primérna cena (K¢&/m3) 39,00 37,33 36,47 36,23 36,23
Spotieba hliny (m3) 17 220 17 220 17 220 17 220
Vyroba Start 2014 [1 Q] 2014 [1-2 Q] 2014 [1-3 Q] 2014 [1-4 Q]
Pocet smén 3 3 3 3
Yyroba (C) 3 780 000 3 780 000 3 780 000 3780 000
Ctvrtletni vykonova spotieba

(tis. K&) 8 353 16 691 25 025 33359
Material 643 1271 1895 2519
Variabilni energie 2835 5670 8 505 11 340
Fixni energie 4 875 9 750 14 625 19 500
Nedokoncena vyroba (CJ) 50 000 50 000 50 000 50 000 50 000
Nedokonéena vyroba (tis.K¢) 300 300 300 300 300
Prodej Start 2014 [1 Q] 2014 [1-2 Q] 2014 [1-3 Q] 2014 [1-4 Q]
Prodejni cena K¢&/CJ 7,40 11,00 12,00 11,00 9,00
Sklad hotovych vyrobki (CJ) 250 000 532 248 1392 049 2185544 2486121
Sklad hotovych vyrobku (tis.

K¢) 1850 3939 10 301 16 173 18 397
Ctvrtletni nabidka (CJ) 4 030 000 4 312 248 5172 050 5 965 544
Ctvrtletni prodej (CJ) 3497 752 2920199 2 986 506 3479423
Trzni podil (%) 30,39% 19,51% 26,46% 34,96%
Trzni cena (KE&/CJ) 11,00 11,61 10,83 10,15
Komentat

Zdroj: vlastni zpracovani
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Tab. 1.53 Rozvaha rok 2014 — Student 1

2014 2014 2014 2014
Rozvaha Start [10Q] [1-2 Q] [1-3Q] [1-4 Q]
Aktiva celkem (A.+B.+C.+D.) 161050| 180390| 203011| 204701| 177185
B. Dlouhodoby majetek 139975| 135219| 130463| 125706| 120950
C. Obézna aktiva 21 075 45171 72 548 78 995 56 235
C.1. Zasoby 3515 5836 12 445 18 043 19 644
Material 1365 1597 1844 1570 946
Nedokoncend vyroba 300 300 300 300 300
Vyrobky 1850 3939 10 301 16 173 18 397
C.IL. Pohledavky 15 000 21161 33083 37 229 34421
C.1V. Penézni prostiedky 2 560 18 174 27 020 23722 2170
A+D. Casové rozlideni aktiv + pohl. VK 0 0 0 0 0
Pasiva celkem 161050 180390| 203011| 204701| 177185
A. Vlastni kapital 71 050 86 282 95472 95 766 85138
ALl Zakladni kapital 50 000 50 000 50 000 50 000 50 000
AL + AIIL. + A.IV. + A.VI. Nerozd¢leny zisk a
fondy ze zisku 21 050 21 050 21 050 21 050 21 050
A. V. VH za i¢etni obdobi 15 232 24 422 24 716 14 088
B.+C. Cizi zdroje 90 000 94107| 107539| 108935 92 047
C. Zéavazky 90 000 94107| 107539| 108935 92 047
C.1. Dlouhodobé zavazky 20 000 19 200 18 432 17 695 16 987
C.1.2. Zavazky k Gvé€rovym institucim dlouhodobé 20 000 19 200 18 432 17 695 16 987
C.1.3.+C.1.4.+CI.6.+CL.7+CI.8.+CL9. Ostatni
dlouhodobé zavazky 0 0 0 0 0
C.1l. Kratkodobé zavazky 70 000 74 907 89 107 91 240 75 060
C.I1.2. Zavazky k Givérovym institucim kratkodobé 20 000 19 600 19 208 18 824 18 447
C.IL.3.+C.I1.4.+CIL6.+CIL.7+CIL.8. Ostatni kratkodobé
zavazky 50 000 55 307 69 899 72416 56 612
D. Casové rozliseni pasiv 0 0 0 0 0

Zdroj: vlastni zpracovani
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Tab. 1.54 Vykaz zisku a ztraty rok 2014 — Student 1

2014 2014 2014 2014

Vykaz zisku a ztraty Start [10Q] [1-2 Q] [1-3Q] [1-4 Q]
I. Trzby z prodeje vyrobk a sluzeb 38 475 73518 106369| 137684
A. Vykonova spotieba 8 353 25 044 50 069 83 428
B. Zména stavu zasob -2 089 -8451| -14323| -16547
D. Osobni naklady 7449 14 898 22 348 29 797
D.1 Mzdové naklady 5559 11118 16 677 22 236
D.2. Naklady na soc. a zdrav. pojisténi a ostatni
naklady 1890 3780 5670 7560
E.1 Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a
hmotného maj. 4 756 9513 14 269 19 025
EBIT 20 006 32514 34 007 21982
J. Nakladové aroky a podobné naklady 1200 2 364 3493 4589
** VH pted zdanénim 18 806 30 150 30 514 17 393
L. Daii z pfijmu 3573 5729 5798 3305
*** VH za udetni obdobi 15 232 24 422 24 716 14 088

Zdroj: vlastni zpracovani

Tab. 1.55 Ukazatelé rok 2014 — Student 1
Ukazatelé Start 2014 [1 Q] 2014 [1-2 Q] 2014 [1-3 Q] 2014 [1-4 Q]
EVA (tis. K¢&) 39909 26 561 10 974 -5 356
Spread (v %) 46,25 27,82 11,46 -6,29
ROE (v %) 70,62 51,16 34,33 16,55
ROA (v %) 44,36 32,03 22,10 12,41
re (v %) 24,36 23,34 22,87 22,84
Obrat aktiv 0,85 0,72 0,69 0,78
Marze (v %) 52,00 44,23 31,97 15,97
Likvidita L1 0,24 0,30 0,26 0,03
Likvidita L2 0,53 0,67 0,67 0,49
Likvidita L3 0,60 0,81 0,87 0,75
VK/Aktiva 47,83 47,03 46,78 48,05
UZ/Aktiva 69,34 65,57 64,62 68,05

Zdroj: vlastni zpracovani
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Tab. 1.56 Nastaveni a vypoéty pro TéZbu, Vyrobu a Prodej rok 2015— Student 1

TéZba 20151 Q] 2015 [1-2 Q] 2015 [1-3 Q] 2015 [1-4 Q]
Tézba hliny v (m3) 25 000 20 000 10 000 5000
Cena t&zby (K&/m3) 35,00 35,00 35,01 35,01
Sklad hliny (m3) 33900 36 680 29 460 17 240
Sklad hliny (tis. K¢) 1208 1298 1040 608
Primérna cena (K¢&/m3) 35,63 35,40 35,31 35,27
Spotieba hliny (m3) 17 220 17 220 17 220 17 220
Vyroba 20151 Q] 2015 [1-2 Q] 2015[1-3 Q] 2015 [1-4 Q]
Pocet smén 3 3 3 3
Vyroba (CJ) 3780000 3780000 3780000 3780 000
Ctvrtletni vykonova spotieba (tis. K&) 8 324 16 643 24 961 33279
Material 614 1223 1831 2439
Variabilni energie 2835 5670 8 505 11 340
Fixni energie 4 875 9 750 14 625 19 500
Nedokonéena vyroba (CJ) 50 000 50 000 50 000 50 000
Nedokoncend vyroba (tis.K¢) 300 300 300 300
Prodej 201511 Q] 2015 [1-2 Q] 2015[1-3 Q] 2015 [1-4 Q]
Prodejni cena K¢&/CJ 11,00 12,00 12,00 10,00
Sklad hotovych vyrobki (CJ) 2 439 607 2 487 164 4474864 5 248 807
Sklad hotovych vyrobki (tis. K&) 18 053 18 405 33114 38 841
Ctvrtletni nabidka (CJ) 6 266 121 6 219 607 6 267 164 8 254 864
Ctvrtletni prodej (CJ) 3826514 3732443 1792 300 3 006 058
Trzni podil (%) 34,55% 21,36% 15,94% 30,33%
Trzni cena (KE&/CJ) 11,42 11,43 11,16 10,54
Komentar

Zdroj: vlastni zpracovani
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Tab. 1.57 Rozvaha rok 2015 — Student 1

2015 2015 2015 2015
Rozvaha [10Q] [1-2 Q] [1-3Q] [1-4 Q]
Aktiva celkem (A.+B.+C.+D.) 191 055 216 962 216 912 191 549
B. Dlouhodoby majetek 116 194 111 438 106 681 101 925
C. Obé&zna aktiva 74 861 105 524 110 231 89 624
C.1. Zasoby 19 561 20 003 34 454 39 749
Material 1208 1298 1040 608
Nedokoncend vyroba 300 300 300 300
Vyrobky 18 053 18 405 33114 38 841
C.I1. Pohledavky 23 150 39 096 37 936 34612
C.1V. Penézni prostiedky 32150 46 424 37 841 15 262
A+D. Casové rozlideni aktiv + pohl. VK 0 0 0 0
Pasiva celkem 191 055 216 962 216 912 191 549
A. Vlastni kapital 101 464 113 826 112 245 103 604
A.l. Zakladni kapital 50 000 50 000 50 000 50 000
AL + AIIL + A.IV. + A.VI. Nerozdéleny
zisk a fondy ze zisku 35138 35138 35138 35138
A. V. VH za ucetni obdobi 16 326 28 687 27107 18 466
B.+C. Cizi zdroje 89 591 103 136 104 667 87 945
C. Zavazky 89 591 103 136 104 667 87 945
C.1. Dlouhodobé zavazky 16 307 15 655 15029 14 428
C.1.2. Zavazky k avérovym institucim
dlouhodobé 16 307 15 655 15029 14 428
C.1.3.+C.1.4.+CI.6.+CI.7+CI.8.+CL.9. Ostatni
dlouhodobé zavazky 0 0 0 0
C.11. Kratkodobé zavazky 73283 87 481 89 638 73517
C.I1.2. Zavazky k tivérovym institucim
kratkodobé 18 078 17717 17 363 17 015
C.IL.3.+C.I11.4.+CIIL.6.+CII.7+CIIL.8. Ostatni
kratkodobé zavazky 55 205 69 764 72 275 56 502
D. Casové rozliseni pasiv 0 0 0 0

Zdroj: vlastni zpracovani
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Tab. 1.58 Vykaz zisku a ztraty rok 2015 — Student 1

2015 2015 2015 2015
Vykaz zisku a ztraty [10Q] [1-2 Q] [1-3Q] [1-4 Q]
1. Trzby z prodeje vyrobki a sluzeb 42 092 86 881 108 389 138 449
A. Vykonova spotieba 8 324 24 967 49 928 83 206
B. Zména stavu z4sob 344 -8 -14 717 -20 444
D. Osobni naklady 7449 14 898 22 348 29 797
D.1 Mzdové naklady 5559 11118 16 677 22 236
D.2. Naklady na soc. a zdrav. pojisténi a
ostatni niklady 1890 3780 5670 7560
E.1 Upravy hodnot dlouhodobého
nehmotného a hmotného maj. 4756 9513 14 269 19 025
EBIT 21218 37511 36 561 26 865
J. Nakladové troky a podobné naklady 1063 2 095 3096 4 068
** VH pted zdanénim 20 155 35417 33 465 22 797
L. Daii z pfijmu 3830 6729 6 358 4 331
*** VH za udetni obdobi 16 326 28 687 27 107 18 466
Zdroj: vlastni zpracovani
Tab. 1.59 Ukazatelé rok 2015 — Student 1
Ukazatelé 20151 Q] 2015 [1-2 Q] 2015[1-3 Q] 2015 [1-4 Q]
EVA (tis. K¢) 44 945 39514 19 036 2505
Spread (v %) 44,30 34,71 16,96 2,42
ROE (v %) 64,36 50,41 32,12 17,82
ROA (v %) 44,42 34,58 22,42 14,03
re (v %) 20,06 15,69 15,16 15,41
Obrat aktiv 0,88 0,80 0,66 0,72
Marze (v %) 50,41 43,18 33,73 19,40
Likvidita L1 0,44 0,53 0,42 0,21
Likvidita L2 0,75 0,98 0,85 0,68
Likvidita L3 1,02 1,21 1,23 1,22
VK/Aktiva 53,11 52,46 51,75 54,09
UZ/Aktiva 71,11 67,85 66,68 70,50

Zdroj: vlastni zpracovani
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Tab. 1.60 Nastaveni a vypoéty pro TéZbu, Vyrobu a Prodej rok 2016 — Student 1

TéZba 2016 [1 Q] 2016 [1-2 Q] 2016 [1-3 Q] 2016 [1-4 Q]
Tézba hliny v (m3) 25 000 15 000 10 000 5000
Cena t&zby (K&/m3) 35,00 35,00 35,01 35,01
Sklad hliny (m3) 25020 22 800 15 580 3360
Sklad hliny (tis. K¢&) 878 800 546 118
Primérna cena (K¢&/m3) 35,11 35,07 35,05 35,04
Spotieba hliny (m3) 17 220 17 220 17 220 17 220
Vyroba 2016 [1 Q] 2016 [1-2 Q] 2016 [1-3 Q] 2016 [1-4 Q]
Pocet smén 3 3 3 3
Vyroba (CJ) 3780000 3780000 3780000 3780 000
Ctvrtletni vykonova spotieba (tis. K&) 8 315 16 629 24 942 33 256
Material 605 1209 1812 2416
Variabilni energie 2835 5670 8 505 11 340
Fixni energie 4 875 9 750 14 625 19 500
Nedokonéena vyroba (CJ) 50 000 50 000 50 000 50 000
Nedokoncend vyroba (tis.K¢) 300 300 300 300
Prodej 2016 [1 Q] 2016 [1-2 Q] 2016 [1-3 Q] 2016 [1-4 Q]
Prodejni cena K¢&/CJ 11,00 13,00 10,00 8,00
Sklad hotovych vyrobki (CJ) 5 668 988 7571 868 6 976 000 6019 142
Sklad hotovych vyrobki (tis. K&) 41 951 56 032 51 622 44 542
Ctvrtletni nabidka (CJ) 9 028 806 9448 988 10 000 000 10 000 000
Ctvrtletni prodej (CJ) 3359819 1877121 3024 000 3980 858
Trzni podil (%) 26,46% 10,67% 25,00% 40,79%
Trzni cena (KE&/CJ) 10,83 10,98 10,00 9,39
Komentar

Zdroj: vlastni zpracovani
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Tab. 1.61 Rozvaha rok 2016 — Student 1

2016 2016 2016 2016
Rozvaha [10Q] [1-2 Q] [1-3Q] [1-4 Q]
Aktiva celkem (A.+B.+C.+D.) 204 373 225109 216 873 181 595
B. Dlouhodoby majetek 97 169 92 413 87 656 82 900
C. Obézna aktiva 107 204 132 696 129 217 98 695
C.1. Zasoby 43129 57131 52 468 44 959
Material 878 800 546 118
Nedokoncend vyroba 300 300 300 300
Vyrobky 41 951 56 032 51 622 44 542
C.IL. Pohledavky 20 327 27612 32 060 30 862
C.IV. Penézni prostiedky 43 748 47 953 44 688 22 874
A+D. Casové rozlideni aktiv + pohl. VK 0 0 0 0
Pasiva celkem 204 373 225109 216 873 181 595
A. Vlastni kapital 118 673 125 748 115 861 97178
ALl Zakladni kapital 50 000 50 000 50 000 50 000
AL + AIIL + A.IV. + A.VI. Nerozdéleny
zisk a fondy ze zisku 53 604 53 604 53 604 53 604
A. V. VH za tcetni obdobi 15 069 22 144 12 257 -6 426
B.+C. Cizi zdroje 85 699 99 361 101 012 84 417
C. Zéavazky 85 699 99 361 101 012 84 417
C.I. Dlouhodobé zavazky 13851 13 297 12 765 12 254
C.1.2. Zavazky k avérovym institucim
dlouhodobé 13 851 13 297 12 765 12 254
C.1.3.+C.1.4.+CI.6.+CL.7+CI.8.+CL9. Ostatni
dlouhodobé zavazky 0 0 0 0
C.II. Kratkodobé zavazky 71848 86 064 88 248 72 163
C.I1.2. Zavazky k tivérovym institucim
kratkodobé 16 675 16 341 16 015 15 694
C.I1.3.+C.I1.4 +CIIL.6.+CII.7+CII.8. Ostatni
kratkodobé zévazky 55173 69 723 72 233 56 469
D. Casové rozlideni pasiv 0 0 0 0

Zdroj: vlastni zpracovani
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Tab. 1.62 Vykaz zisku a ztraty rok 2016 — Student 1

2016 2016 2016 2016
Vykaz zisku a ztraty [10Q] [1-2 Q] [1-3Q] [1-4 Q]
I. Trzby z prodeje vyrobk a sluzeb 36 958 61 361 91601 123 447
A. Vykonova spotieba 8 315 24 943 49 885 83 141
B. Zména stavu zasob -3109 -17 191 -12 781 -5 700
D. Osobni naklady 7449 14 898 22 348 29 797
D.1 Mzdové naklady 5559 11118 16 677 22 236
D.2. Naklady na soc. a zdrav. pojisténi a
ostatni niklady 1890 3780 5670 7560
E.1 Upravy hodnot dlouhodobého
nehmotného a hmotného maj. 4756 9513 14 269 19 025
EBIT 19 547 29 197 17 880 -2 815
J. Nakladové aroky a podobné naklady 943 1859 2748 3612
** VH pted zdanénim 18 604 27 338 15132 -6 426
L. Daii z pfijmu 3535 5194 2875 0
*** VH za uetni obdobi 15 069 22 144 12 257 -6 426
Zdroj: vlastni zpracovani
Tab. 1.63 Ukazatelé rok 2016 — Student 1
Ukazatelé 2016 [1 Q] 2016 [1-2 Q] 2016 [1-3 Q] 2016 [1-4 Q]
EVA (tis. K¢) 47531 31625 3601 -27 079
Spread (v %) 40,05 25,15 3,11 -27,87
ROE (v %) 50,79 35,22 14,07 -6,61
ROA (v %) 38,26 25,94 10,97 -1,55
re (v %) 10,74 10,07 10,96 21,25
Obrat aktiv 0,72 0,55 0,56 0,68
Marze (v %) 52,89 47,58 19,52 -2,28
Likvidita L1 0,61 0,56 0,51 0,32
Likvidita L2 0,89 0,88 0,87 0,74
Likvidita L3 1,49 1,54 1,46 1,37
VK/Aktiva 58,07 55,86 53,42 53,51
UZ/Aktiva 73,00 69,03 66,69 68,90

Zdroj: vlastni zpracovani

Jedna se o podnik se zapornou hodnotou ekonomického zisku na konci roku 2016 vinou Spatné fizené
vynosnosti i rizika. Vynosnost vlastniho kapitalu (ROE) je zaporna v disledku zaporné produkeni sily (ROA)

zpusobené zapornou marzi. Nedostatecna urovein ROA byla zaroven hlavni pfi¢inou zvySeného rizika, protoze za
této situace si podnik nemiize dovolit pracovat s dluhem.
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Student 2

Tab. 1.64 Nastaveni a vypocty pro TéZbu, Vyrobu a Prodej rok 2014 — Student 2

Tézba Start 2014 [1 Q] 2014 [1-2 Q] 2014 [1-3 Q] 2014 [1-4 Q]
Tézba hliny v (m3) 100 000 50 000 50 000 25 000
Cena t&zby (K&/m3) 35,00 35,00 35,00 35,00
Sklad hliny (m3) 35000 117 780 150 560 183 340 191 120
Sklad hliny (tis. K¢) 1365 4244 5379 6 517 6781
Primérna cena (K¢&/m3) 39,00 36,04 35,73 35,55 35,48
Spotieba hliny (m3) 17 220 17 220 17 220 17 220
Vyroba Start 2014 [1 Q] 2014 [1-2 Q] 2014 [1-3 Q] 2014 [1-4 Q]
Pocet smén 3 3 3 3
Vyroba (CJ) 3 780 000 3 780 000 3 780 000 3780 000
Ctvrtletni vykonova spotieba

(tis. K&) 8331 16 656 24 978 33299
Material 621 1236 1848 2 459
Variabilni energie 2835 5670 8 505 11 340
Fixni energie 4 875 9 750 14 625 19 500
Nedokoncena vyroba (CJ) 50 000 50 000 50 000 50 000 50 000
Nedokonéena vyroba (tis.K¢) 300 300 300 300 300
Prodej Start 2014 [1 Q] 2014 [1-2 Q] 2014 [1-3 Q] 2014 [1-4 Q]
Prodejni cena K¢&/CJ 7,40 12,00 11,00 10,00 10,00
Sklad hotovych vyrobki (CJ) 250 000 2039720 0 166 381 1128 084
Sklad hotovych vyrobku (tis.

K¢) 1850 15 094 0 1231 8 348
Ctvrtletni nabidka (CJ) 4 030 000 5819720 3 780 000 3946 381
Ctvrtletni prodej (CJ) 1990 280 5819720 3613619 2818 298
Trzni podil (%) 17,29% 38,89% 32,02% 28,32%
Trzni cena (KE&/CJ) 11,00 11,61 10,83 10,15
Komentar

Zdroj: vlastni zpracovani
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Tab. 1.65 Rozvaha rok 2014 — Student 2

2014 2014 2014 2014
Rozvaha Start [10Q] [1-2 Q] [1-3Q] [1-4 Q]
Aktiva celkem (A.+B.+C.+D.) 161050 | 177546| 206262| 206889| 180870
B. Dlouhodoby majetek 139975| 135219| 130463| 125706| 120950
C. Obézna aktiva 21 075 42 327 75 800 81183 59 920
C.I. Zasoby 3515 19 638 5679 8048 15 429
Material 1365 4244 5379 6 517 6781
Nedokoncend vyroba 300 300 300 300 300
Vyrobky 1850 15094 0 1231 8 348
C.IL. Pohledavky 15 000 13136 39 555 43 413 38 055
C.IV. Penézni prostiedky 2 560 9 553 30 566 29 722 6 436
A+D. Casové rozlideni aktiv + pohl. VK 0 0 0 0 0
Pasiva celkem 161050 | 177546| 206262| 206889| 180870
A. Vlastni kapital 71 050 83 517 98 824 98 058 88 905
ALl Zakladni kapital 50 000 50 000 50 000 50 000 50 000
AL + AIIL. + A.IV. + A.VI. Nerozd¢leny zisk a
fondy ze zisku 21 050 21 050 21 050 21 050 21 050
A. V. VH za i¢etni obdobi 12 467 27774 27008 17 855
B.+C. Cizi zdroje 90 000 94029| 107438| 108831 91 964
C. Zéavazky 90 000 94029| 107438| 108831 91 964
C.1. Dlouhodobé zavazky 20 000 19 200 18 432 17 695 16 987
C.1.2. Zavazky k Gvé€rovym institucim dlouhodobé 20 000 19 200 18 432 17 695 16 987
C.1.3.+C.1.4.+CI.6.+CL.7+CI.8.+CL9. Ostatni
dlouhodobé zavazky 0 0 0 0 0
C.II. Kratkodobé zavazky 70 000 74 829 89 006 91 136 74 977
C.I1.2. Zavazky k Givérovym institucim kratkodobé 20 000 19 600 19 208 18 824 18 447
C.11.3.+C.I11.4.+CI1.6.+CI1.7+ClI1.8. Ostatni kratkodobé
zavazky 50 000 55 229 69 798 72312 56 530
D. Casové rozliseni pasiv 0 0 0 0 0

Zdroj: vlastni zpracovani
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Tab. 1.66 Vykaz zisku a ztraty rok 2014 — Student 2

2014 2014 2014 2014

Vykaz zisku a ztraty Start [10Q] [1-2 Q] [1-3Q] [1-4 Q]
1. Trzby z prodeje vyrobki a sluzeb 23 883 87900 124036| 152219
A. Vykonova spotieba 8 331 24 986 49 964 83 263
B. Zména stavu zasob -13 244 1850 619 -6 498
D. Osobni naklady 7449 14 898 22 348 29 797
D.1 Mzdové naklady 5559 11118 16 677 22 236
D.2. Naklady na soc. a zdrav. pojisténi a ostatni
naklady 1890 3780 5670 7560
E.1 Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a
hmotného maj. 4 756 9513 14 269 19 025
EBIT 16 591 36 653 36 837 26 632
J. Nakladové aroky a podobné naklady 1200 2 364 3493 4589
** VH pted zdanénim 15391 34 289 33 344 22 043
L. Daii z pfijmu 2 924 6515 6 335 4188
*** VH za uetni obdobi 12 467 27774 27 008 17 855

Zdroj: vlastni zpracovani

Tab. 1.67 Ukazatelé rok 2014 — Student 2
Ukazatelé Start 2014 [1 Q] 2014 [1-2 Q] 2014 [1-3 Q] 2014 [1-4 Q]
EVA (tis. K¢) 29 386 32 624 13 588 -2 297
Spread (v %) 35,19 33,01 13,86 -2,58
ROE (v %) 59,71 56,21 36,63 20,08
ROA (v %) 37,38 35,54 23,68 14,72
re (v %) 24,52 23,20 22,78 22,67
Obrat aktiv 0,54 0,85 0,80 0,84
Marze (v %) 69,47 41,70 29,70 17,50
Likvidita L1 0,13 0,34 0,33 0,09
Likvidita L2 0,30 0,79 0,80 0,59
Likvidita L3 0,57 0,85 0,89 0,80
VK/Aktiva 47,04 47,91 47,40 49,15
UZ/Aktiva 68,89 66,16 65,05 68,75

Zdroj: vlastni zpracovani
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Tab. 1.68 Nastaveni a vypoéty pro TéZbu, Vyrobu a Prodej rok 2015 — Student 2

Tézba 20151 Q] 2015 [1-2 Q] 2015 [1-3 Q] 2015[1-4 Q]
Tézba hliny v (m3) 100 000 25 000 50 000 50 000
Cena t&zby (K&/m3) 35,00 35,00 35,00 35,00
Sklad hliny (m3) 273900 281 680 314 460 347 240
Sklad hliny (tis. K¢) 9673 9941 11 084 12 227
Primérna cena (K¢&/m3) 35,32 35,29 35,25 35,21
Spotteba hliny (m3) 17 220 17 220 17 220 17 220
Vyroba 20151 Q] 2015 [1-2 Q] 2015 [1-3 Q] 2015[1-4 Q]
Pocet smén 3 3 3 3
Yyroba (C)H) 3 780 000 3 780 000 3780000 3780 000
Ctvrtletni vykonova spotieba (tis.

K¢) 8318 16 636 24 953 33 269
Material 608 1216 1823 2429
Variabilni energie 2835 5670 8 505 11 340
Fixni energie 4 875 9 750 14 625 19 500
Nedokonéena vyroba (CJ) 50 000 50 000 50 000 50 000
Nedokonéena vyroba (tis.K¢) 300 300 300 300
Prodej 201511 Q] 2015 [1-2 Q] 2015 [1-3 Q] 2015[1-4 Q]
Prodejni cena K¢&/CJ 12,00 11,00 11,00 10,00
Sklad hotovych vyrobki (CJ) 2730730 0 630 182 1404124
Sklad hotovych vyrobki (tis. K&) 20 207 0 4 663 10 391
Ctvrtletni nabidka (CJ) 4908 084 6 510 730 3780000 4410182
Ctvrtletni prodej (CJ) 2177 354 6 510 730 3149 818 3 006 058
Trzni podil (%) 19,66% 37,25% 28,02% 30,33%
Trzni cena (KE&/CJ) 11,42 11,43 11,16 10,54
Komentar

Zdroj: vlastni zpracovani
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Tab. 1.69 Rozvaha rok 2015 — Student 2

2015 2015 2015 2015
Rozvaha [10Q] [1-2 Q] [1-3Q] [1-4 Q]
Aktiva celkem (A.+B.+C.+D.) 191 762 222749 225215 199 865
B. Dlouhodoby majetek 116 194 111 438 106 681 101 925
C. Obézna aktiva 75 568 111 312 118 533 97 940
C.1. Zasoby 30181 10 241 16 047 22918
Material 9673 9941 11 084 12 227
Nedokoncend vyroba 300 300 300 300
Vyrobky 20 207 0 4 663 10 391
C.IL. Pohledavky 14 371 43 986 46 338 40614
C.IV. Penézni prostiedky 31017 57 086 56 148 34 408
A+D. Casové rozliseni aktiv + pohl. VK 0 0 0 0
Pasiva celkem 191 762 222749 225215 199 865
A. Vlastni kapital 102 190 119 636 120 569 111 935
ALl Zakladni kapital 50 000 50 000 50 000 50 000
AL + AIIL + A.IV. + A.VI. Nerozdéleny zisk a fondy ze
zisku 38 905 38 905 38 905 38 905
A. V. VH za i¢etni obdobi 13 285 30731 31 664 23030
B.+C. Cizi zdroje 89 572 103 114 104 646 87 929
C. Zéavazky 89 572 103 114 104 646 87 929
C.1. Dlouhodobé zavazky 16 307 15 655 15 029 14 428
C.1.2. Zavazky k uv€rovym institucim dlouhodobé 16 307 15 655 15029 14 428
C.1.3.+C.1.4.4+CI1.6.+CI.7+CI.8.+CL.9. Ostatni dlouhodobé
zavazky 0 0 0 0
C.II. Kratkodobé zavazky 73 264 87 459 89 617 73 502
C.11.2. Zavazky k uvérovym institucim kratkodobé 18 078 17717 17 363 17 015
C.I1.3.+C.I1.4.+CIL6.+CII.7+CII.8. Ostatni kratkodobé
zavazky 55 186 69 742 72 254 56 486
D. Casové rozliseni pasiv 0 0 0 0

Zdroj: vlastni zpracovani
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Tab. 1.70 Vykaz zisku a ztraty rok 2015 — Student 2

2015 2015 2015 2015

Vykaz zisku a ztraty [10Q] [1-2 Q] [1-3Q] [1-4 Q]
1. Trzby z prodeje vyrobki a sluzeb 26 128 97 746 132 394 162 455
A. Vykonova spotieba 8 318 24 954 49 907 83176
B. Zména stavu zasob -11 860 8 348 3684 -2 043
D. Osobni naklady 7449 14 898 22 348 29 797
D.1 Mzdové naklady 5 559 11118 16 677 22 236
D.2. Néklady na soc. a zdrav. pojis$téni a ostatni naklady 1890 3780 5670 7560
E.1 Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a hmotného
maj. 4 756 9513 14 269 19 025
EBIT 17 464 40034 42 187 32 500
J. Nakladové aroky a podobné naklady 1063 2 095 3096 4 068
** VH pted zdanénim 16 401 37939 39 091 28 432
L. Daii z pfijmu 3116 7 208 7427 5 402
*** VH za ucetni obdobi 13 285 30731 31 664 23030

Zdroj: vlastni zpracovani

Tab. 1.71 Ukazatelé rok 2015 — Student 2
Ukazatelé 2015[1 Q] 2015[1-2 Q] 2015[1-3 Q] 2015 [1-4 Q]
EVA (tis. K¢) 32921 44 339 26 027 8277
Spread (v %) 32,22 37,06 21,59 7,39
ROE (v %) 52,00 51,37 34,93 20,57
ROA (v %) 36,43 35,94 24,91 16,26
re (v %) 19,79 14,31 13,34 13,18
Obrat aktiv 0,55 0,88 0,78 0,81
Marze (v %) 66,84 40,96 31,86 20,01
Likvidita L1 0,42 0,65 0,63 0,47
Likvidita L2 0,62 1,16 1,14 1,02
Likvidita L3 1,03 1,27 1,32 1,33
VK/Aktiva 53,29 53,71 53,54 56,01
UZ/Aktiva 71,22 68,69 67,92 71,74

Zdroj: vlastni zpracovani
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Tab. 1.72 Nastaveni a vypoéty pro TéZbu, Vyrobu a Prodej rok 2016 — Student 2

Tézba 2016 [1 Q] 2016 [1-2 Q] 2016 [1-3 Q] 2016 [1-4 Q]
Tézba hliny v (m3) 50 000 0 25 000 0
Cena t&zby (K&/m3) 35,00 0,00 35,00 0,00
Sklad hliny (m3) 380 020 362 800 370580 353 360
Sklad hliny (tis. K¢) 13371 12 766 13 035 12 429
Primérna cena (K¢&/m3) 35,19 35,19 35,17 35,17
Spotieba hliny (m3) 17 220 17 220 17 220 17 220
Vyroba 2016 [1 Q] 2016 [1-2 Q] 2016 [1-3 Q] 2016 [1-4 Q]
Pocet smén 3 3 3 3
Yyroba (C)H) 3 780 000 3 780 000 3780000 3780 000
Ctvrtletni vykonova spotieba (tis.

K¢) 8 316 16 632 24 948 33263
Material 606 1212 1818 2423
Variabilni energie 2835 5670 8 505 11 340
Fixni energie 4 875 9 750 14 625 19 500
Nedokonéena vyroba (CJ) 50 000 50 000 50 000 50 000
Nedokonéena vyroba (tis.K¢) 300 300 300 300
Prodej 2016 [1 Q] 2016 [1-2 Q] 2016 [1-3 Q] 2016 [1-4 Q]
Prodejni cena K¢&/CJ 12,00 11,00 10,00 10,00
Sklad hotovych vyrobki (CJ) 3272331 1275400 2 031 400 3263 627
Sklad hotovych vyrobki (tis. K&) 24 215 9438 15032 24 151
Ctvrtletni nabidka (CJ) 5184 125 7 052 331 5 055 400 5811 400
Ctvrtletni prodej (CJ) 1911794 5776 931 3024 000 2547773
Trzni podil (%) 15,06% 32,84% 25,00% 26,10%
Trzni cena (KE&/CJ) 10,83 10,98 10,00 9,39
Komentar

Zdroj: vlastni zpracovani
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Tab. 1.73 Rozvaha rok 2016 — Student 2

2016 2016 2016 2016
Rozvaha [10Q] [1-2 Q] [1-3Q] [1-4 Q]
Aktiva celkem (A.+B.+C.+D.) 210 033 239 101 238 966 212 864
B. Dlouhodoby majetek 97 169 92 413 87 656 82 900
C. Obézna aktiva 112 864 146 689 151 310 129 964
C.1. Zasoby 37 887 22 503 28 367 36 880
Material 13371 12 766 13035 12 429
Nedokoncend vyroba 300 300 300 300
Vyrobky 24 215 9438 15032 24 151
C.IL. Pohledavky 12 618 38 919 40 855 35551
C.IV. Penézni prostiedky 62 360 85 266 82 088 57 533
A+D. Casové rozlideni aktiv + pohl. VK 0 0 0 0
Pasiva celkem 210 033 239 101 238 966 212 864
A. Vlastni kapital 124 330 139 732 137 944 128 438
ALl Zakladni kapital 50 000 50 000 50 000 50 000
AL + AIIL + A.IV. + A.VI. Nerozdéleny zisk a fondy ze
zisku 61 935 61935 61 935 61 935
A. V. VH za ucetni obdobi 12 394 27 797 26 009 16 503
B.+C. Cizi zdroje 85 704 99 369 101 022 84 426
C. Zéavazky 85 704 99 369 101 022 84 426
C.1. Dlouhodobé zavazky 13851 13 297 12 765 12 254
C.1.2. Zavazky k uv€rovym institucim dlouhodobé 13 851 13 297 12 765 12 254
C.1.3.+C.1.4.+CI.6.+CL.7+CI.8.+CL.9. Ostatni dlouhodobé
zavazky 0 0 0 0
C.II. Kratkodobé zavazky 71 853 86 072 88 258 72172
C.11.2. Zavazky k uvérovym institucim kratkodobé 16 675 16 341 16 015 15 694
C.IL.3.+C.I1.4.+CIL6.+CIL.7+CII.8. Ostatni kratkodobé
zavazky 55178 69 731 72 243 56 478
D. Casové rozliseni pasiv 0 0 0 0

Zdroj: vlastni zpracovani
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Tab. 1.74 Vykaz zisku a ztraty rok 2016 — Student 2

2016 2016 2016 2016

Vykaz zisku a ztraty [10Q] [1-2 Q] [1-3Q] [1-4 Q]
1. Trzby z prodeje vyrobki a sluzeb 22 942 86 488 116 728 | d142 206
A. Vykonova spotieba 8 316 24 948 49 895 83 158
B. Zména stavu zasob -13 825 953 -4 642 -13 760
D. Osobni naklady 7449 14 898 22 348 29 797
D.1 Mzdové naklady 5 559 11118 16 677 22 236
D.2. Néklady na soc. a zdrav. pojis$téni a ostatni naklady 1890 3780 5670 7560
E.1 Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a hmotného
maj. 4 756 9513 14 269 19 025
EBIT 16 245 36 177 34 858 23 985
J. Nakladové troky a podobné naklady 943 1859 2748 3612
** VH pted zdanénim 15 302 34 317 32110 20 374
L. Daii z pfijmu 2 907 6 520 6 101 3871
*** VH za ucetni obdobi 12 394 27 797 26 009 16 503

Zdroj: vlastni zpracovani

Tab. 1.75 Ukazatelé rok 2016 — Student 2
Ukazatelé 2016 [1 Q] 2016 [1-2 Q] 2016 [1-3 Q] 2016 [1-4 Q]
EVA (tis. K¢) 37 349 43 300 22 593 5734
Spread (v %) 30,04 30,99 16,38 4,46
ROE (v %) 39,88 39,79 25,08 12,85
ROA (v %) 30,94 30,26 19,40 11,27
re (v %) 9,84 8,80 8,70 8,38
Obrat aktiv 0,44 0,72 0,65 0,67
Marze (v %) 70,81 41,83 29,86 16,87
Likvidita L1 0,87 0,99 0,93 0,80
Likvidita L2 1,04 1,44 1,39 1,29
Likvidita L3 1,57 1,70 1,71 1,80
VK/Aktiva 59,20 58,44 57,73 60,34
UZ/Aktiva 73,73 70,84 69,77 73,47

Zdroj: vlastni zpracovani

Jde o podnik s kladnym ekonomickym ziskem, ktery ma dobfe fizenou vynosnost i riziko. Vysoka mira
zhodnoceni vlastniho kapitalu (ROE) a pfiméfené riziko jsou disledkem dobré tvorby i déleni EBIT. Produkéni
sila (ROA) je vysoka predevs§im z diivodu vysoké marze v disledku vhodné cenové politiky. Dostate¢na produkcni
sila spolu s dobfe tizenou likviditou a pfijatelnou zadluzenosti jsou divodem nizkého rizika.
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Student 3

Tab. 1.76 Nastaveni a vypoéty pro TéZbu, Vyrobu a Prodej rok 2014 — Student 3

Tézba Start 201411 Q] 2014 1-2 Q] 2014 [1-3 Q] 2014 [1-4 Q]
Tézba hliny v (m3) 0 10 000 10 000 15 000
Cena t&zby (K&/m3) 0,00 35,01 35,01 35,00
Sklad hliny (m3) 35000 17 780 10 560 3340 1120
Sklad hliny (tis. K¢) 1365 693 397 121 39
Primérna cena (K¢&/m3) 39,00 39,00 37,56 36,32 35,24
Spotieba hliny (m3) 17 220 17 220 17 220 17 220
Vyroba Start 201411 Q] 2014 1-2 Q] 2014 1-3 Q] 2014 [1-4 Q]
Pocet smén 3 3 3 3
Yyroba (C) 3 780 000 3 780 000 3 780 000 3780 000
Ctvrtletni vykonova spotieba

(tis. K&) 8 382 16 738 25074 33391
Material 672 1318 1944 2 551
Variabilni energie 2835 5670 8 505 11 340
Fixni energie 4 875 9 750 14 625 19 500
Nedokoncena vyroba (CJ) 50 000 50 000 50 000 50 000 50 000
Nedokonéena vyroba (tis.K¢) 300 300 300 300 300
Prodej Start 2014 [1 Q] 2014 [1-2 Q] 2014 [1-3 Q] 2014 [1-4 Q]
Prodejni cena K¢&/CJ 7,40 12,00 12,00 11,00 12,00
Sklad hotovych vyrobki (CJ) 250 000 2039720 2 154 254 2947749 5402 392
Sklad hotovych vyrobku (tis.

K¢) 1850 15 094 15941 21813 39978
Ctvrtletni nabidka (CJ) 4 030 000 5819720 5934 254 6 727 749
Ctvrtletni prodej (CJ) 1990 280 3 665 466 2 986 506 1325 358
Trzni podil (%) 17,29% 24,49% 26,46% 13,32%
Trzni cena (KE&/CJ) 11,00 11,61 10,83 10,15
Komentar

Zdroj: vlastni zpracovani
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Tab. 1.77 Rozvaha rok 2014 — Student 3

2014 2014 2014 2014
Rozvaha Start [10Q] [1-2 Q] [1-3Q] [1-4 Q]
Aktiva celkem (A.+B.+C.+D.) 161050| 177683| 203075| 204718| 177558
B. Dlouhodoby majetek 139975| 135219| 130463| 125706| 120950
C. Obézna aktiva 21 075 42 465 72 613 79012 56 608
C.I. Zasoby 3515 16 087 16 638 22 235 40 317
Material 1365 693 397 121 39
Nedokoncend vyroba 300 300 300 300 300
Vyrobky 1850 15094 15941 21813 39978
C.IL. Pohledavky 15 000 13136 30 541 35 252 29 156
C.IV. Penézni prostiedky 2 560 13241 25434 21525| -12865
A +D. Casové rozlideni aktiv + pohl. VK 0 0 0 0 0
Pasiva celkem 161050| 177683| 203075| 204718| 177558
A. Vlastni kapital 71 050 83476 95 403 95 658 85433
ALl Zakladni kapital 50 000 50 000 50 000 50 000 50 000
AL + AIIL. + A.IV. + A.VI. Nerozd¢leny zisk a
fondy ze zisku 21 050 21 050 21 050 21 050 21 050
A. V. VH za i¢etni obdobi 12 426 24 353 24 608 14 383
B.+C. Cizi zdroje 90 000 94208| 107672| 109060 92125
C. Zéavazky 90 000 94208| 107672| 109060 92 125
C.1. Dlouhodobé zavazky 20 000 19 200 18 432 17 695 16 987
C.1.2. Zavazky k Gvé€rovym institucim dlouhodobé 20 000 19 200 18 432 17 695 16 987
C.1.3.+C.1.4.+CI.6.+CL.7+CI.8.+CL9. Ostatni
dlouhodobé zavazky 0 0 0 0 0
C.II. Kratkodobé zavazky 70 000 75 008 89 240 91 365 75138
C.I1.2. Zavazky k Givérovym institucim kratkodobé 20 000 19 600 19 208 18 824 18 447
C.IL.3.+C.I1.4.+CIL6.+CIL.7+CIL.8. Ostatni kratkodobé
zavazky 50 000 55 408 70 032 72541 56 691
D. Casové rozliseni pasiv 0 0 0 0 0

Zdroj: vlastni zpracovani
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Tab. 1.78 Vykaz zisku a ztraty rok 2014 — Student 3

2014 2014 2014 2014

Vykaz zisku a ztraty Start [10Q] [1-2 Q] [1-3Q] [1-4 Q]
1. Trzby z prodeje vyrobki a sluzeb 23 883 67869 100721| 116625
A. Vykonova spotieba 8 382 25120 50 194 83 584
B. Zména stavu zasob -13244| -14091| -19963| -38128
D. Osobni naklady 7449 14 898 22 348 29 797
D.1 Mzdové naklady 5559 11118 16 677 22 236
D.2. Naklady na soc. a zdrav. pojisténi a ostatni
naklady 1890 3780 5670 7560
E.1 Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a
hmotného maj. 4 756 9513 14 269 19 025
EBIT 16 540 32 430 33874 22 346
J. Nakladové aroky a podobné naklady 1200 2 364 3493 4589
** VH pted zdanénim 15 340 30 066 30 380 17 757
L. Daii z pfijmu 2915 5712 5772 3374
*** VH za udetni obdobi 12 426 24 353 24 608 14 383

Zdroj: vlastni zpracovani

Tab. 1.79 Ukazatelé rok 2014 — Student 3
Ukazatelé Start 2014 [1 Q] 2014 [1-2 Q] 2014 [1-3 Q] 2014 [1-4 Q]
EVA (tis. K¢) 29 229 26 437 10 850 -5116
Spread (v %) 35,01 27,71 11,34 -5,99
ROE (v %) 59,54 51,05 34,21 16,84
ROA (v %) 37,24 31,94 22,01 12,59
re (v %) 24,53 23,34 22,87 22,82
Obrat aktiv 0,54 0,67 0,65 0,66
Marze (v %) 69,25 47,78 33,63 19,16
Likvidita L1 0,18 0,29 0,24 -0,17
Likvidita L2 0,35 0,63 0,62 0,22
Likvidita L3 0,57 0,81 0,86 0,75
VK/Aktiva 46,98 46,98 46,73 48,12
UZ/Aktiva 68,82 65,51 64,57 68,07

Zdroj: vlastni zpracovani
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Tab. 1.80 Nastaveni a vypoéty pro TéZbu, Vyrobu a Prodej rok 2015 — Student 3

Tézba 20151 Q] 2015 [1-2 Q] 2015 [1-3 Q] 2015[1-4 Q]
Tézba hliny v (m3) 25 000 15 000 15 000 15 000
Cena t&zby (K&/m3) 35,00 35,00 35,00 35,00
Sklad hliny (m3) 8 900 6 680 4 460 2 240
Sklad hliny (tis. K¢) 312 234 156 78
Primérna cena (K&/m3) 35,01 35,01 35,00 35,00
Spotieba hliny (m3) 17 220 17 220 17 220 17 220
Vyroba 20151 Q] 2015 [1-2 Q] 2015 [1-3 Q] 2015[1-4 Q]
Pocet smén 3 3 3 3
Yyroba (C)H) 3 780 000 3 780 000 3780000 3780 000
Ctvrtletni vykonova spotieba (tis.

K¢) 8313 16 626 24 939 33251
Material 603 1206 1809 2411
Variabilni energie 2835 5670 8 505 11 340
Fixni energie 4 875 9 750 14 625 19 500
Nedokonéena vyroba (CJ) 50 000 50 000 50 000 50 000
Nedokonéena vyroba (tis.K¢) 300 300 300 300
Prodej 201511 Q] 2015 [1-2 Q] 2015 [1-3 Q] 2015[1-4 Q]
Prodejni cena K¢&/CJ 13,00 14,00 11,00 12,00
Sklad hotovych vyrobki (CJ) 7939 028 8 731 270 6 850 182 8 586 345
Sklad hotovych vyrobki (tis. K&) 58 749 64 611 50 691 63 539
Ctvrtletni nabidka (CJ) 9182 392 10 000 000 10 000 000 10 000 000
Ctvrtletni prodej (CJ) 1243 364 1268 730 3149 818 1413 655
Trzni podil (%) 11,23% 7,26% 28,02% 14,26%
Trzni cena (KE&/CJ) 11,42 11,43 11,16 10,54
Komentar

Zdroj: vlastni zpracovani
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Tab. 1.81 Rozvaha rok 2015 — Student 3

2015 2015 2015 2015
Rozvaha [10Q] [1-2 Q] [1-3Q] [1-4 Q]
Aktiva celkem (A.+B.+C.+D.) 185 022 193 502 178 783 145 227
B. Dlouhodoby majetek 116 194 111 438 106 681 101 925
C. Obézna aktiva 68 828 82 065 72102 43 302
C.1. Zasoby 59 360 65 145 51 147 63 917
Material 312 234 156 78
Nedokoncend vyroba 300 300 300 300
Vyrobky 58 749 64 611 50 691 63 539
C.IL. Pohledavky 8890 15 267 24 001 21 384
C.IV. Penézni prostiedky 577 1653 -3 046 -42 000
A+D. Casové rozlideni aktiv + pohl. VK 0 0 0 0
Pasiva celkem 185 022 193 502 178 783 145 227
A. Vlastni kapital 95 468 90 415 74 167 57 321
ALl Zakladni kapital 50 000 50 000 50 000 50 000
Al + Al + AIV. + AVI. Nerozdéleny zisk a fondy ze
zisku 35433 35433 35433 35433
A. V. VH za ucetni obdobi 10 035 4982 -11 267 -28 112
B.+C. Cizi zdroje 89 553 103 087 104 616 87 906
C. Zéavazky 89 553 103 087 104 616 87 906
C.1. Dlouhodobé zavazky 16 307 15 655 15 029 14 428
C.1.2. Zavazky k uv€rovym institucim dlouhodobé 16 307 15 655 15029 14 428
C.1.3.+C.1.4.+CI.6.+CL.7+CI.8.+CL.9. Ostatni dlouhodobé
zavazky 0 0 0 0
C.II. Kratkodobé zavazky 73 246 87 432 89 587 73478
C.11.2. Zavazky k uvérovym institucim kratkodobé 18 078 17717 17 363 17 015
C.IL.3.+C.I1.4.+CIL6.+CIL.7+CIL.8. Ostatni kratkodobé
zavazky 55 167 69 715 72 225 56 463
D. Casové rozliseni pasiv 0 0 0 0

Zdroj: vlastni zpracovani
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Tab. 1.82 Vykaz zisku a ztraty rok 2015 — Student 3

2015 2015 2015 2015

Vykaz zisku a ztraty [10Q] [1-2 Q] [1-3Q] [1-4 Q]
1. Trzby z prodeje vyrobki a sluzeb 16 164 33 926 68 574 85 538
A. Vykonova spotieba 8 313 24 939 49 877 83128
B. Zména stavu zasob -18 771 -24 634 -10 714 -23 561
D. Osobni naklady 7449 14 898 22 348 29 797
D.1 Mzdové naklady 5 559 11118 16 677 22 236
D.2. Néklady na soc. a zdrav. pojis$téni a ostatni naklady 1890 3780 5670 7560
E.1 Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a hmotného
maj. 4 756 9513 14 269 19 025
EBIT 14 416 9210 -7 206 -22 851
J. Nakladové aroky a podobné naklady 2028 3059 4061 5261
** VH pted zdanénim 12 389 6 151 -11 267 -28 112
L. Dan z pfijmu 2354 1169 0 0
*** VH za ucetni obdobi 10 035 4 982 -11 267 -28 112

Zdroj: vlastni zpracovani

Tab. 1.83 Ukazatelé rok 2015 — Student 3
Ukazatelé 20151 Q] 2015[1-2 Q] 2015[1-3 Q] 2015[1-4 Q]
EVA (tis. K¢) 22 986 -6 590 -36 828 -45 557
Spread (v %) 24,08 -7,29 -49,66 -79,48
ROE (v %) 42,04 11,02 -20,20 -49,04
ROA (v %) 31,17 9,52 -5,36 -15,73
re (v %) 17,97 18,31 29,45 30,43
Obrat aktiv 0,35 0,35 0,51 0,59
Marze (v %) 89,19 27,15 -10,51 -26,71
Likvidita L1 0,01 0,02 -0,03 -0,57
Likvidita L2 0,13 0,19 0,23 -0,28
Likvidita L3 0,94 0,94 0,80 0,59
VK/Aktiva 51,60 46,73 41,48 39,47
UZ/Aktiva 70,18 63,97 59,60 61,12

Zdroj: vlastni zpracovani
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Tab. 1.84 Nastaveni a vypoéty pro TéZbu, Vyrobu a Prodej rok 2016 — Student 3

Tézba 2016 [1 Q] 2016 [1-2 Q] 2016 [1-3 Q] 2016 [1-4 Q]
Tézba hliny v (m3) 20 000 15 000 15 000 15 000
Cena t&zby (K&/m3) 35,00 35,00 35,00 35,00
Sklad hliny (m3) 5020 2 800 580 0
Sklad hliny (tis. K¢) 176 98 20 0
Primérna cena (K¢&/m3) 35,00 35,00 35,00 35,00
Spotieba hliny (m3) 17 220 17 220 17 220 15 580
Vyroba 2016 [1 Q] 2016 [1-2 Q] 2016 [1-3 Q] 2016 [1-4 Q]
Pocet smén 3 3 3 3
Yyroba (C)H) 3 780 000 3 780 000 3780000 3420 000
Ctvrtletni vykonova spotieba (tis.

K¢) 8313 16 625 24 938 32924
Material 603 1205 1 808 2354
Variabilni energie 2835 5670 8 505 11 070
Fixni energie 4 875 9 750 14 625 19 500
Nedokonéena vyroba (CJ) 50 000 50 000 50 000 50 000
Nedokonéena vyroba (tis.K¢) 300 300 300 300
Prodej 2016 [1 Q] 2016 [1-2 Q] 2016 [1-3 Q] 2016 [1-4 Q]
Prodejni cena K¢&/CJ 11,00 11,00 10,00 13,00
Sklad hotovych vyrobki (CJ) 6 640 182 4 223 069 4 979 069 7714 886
Sklad hotovych vyrobki (tis. K&) 49 137 31251 36 845 57 090
Ctvrtletni nabidka (CJ) 10 000 000 10 000 000 8 003 069 8 399 069
Ctvrtletni prodej (CJ) 3359819 5776 931 3024 000 684 183
Trzni podil (%) 26,46% 32,84% 25,00% 7,01%
Trzni cena (KE&/CJ) 10,83 10,98 10,00 9,39
Komentaf

Zdroj: vlastni zpracovani
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Tab. 1.85 Rozvaha rok 2016 — Student 3

2016 2016 2016 2016
Rozvaha [10Q] [1-2 Q] [1-3Q] [1-4 Q]
Aktiva celkem (A.+B.+C.+D.) 140 959 166 310 166 000 133 846
B. Dlouhodoby majetek 97 169 92 413 87 656 82 900
C. Obézna aktiva 43 790 73 897 78 343 50 946
C.1. Zasoby 49 613 31 649 37 165 57 390
Material 176 98 20 0
Nedokoncend vyroba 300 300 300 300
Vyrobky 49 137 31 251 36 845 57 090
C.IL. Pohledavky 20 327 45 227 45 760 34910
C.IV. Penézni prostiedky -26 150 -2 978 -4 583 -41 353
A+D. Casové rozliseni aktiv + pohl. VK 0 0 0 0
Pasiva celkem 140 959 166 310 166 000 133 846
A. Vlastni kapital 55 266 66 958 64 996 49 599
ALl Zakladni kapital 50 000 50 000 50 000 50 000
AL + AIIL + A.IV. + A.VI. Nerozdéleny zisk a fondy ze
zisku 7321 7321 7321 7321
A. V. VH za u¢etni obdobi -2 055 9636 7675 -71722
B.+C. Cizi zdroje 85 693 99 352 101 004 84 247
C. Zéavazky 85 693 99 352 101 004 84 247
C.1. Dlouhodobé zavazky 13851 13 297 12 765 12 254
C.1.2. Zavazky k uv€rovym institucim dlouhodobé 13 851 13 297 12 765 12 254
C.1.3.+C.1.4.+CI.6.+CI.7+CI.8.+CL.9. Ostatni dlouhodobé
zavazky 0 0 0 0
C.II. Kratkodobé zavazky 71842 86 056 88 239 71993
C.11.2. Zavazky k uvérovym institucim kratkodobé 16 675 16 341 16 015 15 694
C.11.3.+C.I11.4.+CI1.6.+CI1.7+ClI1.8. Ostatni kratkodobé
zavazky 55 167 69 714 72 224 56 298
D. Casové rozliseni pasiv 0 0 0 0

Zdroj: vlastni zpracovani
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Tab. 1.86 Vykaz zisku a ztraty rok 2016 — Student 3

2016 2016 2016 2016

Vykaz zisku a ztraty [10Q] [1-2 Q] [1-3Q] [1-4 Q]
1. Trzby z prodeje vyrobki a sluzeb 36 958 100 504 130 744 139 639
A. Vykonova spotieba 8 313 24 938 49 877 82 800
B. Zména stavu zasob 14 402 32 288 26 694 6 449
D. Osobni naklady 7449 14 898 22 348 29 797
D.1 Mzdové naklady 5 559 11118 16 677 22 236
D.2. Néklady na soc. a zdrav. pojis$téni a ostatni naklady 1890 3780 5670 7560
E.1 Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a hmotného
maj. 4 756 9513 14 269 19 025
EBIT 2038 18 867 17 557 1568
J. Nakladové aroky a podobné naklady 4093 6 970 8 083 9290
** VH pted zdanénim -2 055 11 897 9475 -71722
L. Daii z pfijmu 0 2 260 1800 0
*** VH za ucetni obdobi -2 055 9636 7675 -7 722

Zdroj: vlastni zpracovani

Tab. 1.87 Ukazatelé rok 2016 — Student 3
Ukazatelé 2016 [1 Q] 2016 [1-2 Q] 2016 [1-3 Q] 2016 [1-4 Q]
EVA (tis. K¢) -22 302 7745 -1721 -20 360
Spread (v %) -40,35 11,57 -2,65 -41,05
ROE (v %) -14,87 28,78 15,70 -15,57
ROA (v %) 5,78 22,69 14,07 1,17
re (v %) 25,48 17,22 18,35 25,48
Obrat aktiv 1,05 1,21 1,05 1,04
Marze (v %) 5,51 18,77 13,43 1,12
Likvidita L1 -0,36 -0,03 -0,05 -0,57
Likvidita L2 -0,08 0,49 0,47 -0,09
Likvidita L3 0,61 0,86 0,89 0,71
VK/Aktiva 39,21 40,26 39,15 37,06
UZ/Aktiva 60,86 58,08 56,49 57,94

Zdroj: vlastni zpracovani

Tento podnik ma zaporny spread v disledku Spatného fizeni vynosnosti i rizika.

ROE je zaporné

v dusledku Spatné tvorby i déleni EBIT. V dusledku velmi nizké produkéni sily (ROA) a vzhledem k vysoké
urovni zadluzenosti vychazi pti déleni EBIT pro majitele ztrata. Vysoka zadluZzenost je také jednim z divodu
vysokého rizika. Dal§im rizikovym faktorem jsou hodnoty likvidit. L1 i L2 vykazuji zdpornou hodnotu a L3
nedosahuje ani hodnoty 1 (firma ma zaporny Cisty pracovni kapital).
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Student 4

Tab. 1.88 Nastaveni a vypoéty pro Tézbu, Vyrobu a Prodej rok 2014 — Student 4

Tézba Start 2014 [1 Q] 2014 [1-2 Q] 2014 [1-3 Q] 2014 [1-4 Q]
Tézba hliny v (m3) 20 000 15 000 20 000 15 000
Cena t&zby (K&/m3) 35,00 35,00 35,00 35,00
Sklad hliny (m3) 35000 37780 35560 38 340 36 120
Sklad hliny (tis. K¢) 1365 1419 1309 1387 1295
Primérna cena (K¢&/m3) 39,00 37,55 36,82 36,17 35,84
Spotieba hliny (m3) 17 220 17 220 17 220 17 220
Vyroba Start 2014 [1 Q] 2014 [1-2 Q] 2014 [1-3 Q] 2014 [1-4 Q]
Pocet smén 3 3 3 3
Yyroba (C) 3 780 000 3 780 000 3 780 000 3780 000
Ctvrtletni vykonova spotieba

(tis. K&) 8 357 16 701 25 033 33361
Material 647 1281 1903 2521
Variabilni energie 2835 5670 8 505 11 340
Fixni energie 4 875 9 750 14 625 19 500
Nedokoncena vyroba (CJ) 50 000 50 000 50 000 50 000 50 000
Nedokonéena vyroba (tis.K¢) 300 300 300 300 300
Prodej Start 2014 [1 Q] 2014 [1-2 Q] 2014 [1-3 Q] 2014 [1-4 Q]
Prodejni cena K¢&/CJ 7,40 10,00 12,00 12,00 11,00
Sklad hotovych vyrobki (CJ) 250 000 0 1220233 3 300 861 4 751 655
Sklad hotovych vyrobku (tis.

K¢) 1850 0 9030 24 426 35162
Ctvrtletni nabidka (CJ) 4 030 000 3 780 000 5000 233 7 080 861
Ctvrtletni prodej (CJ) 4 030 000 2 559 767 1699 372 2 329 206
Trzni podil (%) 35,02% 17,10% 15,06% 23,40%
Trzni cena (KE&/CJ) 11,00 11,61 10,83 10,15
Komentar

Zdroj: vlastni zpracovani
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Tab. 1.89 Rozvaha rok 2014 — Student 4

2014 2014 2014 2014
Rozvaha Start [10Q] [1-2 Q] [1-3Q] [1-4 Q]
Aktiva celkem (A.+B.+C.+D.) 161050| 178687| 199968| 199273| 174028
B. Dlouhodoby majetek 139975| 135219| 130463| 125706| 120950
C. Obézna aktiva 21 075 43 469 69 505 73 567 53 078
C.1. Zasoby 3515 1719 10 639 26 113 36 757
Material 1365 1419 1309 1387 1295
Nedokoncend vyroba 300 300 300 300 300
Vyrobky 1850 0 9030 24 426 35162
C.IL. Pohledavky 15 000 22 165 31958 31993 29 258
C.IV. Penézni prostiedky 2 560 19 585 26 908 15461| -12936
A+D. Casové rozlideni aktiv + pohl. VK 0 0 0 0 0
Pasiva celkem 161050| 178687| 199968| 199273| 174028
A. Vlastni kapital 71 050 84 567 92 405 90 316 81 970
ALl Zakladni kapital 50 000 50 000 50 000 50 000 50 000
Al + Alll. + AIV. + A.VIL. Nerozdéleny zisk a
fondy ze zisku 21 050 21 050 21 050 21 050 21 050
A. V. VH za G¢etni obdobi 13517 21 355 19 266 10 920
B.+C. Cizi zdroje 90 000 94120| 107562| 108957 92 058
C. Zéavazky 90 000 94120| 107562| 108957 92 058
C.l. Dlouhodobé zavazky 20 000 19 200 18 432 17 695 16 987
C.1.2. Zavazky k Gvé€rovym institucim dlouhodobé 20 000 19 200 18 432 17 695 16 987
C.1.3.+C.1.4.+CI.6.+CL.7+CI.8.+CL9. Ostatni
dlouhodobé zavazky 0 0 0 0 0
C.II. Kratkodobé zavazky 70 000 74 920 89 130 91 262 75071
C.I1.2. Zavazky k Givérovym institucim kratkodobé 20 000 19 600 19 208 18 824 18 447
C.IL.3.+C.I1.4.+CIL6.+CIL.7+CIL.8. Ostatni kratkodobé
zavazky 50 000 55 320 69 922 72 438 56 624
D. Casové rozliseni pasiv 0 0 0 0 0

Zdroj: vlastni zpracovani
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Tab. 1.90 Vykaz zisku a ztraty rok 2014 — Student 4

2014 2014 2014 2014

Vykaz zisku a ztraty Start [10Q] [1-2 Q] [1-3Q] [1-4 Q]
1. Trzby z prodeje vyrobki a sluzeb 40 300 71017 91410 117031
A. Vykonova spotieba 8 357 25 057 50 091 83 451
B. Zména stavu zasob 1850 -7180| -22576| -33312
D. Osobni naklady 7449 14 898 22 348 29 797
D.1 Mzdové naklady 5559 11118 16 677 22 236
D.2. Naklady na soc. a zdrav. pojisténi a ostatni
naklady 1890 3780 5670 7560
E.1 Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a
hmotného maj. 4 756 9513 14 269 19 025
EBIT 17 888 28 729 27 279 18 070
J. Nakladové aroky a podobné naklady 1200 2 364 3493 4589
** VH pted zdanénim 16 688 26 365 23 786 13481
L. Daii z pfijmu 3171 5009 4519 2 561
*** VH za uetni obdobi 13517 21 355 19 266 10 920

Zdroj: vlastni zpracovani

Tab. 1.91 Ukazatelé rok 2014 — Student 4
Ukazatelé Start 20141 Q] 2014 [1-2 Q] 2014 [1-3 Q] 2014 [1-4 Q]
EVA (tis. K¢) 33383 21017 4759 -7 929
Spread (v %) 39,47 22,74 5,27 -9,67
ROE (v %) 63,94 46,22 28,37 13,32
ROA (v %) 40,04 28,73 18,21 10,38
re (v %) 24,46 23,48 23,10 22,99
Obrat aktiv 0,90 0,71 0,61 0,67
Marze (v %) 44,39 40,45 29,84 15,44
Likvidita L1 0,26 0,30 0,17 -0,17
Likvidita L2 0,56 0,66 0,52 0,22
Likvidita L3 0,58 0,78 0,81 0,71
VK/Aktiva 47,33 46,21 45,32 47,10
UZ/Aktiva 69,04 65,03 63,65 67,46

Zdroj: vlastni zpracovani
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Tab. 1.92 Nastaveni a vypoéty pro Tézbu, Vyrobu a Prodej rok 2015 — Student 4

Tézba 20151 Q] 2015 [1-2 Q] 2015 [1-3 Q] 2015[1-4 Q]
Tézba hliny v (m3) 10 000 15 000 20 000 15 000
Cena t&zby (K&/m3) 35,01 35,00 35,00 35,00
Sklad hliny (m3) 34 640 38 160 40940 44 460
Sklad hliny (tis. K¢) 1235 1353 1445 1 566
Primérna cena (K¢&/m3) 35,66 35,46 35,30 35,22
Spotieba hliny (m3) 11 480 11 480 17 220 11 480
Vyroba 20151 Q] 2015 [1-2 Q] 2015 [1-3 Q] 2015[1-4 Q]
Pocet smén 2 2 3 2
Yyroba (C)H) 2520000 2520000 3780000 2 520000
Ctvrtletni vykonova spotieba (tis.

K¢) 7174 14 346 22 664 29 834
Material 409 816 1424 1829
Variabilni energie 1890 3780 6 615 8 505
Fixni energie 4 875 9 750 14 625 19 500
Nedokonéena vyroba (CJ) 50 000 50 000 50 000 50 000
Nedokonéena vyroba (tis.K¢) 300 300 300 300
Prodej 201511 Q] 2015 [1-2 Q] 2015 [1-3 Q] 2015[1-4 Q]
Prodejni cena K¢&/CJ 11,00 11,00 11,00 11,00
Sklad hotovych vyrobki (CJ) 3445141 0 630 182 665 801
Sklad hotovych vyrobki (tis. K&) 25494 0 4 663 4927
Ctvrtletni nabidka (CJ) 7 271 655 5965 141 3780000 3150182
Ctvrtletni prodej (CJ) 3826 514 5965 141 3149 818 2484 381
Trzni podil (%) 34,55% 34,13% 28,02% 25,07%
Trzni cena (KE&/CJ) 11,42 11,43 11,16 10,54
Komentar

Zdroj: vlastni zpracovani
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Tab. 1.93 Rozvaha rok 2015 — Student 4

2015 2015 2015 2015
Rozvaha [10Q] [1-2 Q] [1-3Q] [1-4 Q]
Aktiva celkem (A.+B.+C.+D.) 169 968 193 616 201 839 176 936
B. Dlouhodoby majetek 116 194 111 438 106 681 101 925
C. Obézna aktiva 53 775 82178 95 158 75011
C.1. Zasoby 27 029 1653 6 409 6793
Material 1235 1353 1445 1566
Nedokoncend vyroba 300 300 300 300
Vyrobky 25 494 0 4 663 4927
C.Il. Pohledavky 23150 48 469 49 825 42 421
C.IV. Penézni prostiedky 3595 32 057 38 925 25797
A+D. Casové rozlideni aktiv + pohl. VK 0 0 0 0
Pasiva celkem 169 968 193 616 201 839 176 936
A. Vlastni kapital 92 842 104 952 107 739 97 203
ALl Zakladni kapital 50 000 50 000 50 000 50 000
AL + AIIL + A.IV. + A.VI. Nerozdéleny zisk a fondy ze
zisku 31970 31970 31970 31970
A. V. VH za ucetni obdobi 10 872 22 982 25769 15 233
B.+C. Cizi zdroje 77126 88 664 94100 79733
C. Zéavazky 77126 88 664 94 100 79733
C.1. Dlouhodobé zavazky 16 307 15 655 15 029 14 428
C.1.2. Zavazky k uv€rovym institucim dlouhodobé 16 307 15 655 15029 14 428
C.1.3.+C.1.4.+CI.6.+CL.7+CI.8.+CL.9. Ostatni dlouhodobé
zavazky 0 0 0 0
C.II. Kratkodobé zavazky 60 819 73009 79071 65 305
C.11.2. Zavazky k uvérovym institucim kratkodobé 18 078 17717 17 363 17 015
C.IL.3.+C.I1.4.+CIL6.+CIL.7+CIL.8. Ostatni kratkodobé
zavazky 42 741 55 292 61 709 48 290
D. Casové rozliseni pasiv 0 0 0 0

Zdroj: vlastni zpracovani
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Tab. 1.94 Vykaz zisku a ztraty rok 2015 — Student 4

2015 2015 2015 2015

Vykaz zisku a ztraty [10Q] [1-2 Q] [1-3Q] [1-4 Q]
1. Trzby z prodeje vyrobki a sluzeb 42092 107 708 142 356 169 684
A. Vykonova spotieba 7174 21521 44 185 74 019
B. Zména stavu zasob 9 668 35 162 30 499 30 235
D. Osobni naklady 5037 10074 17 524 22 561
D.1 Mzdové naklady 3759 7518 13077 16 836
D.2. Néklady na soc. a zdrav. pojis$téni a ostatni naklady 1278 2 556 4 446 5724
E.1 Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a hmotného
maj. 4 756 9513 14 269 19 025
EBIT 15 456 31438 35 880 23 844
J. Nakladové aroky a podobné naklady 2033 3 065 4 066 5038
** VH pted zdanénim 13422 28 373 31814 18 806
L. Dai z pi{jmu 2 550 5391 6 045 3573
*** VH za ucetni obdobi 10 872 22 982 25 769 15 233

Zdroj: vlastni zpracovani

Tab. 1.95 Ukazatelé rok 2015 — Student 4
Ukazatelé 2015[1 Q] 2015 [1-2 Q] 2015[1-3 Q] 2015[1-4 Q]
EVA (tis. K¢) 26 799 29 055 18 338 -536
Spread (v %) 28,86 27,68 17,02 -0,55
ROE (v %) 46,84 43,80 31,81 15,67
ROA (v %) 36,37 32,47 23,64 13,48
re (v %) 17,98 16,11 14,79 16,22
Obrat aktiv 0,99 1,11 0,94 0,96
Marze (v %) 36,72 29,19 25,20 14,05
Likvidita L1 0,06 0,44 0,49 0,40
Likvidita L2 0,44 1,10 1,12 1,04
Likvidita L3 0,88 1,13 1,20 1,15
VK/Aktiva 54,62 54,21 53,38 54,94
UZ/Aktiva 74,85 71,44 69,43 72,71

Zdroj: vlastni zpracovani

- 68 -




Tab. 1.96 Nastaveni a vypoCty pro Tézbu, Vyrobu a Prodej rok 2016 — Student 4

Tézba 2016 [1 Q] 2016 [1-2 Q] 2016 [1-3 Q] 2016 [1-4 Q]
Tézba hliny v (m3) 15 000 15 000 20 000 15 000
Cena t&zby (K&/m3) 35,00 35,00 35,00 35,00
Sklad hliny (m3) 42 240 40 020 42 800 40580
Sklad hliny (tis. K¢) 1485 1406 1502 1423
Primérna cena (K&/m3) 35,17 35,12 35,08 35,06
Spotieba hliny (m3) 17 220 17 220 17 220 17 220
Vyroba 2016 [1 Q] 2016 [1-2 Q] 2016 [1-3 Q] 2016 [1-4 Q]
Pocet smén 3 3 3 3
Yyroba (C)H) 3 780 000 3 780 000 3780000 3780 000
Ctvrtletni vykonova spotieba (tis.

K¢) 8 316 16 630 24 945 33 258
Material 606 1210 1815 2418
Variabilni energie 2835 5670 8 505 11 340
Fixni energie 4 875 9 750 14 625 19 500
Nedokonéena vyroba (CJ) 50 000 50 000 50 000 50 000
Nedokonéena vyroba (tis. K¢) 300 300 300 300
Prodej 2016 [1 Q] 2016 [1-2 Q] 2016 [1-3 Q] 2016 [1-4 Q]
Prodejni cena K¢&/CJ 10,00 10,00 10,00 10,00
Sklad hotovych vyrobki (CJ) 380 480 0 756 000 1988 227
Sklad hotovych vyrobki (tis. K&) 2 816 0 5594 14 713
Ctvrtletni nabidka (CJ) 4 445 801 4 160 480 3780000 4 536 000
Ctvrtletni prodej (CJ) 4 065 321 4160 480 3024 000 2547773
Trzni podil (%) 32,02% 23,65% 25,00% 26,10%
Trzni cena (KE&/CJ) 10,83 10,98 10,00 9,39
Komentar

Zdroj: vlastni zpracovani
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Tab. 1.97 Rozvaha rok 2016 — Student 4

2016 2016 2016 2016
Rozvaha [10Q] [1-2 Q] [1-3Q] [1-4 Q]
Aktiva celkem (A.+B.+C.+D.) 196 738 217 722 217 588 191 490
B. Dlouhodoby majetek 97 169 92 413 87 656 82 900
C. Obézna aktiva 99 570 125 310 129 932 108 590
C.1. Zasoby 4 601 1706 7 396 16 436
Material 1485 1406 1502 1423
Nedokoncend vyroba 300 300 300 300
Vyrobky 2816 0 5594 14 713
C.IL. Pohledavky 22 359 37 016 39 374 34 494
C.IV. Penézni prostiedky 72 609 86 588 83 161 57 660
A+D. Casové rozlideni aktiv + pohl. VK 0 0 0 0
Pasiva celkem 196 738 217722 217 588 191 490
A. Vlastni kapital 111 036 118 356 116 570 107 068
ALl Zakladni kapital 50 000 50 000 50 000 50 000
AL + AIIL + A.IV. + A.VI. Nerozdéleny zisk a fondy ze
zisku 47 203 47 203 47 203 47 203
A. V. VH za ucetni obdobi 13 833 21153 19 367 9 865
B.+C. Cizi zdroje 85 702 99 366 101 018 84 421
C. Zéavazky 85 702 99 366 101 018 84 421
C.1. Dlouhodobé zavazky 13 851 13 297 12 765 12 254
C.1.2. Zavazky k uv€rovym institucim dlouhodobé 13 851 13 297 12 765 12 254
C.1.3.+C.1.4.+CI.6.+CI.7+CI.8.+CL.9. Ostatni dlouhodobé
zavazky 0 0 0 0
C.II. Kratkodobé zavazky 71 852 86 069 88 253 72 167
C.11.2. Zavazky k uvérovym institucim kratkodobé 16 675 16 341 16 015 15 694
C.I1.3.+C.I1.4.+CIL6.+CII.7+CII.8. Ostatni kratkodobé
zavazky 55 177 69 728 72 238 56 473
D. Casové rozliseni pasiv 0 0 0 0

Zdroj: vlastni zpracovani

-70 -




Tab. 1.98 Vykaz zisku a ztraty rok 2016 — Student 4

2016 2016 2016 2016

Vykaz zisku a ztraty [10Q] [1-2 Q] [1-3Q] [1-4 Q]
1. Trzby z prodeje vyrobki a sluzeb 40 653 82 258 112 498 137 976
A. Vykonova spotieba 8 316 24 946 49 891 83 149
B. Zména stavu zasob 2111 4927 -667 -9 786
D. Osobni naklady 7449 14 898 22 348 29 797
D.1 Mzdové naklady 5 559 11118 16 677 22 236
D.2. Néklady na soc. a zdrav. pojis$téni a ostatni naklady 1890 3780 5670 7560
E.1 Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a hmotného
maj. 4 756 9513 14 269 19 025
EBIT 18 021 27974 26 658 15791
J. Nakladové aroky a podobné naklady 943 1859 2748 3612
** VH pted zdanénim 17 077 26 115 23910 12 179
L. Daii z pfijmu 3245 4 962 4543 2314
*** VH za ucetni obdobi 13 833 21153 19 367 9 865

Zdroj: vlastni zpracovani

Tab. 1.99 Ukazatelé rok 2016 — Student 4
Ukazatelé 2016 [1 Q] 2016 [1-2 Q] 2016 [1-3 Q] 2016 [1-4 Q]
EVA (tis. K¢) 41 668 29 104 13 109 -40
Spread (v %) 37,53 24,59 11,25 -0,04
ROE (v %) 49,83 35,74 22,10 9,21
ROA (v %) 36,64 25,70 16,29 8,25
re (v %) 12,31 11,16 10,85 9,25
Obrat aktiv 0,83 0,76 0,69 0,72
Marze (v %) 44,33 34,01 23,70 11,44
Likvidita L1 1,01 1,01 0,94 0,80
Likvidita L2 1,32 1,44 1,39 1,28
Likvidita L3 1,39 1,46 1,47 1,50
VK/Aktiva 56,44 54,36 53,57 55,91
UZ/Aktiva 71,95 67,97 66,80 70,51

Zdroj: vlastni zpracovani

Podnik s vyrovnanou mirou vynosnosti vlastniho kapitalu a Grovné rizika, ktery se pohybuje na konci
roku 2016 tésné v okoli nulového ekonomického zisku. Tvorba EBIT je v potadku, problém vsak zpuisobuje jeho
déleni. Podnik nema Spatné¢ fizenou produkeni silu (ROA), dosahuje pomérné vysoky obrat aktiv i vyhovujici
hodnotu marze, avsak jeji vySe nestaci na to, aby se pii danych podminkach (tirokovd mira 13 procent, podil
uroCenych zdrojii na aktivech 70 procent) vyplatilo pracovat s uvérem (ROA je mensi nez soucin urokové miry a

UZ/A). V disledku toho klesa ROE a roste riziko.
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2. Charakteristika vyvoje oboru CZ-NACE 23.32

Hra je zalozena na podniku z odvétvi CZ-NACE 23.32 Vyroba palenych zdicich materiald, tasek, dlazdic
a podobnych vyrobki. Podniky do jsou do CZ-NACE 23.32 zafazeny podle své prevazujici Cinnosti. Pro
charakteristiku oboru CZ-NACE 23.32 v letech 2008 az 2016 byly sestaveny: rozvaha, vykaz zisku a ztraty,
dopliuyjici data a finan¢ni ukazatele.

Veftejnosti dostupné jsou data pro zpracovatelsky primysl v tiimistném oborovém ¢lenéni CZ-NACE
23.3 Vyroba stavebnich vyrobku z jilovitych materialti (MPO, 2019), pro nefinanéni podniky dvoumistné oborové
¢lenéni CZ-NACE 23 Vyroba ostatnich nekovovych mineralnich vyrobka (MPO, 2019).

2.1 Finan¢ni proménné

Rozvaha

Vyvoj vybranych polozZek rozvahy v mil. K¢ je v Tab. 2.1. Bazické indexy, kdy rok 2008 = 100 % jsou
v Tab. 2.2. Struktura rozvahy, kde Aktiva celkem = 100 % je v Tab. 2.3.

Vyvoj aktiv celkem byl ve zkoumaném obdobi velmi neptiznivy, kdy se jejich hodnota snizila z 9 164
mil. K¢ v roce 2008 na 4 972 mil. K¢ v roce 2016. Z Tab. 2.2. ukazuje bazicky index aktiv celkem neustaly pokles
béhem celého obdobi.

Hlavni pfic¢inou neptiznivého vyvoje aktiv celkem byl vyvoj dlouhodobého majetku, ktery ¢inil v roce
2008 72 % a v roce 2016 60 % hodnoty aktiv celkem. V obdobi 2008 az 2016 hodnota dlouhodobého majetku se
snizila z hodnoty 6 631 mil. K¢ na hodnotu 2 980 mil. K¢&. Bazicky index neustale v celém obdobi klesal, ale
Vv letech 2009 az 2011 byl jeho pokles mensi nez u aktiv celkem. To zplsobilo narist podilu dlouhodobého majetku
na aktivech celkem v letech 2009 az 2011.

vvvvvv

stavby a stroje. Jeho vyvoj byl nepfiznivy, kdy se bazicky index neustale snizoval az na velmi mirné zlepSeni v
roce 2015. V mil. K¢ se jednalo o pokles z hodnoty 5 326 v roce 2008 na hodnotu 2 838 v roce 2016.

Méné vyznamnou polozkou dlouhodobého majetku je dlouhodoby finan¢ni majetek, tedy podily,
zapujcky auvéry u ovladanych nebo ovladajicich osob. Hodnota dlouhodobého finanéniho majetku se snizila z 814
mil. K¢ v roce 2008 na 83 mil. K¢ v roce 2016. Bazicky index ukazuje do roku 2011 nardst az prakticky na hodnotu
Vv roce 2008. Pak nasledoval prudky pokles v roce 2012 témét na polovinu hodnoty v roce 2008. V letech 2013 a
2014 pokles pokracoval. V nasledujicich letech 2015 a 2016 se hodnota dlouhodobého finanéniho majetku
stabilizovala na urovni jedné desetiny hodnoty roku 2008.

Posledni polozkou dlouhodobého majetku je dlouhodoby nehmotny majetek — nehmotné vysledky
vyzkumu a vyvoje, SW, goodwill a zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek. Hodnota dlouhodobého nehmotného
majetku se v obdobi 2008 az 2011 pohybovala okolo 500 mil. K¢. Pak nastal v roce 2012 tadovy pokles a v roce
2013 opét. Pravdépodobné je dlouhodoby nehmotny majetek u podniki oboru v datech CSU vykazan jako soucast
dlouhodobého hmotného majetku.

Druhou podstatnou polozkou aktiv celkem jsou obézna aktiva. V letech 2008 az 2012 jejich hodnota
klesala z 2 498 mil. K& na 1 655 mil. K&. V roce 2013 doslo k jejich rastu na hodnotu 2 077 mil. K&, coZ bylo opét
nasledovano poklesy do roku 2015. V roce 2016 se hodnota obéznych aktiv zvysila na 1 980 mil. K¢.

Rozhodujicimi polozkami ob&znych aktiv jsou zasoby a pohledavky. Ovsem nejlikvidngjsi polozkou je
kratkodoby finan¢ni majetek a penézni prostfedky. Jejich vyse se pohybovala v fadu stovek mil. K¢. V roce 2008
jejich vyse Cinila 279 mil. K¢ a tvotila 3 % aktiv celkem. V roce 2009 jejich hodnota dosdhla maxima, kdy ¢inila
339 mil. K¢ a oproti roku 2008 stoupla o 22 %. V roce 2010 byla hodnota finan¢niho majetku a penéznich
prostiedki stale vysoka. Pak nastal v roce 2011 pokles hodnoty a v roce 2012 byla dosazena nejniz§i hodnota na
urovni 182 mil. K& V roce 2013 se hodnota finan¢niho majetku a penéznich prostfedkd vratila ptiblizné na
hodnotu roku 2011 a ta se udrzela az do roku 2015. V roce 2016 nastalo zvyseni skoro az na maximalné dosaZzenou
hodnotu.

Ve struktuie aktiv celkem byly nejvyznamnéjsi ¢asti obéznych aktiv zdsoby. V obdobi 2008 az 2011 podil
zasob na aktivech celkem Cinil pfiblizn€ 11 % az 12 %. V obdobi 2012 az 2014 podil na aktivech celkem ¢inil

-72-



ptiblizné 15 % a v dalsich letech se mirné zvysil. V absolutnich hodnotach se zasoby snizily z hodnoty 1 021 mil.
K¢ v roce 2008 na hodnotu 808 mil. K¢ v roce 2016. Vyvoj bazickych indexid zasob zaznamenal pokles do roku
2014 az na hodnotu 75 % roku 2008, s vyjimkou velmi mirného nardstu o 1 procentni bod v roce 2012. V roce
2015 se zasoby zvysily piiblizné na troven roku 2010 a v roce 2016 opét zaznamenaly mirny pokles.

Pohledavky se ¢leni na dlouhodobé a kratkodobé. V obdobi 2008 az 2012 byl stav dlouhodobych
pohledavek tadoveé nizsi nez kratkodobych. Od roku 2013 se pohybuji ve stejném fadu jako kratkodobé
pohledavky. Bazicky index kratkodobych pohledavek ukazuje jejich propad v obdobi 2009 az 2012 na uroven
okolo 40 % stavu v roce 2008. V obdobi 2013 a 2014 se tGroven kratkodobych pohledavek zvysila na vice nez 60
% roku 2008 a Vv roce 2015 se snizila na Giroveri mirné nad 50 %. V roce 2016 nastal op&t mirny rtst. Ve struktufe
aktiv celkem v roce 2008 tvofily kratkodobé pohledavky 13 %, 2009 az 2012 tvotily méné nez 10 % aktiv celkem
a od roku 2013 se opét dostaly na uroven roku 2008.

Nejlikvidnéjsi casti aktiv celkem a také obéznych aktiv jsou kratkodoby financni majetek a penézni
prostfedky. Jejich podil na aktivech celkem se v obdobi 2008 az 2013 pohyboval mezi 3 % az 4 %. Od roku 2014
nastal vyrazny rist tohoto podilu. Bazicky index byl v roce 2009 a 2010 vice nez 120 % roku 2008. V obdobi 2011
a 2012 nastal pokles az na uroven 65 % roku 2008. Dale nastal rist finanéniho majetku a penéznich prostredki az
na troven 118 % roku 2008.

Ve struktufe pasiv je patrné snizovani podilu vlastniho kapitalu s vyjimkou v roce 2011. V pohledu
bazického indexu byl stav vlastniho kapitalu v obdobi 2009 az 2011 na urovni 74 % az 76 % roku 2008. Pak nastal
jeho propad na uroveii 47 % a dale se snizoval az na hodnotu 37 % Grovné roku 2008. Vlastni kapital se sklada ze
tfi zakladnich polozek, které urcuji jeho vyvoj. Zakladni kapital mél zvlastni vyvoj. V obdobi 2008 az 2011 poklesl
o 1 mld. K¢. Ovsem v roce 2012 opét o 1 mld. K¢. Déle se drzel na urovni mirn€ pod 0,5 mld. K¢. M¢nila se
struktura podnikd a soucasné majitelé z podnikti vytahovali zakladni kapital. Nerozdéleny zisk a fondy ze zisku
mély stav v obdobi 2008 az 2013 okolo 2 mld. K&. V roce 2014 nastal pokles o0 0,4 mld. K¢, ktery se opakoval
v roce 2015 a rok 2016 skonéil stavem na urovni 1 mld. K¢&. Majitelé si vyplaceli nerozdéleny zisk vétSinou ve
form¢ dividend. Vyvoj hospodaiského vysledku za ti¢etni obdobi souvisi s vyvojem ve vykaze zisku a ztraty.

Poklesy podilu vlastniho kapitalu na pasivech musel logicky vykryt cizi kapital. Podil cizich zdrojt stoupl
z 48 % aktiv celkem v roce 2008 na 58 % Vv roce 2016. Vyvoj tohoto podilu nebyl pfimocary. V roce 2009 stoupl
na 50 % a nasledné v obdobi 2010 az 2011 poklesl na hodnotu srovnatelnou s rokem 2008. Dale pokracoval
obdobny vyvoj ovS§em na vyssi urovni. Vyvoj podilu cizich zdrojt probihal za soucasného snizovani hodnoty aktiv
celkem. Logicky z toho vyplyva, Ze i pfi rostoucim podilu cizich zdroju nastal absolutni pokles hodnoty cizich
zdroji z hodnoty 3 796 mil. K¢& v roce 2008 na hodnotu 2 903 mil. K¢ v roce 2016.

Ve struktufe cizich zdroji doslo ke zménam a to pfi vice méné stagnaci stavu rezerv se zvysil jejich podil.
Pozitivni je postupné vytéstiovani zavazkd K avérovym institucim a to jak dlouhodobych, tak kratkodobych.
Dlouhodobé zavazky k Gvérovym institucim béhem celého obdobi neustale klesaly. Naproti tomu kratkodobé
zévazKky vuéi uverovym institucim vyrazné klesaly v obdobi 2008 az 2011. Pak nastal rist a dale se stfidaly risty
a poklesy s tim, ze uroven byla o fad nizsi.

Zajimavy byl vyvoj stavu ostatnich dlouhodobych zavazkli. Pravdépodobné vii¢i matetskym firmam, kdy
se stfidaly rasty a poklesy, coz vedlo k nartstu jejich stavu v roce 2016 na hodnotu 1 293 mil. K¢ oproti hodnoté
613 mil. K¢ v roce 2008. Ostatni kratkodobé zavazky klesaly a rostly a svého vrcholu dosahly v roce 2013. VétSina
téchto zavazk je tvotena zavazky z obchodnich vztaha.
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Tab. 2.1 Rozvaha (v mil. K¢&) ¢ast 1

Rok 2008 2009 2010 2011 2012
Aktiva celkem (A.+B.+C.+D.) 9164 8 041 7614 7095 5830
B. Dlouhodoby majetek 6 631 6 186 5833 5369 4137
B.I. Dlouhodoby nehmotny majetek 490 478 496 502 52
B.I1. Dlouhodoby hmotny majetek 5326 4 964 4 578 4 054 3665
B.I11. Dlouhodoby finan¢ni majetek 814 744 758 813 420
C. Obézna aktiva 2498 1837 1753 1705 1655
C.1. Zasoby 1021 977 859 856 866
C.IL. Pohledavky 1198 520 557 605 606
C.I1.1. Dlouhodobé pohledavky 8 8 47 29 78
C.11.2. Kratkodobé pohledavky 1190 512 511 575 528
C.IIL.+C.IV. Kratkodoby finan¢ni majetek 279 339 337 244 182
+ Penézni prostiedky

A.+D. Casové rozlideni aktiv + pohl. VK 35 19 28 21 38
Pasiva celkem 9164 8 041 7614 7095 5830
A. Vlastni kapital 5323 4023 3936 4 063 2 487
A.l. Zakladni kapital 2 563 1651 1715 1587 430
AL + AIIL + AIV. + A.VI. Nerozdéleny 1940 1954 2134 2 262 1929
zisk a fondy ze zisku

A. V. VH za t¢etni obdobi 821 418 86 214 129
B.+C. Cizi zdroje 3796 4010 3 668 2 967 3317
B. Rezervy 445 426 423 452 403
C. Zavazky 3351 3585 3245 2515 2913
C.1. Dlouhodobé zavazky 2191 2 580 2321 1658 1734
C.I.1.+C.1.5. Vydané dluhopisy a sménky 0 0 0 0 0
dlouhodobé

C.1.2. Zavazky k uvérovym institucim 1578 1488 1364 1095 963
dlouhodobé

C.1.3.+C.1.4.+Cl1.6.+CI1.7+Cl1.8.+Cl.9. 613 1092 957 562 771
Ostatni dlouhodobé zavazky

C.IL. Kratkodobé zavazky 1161 1005 924 857 1179
C.IL.1.+C.IL5. Vydané dluhopisy a sménky 7 5 5 0 0
kratkodobé

C.I1.2. Zé&vazky k Gvérovym institucim 244 208 94 17 106
dlouhodobé

C.I1.3.+C.I1.4.+CIL6.+CII.7+CII.8. Ostatni 909 792 825 841 1073
kratkodobé zavazky

D. Casové rozliseni pasiv 45 8 10 64 26

Zdroj: data CSU, vlastni zpracovéni
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Tab. 2.1 Rozvaha (v mil. K&) ¢ast 2

Rok 2013 2014 2015 2016
Aktiva celkem (A.+B.+C.+D.) 5651 5017 5015 4972
B. Dlouhodoby majetek 3552 3089 3149 2980
B.I. Dlouhodoby nehmotny majetek 9 38 57 59
B.I1. Dlouhodoby hmotny majetek 3246 2949 3008 2 838
B.III. Dlouhodoby finan¢ni majetek 297 102 84 83
C. Ob&zna aktiva 2077 1898 1851 1980
C.1. Zasoby 794 766 857 808
C.IL. Pohledavky 1046 889 760 843
C.I1.1. Dlouhodobé pohledavky 289 147 128 141
C.IL.2. Kratkodobé pohledavky 757 742 632 702
C.IIL.+C.1V. Kratkodoby finan¢ni majetek + 236 244 234 329
Penézni prostiedky

A.+D. Casové rozlideni aktiv + pohl. VK 22 30 15 13
Pasiva celkem 5651 5017 5015 4972
A. Vlastni kapital 2511 2275 1946 1976
A.l. Zakladni kapital 458 493 481 498
AL + AIIL + AIV. + A.VI. Nerozdéleny 2075 1642 1150 1040
zisk a fondy ze zisku

A. V. VH za ucetni obdobi -22 140 314 438
B.+C. Cizi zdroje 3103 2683 3029 2903
B. Rezervy 414 412 437 434
C. Zavazky 2689 2271 2592 2 469
C.1. Dlouhodobé zavazky 1177 1420 1645 1294
C.I.1.+C.1.5. Vydané dluhopisy a sménky 0 0 0 0
dlouhodobé

C.1.2. Zavazky k uvérovym institucim 749 552 129 1
dlouhodobé

C.1.3.+C.1.4.+Cl1.6.+CI1.7+CI1.8.+Cl.9. 427 869 1516 1293
Ostatni dlouhodobé zavazky

C.II. Kratkodobé zavazky 1513 851 947 1175
C.IL.1.+C.IL5. Vydané dluhopisy a sménky 0 0 0 0
kratkodobé

C.11.2. Zavazky k uvérovym institucim 47 22 66 41
dlouhodobé

C.IL.3.+C.I1.4.+CIL6.+CII.7+CII.8. Ostatni 1 466 828 881 1133
kratkodobé zavazky

D. Casové rozliseni pasiv 36 59 40 42

Zdroj: data CSU, vlastni zpracovéni
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Tab. 2.2 Rozvaha (Rok 2008 = 100 %)

Rok 2009| 2010| 2011| 2012 2013| 2014| 2015]| 2016
Aktiva celkem (A.+B.+C.+D.) 88% | 83%| 77% 64% 62% 55% 55% 54%
B. Dlouhodoby majetek 93% | 88%| 81% 62% 54% 47% 47% 45%
B.I. Dlouhodoby nehmotny majetek 98% | 101% | 102% 11% 2% 8% 12% 12%
B.I1. Dlouhodoby hmotny majetek 93% | 86% | 76% 69% 61% 55% 56% 53%
B.III. Dlouhodoby finanéni majetek 91% | 93% | 100% 52% 36% 13% 10% 10%
C. Obézna aktiva 74% | 70%| 68% 66% 83% 76% 74% 79%
C.1. Zasoby 96% | 84% | 84% 85% 78% 75% 84% 79%
C.IL. Pohledavky 43% | 47% | 50% 51% 87% 74% 63% 70%
C.IL.1. Dlouhodobé pohledavky 110% | 607% | 381% | 1019| 3766| 1920| 1675| 1836
% % % % %
C.IL.2. Kratkodobé pohledavky 43% | 43% | 48% 44% 64% 62% 53% 59%
C.III.+C.IV. Kratkodoby finanéni 122% | 121% | 87% 65% 85% 87% 84% | 118%
majetek + Penézni prostiedky
AA+D. Casové rozliseni aktiv + 54% | 80% | 60% | 108% 63% 84% 43% 36%
pohl.VK
Pasiva celkem 88% | 83%| 77% 64% 62% 55% 55% 54%
A. Vlastni kapital 76% | T4% | T76% 47% 47% 43% 37% 37%
ALl Zakladni kapital 64%| 67%| 62% 17% 18% 19% 19% 19%
AlL + Al + AV, + AVL. 101% | 110% | 117% 99% | 107% 85% 59% 54%
Nerozdéleny zisk a fondy ze zisku
A. V. VH za t¢etni obdobi 51% | 10% | 26% 16% -3% 17% 38% 53%
B.+C. Cizi zdroje 106% | 97%| 78% 87% 82% 71% 80% 76%
B. Rezervy 96% | 95% | 102% 91% 93% 93% 98% 98%
C. Zavazky 107% | 97% | 75% 87% 80% 68% T7% 74%
C.1. Dlouhodobé zavazky 118% | 106% | 76% 79% 54% 65% 75% 59%
C.I.1.+C.1.5. Vydané dluhopisy a
sménky dlouhodobé
C.1.2. Zavazky k uv€rovym institucim 94% | 86% | 69% 61% 47% 35% 8% 0%
dlouhodobé
C.1.3.+C.1.4.+Cl1.6.+CI1.7+CI1.8.+Cl.9. 178% | 156% | 92% | 126% 70% | 142% | 247%| 211%
Ostatni dlouhodobé zavazky
C.IL. Kratkodobé zavazky 87% | 80% | 74%| 102%| 130% 73% 82% | 101%
C.IL.1.+C.IL5. Vydané dluhopisy a 71% | 69% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
sménky kratkodobé
C.11.2. Zavazky k Gvérovym institucim 85% | 39% 7% 43% 19% 9% 27% 17%
dlouhodobé
C.11.3.+C.11.4.+CI1.6.+CII.7+CI1.8. 87% | 91%| 92%| 118%| 161% 91% 97% | 125%
Ostatni kratkodobé zavazky
D. Casové rozliseni pasiv 18% | 22% | 143% 59% 81% | 131% 90% 94%

Zdroj: data CSU, vlastni zpracovéni
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Tab. 2.3 Rozvaha (Aktiva = 100 %)

Rok 2008 | 2009| 2010| 2011| 2012 2013| 2014 | 2015| 2016
Aktiva celkem (A.+B.+C.+D.) 100% | 100% | 100% | 100% | 100% | 100% | 100% | 100% | 100%
B. Dlouhodoby majetek 2% | T77%| 77%| 76% | 71% | 63%| 62%| 63%| 60%
B.I. Dlouhodoby nehmotny majetek 5% | 6%| 7%| 7%| 1%| 0%| 1%| 1%| 1%
B.Il. Dlouhodoby hmotny majetek 58% | 62% | 60% | 57%| 63% | 57%| 59% | 60% | 57%
B.III. Dlouhodoby finan¢ni majetek 9% 9% | 10%| 11% 7% 5% 2% 2% 2%
C. Obézna aktiva 27% | 23%| 23% | 24% | 28% | 37% | 38%| 37%| 40%
C.1. Zasoby 11%| 12%| 11%| 12%| 15%| 14%| 15%| 17%| 16%
C.IL. Pohledavky 13%| 6% | 7%| 9%| 10%| 19%| 18%| 15%| 17%
C.IL.1. Dlouhodobé pohledavky 0%| 0%| 1%| 0%| 1%| 5%| 3%| 3%| 3%
C.IL.2. Kratkodobé pohledavky 13%| 6% | 7%| 8%| 9%| 13%| 15%| 13%| 14%
C.III.+C.IV. Kratkodoby finanéni 3%| 4%| 4%| 3%| 3%| 4%| 5%| 5%| 7%
majetek + Penézni prostiedky

AA+D. Casové rozliseni aktiv + 0%| 0%| 0%| 0%| 1%| 0%| 1%| O0%| 0%
pohl.VK

Pasiva celkem 100% | 100% | 100% | 100% | 100% | 100% | 100% | 100% | 100%
A. Vlastni kapital 58% | 50% | 52% | 57% | 43% | 44% | 45%| 39% | 40%
A.l. Zakladni kapital 28% | 21%| 23% | 22%| 7%| 8%| 10%| 10% | 10%
All + AL +AIV. + AVI. 21% | 24%| 28% | 32% | 33% | 37%| 33%| 23%| 21%
Nerozdéleny zisk a fondy ze zisku

A. V. VH za ¢etni obdobi 9% | 5%| 1%| 3%| 2%| 0%| 3%| 6%| 9%
B.+C. Cizi zdroje 41% | 50% | 48% | 42% | 57% | 55% | 53%| 60% | 58%
B. Rezervy 5%| 5%| 6%| 6%| 7%| 7%| 8%| 9%| 9%
C. Zavazky 37% | 45% | 43% | 35% | 50% | 48% | 45% | 52% | 50%
C.1. Dlouhodobé zavazky 24% | 32% | 30% | 23%| 30% | 21% | 28% | 33%| 26%
C.I.1.+C.L5. Vydané dluhopisy a 0%| 0%| 0%| 0%| 0%| 0%| 0%| 0%| 0%
sménky dlouhodobé

C.1.2. Zavazky k uv€rovym institucim 17%| 19% | 18% | 15% | 17% | 13%| 11% 3%| 0%
dlouhodobé

C.1.3.+C.1.4.+Cl1.6.+CI1.7+CI1.8.+Cl.9. 7%| 14% | 13%| 8%| 13%| 8% | 17%| 30%| 26%
Ostatni dlouhodobé zavazky

C.IL. Kratkodobé zavazky 13%| 12% | 12%| 12%| 20% | 27%| 17%| 19% | 24%
C.IL.1+C.IL5. Vydané dluhopisy a 0%| 0%| 0%| 0%| 0%| 0%| 0%| 0%| 0%
sménky kratkodobé

C.11.2. Zavazky k uvérovym institucim 3%| 3%| 1%| 0%| 2%| 1%| 0%| 1%| 1%
dlouhodobé

C.11.3.+C.11.4.+CI1.6.+CI1.7+CI1.8. 10%| 10% | 11%| 12%| 18% | 26% | 17%| 18%| 23%
Ostatni kratkodobé zavazky

D. Casové rozliseni pasiv 0% 0% 0% 1% 0% 1% 1% 1% 1%

Zdroj: data CSU, vlastni zpracovéni
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Vykaz zisku a ztraty

V nasledujicich tabulkach a to v Tab. 2.4 je struény vykaz zisku a ztraty za CZ-NACE 23.32. V tab. 2.5
je struktura v jednotlivych letech s tim, ze trzby celkem = 100 %. Bazické indexy v obdobi 2009 az 2016, kdy rok
2008 =100, jsou v tab. 2.6.

Nejvyznamnéjsi polozkou vykazu zisku a ztraty jsou, protoze se jedna o vyrobni podniky, trzby z prodeje
vyrobki a sluzeb. Jejich vyvoj je velmi neradostny. V obdobi 2008 az 2010 poklesly z hodnoty 5 577 mil. K¢ na
hodnotu 3 472 mil. K&. V roce 2010 byly na urovni 62 % stavu v roce 2008, tj. ohromny pokles. V roce 2011 se
trzby z prodeje vyrobkl a sluzeb mirné zlepSily a to na urovenn 70 % roku 2008. Pak ovSem nastaly dva roky
poklesu az na troven 57 % trovné roku 2008 v roce 2013. Od roku 2014 nastalo mirné zlepSeni az do roku 2016,
kdy trzby z prodeje vyrobki a sluzeb se dostaly na troveit 73 % roku 2008.

Trzby za prodané zbozi, tj. nakoupené vyrobky, se vyvijely 1épe v obdobi 2008 az 2011 nez trzby
z prodeje vyrobki a sluzeb. V roce 2011 byly na arovni 142 % roku 2008. Od roku 2012 nastal pokles trzeb za
prodej zbozi, ktery pokracoval az do roku 2015. V roce 2016 tyto trzby mirné narostly.

Z hlediska struktury trzeb celkem je patrnd dominance trzeb z prodeje vyrobku a sluzeb. V roce 2008
¢inila 84 % trZeb celkem a dale klesala az na hodnotu 71 % trzeb celkem v roce 2013. Od roku 2014 do roku 2016
se podil trzeb z prodeje vyrobki a sluzeb zacal zvySovat az na hodnotu 78 % v roce 2016.

Nejvyznamnéjsi nakladovou polozkou je vykonova spotieba, kdy jeji podil na trzbach celkem Cinil v roce
2008 67 % a neustale se zvySoval az do roku 2013. Od roku 2014 dochazi k poklesu podilu vykonové spotieby az
na hodnotu 70 % v roce 2016. Vykonova spotieba se sklada ze dvou €asti a to spotieby materialu a energie a sluzeb
(protipolozka trzeb z prodeje vyrobku a sluzeb) a nakladi vynalozenych na prodané zbozi (protipolozka trzeb za
prodej zbozi).

Pokud porovname hodnoty trzeb za prodej zbozi a nakladi vynalozenych na prodané zbozi, dostaneme
obrazek o efektivnosti prodeje zbozi. V roce 2008 tento rozdil (diive se nazyval obchodni marze) ¢inil 179 mil.
K¢. Od roku 2009 zacal klesat az do roku 2010 na hodnotu 130 mil. K¢. V roce 2011 nastala vyrazna zména, kdy
hodnota obchodni marze dosahla svého vrcholu na hodnoté 202 mil. K¢. V nasledujicich letech obchodni marze
neustale klesala az na hodnotu 57 mil. K¢ v roce 2016. Pozitivni ovSem je, Ze po celé zkoumané obdobi byla
hodnota obchodni marze kladna.

Vyvoj hodnot spotfeby materialu a energii a sluzeb je vhodné zkoumat ve vazbé na trzby z prodeje
vyrobkt a sluzeb. V roce 2008 podil spotieby materidlu a energie a sluzeb €inil na trzbach z prodeje vyroki a
sluzeb 64 %. Od roku 2009 do roku 2013 hodnota tohoto ukazatele neustale stoupala az na hodnotu ve vysi 81 %.
Pravdépodobné se zde projevily kombinovang vlivy progrese fixnich naklada a rust cen vstupl. V roce 2014 nastal
obrat a v roce 2016 byl podil spotieby materialu a energie a sluZeb na trzbach z prodeje vyroku a sluzeb ve vysi
63 %.

Dulezitou polozkou nakladi jsou osobni naklady, jinak feceno, to, co stoji podnik zaméstnanci. I kdyz se
osobni naklady pohybovaly nahoru i doli v absolutnich hodnotach, drzel se jejich podil ve struktufe vykazu zisku
a ztraty ve vysi 13 % az 14 %.

Obdobné jako osobni naklady se vyvijely i Gpravy hodnot dlouhodobého nehmotného a hmotného
majetku (predevsim odpisy). Podil na trzbach celkem se v obdobi 2008 az 2010 zvysil z 8 % na 12 %. V obdobi
2011 az 2013 podil byl okolo 9 %. Od roku 2014 zacal klesat o 1 procentni bod ro¢né.

Vyse zminéné pohyby trzeb a nakladi mély vliv na vyvoj hodnoty hospodéiského vysledku pied
zdanénim. V roce 2008 dosahl hodnoty 1 023 mil. K¢. V nésledujicim roce zacal vyrazn¢ klesat az na hodnotu 114
mil. K¢ v roce 2010. V roce 2011 se zlepsil az na hodnotu 253 mil. K¢&. V letech 2012 a 2013 se opét nedafilo a
hospodaisky vysledek se popadl v roce 2014 dokonce do zaporné hodnoty.

Vyvoj hospodarského vysledku za Gcetni obdobi (Cistého zisku) je podobny jako hospodarského vysledku
pfed zdanénim ovSem na nizsi Grovni.
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Tab. 2.4 Vykaz zisku a ztraty (v mil. K¢&) ¢ast 1

Rok 2008 2009 2010 2011 2012
I. Trzby z prodeje vyrobku a sluzeb 5577 4203 3472 3925 3603
1. Trzby za prodej zbozi 1063 1137 1183 1514 1421
A. Vykonova spotieba 4 455 3735 3501 4196 4027
A.1. Naklady vynalozené na prodané zbozi 884 1002 1054 1312 1253
A.2.+A.3. Spotfeba materialu a energie a sluzby 3572 2732 2447 2884 2773
B.+C. Zména stavu zasob + Aktivace -135 -136 -172 -289 -256
D. Osobni naklady 864 771 662 715 701
D.1 Mzdové naklady 630 548 479 522 506
D.2. Néaklady na soc. a zdrav. pojisténi a ostatni 234 223 184 193 195
naklady
D.2.1 Naklady na soc. a zdrav. pojisténi 222 198 162 182 180
D.2.2 Ostatni naklady 12 26 21 11 14
E.1 Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a 556 499 542 478 441
hmotného ma;j.
J. Nakladové uroky a podobné naklady 68 99 101 80 65
** VH pred zdanénim 1023 495 114 253 136
L. Dan z pfijmu 202 77 28 39 8
*** VH za ucetni obdobi 821 418 86 214 129
Zdroj: data CSU, vlastni zpracovéni
Tab. 2.4 Vykaz zisku a ztraty (v mil. K&) ¢ast 2
Rok 2013 2014 2015 2016
1. Trzby z prodeje vyrobki a sluzeb 3194 3352 3610 4064
II. Trzby za prodej zbozi 1333 1190 1111 1136
A. Vykonova spotieba 3749 3514| 3467 3624
A.1. Néaklady vynaloZené na prodané zbozi
1176 1058 1041 1079
A.2.+A.3. Spotfeba materialu a energie a sluzby
2572 2 456 2 426 2546
B.+C. Zména stavu zasob + Aktivace
-230 -265 -307 -294
D. Osobni naklady 639 656 681 726
D.1 Mzdové naklady 465 479 498 524
D.2. Néklady na soc. a zdrav. pojisténi a ostatni
naklady 174 177 183 202
D.2.1 Naklady na soc. a zdrav. pojisténi
165 169 175 194
D.2.2 Ostatni naklady 9 8 7 8
E.1 Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a
hmotného maj. 406 367 322 297
J. Nakladové uroky a podobné naklady 62 57 46 45
** VH pted zdanénim -42 173 347 504
L. Daii z pi{jmu -21 33 33 66
*#* VH za ucetni obdobi -22 140 314 438

Zdroj: data CSU, vlastni zpracovani
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Tab. 2.5 Vykaz zisku a ztraty (Trzby = 100 %)

Rok 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
L. Trzby z prodeje 84% 79% 75% 2% 72% 71% 74% 76% 78%
vyrobku a sluzeb

II. Trzby za prode;j 16% 21% 25% 28% 28% 29% 26% 24% 22%
zbozi

A. Vykonova spotieba 67% 70% 75% 7% 80% 83% 7% 73% 70%

A.1. Néklady 13% 19% 23% 24% 25% 26% 23% 22% 21%
vynalozené na prodané

zbozi

A.2.+A.3. Spotieba 54% 51% 53% 53% 55% 57% 54% 51% 49%
materialu a energic a

sluzby

B.+C. Zména stavu -2% -3% -4% -5% -5% -5% -6% -1% -6%
zasob + Aktivace

D. Osobni naklady 13% 14% 14% 13% 14% 14% 14% 14% 14%
D.1 Mzdové naklady 9% 10% 10% 10% 10% 10% 11% 11% 10%
D.2. Naklady na soc. a 4% 4% 4% 4% 4% 4% 4% 4% 4%

zdrav. pojisténi a
ostatni naklady

D.2.1 Néklady na soc. a 3% 4% 3% 3% 4% 4% 4% 4% 4%
zdrav. pojisténi

D.2.2 Ostatni naklady 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
E.1 Upravy hodnot 8% 9% 12% 9% 9% 9% 8% 7% 6%
dlouhodobého

nehmotného a
hmotného ma;j.

J. Nakladové tiroky a 1% 2% 2% 1% 1% 1% 1% 1% 1%
podobné naklady

** VH pted zdanénim 15% 9% 2% 5% 3% -1% 4% 7% 10%
L. Dan z piijmu 3% 1% 1% 1% 0% 0% 1% 1% 1%
*** VH za ucetni 12% 8% 2% 4% 3% 0% 3% 7% 8%
obdobi

Zdroj: data CSU, vlastni zpracovéni
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Tab. 2.6 Vykaz zisku a ztraty (Rok 2008 = 100 %)

Rok 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

I. Trzby z prodeje vyrobkl a sluzeb 75% 62% 70% 65% 57% 60% 65% 73%

II. Trzby za prodej zbozi 107% | 111%| 142%| 134%| 125%| 112%| 105% | 107%
A. Vykonova spotieba 84% 79% 94% 90% 84% 79% 78% 81%
A.1. Naklady vynaloZené na 113%| 119%| 148%| 142%| 133%| 120% | 118% | 122%
prodané zbozi

A.2.+A.3. Spotieba materialu a 77% 69% 81% 78% 72% 69% 68% 71%
energie a sluzby

B.+C. Zména stavu zasob + 101% | 128%| 215%| 190% | 171%| 196% | 228% | 219%
Aktivace

D. Osobni naklady 89% 7% 83% 81% 74% 76% 79% 84%
D.1 Mzdové naklady 87% 76% 83% 80% 74% 76% 79% 83%
D.2. Naklady na soc. a zdrav. 95% 79% 83% 83% 74% 76% 78% 87%
pojisténi a ostatni naklady

D.2.1 Naklady na soc. a zdrav. 89% 73% 82% 81% 74% 76% 79% 87%
pojisténi

D.2.2 Ostatni naklady 220% | 184% 99% | 124% 77% 67% 63% 72%
E.1 Upravy hodnot dlouhodobého 90% 98% 86% 79% 73% 66% 58% 53%

nehmotného a hmotného maj.

J. Nakladové uroky a podobné 147% | 149% | 117% 96% 91% 84% 68% 67%
naklady

** VH pred zdanénim 48% 11% 25% 13% -4% 17% 34% 49%
L. Dai z pi{jmu 38% 14% 19% 4% | -10% 16% 16% 33%
*** VH za uetni obdobi 51% 10% 26% 16% -3% 17% 38% 53%

Zdroj: data CSU, vlastni zpracovani

Dopliiujici data

V dopliyjicich datech jsou zahrnuty dvé kategorie dat: jednak pomocné vypocty vychazejici z rozvahy a
vykazu zisku a ztraty slouzici pro vypocet financnich ukazateli a jednat data rozsifujici pohled na zkoumané
odvétvi cihelen jako pocet jednotek, prumérny evidenéni pocCet zaméstnanct, pracujici majitelé a vysSe investic.
Tyto data jsou obsazeny v tab. 2.7. V navaznych tabulkach 2.8 a 2.9 je rozsiteny pohled na pomocné vypocty
vychazejici z vykazu zisku a ztraty a to struktura v jednotlivych letech s tim, Ze trzby celkem = 100 % a bazické
indexy v obdobi 2009 az 2016, kdy rok 2008 = 100 %.

Dilezitymi ukazateli, propoctenymi ze zakladnich u€etnich vykazi, jsou pfidana hodnota, hruby opera¢ni
piebytek, EBIT, Cisty obrat za ti¢etni obdobi a trzby.

Pridana hodnota, ktera diive byla soucasti vysledovky, slouzi piedevsim k propoctu velmi dulezitého
ukazatele produktivity prace. Pfidana hodnota je definovana jako trzby za prodej vyrobki a sluzeb + trzby za
prodej zbozi — vykonova spotieba — (zména stavu zasob + aktivace).

Nutno pfipomenout, Ze soucasti vykonové spotfeby jsou také naklady vynaloZené na prodané zbozi.
Ptidana hodnota charakterizuje to, co podnik ptidal k nakoupenym vstupiim. Vyvoj ptidané hodnoty ve
zkoumaném obdobi 2008 — 2016 je velmi nepiiznivy. Z hodnoty 2 389 mil. K¢ v roce 2008 se propadla na hodnotu
mezi 40 a 50 procenty roku 2008. Od roku 2014 nastava urcité oziveni. Pfi pohledu na podil pfidané hodnoty na
trzbach se tento podil postupné sniZzoval z hodnoty 36 procent v roce 2008 na hodnotu 22 procent v roce 2013. Pak
nastal rust az na hodnotu 31 procent v roce 2016.
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Pokud se od pridané hodnoty odectou osobni naklady, vznikne ukazatel hruby opera¢ni pfebytek. Tento
ukazatel udava, co zbyva podniku z ptidané hodnoty, tj. toho co pfidal navic, po odeéteni osobnich nakladd na
pokryti dal§ich nakladii a tvorbu zisku. Cim vys3i je tento ukazatel, tim samoziejmé 1épe. Jeho vyvoj je obdobny
vyvoji pfidané hodnoty s tim, ze dosazené urovné v jednotlivych letech oproti roku 2008 jsou vyrazné nizsi.
Pozitivni je, odvétvi cihlaiské vyroby je trvale schopné z ptidané hodnoty hradit osobni naklady a jesté mu néco
zbyde. Podil hrubého opera¢niho piebytku na trzbach mél znaény rozptyl, kdy v roce 2008 ¢inil 23 procent, ale
v roce 2013 pouze 8 procent trzeb.

Velmi dilezity absolutni ukazatel je zisk pfed Groky a zdanénim (EBIT). Charakterizuje vystup podniku
bez ohledu na miru jeho zdanéni a zadluZzeni. O tento vystup se s vlastniky déli stat a véfitelé. Vyvoj tohoto
ukazatele v ¢ase je opét velmi neptiznivy, kdy z hodnoty 1,1 mld. K¢ se propadl az prakticky na nulovou hodnotu
v roce 2013 (19 mil. K¢), od roku 2014 se zacal lepsit a v roce 2016 dosahl hodnoty mirn€ nad 0,5 mld. K¢.

Cisty obrat za uéetni obdobi predstavuje soudet viech vynosii podniku. Jeho hlavni soudésti jsou trzby (tj.
trzby z prodeje vyrobku a sluzeb a trzby za prodej zbozi). Cihlaiské vyrobky se prodavaji méné nez na pocatku
sledovaného obdobi. Stav trzeb v roce 2016 je na urovni 78 procent roku 2008. Nejhorsi byla situace v roce 2013
a 2014.

Pro pohled na strukturu kapitalu je dilezité rozliSeni urocenych (zpoplatnénych) a netroc¢enych zdroju
kryti aktiv. Vysi uro¢enych zdrojt reprezentuje soucet hodnoty vlastniho kapitalu a zpoplatnénych cizich zdroja
tj. zavazkd k uvérovym institucim a vydanym dluhopisim a sménkdm. Zajimavy je vyvoj tohoto ukazatele, kdy
neustale od roku 2008 klesa jeho hodnota z arovné 7 153 mil. K& v roce 2008 na hodnotu 2 018 mil. K& v roce
2016.

Vedle dat vychazejicich z finan¢nich vykazt je doplnén pohled na odvétvi cihelen pfedev§im poétem
jednotek, tj. podnika podnikajicich v odvétvi CZ-NACE 23.32 Vyroba palenych zdicich materiald, tasek, dlazdic
a podobnych vyrobkl. Vyvoj poctu jednotek byl jiny, nez vyvoj trzeb a ostatnich zkoumanych finan¢nich
ukazatelti. Z ptivodniho poctu 189 vroce 2008 dosahl pocet jednotek vroce 2010 svého vrcholu 367.
V nasledujicich letech nastal pribézny pokles poctu jednotek az na hodnotu 203 v roce 2016.

Dal§im ddlezitym nefinancnim ukazatelem je primérny evidencni pocet zaméstnanci v odvétvi CZ-
NACE 23.32. Jeho vyvoj je od poctu podnikt rozdilny. V obdobi 2008 az 2010 poklesl z hodnoty 2144 pracovnikt
na hodnotu 1622. V navazném obdobi 2011a 2012 se pocet pracovniki drzel na hodnotach pies 1600. V roce 2013
nastal pokles na hodnotu 1469 pracovnikd a podobna hodnota se drzela az do roku 2016. Podet zaméstnancti je
zajimavé doplnit poétem pracujicich majiteld. Svého vrcholu dosahl v roce 2010, kdy ¢€inil 220 a svého minima
v roce 2014 se 119 pracujicimi majiteli. Vyvoj v ¢ase nekopiruje pocet zaméstnanci.

Pii pohledu na vyvoj vySe investic v daném odvétvi je patrny velmi neptiznivy trend, kdy z hodnoty 848
mil. K¢ v roce 2008 poklesly investice na 119 mil. K¢ v roce 2013 (tj. 14 procent vyse v roce 2008). V obdobi
2014 az 2016 nastalo mirné oziveni investic, ale jejich hodnota byla stale vyrazné pod Grovni roku 2008.
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Tab. 2.7 Doplijici data (v mil. K¢&) ¢ast 1

Rok 2008 2009 2010 2011 2012
Pfidand hodnota 2389 1747 1255 1463 1181
Hruby operacni piebytek 1525 975 593 748 480
EBIT 1091 594 215 332 201
Cisty obrat za ugetni obdobi 7442 5769 5054 5 855 5326
Trzby 6 640 5341 4 655 5439 5024
Primérny eviden¢ni pocet zaméstnancii 2144 1919 1622 1674 1611
Pracujici majitelé 133 127 220 184 180
Pocet jednotek 189 202 367 310 278
Investice 848 507 255 196 153
Uroéené zdroje 7153 5725 5398 5175 3 556
Pfidana hodnota na zaméstnance (tis. K¢) 1114 910 774 874 733
Primérna mzda (K¢ na pracovnika) 24 486 23 817 24 593 25 986 26 195

Zdroj: data CSU, vlastni zpracovéni

Tab. 2.7 Dopliyjici data (v mil. K¢) ¢ast 2
Rok 2013 2014 2015 2016
Pridana hodnota 990 1219 1417 1617
Hruby operacni piebytek 351 563 736 891
EBIT 19 230 393 549
Cisty obrat za ucetni obdobi 4773 4561 4706 5117
Trzby 4 526 4 542 4721 5199
Primérny eviden¢ni pocet zaméstnancil 1469 1427 1421 1457
Pracujici majitelé 154 119 122 126
Pocet jednotek 240 211 205 203
Investice 119 136 279 213
Urod&ené zdroje 3308 2 849 2141 2018
Pfidana hodnota na zaméstnance (tis. K¢) 674 854 997 1110
Primérna mzda (K¢ na pracovnika) 26 399 27970 29 217 29 961

Zdroj: data CSU, vlastni zpracovéni

Tab. 2.8 Dopliyjici data z vysledovky (Trzby = 100%
Rok 2008 2009 2010| 2011 2012 2013 2014 | 2015| 2016
Pfidana hodnota 36% 33% 27% 27% 24% 22% 27% 30% 31%
Hruby operacni 23% 18% 13% 14% 10% 8% 12% 16% 17%
piebytek
EBIT 16% 11% 5% 6% 4% 0% 5% 8% 11%
Cisty obrat za uéetni 112%| 108% | 109% | 108% | 106% | 105% | 100% | 100% 98%
obdobi
Trzby 100% | 100% | 100%| 100% | 100% | 100% | 100% | 100% | 100%

Zdroj: data CSU, vlastni zpracovéni
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Tab. 2.9 Doplijici data z vysledovky (Rok 2008 = 100 %)

Rok 2009| 2010| 2011 2012 2013| 2014| 2015| 2016
Pfidana hodnota 73%| 53%| 61%| 49%| 41%| 51%| 59%| 68%
Hruby operaéni prebytek 64%| 39%| 49%| 31%| 23%| 37%| 48%| 58%
EBIT 54%| 20%| 30%| 18%| 2%| 21%| 36%| 50%
Cisty obrat za &etni obdobi 78%| 68%| 79%| 72%| 64%| 61%| 63%| 69%
Trzby 80%| 70%| 82%| 76%| 68%| 68%| 71%| 78%

Zdroj: data CSU, vlastni zpracovéni

Zavér z pohledu na vyvoj absolutnich veli¢in ukazuje, ze odvétvi prodélalo béhem obdobi 2008 — 2016
vyraznou redukci aktiv (téméf na polovinu). Soucasné se zmeénila struktura aktiv ve smyslu oslabeni podilu
dlouhodobého majetku. V oblasti zdroju kryti aktiv nastal vyrazny pokles podilu vlastniho kapitalu predevsim
v disledku vyplat nerozdéleného zisku. Z vysledovky je patrné, Ze trzby prodélaly ve svém vyvoji mensi redukei
nez vyvoj aktiv o to zhruba dvacet procent. Néaklady se bohuZzel nesnizovaly proporcionalné k trzbam, takze
vysledkem je hodnota EBIT i hospodaiského vysledku za ucetni obdobi v roce 2016 na zhruba poloviéni Grovni
vychoziho roku 2008.

Co znamenal nepfiznivy vyvoj absolutnich ukazatelti pro vyvoj finanéni vykonnosti podnikd odvétvi?
Finanéni vykonnost je monitorovana prostfednictvim pomérovych ukazateli. Pokud jde o vybér financni analyzy
(systému finan¢nich ukazatelll), pouzijeme kauzalni vysvétleni vyvoje finan¢ni vykonnosti se zahrnutim vyvoje
rizika prostfednictvim ukazatelového systému INFA (Neumaier, Neumaierova, 2002).

2.2 Financéni analyza INFA

Integrovany prifinny pohled na vynosnost a riziko

K integrovanému pohledu na finanéni vykonnost podniku dospivame prosttednictvim hodnoty ukazatele
ekonomického zisku (EVA). V tomto ukazateli se zrcadli nejen podnikem dosazena vynosnost vlastniho kapitalu
(ROE), ale také vyse rizika (re), za kterého byla dana vynosnost dosazena. Soucasné, vzhledem k tomu, ze jde o
absolutni ukazatel, se do vyse EVA promita také velikost vlastniho kapitalu.

Analyticky pohled na ukazatel EVA je v systému finan¢ni analyzy INFA (Neumaierova, Neumaier, 2002,
2014) ¢inén prostrednictvim tii skupin ukazatell, které vysvétluji vyvoj vynosnosti (ROE) a vyse rizika (re). Prvni
skupinou ukazatelti jsou relativni ukazatelé charakterizujici celkovy podnikovy vystup (EBIT) vytvofeny
s celkovym objemem bilanéni sumy (aktiva). Druhou skupinu tvoii ukazatelé ovlivitujici déleni vytvofeného EBIT
(pfedevsim kapitalova struktura). Tteti skupina ukazateli monitoruje finanéni stabilitu, za které ke tvorbé a déleni
EBIT dochazi (pfedevsim ukazatelé likvidity). Ukazatelé prvnich dvou skupin ovliviiuji jak vynosnost, tak riziko.
Ukazatelé ze teti skupiny piisobi pouze na vyvoj rizika.

Pohled na vynosnost vlastniho kapitalu (ROE)

Matematické vyjadieni vztaht zakladnich ukazatelt ovliviwyjicich vysi ROE je znazornéno ve vzorci [1].
Jednotlivé ukazatele, které ve vzorci figuruji, predstavuji faktory, které jsou hybateli vyvoje hodnoty rentability
vlastniho kapitalu (ROE). Tyto ukazatele je mozné rozd¢lit na dvé skupiny. Do prvni skupiny patii ukazatele, které
ovliviiuji tvorbu podnikového vystupu (EBIT) a nalezi sem ukazatel produkéni sily (podil EBIT a aktiv). Ve druhé
skupiné jsou ukazatele, které rozhoduji o déleni podnikového vystupu. Patii sem ukazatelé charakterizujici
podnikovou kapitdlovou strukturu, coz je podil vlastniho kapitidlu na aktivech a podil urocenych zdrojii na
aktivech. Dale sem nélezi ukazatele charakterizujici dafiové zatizeni (podil Cistého zisku na zisku) a urokova mira.

Uchopeni rizika (kalkulace alternativniho nakladu na vlastni kapital re)
Kofeny vzniku rizika je mozné charakterizovat prostfednictvim finan¢nich ukazateld. Kalkulace
rizikovych ptirazek dle finanénich ukazateld (viz str. 28) vychazi z nasledujici myslenkové koncepce:

Vychodiskem pro kalkulaci alternativniho nakladu na vlastni kapital je bezrizikova sazba (rf), ktera je
navySovana o prémii za riziko podniku (PR). PR sestava z nasledujicich pfirazek za riziko:
e  Ptirazka za podnikatelské riziko (rPOD), které prameni z oboru podnikani. Je kalkulovdna prostfednictvim
vyse a volatility produkéni sily (EBIT/Aktiva). Kdyz je produkéni sila mensi nez nula, je kalkulovana
maximalni rizikova ptirazka (10 procent). Pokud je produkéni sila na takové vysi, Ze se vyplaci pracovat
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s uplatnym cizim kapitalem, je kalkulovana minimalni hodnota rizikové ptirdzky za podnikatelské riziko ve
vysi hodnoty platné pro odvétvi.

e  PfiraZka za finanéni stabilitu (rFINSTAB), ktera je navazana na schopnost podniku véas platit své zavazky.
Jde o porovnani Casové struktury aktiv a pasiv, kvantifikované pomoci bézné likvidity. Pokud je bézna
likvidita mensi neZ jedna, je kalkulovana maximalni vySe ptirazky (10 procent). Pokud je tato likvidita lepsi,
nez je v odvétvi, kam podnik nalezi, bézné, tato pfirazka je nulova.

e  Ptirazka za velikost podniku (rLA), kdy se ma za to, Ze velké podniky jsou méng rizikové nez podniky malé.
Metitkem velikosti je velikost uplatnych zdroji. Pokud ma podnik uplatné zdroje vyssi nez tfi miliardy korun,
ma velikostni pfirdZku nulovou. Naopak malé podniky s tiro¢enymi zdroji niz§imi nez sto miliond korun
obdrzi maximalni hodnotu pfirazky (5 procent).

e  Pfirazka za kapitalovou strukturu (rFINSTRU) je propocitana jako rozdil hodnoty alternativniho nakladu na
kapital a hodnoty vaZzeného priméru naklada na kapital (WACC). Vychazi to ze skute¢nosti, ze WACC neni
kapitalovou strukturou ovlivnén (jedna se pouze o pohled na to, jakou ¢ést rizika nese majitel a jakou véfitel),
kdezto v alternativnim nakladu na kapital se vysSe zadluZenosti iro¢enymi cizimi zdroji promitne. Pokud
podnik nepracuje s zadnymi Gro¢enymi cizimi zdroji, tak je pfirazka za kapitalovou strukturu nulova. Jinak
existuje tato ptirazka (max. 10 procent), pii¢emz musi byt WACC vzdy niZsi, neZ alternativni naklad na
kapital.

Pro propocet alternativniho nakladu na vlastni kapital je tedy nutné nejdiive propocitat WACC, ktery je
souctem bezrizikové sazby a pfirazky za podnikatelské riziko, pfirazky za finan¢ni stabilitu a prirazky za velikost
podniku.

Finan¢ni vykonnost podniki pusobicich v cihlai'ském odvétvi v ¢asovém ramci let 2008 —
2016

Drive, nez se budeme vénovat vyvoji finanéni vykonnosti podnikd ptisobicich v cihlafském odvétvi
v asovém ramci 2008 — 2016 (viz tabulka 2.10), podivame se na vyvoj hodnoty EVA mezi lety 2008/2016 a na
pti¢iny tohoto vyvoje (viz Obr. 2.1). Jedna se o pohled na silu piisobeni vyvoje jednotlivych ukazateld na vyvoj
EVA prostrednictvim aplikace logaritmické metody. Navazuje analyza mezirocniho vyvoje pro jednotlivé roky
analyzovaného ¢asového ramce.

Schéma na Obr. 2.1 se sklada ze tfech ¢asti, kde je zména EVA dovedena aZ do skupin ukazatelit Tvorba
EBIT, D¢leni EBIT, Stabilita a Ostatni. V druhé ¢asti schématu je podrobné&jsi pohled na ROE a vlivy na néj
pusobici a ve tieti ¢asti je podrobné&jsi pohled na riziko.

Vyvoj mezi rokem 2008 a 2016 ukazuje, ze za devét let doslo ke znacnym zménam ve finan¢ni vykonnosti
cihlafského odvétvi. Ekonomicky zisk (EVA) se dostal do kladnych hodnot a zlepsil se o 288 mil. K&, z hodnoty
— 95 mil. K¢ v roce 2008 na hodnotu 193 mil. K¢. Na vyvoj hodnoty EV A plsobily dva ukazatele, spread a vlastni
kapital. Sam o sobé& vyvoj spreadu (ktery se zvysil o 11,54 p. b.) zvysil EVA o 614 mil. K¢, ale protichidné
pusobilo 60 procentni snizeni vlastniho kapitalu, které EVA snizilo o 326 mil. K¢. Jak vyvoj vynosnosti (ROE),
tak rizika, psobily na vyvoj spreadu pozitivn€. Silngjsi vliv byl ale prostiednictvim ROE, jehoz vyvoj zvysil vliv
zmény spreadu na vyvoj hodnoty EVA o 359 mil. K¢. SniZeni rizika mélo na zménu EV A kladné ptuisobeni ve vysi
255 mil. K¢&. Je patrné, Ze na tomto stavu se podilela jak tvorba, tak pfedevsim déleni EBIT. Zptisob déleni EBIT
ptispél ke zvySeni EVA 507 mil. K& Schopnost tvorby EBIT pak zvysilo EVA o 18 mil. K¢. Pozitivné také
ovliviiovaly vyvoj EVA ostatni vlivy ptisobici na riziko a to ve vysi 167 mil. K¢. Vyvoj finan¢ni stability situaci
zhorSoval a to snizilo hodnotu EVA o 77 mil. K¢&.

Pokud se blize podivame na diivody pozitivniho ptisobeni vyvoje vynosnosti vlastniho kapitalu na vyvoj
EVA zjistime, ze pozitivné pasobilo vyhradné déleni EBIT (ve vysi 439 mil. K¢), kdezto tvorba EBIT se nevyvijela
pfiznivé a pusobila na snizeni EVA o 80 mil. K¢. Z ukazatelt tvorby EBIT vyrazné negativné na vyvoj EVA
pisobil vyvoj marze (pokles z hodnoty 14,66 procent na 10,73 procent) a to ve vysi 333 mil. K&. Obrat aktiv
vzrostl z hodnoty 0,81 na 1,03 a naopak vyvoj EVA vylepsil pozitivnim vlivem 253 mil. K¢&. Z ukazatelti déleni
EBIT nejmasivnégji pusobilo snizeni urocenych zdrojii na aktivech (vliv na vyvoj EVA 473 mil. K¢), ale také
posileni finan¢ni paky (vliv 144 mil. K¢) a zvySeni podilu ¢istého zisku na zisku (vliv 79 mil. K¢). Zaporn€ naopak
pusobil vyvoj urokové miry (vliv — 257 mil. K¢). Je vSak tieba si uvédomit, zZe tirokova mira je kalkulovana jako
podil tokové veli¢iny nakladovych troka za cely rok a stavové veli¢iny bankovnich avéra k 31. 12,

Na tizeni rizika nejlépe ptisobil vyvoj bezrizikové sazby (nejveétsi pozitivni vliv na vyvoj EVA 219 mil.
K¢), dale pak vyvoj podnikatelského rizika (pozitivni vliv na EVA 98 mil. K¢) a také vyvoj kapitalové struktury
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(pozitivni vliv na EVA 68 mil. K¢). Sice se zvysila finan¢ni paka, ale témet vSechny troCené zdroje byly tvoreny
vlastnim kapitalem, tzn. narostl podil neurocenych zdroji. Negativné pak pusobilo riziko finan¢ni stability (- 77
mil. K¢) a riziko plynouci z velikosti podniki (- 53 mil. K¢&).

Zhodnoceni vyvoje finan¢ni vykonnosti podniku piisobicich v cihlaFském odvétvi
Tabulka 2.10 odrazi finanéni vykonnost podnikatelského modelu charakteristického pro cihlafstvi v
letech 2008 az 2016.

Z deviti sledovanych let dosdhlo cihlafské odvétvi kladnou ekonomickou hodnotu pouze v poslednich
dvou letech (rok 2015 a 2016). Ve zbyvajicich letech nebyla dosazena dostatecna finan¢ni vykonnost a hodnoty
ekonomického zisku se pohybovaly v zapornych hodnotach. Nejhorsi situace nastala v letech 2010 a 2011, kdy
cihlaistvi vykéazalo zapornou hodnotu ekonomického zisku vyssi jak 500 mil. K¢.

Celkové je pfi pohledu na analyzovanou ¢asovou fadu mozno hovofit o zlepsujicim se trendu, situace se
vsak nevyvijela rovnomérné. Zhorsujici se situace od roku 2008 do roku 2010 a 2011 vysttidalo meziro¢ni zlepSeni
na zapornou hodnotu EVA 254 mil. K¢ v roce 2012, ale nasledoval opétovny mezirocni propad na minus 425 mil.
K¢, aby se v navazujicim roce situace opét vylepSila na minus 212 mil. K¢&. Jednoznaéné pozitivni trend nabrala
finanéni vykonnost cihlafstvi v letech, které nésledovaly. Rok 2015 byl zlomovym rokem, kdy byl poprvé
v odvétvi jako celku vykazan kladny ekonomicky zisk ve vysi 29 mil. K¢ a v roce 2016 dosahla jeho hodnota jiz
193 mil. K&.

Podivejme se nyni na mody chovani jednotlivych finan¢nich indikatord, které tuto situaci zapficinily.
Pfi¢inou byl intenzivni rozmér zlepSeni EVA (vyvoj spreadu) a nikoli extenzivni faktor velikosti vlastniho
kapitalu.

Spread, tzn. rozdil vynosnosti vlastniho kapitalu a sazby alternativniho nakladu na kapital, se pohyboval
v daném ¢asovém ramci v rozmezi — 16,93 procent az + 9,75 procent. Nejhorsi byla situace v roce 2013,
nejpiiznivejsi je rok 2016, tzn. posledni rok ¢asové fady. Vynosnost vlastniho kapitalu se v roce 2013 dostala do
zaporné hodnoty — 0,87 % a naopak v roce 2016 dosahla kladné hodnoty 22,17 %. Mdd chovani ROE vykazuje
tvar pismena W a trend je pfiznivy, mira zhodnoceni vlastniho kapitalu se zlepSuje a na konci dosahuje nejvyssi
hodnoty z celé ¢asové fady. Pokud jde o hodnotu rizika, hodnota Se udrzuje v celém ¢asovém obdobi v rozmezi
okolo 15 — 17 procent s tim, Ze v poslednim roce se situace alternativniho nakladu na vlastni kapital zlepsila na
necelych 13 procent. Riziko se tedy snizuje.

Co pftispé€lo k situaci zvySeni vynosnosti vlastniho kapitdlu a sniZeni rizika ukazuji mody chovani
vysvétlujicich ukazatelt.

Pokud jde o schopnost vyprodukovat podnikovy zisk pfed uroky a zdanénim (EBIT), tak je mozné
konstatovat, ze produkéni sila nedoznala v Case zlepSeni. Vynosnost aktiv (ROA) pocitana ze zisku pred Groky a
zdanénim vykazala vyvoj tvaru pismene U, pfi¢emz v poslednim sledovaném roce nepiesahla hodnotu z prvniho
roku Casové fady. Vysvétleni nabizi pohled na vyvoj ziskové marze pocitané ze zisku pfed troky a zdanénim.
Z pivodnich téméf 15 procent klesala prubézné az téméf k nule v roce 2013 a posléze opétovné rostla, ale dosahla
hodnoty téméf o tfetinu nizsi, nez na pocatku casové fady. Druhym faktorem, ktery produkéni silu ovliviiuje je
obrat aktiv. Ten mél oproti ziskové marzi pfiznivéjsi vyvoj a jeho hodnota po prodélaném poklesu stoupla oproti
vychozimu roku ¢asové fady o vice nez dvacet procent.

Pti pohledu na zménu v déleni vyprodukovaného EBIT je patrné, Ze v Case se zvysila finan¢ni paka, tzn.
podil vlastniho kapitalu na aktivech poklesl z necelych Sedesati na necelych Ctyticet procent. To by mohlo vyvolat
dojem, Ze podnikiim vzrostlo riziko v disledku nahrazovani vlastniho kapitalu tivéry. Podil urocenych zdrojti na
aktivech se vSak v prub&hu ¢asu snizil na polovinu. V koncovém roce ¢asové fady byla hodnota tro¢enych zdroja
témet totoznd s hodnotou vlastniho kapitalu. Dluhy byly tedy splaceny a nahrazeny netro¢enymi zdroji.

Financ¢ni stabilita, ktera tvorbu a déleni EBIT provazela, je monitorovana vSemi tiemi likviditami.
Likvidita L1 pométujici kratkodoby financni majetek ke kratkodobym dluhiim je ve sledovaném casovém ramci
uspokojiva a vétsinou se pohybuje nad minimalni hranici 0,2 (pouze v roce 2012 a 2013 tuto hranici mirné
podkrocila). Z pohledu na L2 akcentujici jako likvidni aktivum také pohledavky a L3 pocitajici navic se zasobami
je vidét, ze obé likvidity se v ¢ase snizuji a jejich mody chovani svédéi o rozumnéjsim fizeni pohledavek a zasob.
Pfitom neni ani v jednom roce podkrocena kriticka hranice L3 ve vysi 1.

- 86 -



Pokud bychom vyse fe¢ené shrnuli, tak zlepSeni vynosnosti (ROE) je taZzeno pfedev§im zménou déleni
EBIT, nikoli zptisobem jejiho vzniku. Obdobné plati i pro zlepseni rizika, kde hraje roli pfedevsim nahrazeni cizich
urocenych zdroji zdroji netiroéenymi. Nezanedbatelnou roli hraje pro snizovani alternativniho nakladu na vlastni
kapital také pribézné se snizujici vySe bezrizikové sazby.

Tab. 2.10 Finanéni ukazatelé ¢ast 1

Rok 2008 2009 2010 2011 2012
EVA (mil. K¢) -95 -284 -570 -506 -254
Spread -6,79% -7,07% | -1450% | -12,46% | -10,21%
ROE 15,42% 10,39% 2,19% 5,25% 5,17%
Alternativni naklad na VK (re) 17,21% 17,45% 16,68% 17,71% 15,38%
Bezrizikova sazba (rf) 4,55% 4,67% 3,71% 3,79% 2,31%
EBIT/A 11,90% 7,39% 2,82% 4,69% 3,45%
Trzby/Aktiva 0,81 0,72 0,66 0,83 0,91
EBIT/Trzby 14,66% 10,30% 4,26% 5,68% 3,78%
VK/Aktiva 58,09% 50,03% 51,69% 57,27% 42,66%
UZz/Aktiva 78,05% 71,19% 70,90% 72,95% 60,99%
Likvidita L3 2,15 1,83 1,90 1,99 1,40
Likvidita L2 1,27 0,86 0,97 0,99 0,67
Likvidita L1 0,24 0,34 0,36 0,28 0,15
Zdroj: vlastni zpracovani
Tab. 2.10 Finanéni ukazatelé ¢ast 2
Rok 2013 2014 2015 2016
EVA (mil. K¢) -425 -212 29 193
Spread -16,93% -9,31% 1,49% 9,75%
ROE -0,87% 6,16% 16,16% 22,17%
Alternativni ndklad na VK (re) 16,06% 15,48% 14,66% 12,42%
Bezrizikova sazba (rf) 2,26% 1,58% 0,58% 0,43%
EBIT/A 0,34% 4,58% 7,85% 11,04%
Trzby/Aktiva 0,84 0,91 0,94 1,03
EBIT/Trzby 0,40% 5,04% 8,36% 10,73%
VK/Aktiva 44,44% 45,35% 38,80% 39,74%
UZz/Aktiva 58,53% 56,78% 42,68% 40,58%
Likvidita L3 1,37 2,23 1,96 1,69
Likvidita L2 0,85 1,33 1,05 1,00
Likvidita L1 0,16 0,29 0,25 0,28

Zdroj: vlastni zpracovani
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EVA

Obr. 2.1 Schéma 2008/2016 ¢ast 1
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Obr. 2.1 Schéma 2008/2016 ¢ast 2

EVA Ukazatel
Rok 2008 | Rok 2016
Vliv
Spread (ROE-re) Investice (VK)
ROE re
1721% | 12,42%
255
Tvorba EBIT Déleni EBIT Stabilita Ostatni
98 68 =77 167
rPod rFINSTRU rFINSTAB rf rLA
6,02% I 4,18% 2,41% 1,14% 1,06% 2,51% 4,55% 0,43% 3,17% | 4,15%
98 68 =77 219 -53

Zdroj: vlastni zpracovani

Analyza mezirocniho vyvoje pro jednotlivé roky analyzovaného ¢asového ramce

Meziro¢ni zmény ve finanéni vykonnosti vysvétluje kvantifikace sily pisobeni vyvoje jednotlivych
analytickych ukazateli na vyvoj ukazatele celkové finanéni vykonnosti prostiednictvim aplikace logaritmické
metody na systém pfi¢inné provazanych ukazateld INFA (Neumaierova, Neumaier, 2002). V obrazcich 2.2 az 2.9
je priblizena kvantifikace vlivu mezirocni zmény jednotlivych ukazateli na zménu ekonomického zisku.

Mezi lety 2008 a 2009 (viz Obr. 2.2) a lety 2009 a 2010 (viz Obr. 2.3) bylo divodem propadu EVA
predevs§im fizeni vynosnosti. Byla zhorSena schopnost tvorby EBIT ptedevsim v disledku snizeni marze.

Meziro¢ni vyvoj 2010 a 2011 (Obr. 2.4) ukazuje, ze v fizeni vynosnosti nastava zména k lep§imu. Byla
zlepSena schopnost tvorby i déleni EBIT.

V nasledujicim vyvoji mezi rokem 2011 a 2012 (Obr. 2.5) se hlavnim hybatelem zlepSeni EVA za situace,
kdy obor dosahuje sice zlepseného, avsak stale zaporného spreadu, stava snizeni velikosti vlastniho kapitalu.

Mezi lety 2012 a 2013 (Obr. 2.6) dochazi opét ke zhorseni EVA v dasledku vyrazného zhorSeni fizeni
vynosnosti, ale také mirného zhorseni fizeni rizika.

Meziro¢ni vyvoj 2013 a 2014 (Obr. 2.7) ptinasi prudké zlepseni EVA v disledku zlepsené tvorby EBIT.
Produkeni sila sice mezirocné vyrazné vzrostla a ptisobila na pohyb EVA pozitivné, nebylo to vSak dostatecné na
to, aby se ekonomicky zisk vymanil ze zapornych hodnot.

Teprve mezi lety 2014 a 2015 (Obr. 2.8) se ekonomicky zisk dostal do kladnych hodnot a to pfedevsim
zasluhou vyvoje vynosnosti. Byla zlepSena schopnost tvorby EBIT predevsim v disledku zvySeni marze.

Meziro¢ni vyvoj 2015 a 2016 (Obr. 2.9) dale zvysil hodnotu EVA pokra¢ujicim zlepSovanim tvorby
EBIT. Nejvyrazn€jsi pozitivni vliv na zvySeni ekonomického zisku mélo zvyseni marze. Vyvoj rizika ptisobil sice
pouze tietinovou silou, avsak také v pozitivnim sméru.
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Obr. 2.2 Schéma 2008/2009 ¢ast 1
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Obr. 2.2 Schéma 2008/2009 ¢ast 2
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Obr. 2.3 Schéma 2009/2010 ¢ast 1
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EVA

Obr. 2.3 Schéma 2009/2010 ¢ast 2
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Obr. 2.4 Schéma 2010/2011 &ast 1
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Obr. 2.4 Schéma 2010/2011 &ast 2
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Obr. 2.5 Schéma 2011/2012 ¢ast 1
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EVA

Obr. 2.5 Schéma 2011/2012 ¢&ast 2
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Obr. 2.6 Schéma 2012/2013 ¢ast 1
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Obr. 2.6 Schéma 2012/2013 &ast 2

EVA

Ukazatel
Rok 2012 | Rok 2013
Vliv

Spread (ROE-re)

re

15,38% 16,06%

Investice (VK)

Tvorba EBIT Déleni EBIT Stabilita Ostatni

|

rPod

rFINSTRU

rFINSTAB

rf

rLA

5,35% 6,77%

Zdroj: vlastni zpracovani

2,24% 2,61%

Obr. 2.7 Schéma 2013/2014 ¢ast 1
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EVA

Obr. 2.7 Schéma 2013/2014 &ast 2
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Obr. 2.8 Schéma 2014/2015 &ast 1
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Obr. 2.8 Schéma 2014/2015 &ast 2
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EVA

Obr. 2.9 Schéma 2015/2016 ¢ast 2
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Zavérem

Hradi si pfi hrani BRICK GAME uvédomi, Ze neni dilezité pouze vymyslet strategii pro sviij podnik. Pro
ziskani zakaznikl a dobré pozice na trhu je potfeba sledovat pocinani konkurenti a reagovat na jejich strategie. Je
to cesta ke zhodnocovani vlozeného kapitalu a zvySovani podnikové hodnoty.

Pfi fizeni podniku a nastavovani jednotlivych rozhodnuti za¢nou piemyslet, ktera veli¢ina je pro
prosperitu podniku rozhodujici. Je tieba klast diiraz na fizeni nakladl, nebo uptfednostnit rist trzeb? Je prioritni
sledovani vynosnosti podniku nebo orientace na fizeni rizika? Je rozhodujici mit vyprodany sklad, nebo drzet
pfiméfenou cenovou politiku? Na tyto a dalsi otazky pomaha hra nalézat odpovédi. Kazda hra je original.

Podékovani

Autori dékuji. Tomasovi Burdovi a Endré Toéthovi za bezvyhradnou podporu pii programovani webové podoby
BRICK GAME.
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Ptiloha 1 Zapis programu
<?php
namespace app\models;

use app\models\GameData;
use app\models\GameConf;

class GameCalc {

// konstanty

const YUZ1l = 100000;
const YUZ1lS = 0.05;
const YUZ2 = 3000000;
const YUZ2S = 0;
const YL31 = 1;

const YL32 = 2;

const YL31S = 0.1;
const YEBITALS = 0.1;

const
const

public static function getIvandsonObdobi ($obdobiKoef,

YEBITA2S = 0.0122;
YVKAL = 0.1;

$obdobild, S$rf,

Sminrpod, $pl,

$p3, Sp4, $p5, $p6, $p7, $p8, s$p9, S$pl0, $pll, s$pl2, $pl3, $pl4, spl5, $ple, $pl7, $pls,
$Sp20, $p2l1, $p22, $p23, $p24, $p25, $p26, S$p27, S$p28, S$p29, S$p30) {
return ' {"cznace": "23",
"koef": "' SobdobiKoef e,
"obdobi": "' $obdobiId . '",
"data":{"i tzb": "O",
" i_vyk": Ll $p1 lll’
"i vs": "' $p2 . '™,
"i on": "' . $p3 . '",
lliimzd": LU . $p4 . lll’
" i_nu": LU $p5 . ™ ,
"icz": "' . Sp6 . '",
"i zisk": ™! Sp7 . '™,
"ia": M Sp8 . '",
"i zas": "' . $p9 . '",
"i pohl": "' $pl0 ',
"i pepro": "' $pl1l . '",
"i fml": "O",
"iovk": M Spl2 . '",
"i dlu": "O",
"i kz": "' $pl3 . '",
"i dbu": "' . $pl4 ',
"i kbu": "' . $pl5 . '",
"ti tzb": "O",
"ti vyk": "' Sple . '",
"ti vs": "' . $pl7 . '",
"ti on": "' . $pl8 . '",
"ti mzd": "' Spl9 '
"ti nu": "' . $p20 . '",
"ti cz": "' . $p21 . '",
"ti zisk": ™! Sp22 ',
"ti a": "' Sp23 . '",
"ti zas": "' Sp24 ',
"ti pohl™: ™' $p25 . '",
"ti pepro": "' . S$p26 . '",
"ti fml": "O",
"ti vk": "' . $p27 . '",
"ti dlu": "O",
"ti kz": "' . $p29 . '",
"ti dbu": "' $p29 ',
"ti kbu": "' $p30 . '",
"rfr. oM™ Srf ',
"minrpod": "' Sminrpod . '"
}
Py
}
public static function calcGameOver (Smodel) {
Smaxtp = 0;
foreach ($model->players as $player) {

$p2,
Spl9,
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SgameData last = GameData::find()->where(['game id' => S$model->id, 'period id' =>
12, 'user id' => $player->id])->one();
Smojetp = $gameData last->du podila;
if (Smaxtp < $mojetp) {
Smaxtp = Smojetp;

}

SgameResults = GameResult::find()->where (['game id' => Smodel->id]) -
>indexBy ('user id')->all();

S$NPVMAX = 0;
foreach ($model->players as S$player) {
SgameData 3r = GameData::find()->where(['game id' => Smodel->id, 'period id' =>
12, 'user id' => $player->id])->one();
SgameData 2r = GameData::find()->where(['game id' => Smodel->id, 'period id' => 8,
'user_id' => $player->id])->one();
SgameData lr = GameData::find()->where(['game id' => Smodel->id, 'period id' => 4,
'user id' => $player->id])->one();
SgameResult = S$gameResults[S$player->id];

SgameResult->user id = S$player->id;

SgameResult->game id = $model->id;

SgameResult->r rust = $gameData 3r->du podila / $Smaxtp / 100;

SgameResult->r npv = ($SgameData lr->infa eva / ( 1 + $SgameData lr->infa re / 100
)) + (S$gameData 2r->infa eva / ( ( 1 + S$gameData lr->infa re / 100 ) * ( 1 + S$gameData 2r-—
>infa re / 100 ) ) ) + (SgameData 3r->infa eva / ( ( 1 + $gameData lr->infa re / 100 ) * ( 1 +
SgameData 2r->infa re /100 ) * ( 1 + SgameData 3r->infa re /100 ) ) ) + ( SgameData 3r-
>infa eva / ( SgameData 3r->infa re / 100 - S$gameResult->r rust ) ) / ( ( 1 + SgameData lr-
>infa re / 100 ) * ( 1 + S$gameData 2r->infa re /100 ) * ( 1 + SgameData 3r->infa re / 100 ) );

if ($NPVMAX < S$gameResult->r npv) {

SNPVMAX = SgameResult->r npv;
}
SgameResults[$player->id] = $gameResult;
}

foreach ($model->players as S$player) {
SgameResult = $gameResults[S$player->id];
if (SgameResult->r npv > 0 && SNPVMAX > 0) {
SgameResult->r body = $gameResult->r npv / SNPVMAX * 10;
} else {
SgameResult->r body = 0;
}

if (!$gameResult->save()) {
// var_dump ($gameResult) ;
throw new NotFoundHttpException ('Nepodatrilo se ulozit vysledky.');

}

public static function calcNextPeriod($model) {
Saktualni = $model->period id;
Spredchozi = $aktualni - 1;

// $newyear = $model->period->quarter == 1 ? true : false;

$gameConst = $model->gameConst;
SgameConf = GameConf::find()->where(['game id' => $model->id, 'period id' =>
Saktualni])->one () ;

Smax = 0;
foreach (Smodel->players as Splayer) {
SgameData curr = GameData::find()->where (['game id' => Smodel->id, 'period id' =>
Saktualni, 'user id' => $player->id])->one();
Smax = Smax < SgameData curr->ds cena ? S$gameData curr->ds cena : S$max;

}

$sum = 0;
foreach (Smodel->players as Splayer) {
SgameData curr = GameData::find()->where(['game id' => S$model->id, 'period id' =>
Saktualni, 'user id' => $player->id])->one();
SgameData curr->du_koef = SgameData curr->ds cena > 0 ? pow(Smax / $SgameData curr-
>ds _cena, 2) : 0;
$sum = $sum + SgameData curr->du koef;

SgameData curr->scenario = GameData::SCENARIO UPDATE;
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SgameData curr->save () ;
}

foreach ($model->players as S$player) {

SgameData curr = GameData::find()->where(['game id' => S$model->id, 'period id' =>
Saktualni, 'user id' => $player->id])->one();

if ($aktualni < 2) {
SgameData prev = $model->zeroPeriod;
} else {
SgameData prev = GameData::find()->where(['game id' => Smodel->id, 'period id'
=> $predchozi, 'user id' => $player->id])->one();

}

SgameData curr->dv_odz =
S$gameData_curr->dv_crp =
SgameData curr->dv cra =

’

’

o O o

SgameData curr->dv_zk = $gameConst->k zk;

if ($model->period->quarter == 1) {
SgameData curr->dv_nz = $gameData prev->dv _nz + $gameData prev->dv cz;
}
else {
$gameData curr->dv_nz = $gameData prev->dv nz;
}

SgameData curr->dv_nps = $gameConst->k nv;

if ($gameData curr->ds tezh != 0) {
SgameData curr->dv_ctezh = ($SgameConf->u tezba fix + $SgameConf->u tezba var *
SgameData curr->ds tezh) / $gameData curr->ds_ tezh;
} else {
$gameData curr->dv ctezh

0;
}

if (($gameData curr->ds tezh + $gameData prev->dv_skladh) > ($gameConst->k cihly *
SgameData curr->ds smeny * (1 - $SgameConst->k zmetky) * (SgameConst->k spotreba / (1 -

$gameConst->k zmetky)))) {
SgameData curr->dv_spoth = SgameConst->k cihly * $gameData curr->ds_ smeny * (1
- SgameConst->k zmetky) * ($gameConst->k spotreba / (1 - $gameConst->k zmetky));
} else {
SgameData curr->dv_spoth = $gameData curr->ds tezh + SgameData prev-
>dv_skladh;
}
SgameData curr->dv_vyrobacj = $SgameData curr->dv_spoth / $SgameConst->k spotreba *

(1 - SgameConst->k zmetky );

if ((SgameData prev->dv_skladh + $gameData curr->ds tezh) == 0) {
SgameData curr->dv_pch = 0;
} else {
SgameData curr->dv_pch = (SgameData prev->dv_skladh * $gameData prev->dv _pch +

SgameData curr->dv_ctezh * $gameData curr->ds tezh) / (SgameData prev->dv_skladh +
SgameData curr->ds_tezh);

}

SgameData curr->dv_skladh = S$gameData prev->dv_skladh + $gameData curr->ds tezh -
SgameData curr->dv_spoth;

SgameData curr->dv_mat = $SgameData curr->dv_skladh * $gameData curr->dv_pch /
1000; -
SgameData curr->dv_spotm = $SgameData curr->dv_spoth * $SgameData curr->dv _pch /
1000;
if ($model->period->quarter != 1) {
SgameData curr->dv_spotm = SgameData curr->dv_spotm + $gameData prev-
>dv_spotm;

}

SgameData curr->dv_spote = SgameData curr->dv _vyrobacj * $gameConst->k energie *
SgameConf->u ce / 1000;
if ($model->period->quarter != 1) {
SgameData curr->dv_spote = $gameData curr->dv_spote + $gameData prev-
>dv_spote;
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SgameData curr->dv_spotfe = $gameConf->u ce * $gameConst->k fe / 1000 / 4;
if ($Smodel->period->quarter != 1) {
SgameData curr->dv_spotfe = SgameData curr->dv_spotfe + SgameData prev-
>dv_spotfe;
}

SgameData curr->dv_vsq = $SgameData curr->dv_spotm + S$SgameData curr->dv_spote +
SgameData curr->dv_spotfe;

SgameData curr->dv nabj = $gameData curr->dv _vyrobacj + $gameData prev->dv_vycj;

if ($gameData curr->dv_nabj > SgameConst->k v max) {

SgameData curr->dv_nabj = $gameConst->k v max;
}
SgameData curr->du prodeja = (($SgameData curr->du koef / $sum * SgameConf-
>v_poptavka) > $gameData_curr->dv_nabj ? S$SgameData_curr->dv_nabj : $gameData curr->du_koef /

Ssum * SgameConf->v poptavka) ;

if (SgameData curr->ds cena > SgameConst->k v cena * 1.5) {
if (SgameData curr->ds cena > $SgameConst->k v cena * 2) {
SgameData curr->du prodeja = 0;
}
else {
SgameData curr->du prodeja = $SgameData curr->du prodeja * pow (($SgameConst-
>k v _cena * 1.5 / S$gameData curr->ds cena), 5);
}
}

/*
var dump ($gameConst->k v max) ;
var_ dump ( ($gameData curr->dv_nabj - $gameData curr->du prodeja));
exit;
*/
if (($gameData curr->dv nabj - $gameData curr->du prodeja) < $gameConst->k v max)
{
SgameData curr->dv_vycj = SgameData curr->dv _nabj - S$SgameData curr->du prodeja;
}
else {
SgameData curr->dv_vycj = $gameConst->k v max;
}
SgameData curr->dv_vy = $gameData curr->dv_vycj * $SgameConst->k v cena / 1000;

SgameData curr->dv_nv = $gameData curr->dv _nps * $gameConst->k nv cena / 1000;

SgameData curr->dv_vyksp = $gameData curr->dv_vsq;
if (Smodel->period->quarter != 1) {
SgameData curr->dv_vyksp = SgameData curr->dv _vyksp + $gameData prev-
>dv_vyksp;
}
SgameData curr->dv_mzdy = (SgameConst->k pz fix * $gameConst->k pm +
SgameData curr->ds smeny * $SgameConst->k pz var * $SgameConst->k mzda var) / (4 * (1 +
$gameConf->u_rm)) / 1000;
if ($model->period->quarter != 1) {
SgameData curr->dv_mzdy = $gameData curr->dv _mzdy + $gameData prev->dv_mzdy;

}

SgameData curr->dv_poj = $SgameData curr->dv_mzdy * 0.34;
SgameData curr->dv_on = $gameData curr->dv _mzdy + $gameData curr->dv_poj;

$gameData curr->dv_kbu = $gameData prev->dv _kbu * (1 - $gameConf->u splatka kbu);

SgameData curr->dv_okz = ((SgameData curr->dv vyksp + $gameData curr->dv on) *
SgameConf->u kz / 10000) * $gameConst->k kz;

$gameData_curr->dv_kz = $gameData_ curr->dv_kbu + $gameData_curr->dv_okz;
SgameData curr->dv _dbu = $gameData prev->dv dbu * (1 - $gameConf->u splatka dbu);
SgameData curr->dv_dz = $gameData curr->dv_dbu + $gameData curr->dv_odz;

SgameData_curr->dv_zav = $gameData_ curr->dv_dz + $gameData curr->dv_kz;
SgameData curr->dv_ciz = $SgameData curr->dv_zav;

-107 -



if ($model->period->quarter == 1) {
SgameData curr->dv vy konst = $gameData prev->dv vy;

}

else {
SgameData curr->dv vy konst = $gameData prev->dv vy konst;
}

SgameData curr->dv_zs = -($gameData curr->dv vy - $gameData curr->dv_vy konst);
SgameData curr->dv_odpisy = $gameConst->k odpisy / 4;

if ($model->period->quarter != 1) {
SgameData curr->dv_odpisy = $SgameData curr->dv_odpisy + S$SgameData prev-

>dv_odpisy;
}
if ($gameData prev->dv pp < 0) {
SgameData curr->dv_nu = ($SgameData prev->dv_dbu + $SgameData prev->dv_kbu) *
SgameConf->u um / 4 - $gameData prev->dv_pp * $gameConf->u um kontokorent / 4;
} else {
SgameData curr->dv_nu = ($gameData prev->dv_dbu + $SgameData prev->dv_kbu) *

$gameConf->u um / 4;
}

if ($model->period->quarter != 1) {

SgameData curr->dv_nu = $gameData curr->dv_nu + $gameData prev->dv_nu;
}
SgameData curr->dv_zas = $SgameData curr->dv _mat + S$SgameData curr->dv_nv +

SgameData_ curr->dv_vy;
// $gameData curr->dv_vycj = $gameData curr->dv_nabj - $gameData curr->du prodeja;

SgameData curr->dv_trzby = $gameData curr->du prodeja * $gameData curr->ds cena /

1000;

if ($model->period->quarter != 1) ({

SgameData curr->dv_trzby = SgameData curr->dv_trzby + $gameData prev-

>dv_trzby;

}

SgameData curr->dv_ebit = $gameData curr->dv_trzby - $SgameData curr->dv_vyksp -
SgameData curr->dv_zs - $gameData curr->dv_on - S$gameData curr->dv_odpisy;

SgameData curr->dv_zisk = $gameData curr->dv_ebit - $SgameData curr->dv_nu;

SgameData curr->dv_pohl = ($gameData curr->dv_trzby * $gameConf->u pohl / 15000) *

SgameConst->k ph;

if ($Smodel->period->quarter == 1) {
SgameData curr->dv_dm konst = $gameData prev->dv_dm;
}
else {
SgameData curr->dv_dm konst = SgameData prev->dv_dm konst;
}
SgameData curr->dv_dm = $gameData curr->dv_dm konst - $SgameData curr->dv_odpisy;

if ($gameData curr->dv_zisk > 0) {

SgameData curr->dv_dan = $gameData curr->dv_ zisk * $gameConf->u ds;
} else {

SgameData curr->dv_dan = 0;

}
SgameData curr->dv_cz = $gameData curr->dv_zisk - $gameData curr->dv_dan;

SgameData_curr->dv_vk = $gameData_ curr->dv_zk + $gameData_curr->dv_nz +
SgameData_curr->dv_cz;

SgameData curr->dv_p = $SgameData curr->dv_vk + SgameData curr->dv ciz +
SgameData curr->dv_crp;

SgameData_curr->dv_pp = $SgameData curr->dv_p - $SgameData curr->dv_dm -
SgameData curr->dv_zas - $gameData curr->dv_pohl - $gameData curr->dv_cra;

SgameData curr->dv_oa = $gameData curr->dv_zas + $gameData curr->dv pohl +
$gameData curr->dv_pp;

SgameData curr->dv_a = $gameData curr->dv_p;
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SgameData_ curr->scenario = GameData::SCENARIO UPDATE;
if (!$gameData_curr—>save()) {
throw new NotFoundHttpException ('Nepodatrilo se ulozit herni data.');
}
}

0;
0;

Stotal ks
Stotal kc

S$total trzby = 0;
Stotal vyksp = 0;
Stotal on =
$total mzdy
$total nu
Stotal zis
Stotal cz
Stotal a = 0;
$total zas =
Stotal pohl =
Stotal pp = 0
Stotal vk = 0;
Stotal kz 0
Stotal dbu = 0;
Stotal kbu = 0;

([ |

0

foreach ($model->players as S$player) {
SgameData curr = GameData::find()->where (['game id' => Smodel->id, 'period id' =>
Saktualni, 'user id' => $player->id])->one();
Stotal ks = Stotal ks + $SgameData curr->du prodeja;
Stotal kc = Stotal kc + $gameData curr->du prodeja * S$gameData curr->ds cena;

Stotal trzby = Stotal trzby + $gameData curr->dv_trzby;
Stotal vyksp = Stotal vyksp + $gameData curr->dv_vyksp;
Stotal on = Stotal on + $gameData curr->dv_on;

Stotal mzdy = S$total mzdy + SgameData curr->dv mzdy;

Stotal nu = Stotal nu + $gameData curr->dv_nu;
Stotal zisk = Stotal zisk + SgameData curr->dv_zisk;
Stotal cz = Stotal cz + $SgameData curr->dv_cz;
Stotal a = Stotal a + SgameData curr->dv_a;

Stotal zas = $Stotal zas + SgameData curr->dv_zas;

Stotal pohl = Stotal pohl + SgameData curr->dv_pohl;
Stotal pp = Stotal pp + $gameData curr->dv_pp;
Stotal vk Stotal vk + SgameData curr->dv_vk;
Stotal kz = Stotal kz + $gameData curr->dv_kz;
Stotal dbu = $Stotal dbu + SgameData curr->dv_dbu;
Stotal kbu = Stotal kbu + $gameData curr->dv_kbu;

}

foreach (Smodel->players as Splayer) {
SgameData curr = GameData::find()->where(['game id' => Smodel->id, 'period id' =>
$aktualni, 'user id' => $player->id])->one();
SgameData curr->du podila = $gameData curr->du prodeja / $Stotal ks;
SgameData curr->du cenat = $total kc / Stotal ks;

$json = self::getIvandsonObdobi ($model->period->coef, $model->period->id,
SgameConf->u rf, $gameConf->u minrpod, $gameData curr->dv_trzby, $gameData curr->dv_vyksp,
SgameData curr->dv_on, $gameData curr->dv mzdy, $gameData curr->dv nu, SgameData curr-—
>dv_zisk, $gameData curr->dv cz, $gameData curr->dv_a, $gameData curr->dv_zas, $gameData curr-
>dv_pohl, SgameData curr->dv_pp, S$gameData curr->dv vk, S$gameData curr->dv_kz, S$gameData curr-
>dv_dbu, $gameData curr->dv kbu, S$total trzby, Stotal vyksp, S$Stotal on, S$total mzdy,
Stotal nu, $total zisk, $total cz, Stotal a, $Stotal zas, $total pohl, $total pp, Stotal vk,
Stotal kz, S$total dbu, S$total kbu);

Soutput = self::calcData($json);

SgameData curr->infa eva = Soutput["eva"] ["podnik"];
SgameData curr->infa spread = Soutput["spread"] ["podnik"];
SgameData curr->infa roe = Soutput["roe"] ["podnik"];
SgameData curr->infa re = Soutput["re"]["podnik"];
SgameData curr->infa va = Soutput(["va"] ["podnik"];
SgameData curr->infa marze = Soutput["marze"] ["podnik"];
SgameData curr->infa 13 = Soutput["13"] ["podnik"];
SgameData curr->infa 12 = Soutput["12"] ["podnik"];
SgameData curr->infa 11 = Soutput["11"] ["podnik"];
$gameData_ curr->infa vka = $output["vka"] ["podnik"];
SgameData curr->infa uza = Soutput["uza"] ["podnik"];
SgameData curr->infa roa = Soutput["ebita"] ["podnik"];
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SgameData curr->scenario = GameData:
if (!$gameData_curr—>save()) {

throw new NotFoundHttpException ('Nepodatilo se ulozit herni data

}

public static function calcData ($json) {
$jsonArray = self::parsedson ($json);

if (!$jsonArray) {
die("Json parse error!");

}

if (!$data = self::calcOutput ($jsonArray)) {
die("Data parse error!");

}

if (!$output = self::formatOutput (S$Sdata)) {

die("Data parse error!");

}
return Soutput;

}

private static function parseJson ($json) {
if ($jsonArray = json decode ($json, true)) {
return $jsonArray;
}
return null;

}

private static function calcInput ($inputData) {

:SCENARIO UPDATE;

L)

+ Sinput['om'];

+ $input['i fml'

1 +

+ Sinput['i kbu'l;

Sinput = $inputData;

Sinput['om'] = Sinput['i tzb']

Sinput['ph'] = S$input['i vyk'] - Sinput['i vs']

Sinput['odv'] = $input['i on'] - Sinput(['i mzd'];

Sinput['hop'] = Sinput['ph'] - Sinput['i on'];

Sinput(['dan'] = $input['i cz'] - Sinput['i zisk'];

Sinput['obrat'] = Sinput['i tzb'] + Sinput['i vyk'];

Sinput[' eblt'] = $input['i nu'] + $input['i cz'];

Sinput['oa'] = Sinput['i zas'] + Sinput['i pohl']
$input['i7pepro'};

Sinput(['sa']l = Sinput['i a']l - Sinput['oa'l;

Sinput(['pa'l = Sinput['i a'l;

Sinput['czo'] Sinput(['pa'] - Sinput['i vk'];

Sinput(['kzb'] = S$input['i kz'];

$1nput['c z'] = Sinput['i dlu'] + Sinput['i dbu']

Sinput(['uz'] = Sinput(['cuz'] + Sinput(['i vk'];

Sinput["' Vkuz'] = ( $input['uz'] <> 0

return $input;

}

private static function calcOutput ($jsonArray) {
// hodnoty z jsonu

? Sinput(['i vk']

/ S$input['uz']

Skoef = $jsonArray["koef"];

Srp = (isset($jsonArray["rp"]1)) ? $jsonArray["rp"] : '';

S$formData = $jsonArray["data"];

// kombinace vstupnich hodnot

Sinput = self::calcInput ($formData);

// vypoctene hodnoty]

Sdata["roe"] ["podnik"] = ( S$input['i vk'] <> 0 ) ? ( S$input['i zisk'] / Sinput['i vk']
) * Skoef 0;

Sdata["ebita"] ["podnik"] = ( Sinput['i a']l <> 0 ) ? (Sinput['ebit'] / Sinput(['i a']) *
Skoef : 0;

$data["vka"] ["podnik"] = ( $input['i a'] <> 0 ) ? ($input['i vk'] / $input['i a'])
0;

Sdata["uza"] ["podnik"] = ( Sinput['i a'] <> 0 ) ? (Sinput['uz'] / Sinput['i a']) 0;

Sdata["czz"] ["podnik"] = ( S$input['i cz'] <> 0 ) ? (Sinput['i zisk'] / Sinput['i cz'])

0;

Sdata["um"] ["podnik"] = ( Sinput['cuz'] <> 0 ) ? (Sinput['i nu'] / Sinput(['cuz']) *
Skoef : 0;

Sdata["marze"] ["podnik"] = ( Sinput['obrat'] <> 0 ) ? ($input['ebit'] /
Sinput['obrat']) 0;

Sdata["va"] ["podnik"] = ( Sinput['i a'] <> 0 ) ? (Sinput['obrat'] / Sinput['i a']) *

Skoef 0;
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(float) S$rpod4 = pow((Sdata["uza"]["podnik"] * S$data["um"] ["podnik"]), 2);

(float) $rpod3l = ( $data["ebita"]["podnik"] <= 0 ) ? 0 : ($datal["uza"]["podnik"]
Sdata["um"] ["podnik"]) / S$data["ebita"]["podnik"];

(float) S$rpod3 = ( ($rpod4d * self::YEBITAIS + self::YEBITA2S * $rpod3l) <> 0 ) ?

*

pow ( ($data["uza"] ["podnik"] * S$data["um"] ["podnik"] - S$data["ebita"]["podnik"]), 2) / Srpod4

self::YEBITALS + self::YEBITA2S * Srpod3l : O;
(float) S$rpod2 = ( $data["ebita"]["podnik"] > S$data["uza"]["podnik"] *
Sdata["um"] ["podnik"] ) ? S$input['minrpod'] : S$rpod3;
(float) S$rpodll = ( $data["ebita"]["podnik"] < 0 ) ? self::YEBITALS : S$Srpod2;
(float) $rpodl = ( Srpod2 >= 0.1 ) ? 0.1 : Srpodll;

Sdata["rpod"] ["podnik"] = S$rpodl;
// IVAN
Sdata["rf"] ["podnik"] = S$Sinput['rf'];

(int) $rlad4 = pow((self::YUZ2 - self::YUZ1), 2);

(float) $rla3 = ( (Srlad * self::YUZ1S) <> 0 ) ? pow((self::YUZ2 - Sinput['uz']), 2)
Srlad * self::YUZ1S 0;

(float) $rla2 = ( S$Sinput['uz'] < self::YUZ1l ) ? self::YUZ1S : S$rla3;

(float) Srlal ( $input['uz'] >= self::YUZ2 ) ? self::YUZ2S : S$rla2;

Sdata["rla"] ["podnik"] = Srlal;

Sdata["11"] ["podnik"] = ( $input['kzb'] <> 0 ) ? (($input['i7fm1'] +
Sinput['i pepro']l) / Sinput['kzb']l) : 0;

Sdata["12"] ["podnik"] = ( Sinput['kzb'] <> 0 ) ? ((Sinput['i pohl'] + Sinput['i fml']
+ $input['i pepro']) / Sinput['kzb']) : 0;

Sdata["13"] ["podnik"] = ( S$input['kzb'] <> 0 ) 2 (Sinput['oca'] / S$input['kzb']) 0;

(float) S$rfinstab4 = pow((self::YL32 - self::YL31), 2);

(float) S$rfinstab3 = ( $rfinstabd4 * self::YL31S <> 0 ) ? pow((self::YL32 -
Sdata["13"] ["podnik"]), 2) / Srfinstab4 * self::YL31S : 0;

(float) S$rfinstab2 = ( $data["13"]["podnik"] < self::YL31 ) ? self::YL31S
Srfinstab3;

(float) S$rfinstabl = ( $data["13"]["podnik"] >= self::YL32 ) ? 0 : Srfinstab2;

$data["rfinstab"] ["podnik"] = $rfinstabl;

Sdata["wacc"] ["podnik"] = S$datal["rla"]["podnik"] + S$data["rpod"]["podnik"] +
Sdata["rfinstab"] ["podnik"] + S$datal["rf"]["podnik"];

(float) S$re2 = ($input['vkuz'] <> 0) ? ( $data["wacc"]["podnik"] -
Sdata["czz"] ["podnik"] * S$data["um"] ["podnik"] * (1 - Sinput['vkuz']) ) / S$input['vkuz'] 0;

(float) Srel (Sre2 > $data["wacc"] ["podnik"] + self::YVKAl) *?
Sdata["wacc"] ["podnik"] + self::YVKALl : Sre2;
(float) S$re3 = ($re2 < $data["wacc"]["podnik"]) ? $re3 = $data["wacc"]["podnik"]

Srel;

if ($rp !="") |

(float) $data["re"]["podnik"] = S$datal["rf"]["podnik"] + $rp / 100;
} else {

(float) $datal["re"]["podnik"] = $re3;
}
Sdata["rfinstru"] ["podnik"] = S$datal["re"]["podnik"] - S$data["wacc"]["podnik"];
Sdata["spread"] ["podnik"] = S$datal["roe"] ["podnik"] - $data["re"]["podnik"];
Sdata["vk"] ["podnik"] = Sinput['i vk'];
Sdata["eva"] ["podnik"] = S$data["vk"]["podnik"] * S$data["spread"] ["podnik"];
if ($data["czz"]["podnik"] <> 0) {

Sdata["a"] ["podnik"] = $data["roe"]["podnik"] / $data["czz"]["podnik"];
} else {

Sdata["a"] ["podnik"] = 0;

}

return $data;

}

private static function formatOutput ($data) {
Soutput = null;
foreach ($data as Sarray key => Sarray value) {
foreach ($Sdatal[Sarray key] as $key => Svalue) {
switch (Sarray key) {
case "va':

case "13":
case "12":
case "11":

case "eva":
case "vliv":
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Soutput [$array key] [$key] =
break;

default:
Soutput [Sarray key] [Skey] =

break;

return $output;

sprintf ("%.2f",

sprintf ("%.2f",

round ($value, 2));

round (Svalue * 100,
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