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ABSTRAKT

Piedmétem této bakalaiské prace je zhodnotit finanéni zdravi spolenosti NASTROJE-
JOKOVA, spol. s r.o. v letech 2011-2015 prostfednictvim finan¢ni analyzy a nasledné
navrhnout doporuceni pro zlepSeni situace do budoucna. Prace je rozdélena do dvou
zakladnich oblasti teoretické a praktické. Teoretickd Cast je vypracovana formou literarni
reSerSe na téma financni analyza, GCetni vykazy, jeji uzivatelé, zdroje informaci, metody a
ukazatele finan¢ni analyzy. V praktické &asti je predstavena spole¢nost NASTROJE-
JOKOVA, spol. st 0., poté¢ je provedena financni analyza, ktera je v urcitych castech
srovnavana s odvétvim. V zavéru prace je uvedeno shrnuti finan¢ni analyzy a mozné

doporuceni finan¢niho zdravi.

Kli¢ové slova: Finan¢ni analyza, Horizontalni analyza, Vertikdlni analyza, Zadluzenost,

Likvidita, Rentabilita, Aktivita, Souhrnné ukazatele, Uéetni vykazy.

ABSTRACT

The subject of this bachelor thesis is assesment of the financial health of the NASTROJE-
JOKOVA, Ltd. in years 2011-2015 through financial analysis and then to suggest the
recommendation to improve the situation in the future. The work is divided into two main
areas, theoretical and practical. The theoretical part is written in the form of a literature
review on financial analysis, its users, resources, methods and indicators of financial
analysis. The practical part introduces company NASTROJE-JOKOVA, Ltd., further it
presents the financial analysis itself, which is in some parts compared with industry. At the
end of this work are given summary of financial analysis and possible recommendations of

financial health of company.

Keywords: Financial analysis, Horizontal analysis, Vertical analysis, indebtedness,

Liquidity, Profitability, Aktivity, Summary index, Financial statements.
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UvVOD

Cilem finan¢ni analyzy je zhodnotit finan¢ni zdravi podniku, které tvotfi neoddélitelnou
soucast podnikového ftizeni. Vysledky analyzy déavaji hodnotné data nejen podnikatelim,

ale také vétiteliim, obchodnim partnerim a statnim organtim.

Pro tuto praci jsem vybrala spole¢nost NASTOJE-JOKOVA, spol. st. 0., ve které je
spoluzakladatel mij stryc. Jednd se o malou firmu, ktera byla zalozena tfemi kamarady.
Firma byla také vybrana z divodu slibeni vielé spoluprace a poskytnuti vesSkerych dat,
které budou k praci potiebné. Téma prace se zaméfuje na pruzkum podnik po financni
strance a naslednd doporuceni pro zlepseni. Bakalaiska prace bude konkrétné orientovana
na zhodnoceni finanéniho zdravi spole¢nosti NASTROJE-JOKOVA, spol. s r.0. a

rozsifeni teoretické, i1 praktické povédomi o této oblasti.

Plan pro zpracovani teoretické ¢asti je nejprve prostudovat odbornou literaturu zamétenou
na tématiku financni analyzy a poté vypracovat literarni reSersi. Prace dale bude obsahovat
zakladni teoretické a metodické postupy feSeni dané problematiky. Bude sdé€lovat
informace pfedevsim o tom, co finan¢ni analyza obsahuje, na koho ptlisobi, a které metody

je vhodné vyuzit pro zjisténi finan¢niho zdravi.

Prakticka cast bude zaméfena nejprve na seznameni s analyzovanou spolecnosti. V tomto
bod¢ se budu zminovat o spole¢nosti jako takové, o daném odvétvi, do kterého spolec¢nost
spada a dale uvedu SWOT analyze podniku. Praktickd cast se dale bude vyvijet do
postupného rozebrani podniku pomoci extenzivnich ukazatelli, kdy budou rozebrany
naklady a vynosy pomoci vykazu zisku a ztraty, a také aktiva, pasiva a hospodaisky
vysledek, prostfednictvim rozvahy. Extenzivni ukazatelé¢ budou také doplnéni srovnanim
s danym odvétvim. Nejrozsahlejsi ¢ast financéni analyzy tvofi intenzivni ukazatelé, ti
zobrazuji schopnosti podniku v rdmci zadluzenosti, likvidity, rentability a aktivity.

Posledni ¢ast bude vénovana souhrnnym ukazatelim.

V zavéru praktické casti na zakladé¢ provedené analyzy formuluji doporuceni pro

spole¢nost NASTROJE-JOKOVA za ti¢elem zlep3eni stavajici situace.
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CIiLE A METODY ZPRACOVANI PRACE

Hlavnim cilem bakaldiské prace je vypracovani finan¢ni analyzy pro podnik
NASTROJE-JOKOVA, spol. st. 0. za obdobi 2011-2015. Dal§im hlavnim cilem je
zhodnotit finan¢ni zdravi podniku prostfednictvi dat obsazenych v ucetnich vykazech.
Z danych vysledki analyzy budou nasledné vytvotfeny navrhy na doporuceni pro lepsi
vyvoj existence podniku. Pro zjisténi, co je pro podnik nejlepsi, z pohledu spravného
fizeni, ¢i financovani je potfeba podnik znat a orientovat se v naslednych vysledcich

finan¢ni analyzy.

Spole¢nost bude podrobena jednotlivym metoddm finanéni analyzy. Nejprve bude
rozebrana majetkova a financni struktura podniku, pomoci analyzy horizontalni a
vertikdlni. Tyto vysledky ndm prozradi vyznamné data a zmény v daném sledovaném
obdobi, tedy pro dané roky 2011-2015. Naslednym krokem bude porovnani dosazenych
vysledkl s konkrétnim odvétvim. Analyza intenzivnich ukazateli zobrazuje fizeni podniku
prostiednictvi indikatord zadluzenost, likvidita, rentabilita a aktivita. Hodnoty podniku
z téchto ukazateli néasledn¢ bude porovnéno i s odvétvim, coz znamend komplexnéjsi
vysledky a pohled na finan¢ni zdravi podniku. Pied celkovym shrnutim finan¢niho zdravi a
doporu¢enim pro firmu se bude prace zabyvat posledni Casti analyzy a to pomoci
souhrnnych ukazateld. Pro tyto ucely byly zvoleny metody Z-skoére, Index IN 95,

Tafflerova metoda a Ekonomicky ptidand hodnota.

Prace ma za cil rozsifit znalosti o konkrétnim tématu a ziskat pohled na finan¢ni zdravi
podniku NASTROJE-JOKOVA, spol. s r.0., ktery nasledné piispiva k nastinéni vhodnych
doporuceni. Tyto rady by mély vést do budoucna k postupné eliminaci slabych stranek a

posileni stranek silnych.
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I. TEORETICKA CAST
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1 FINANCNI ZDRAVI PODNIKU

Stanoveni cili podniku si vyzaduje poznat jeho financni situaci, neboli finan¢ni zdravi,
vysvétluje Kassay (2015, s. 25). Dokonala znalost financniho zdravi podniku je nezbytnou
podminkou, aby se pfi jeho Uspé$ném fizeni dosahoval rist vlastniho kapitalu na zakladé

trvalé ziskovosti.

Hodnoceni finan¢niho zdravi podniku je spojeno s permanentnim monitorovanim vysledkt
podnikatelskych aktivit a porovnavani ziskanych hodnot s konkurenci. Ziskané informace
slouzi na zjisténi ¢i stanoveni strategie a jejich implementace zlepSuje postaveni podniku

na trhu.

Kalouda (2016, s. 57) ve své knize zminuje, Ze posoudit finan¢niho zdravi podniku je

mozné pomoci zndmého logického priiniku rentability a likvidity.

Podle Kubickové a Jindfichové (2015, s. 5) je podnik povazovan za finanéné zdravy tehdy

pokud:
o Zajistuje zhodnoceni vlozenych prostiedkil (vlastniky ¢i vétiteli) —rentabilita.
o Je finan¢né stabilni a neni omezovdn ve svém rozhodnuti jinymi subjekty -

zadluzenost, finan¢ni struktura.

. Je schopny uhrazovat zavazky a tim zajistit svou dal$i existenci a zhodnocovani

vloZenych prostiedkd.

Podle Zemanka a Kone¢ného (2013, s. 40) se za finan¢né zdravy podnik povazuje takovy
podnik, ktery je v danou chvili i1 perspektivné schopen napliiovat smysl své existence, tzn.
vyvijet ¢innost, pro kterou byl zalozen. Déle konstatuji, Ze v opacném piipad¢ se jednd o
finan¢ni tisen, kdy nastavaji velmi vazné problémy v penéznich tocich, je ohroZena
likvidita a situace neni feSitelnd bez zdsadnich zmén v ¢innosti podniku a ve zplsobu
financovani. Mezi témito dvéma stavy existuje Siroky prostor, ve kterém se podnik muize

nachazet, balancovat blize jednomu, nebo druhému stavu.

Prosttedkem pro dokonalé zhodnoceni finan¢niho zdravi je finan¢ni analyza, proto je

v nésledujici kapitole tento pojem blize predstaven.
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1.1 Finan¢ni analyza

Kassay (2015, s. 25) finan¢ni analyzu hodnoti, jako vyznamnou oblast finan¢niho fizeni
podniku, kterd nejen, Ze hodnoti vyvoj v podniku na zdklad¢ dosahnutého vysledku, ale
zaroven identifikuje vazby mezi piedpokladanym vysledkem budoucich rozhodnuti a

realitou.

Baran (2008, s. 10) informuje, ze tlohou finan¢ni analyzy je urcit, ktefi Cinitelé a s jakou
intenzitou maji podil na finan¢ni situaci. Finan¢ni analyza zamétfend na Cinitele, ktefi
pusobi na finan¢ni situaci podniku, néasledné umoziuji odhalit silné a slabé stranky

podniku.

Kubickova a Jindfichova (2015, s. 5) konstatuji, Ze existuji rizné definice finan¢ni analyzy,

které se v zasad¢ lisi Sifi svého pojeti, a to z hlediska obsahového, ¢asového a

uzivatelského 1 z hlediska objektu analyzy.

Kubic¢kova a Jindfichovska (2015, s. 3) se zminuji, ze finan¢ni vykonnost zaujima
vyznamnou, nezastupitelnou pozici a stale ziistdva silnym kritériem pro konkurencni pozici
firmy a jeji atraktivnost pro investory. Aspekt finan¢ni sily je dilezity pfi urovani silnych
a slabych stranek spolecnosti ve formulaci strategickych cill. Finanéni stabilita a
vykonnost jsou dilezita, jak v oblasti investicnich aktivit, tak v oblasti zplsobu

financovani, dividendové politiky, spoleCenské odpoveédnosti.

Financni analyza se bohuZel potyka s problémy a omezenimi. Mezi tyto omezeni patii dle

Knapkové, Pavelkové a Stekera (2013, s. 139):

e vypovidaci schopnost G¢etnich vykazi, rozdily v ucetnich postupech spolecnosti,
e pusobeni mimotadnych udélosti na vysledek hospodarent,

e zavislost na ucetnich tdajich pfi vypracovani financni analyzy,

e nutnost srovnani dosazenych vysledkd s jinymi subjekty,

e nezohlednéni rizika a nakladt obétovanych pfiilezitosti.

Kassay (2015, s. 25) konstatuje, ze pfi finan¢ni analyze je potiebné vénovat pozornost
vlivu externich a internich ukazatel na finan¢ni situaci. Specifikaci internich a externich
uzivatell finan¢ni analyzy se budu v praci zabyvat pozdéji, ale jiz nyni miZeme s jistotou

fici, ze je pro n¢ velmi dileZita mira finan¢ni divéryhodnosti.
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1.2 Uzivatelé finan¢ni analyzy

Ucetni informacni systém slouzi mnoha druhtim uzivateli, ktefi mohou byt rozdéleni do

dvou skupin: uzivatelé vnitini a vné&;si, tvrdi Wild (2008, s. 6).

Dale Wild (2008, s. 6) konstatuje, ze interni i externi uzivatelé¢ spoléhaji na vnitini kontroly
pro sledovani a kontrolu ¢innosti spole¢nosti. Vnitini kontroly jsou postupy na ochranu
majetku spoleCnosti a zafizeni, zajiSténi spolehlivé ucetni sestavy, které podporuji
efektivnost a dodrzuji firemni politiku. Pfikladem jsou dobré zaznamy, fyzické kontroly

(zdmky, hesla, straze) a nezavislé recenze.

1.2.1 Interni uzivatelé

Interni uZzivatelé ucetnich informaci Wild (2008, s. 6) popisuje, jako uZivatele piimo
zapojené do fizeni a provozu firmy a vyuzivajici tyto informace ke zlepSeni vykonnosti a
efektivity firmy.

A%

Manazerské ucetnictvi je oblast tcetnictvi, které slouzi pro potfeby internich uzivateli. Na
interni zpravy se nevztahuji stejnd pravidla jako na ty externi. Misto toho jsou navrzZeny
tak, aby spliiovaly zvlastni potieby kazdého interniho uzivatele. Tito dva jsou zdkladni

interni ukazatelé: Management podniku, Zaméstnanci

1.2.2 Externi uzivatelé

Wild (2008, s. 5) se ve své knize zminuje, ze externi uzivatelé nejsou pfimo zahrnuti do
fizeni firmy. Patii mezi n¢ akcionafi, véfitelé, feditelé, zdkaznici, dodavatelé, regulatofi,
pravnici, makléfi a tisk. Maji omezeny pfistup k informacim firmy, pfesto jejich
podnikatelskd rozhodnuti zavisi na informacich, které jsou spolehlivé, relevantni a
srovnatelné. Nyni si rozebereme jedny se zékladnich externich uzivateli. Mezi zakladni
externi uzivatele patii: Stat a jeho organy, Investofi, Banky a jini véfitelé, Obchodni

partnefi, Konkurence.
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2  ZDROJE INFORMACI PRO FINANCNI ANALYZU

Pro Pavelkovou a Knépkovou (2006, s. 140) jsou vzdy zakladni kroky finan¢ni analyzy

vvvvvv

vykaz ziski a ztrat, protoze obsahuji dulezité informace potiebné pro jeho uzivatele, dale si
také rozebereme i pfehled o penéznich tocich a vyro¢ni zpravu. Kazdy kvalifikovany

manazer, ktery ma tyto vykazy k dispozici, je schopen provadét finan¢ni analyzu.

2.1 Rozvaha

Alice C. Lee, John C. Lee, Cheng F. Lee (2009, s. 14) charakterizuji rozvahu jako utfidény
ptehled aktiv a pasiv v ur¢itém ocenéni k ur€itému okamziku. Novotny (2017, s. 26) tvrdi,
ze z Casového hlediska je rozvaha rozeznavana jako zahajovaci, poc¢ate¢ni a konecna. A

také umoziuje vypocitat vysledek hospodateni.

Mezi tskali rozvahy Rtackova (2011, s. 29-30) povazuje n¢kolik bodi:

Stav hodnot vrozvaze kdanému okamziku nemlze zobrazovat dynamiku

spole¢nosti. Tomuto uskali se 1ze vyhnout, pokud jsou data fazena do casové tady.
e Nepracuje s ¢asovou hodnotou penéz.
e Pro stanoveni realné hodnoty n¢kterych polozek musime vyuzit odhad.

e Ruckova se také jemné zmiluje o podhodnocenych zavazcich i nadhodnocenych

pohledavkach, kde je nutné ovétfeni bonity pohledavek.

2.2 Vykaz zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztraty popisuje Novotny (2017, s. 35), jako podrobny rozklad rozvahové
polozky vysledku hospodafeni. Z ného se ziskéavaji detailni informace o jednotlivych
polozkéch nakladii a vynost a o jejich vysi. Stejné jako rozvaha i vykaz ziskl a ztraty ma

svoji zakladni strukturu.

Rickova (2011, s. 31) zminuje, Ze informace ziskané z tohoto vykazu jsou vyznamnym

podkladem pro hodnoceni firemni ziskovosti.

Dluhosova (2010, s. 57) zjednoduSené konstatuje, ze podstatou vykazu zisku a ztraty

vyjadiuje vztahem: VYNOSY — NAKLADY = VYSLEDEK HOSPODARENT.
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Vynosy

Predstavuji, podle Novotného (2017, s. 35), zvySeni ekonomického prospéchu behem
ucetniho obdobi, a to jednak ve formé zvySeni aktiv, jednak ve formé urCitych ptipada
snizeni zavazkd. DluhoSova (2010, s. 57) podotykd, ze vynos zahrnuje hodnotové

navraceni spotfebované¢ho majetku a jeho pfirtstek.

Vynos je mozné uznat jako polozka pattici do vysledovky (vykazu zisku a ztraty) tehdy,
jestlize zvySeni budouciho ekonomického prospéchu, vznikajici v souvislosti se zvySenim

aktiv nebo snizenim zévazk, Ize spolehlivé zménit (ocenit), popisuje Landa (2008, s. 37).

Naklady

DluhoSova (2010, s. 57) definuje néklady jako penézni vyjadieni spotieby vyrobnich
Ciniteli. Naopak Landa (2008, s. 39) mluvi o snizeni ekonomického prospéchu béhem
ucetniho obdobi, a to jednak ve form¢ snizeni (Ubytku, spotieby) aktiv, jednak ve formée

zvyseni zavazku.

Néklad podle Landy (2008, s. 39-40) je uznan jako polozka patfici do vysledovky tehdy,
jestlize sniZzeni budouciho ekonomického prospéchu, vznikajici v souvislosti se sniZzenim
aktiv, nebo zvyseni zavazkd, 1ze spolehlivé zméfit (ocenit).

Slavik (2013, s. 29) také konstatuje, Ze naklad miize mit formu skutecnych penéz, ale také

nemusi. Dtlezity bod je, Ze kazdy nédklad musi vzdy souviset s pfisluSnymi vynosy.

2.3 Piehled o penéznich tocich

Ruckova (2011, s. 33) charakterizuje ptehled o cash flow, jako vykaz o tvorbé a pouziti

penéZznich prostiedkil. Jedna se o pomérné mladou a moderni metodu finan¢ni analyzy.

Zemanek a Kone¢ny (2013, s. 43) popisuji, Ze tento pichled zahrnuje informace o
ptijmech, vydajich a zméné stavu penéznich prostfedkli a penéznich ekvivalentd, o skladbé
pfijmt a vydaji, které ke zméné vedly. Tento vykaz je velmi uzite¢ny pro posouzeni
likvidity, platebni schopnosti podniku, coz je dilezité predevS§im v soucasné dobé, kdy

roste pocet firem, které nehradi své zavazky a prodluzuje se lhlta splatnosti.

Vykaz je mozno rozd€lit na ti1 zdkladni ¢asti: provozni ¢innost, investi¢ni ¢innost, financni

¢innost, komentuji Zemanek a Kone¢ny (2013, s. 44).
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Rackova (2011, s. 36) spatiuje vyhodu sestavovani vykazu cash flow v tom, Ze neni
ovlivnén metodou odpisovani majetku, nebot’ pfi pouziti rovnomérného a zrychleného
odpisovani ucetni jednotka vykaze stejné penézni toky, ale vysledek hospodareni se miize
vyraznym zpusobem lisit, tCetni odpisy nejsou spojeny s pohybem penéznich prostiedki.
Dalsi vyhodou je fakt, Ze tento vykaz neni zkreslovan systémem a vysi casového rozliSeni

— ovliviluje zejména oblast ndkladt a vynost, ale nemusi mit vliv na penézni toky.

2.4 Vyrocni zprava

Zakladnim ucelem vyroc¢ni zpravy je podle Landy (2008, s. 49) ucelené, vyvazené a
komplexné informovat o vyvoji vykonnosti, ¢innosti a stavajicim hospodaiském postaveni

ucetni jednotky.

Vyro¢ni zprava musi kromé informaci nezbytnych pro naplnéni ucelu vyrocni zpravy dale
obsahovat skutecnosti, které¢ se staly az po rozvahovém dni a jsou vyznamné pro naplnéni
ucelu vyrocni zpravy, dale o aktivitach v oblasti vyzkumu a vyvoje a oblasti ochrany
zivotniho prostfedi a pracovnépravnich vztazich, komentuje Landa (2008, s. 49), a také
dodava, Ze vyro¢ni zprava obsahuje téZ Gcetni zdvérku a zpravu o auditu, ptipadné dalsi

dokumenty a udaje podle zvlastniho pravniho pfedpisu.
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3 METODY FINANCNI ANALYZY A JEJI UKAZATELE

Zéakladni metody financni analyzy pracuji s ukazateli, coz jsou bud piimo polozky

ucetnich vykazii, nebo ¢isla (hodnoty) z nich odvozené.

Pfi zaméfeni na technickou finan¢ni analyzu — zejména na jeji zékladni metody, mezi které,

podle Knépkové a Pavelkové (2010, s. 59) miizeme zaradit analyzu

. stavovych ukazatelt,

o rozdilovych ukazateld,

o tokovych ukazateld,

o intenzivni (pomérovych) ukazatelt.

Z metodologického hlediska je vSak potieba si uvédomit, ze pfi realizaci financni analyzy
musime dbat na pfiméfenost volby metod analyzy. Volba metody podle Ruckové (2011, s.

40) musi byt u¢inéna s ohledem na:

. Ucelnost — musi odpovidat pfedem zadanému cili. Financni analytik si musi
uveédomit, k jakému ucelu mé vysledna analyza slouzit. Dilezitym bodem je, Ze ne

pro kazdou firmu se hodi stejna soustava ukazateld, ¢i jedna konkrétni metoda.

. Nékladnost — analyza potiebuje ¢as a kvalifikovanou praci, coZ s sebou nese celou

fadu nakladu.

v

o Spolehlivost — znamend, ¢im spolehlivéj§i budou vstupni informace, tim

v

spolehlivéjsi by mély byt vysledky plynouci z analyzy.

Jeden ze zékladnich ukazateld financni analyzy je absolutni ukazatel, ktery se nasledné

muze délit na stavové a tokové ukazatele.

3.1 Absolutni ukazatele finan¢ni analyzy

Rackova (2011, s. 43) zmifuje, ze tyto ukazatele vychazeji pfimo z posuzovani hodnot
jednotlivych polozek zakladnich Gc€etnich vykazl. Tento pfistup je vSak pomérné omezeny,
nebot’ nezpracovavd zddnou matematickou metodu. Absolutni ukazatele se dale dé€li na

horizontalni a vertikalni.
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3.1.1 Horizontalni analyza

Horizontalni analyza podle Kaloudy (2015, s. 56) je finan¢né-analyticka technika, ktera je
v podnicich nasazovana naprosto bézn¢, téz pod oznacenim analyza ¢asovych tfad. Tvrdi,
ze obvyklym vystupem je Casovy trend analyzovaného ukazatele, vyuzitelny specidlné pro

predikci jeho budouciho vyvoje.

Cisko a Kliestik (2011, s. 451) se zminuji, Ze horizontdlni analyza se zabyva, jak se dana
polozka ucetniho vykazu zménila oproti predchézejicimu obdobi v absolutnich hodnotach 1

procentech. Hodnoty se mezi jednotlivymi roky porovnéavaji po tadcich.

Kalouda (2015, s. 56) nakonec zminuje, ze z minulého vyvoje libovolného ukazatele vSak

Yy v

pro soucasnost nemusi vyplyvat témer zadné dasledky.

Dalsi absolutni ukazatel je vertikalni analyza, neboli analyza po sloupcich.

3.1.2 Vertikalni analyza

Kalouda (2015, s. 56) popisuje vertikalni analyzu, jako analyzu pracujici se strukturou

zvolenych ukazatelii. Pfedpoklada se pfitom, Ze tato struktura se bude v ¢ase ménit.

Podle Duchéace, Reeva a Warrena (2012, s. 125) hlavnim principem vertikalni analyzy
rozvahy je stanoveni procenta danych poloZzek obsazenych v majetkové struktuie v
porovnani s celkovymi aktivy (celkova aktiva vzdy pfedstavuje 100 procent). Jednotlivé
¢asti zavazkl pak porovnadvame s celkovymi pasivy, kdy celkové pasiva také predstavuji

100%.

Predmétem nasledujicich kapitol je charakteristika rozdilovych a tokovych ukazateld.

3.2 Rozdilové a tokové ukazatele

Ruackova (2011, s. 44) se také zabyva analyzou téch zakladnich ucetnich vykazi, které
v sob¢ primarné nesou tokové polozky. Jde teda zejména o vykaz zisku a ztraty a vykaz
cash flow. Nicmén¢ stranou neziistdva ani rozvaha. Nebot' analyzu obéZznych aktiv je

moznost provést také pomoci rozdilovych ukazatelt.

Mezi dalsi ukazatele patii rentabilita, zadluzenost, aktivita a likvidita. Tyto ukazatelé se

souhrnné nazyvaji pomérové ukazatele.
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3.3 Pomérové ukazatele

Leach (2010 s. 97) zduraznuje, ze jadro pochopeni vykonnosti podniku spociva
v porozuméni, jak ucetni zaveérky a jeho vykon v souvislosti s jejimi hlavnimi konkurenty.

Dale vysvétluje, ze pomér je sdm o sobé bezvyznamné cislo.

Blaha a Jindfichova (2006, s. 52) poukazuji na to, ze tento typ analyzy je nejbéznéjSim
nastrojem finan¢ni analyzy, je hojné vyuzivan, ale také zneuzivan. Zneuziti finanéni
analyzy prameni ztoho, ze se né¢kterému finan¢nimu ukazateli ptiklada prilis velky
vyznam. Je nepfesné vyvozovat, ze likvidita firmy je uspokojiva anebo neuspokojiva, ze
kapitalova struktura je zdravd nebo nezdrava, pouze z jednoho ukazatele. Jeden ukazatel
muze byt symptomem, ale pro skuteény zavér, anebo nalezeni pficiny, je potieba ulinit

analyzu z vice hledisek.

Vysledky zkoumani napomadhaji investorim, véfitelim a managementu urcit celkovou
momentalni ekonomickou situaci podniku. Cennym rysem metody finan¢ni analyzy je
schopnost srovnat vysledky né€kolika obdobi a na zékladé toho ohodnotit vyvojovy trend

hospodateni podniku, podotykaji Blaha, Jindtichova (2006, s. 51).
Jednim z nejduilezitéjsich pomérovym ukazatelem je ukazatel zadluzenosti.

3.3.1 Ukazatel zadluzenosti

Zemanek a Konecny (2013, s. 54) pisi, Ze ukazatele zadluZenosti mé&fi vyvaZenost mezi
financovanim pomoci vlastniho a ciziho kapitdlu. ZadluZenost nemusi byt negativni
charakteristikou, urc¢ita mira zadluzenosti je pro podnik uzite¢na. Podnik by mél usilovat o
optimalni finan¢ni strukturu, o nejvhodnéj$i pomér vlastniho a ciziho kapitalu, jelikoz ten
rozhoduje o tom ,,za kolik* podnik celkovy kapital pofidi. Pro kvalitni rozvoj podniku a
jeho zdravy finan¢ni rozvoj ma kapitalova struktura velky vyznam.

Blaha, Jindfichova (2006, s. 54) tvrdi, Ze ,,ukazatel zadluzenosti méti rozsah, v jakém je
firma financovana cizimi zdroji a jeji schopnost pokryt své dluzni zavazky.” V tématu dale
pokracuje DluhoSova (2006, se 72), ktera informuje, Ze stupen kryti stalych aktiv by mél
dosahovat alespon hodnoty 100 %, tj. veSkera stald aktiva by méla byt kryta dlouhodobym
kapitdlem. Mezi konkrétni vzorce ukazatele zadluZenosti patii celkova zadluzenost, mira

zadluzenosti a urokové kryti. Nyni s konkrétnimi vzorci.
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Celkova zadluZenost

Zemanek a Konecny (2013, s. 55), vyjadiuji celkovou zadluzenost jako podil cizich zdrojii
na celkovy kapital. Vypovida o tom, jaka cast celkovych aktiv je financovana z cizich
zdroji.

Celkova zadluzenost= cizi zdroje / celkova aktiva
U tohoto tématu se zastavuji i Knapkova, Pavelkové a Steker (2013, s. 85), ktefi zmiiuji,
ze celkova zadluzenost je zakladnim ukazatelem a doporucend hodnota na které se

odvoléava fada autorti, se pohybuje mezi 30-60%.

Mira zadluZenosti

Pouziva se pomérovy ukazatel vyjadiujici pomér ciziho kapitalu k vlastnimu kapitalu.
Mira zadluzenosti = cizi zdroje / viastni kapital

Knapkova, Pavelkova a Steker (2013, s. 86) komentuji, Ze v piipadé Zadosti o novy avér
velice vyznamny pro banky, ktera se rozhoduje, zda Gvér poskytnout, ¢i ne, je dilezity jeho
¢asovy vyvoj, zda se podil cizich zdroji zvySuje, ¢i snizuje. Ukazatel signalizuje, do jaké

miry by mohly byt ohroZeny naroky véfitell.

Zemanek a Konecny (2013, s. 55) tvrdi, Ze ¢im je hodnota niz$i, tim je podnik pro

potencidlni vétitele bonitnim partnerem.

Urokové kryti (interest coverage, times-interest-earned — TIE)

Zemanek a Konecny (2013, s. 55) popisuji, Ze trokové kryti udava, kolikrat pfevysuje zisk
placené turoky. Ukazatel méfi, kolikrat se mulZe snizit zisk, neZ se podnik stane
neschopnym platit své naklady na cizi kapital. Schopnost podniku platit Groky, neni
ovlivnéna mirou zdanéni, protoze ndkladové tiroky jsou pro danové ucely odpocitatelnou

polozkou.
Urokové kryti = EBIT (provozni zisk) / Nakladové tiroky

O hodnotach se rozepisuje DluhoSova (2006, s. 76), kterd se zmifluje, Ze je-li hodnota
rovna 100 %, podnik vydéla pouze na uroky, tedy vytvofeny zisk je nulovy. Je-li ukazatel

niz$i nez 100 % znamena to, ze podnik si nevyd¢€la ani na troky.

Dalsi ukazatel, ktery se zabyva vynosnosti, se nazyva ukazatel rentability a zamé&tuje se

konkrétné na vypocet ziskové marze, ROE, ROCE, ROA.
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3.3.2 Ukazatel rentability

Ukazatele rentability (vynosnosti, ziskovosti) pométuji zisk dosazeny podnikem s velkosti
zdroji, které byly k dosazeni zisku pouzity. Tyto ukazatele patii v praxi k nejsledovanéjSim
ukazateliim. Pouzivaji se pro hodnoceni a komplexni posouzeni celkové efektivnosti
¢innosti a vydélkové schopnosti podniku, popisuje Zemanek a Kone¢ny (2013, s. 49).

Ziskova marZe (net profit margin on sales)

Pocita se jako Cisty zisk déleny trzbami za prodej zbozi. Ukazuje zisk na korunu obratu,

udany v haléfich a Casto i v procentech.
Ziskova marze = cisty zisk / trzby

Vynos na aktiva (rerturn on assets —- ROA)

DluhoSovéa (2010, s. 80) zdiraziiuje, ze ROA byva povazovan za kli€ové méfitko
rentability, protoze poméiuje zisk s celkovymi aktivy investovanymi do podnikani bez

ohledu na to, z jakych zdroji jsou financovany.

Knapkova, Pavelkova a Steker (2013, s. 99) také piipominaji, z¢ se jednd o dalezity

ukazatel, ktery méfi vykonnost, nebo-li produkéni silu, podniku.
ROA (Vynos na aktiva) = cisty zisk / celkova aktiva

Ukazatel ROA je vhodny zejména pro srovnani firem s rozdilnymi danovymi podminkami
a s riznym podilem dluhu ve finan¢nich zdrojich, komentuji Zemanek a Kone¢ny (2013, s.

51).

Vynos na celkovy investovany kapital (return on capital employed — ROCE, nebo rate

of return on investors capital)

Tento ukazatel DluhoSova (2010, s. 81) charakterizuje jako zdroj vyjadiujici efekt z
dlouhodobych investic.

Zemanek a Konecny (2013, s. 50) dodavaji, ze k dlouhodobym zavazkiim se ftadi
emitované dluhopisy se splatnosti delsi nez rok a dlouhodobé Uvéry se splatnosti delsi nez
rok. Ukazatel vyjadiuje zhodnoceni celkovych dlouhodobych investic, které jsou

financovany jak z vlastnich, tak z cizich zdrojt.

ROCE = cisty zisk / dlouhodobé zavazky + viastni kapital
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Vynos na kapital akcionari (return on common equity, return on equity — ROE)

ROE = cisty zisk / vilastni kapital

Zemanek a Konecny (2013, s. 50) uvadé¢ji, ze ROE vyjadiuje efektivnost reprodukce
kapitalu vlozeného akcionafi. Majitelé a dalsi investofi zjistuji, zda jejich kapital piinasi
dostateCny vynos a je vyuzivan s intenzitou, kterd odpovida velikosti jejich investi¢niho
rizika. Déle dvojice tvrdi, ze jestlize nastane kladny rozdil mezi tro¢enim vkladi a
rentabilitou, jednd se o prémii za riziko, kterd je odménou vlastniktim, ktefi postupuji

riziko.

Riziko je také spojeno s dalSim ukazatelem a to je ukazatel likvidity. Nejznaméjsi

ukazatele likvidity jsou bézna, pohotova a okamzita likvidita.

3.3.3 Ukazatel likvidity

Podle Weygandt, Kimmel a Kieso (2010, s. 32) je dulezity podnét pro kratkodobé vétitele,
jako bankéte, ¢i dodavatelé zajisténi u firmy schopnost splacet své dluhy. VétSina
analytikd, ktefi se zabyvaji likviditou spolecnosti, se zamé&fuji ¢asto na ob&zna aktiva,
protoze tato skupina aktiv je jedna z nejlikvidnéjSich (s vyjimkou zésob a dlouhodobych

pohledavek).

V literatuie od Ruckové (2011, s. 47-49) je zdlUraznéno, ze nedostatek likvidity vede
k tomu, Ze podnik neni schopen vyuzit ziskovych pfilezitosti, které se pti podnikani objevi,
nebo neni schopen hradit své bézné zavazky, coz miize vyustit v platebni neschopnost a

vést k bankrotu.

Ukazatel bézné likvidity (current ration)

nebo téz pomérovy ukazatel pracovniho kapitalu (working capital ratio) se vypocita jako:
Ukazatel bezné likvidity = obézna aktiva/kratkodobé zavazky

Zemanek a Kone¢ny (2013, s. 56) uvadi ve své knize, zZe ukazatel udava, jak by byl podnik
schopen splatit zavazky svému veéfiteli, kdyby proménil vSechny sva aktiva v daném
okamziku na hotovost. BéZna likvidita by mé¢la nabyvat hodnot v rozmezi od 1,5 — 2,5.
Vysoké hodnoty signalizuji neefektivni hospodatreni s obéznymi aktivy, tzn. vysoké vazani

finan¢nich prostfedkd v obéZnych aktivech.
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Ukazatel pohotova likvidity (acid test, Quit ratio).

Pohotova likvidita bere v tivahu oproti okamzité likvidité, jest¢ hodnotu pohledavek a
pomeétuje je s kratkodobymi zédvazky. Nepocita tedy jen se zasobami jako nejméné likvidni

¢asti obéznych aktiv, tvrdi dvojice Zemanek a Konecny (2013, s. 58).
Ukazatel okamzité likvidity = obézna aktiva — zasoby / kratkodobé zavazky

Knapkova, Pavelkova a Steker (2013, s. 91) pouze dopliiuji, ze ukazatel by mél nabyvat
hodnot v rozmezi 1-1,5. Pfi poméru mensim nez 1 musi podnik spoléhat na piipadny

prodej zasob.

Ukazatel okamzita (hotovostni) likvidity (cash ratio)

Ukazatel hotovostni likvidity = kratkodoby financni majetek / kratkodobé zavazky

Zemanek a Konec¢ny (2013, s. 57) uvadi, ze okamzita likvidita by méla nabyvat hodnot
v rozmezi od 0,2 do 0,5, to znamend, ze podnik by m¢l mit takové mnozstvi pohotovych
penéznich prostfedkil, aby byl schopen ihned zaplatit své kratkodobé zavazky alespoii
z jedné pétiny. S témito udaji souhlasi i Knapkova, Pavelkova a Steker (2013, s. 92).

Posledni a neméné dileZzity ukazatel je Aktivita. Tento ukazatel je spjat s rychlosti obratu

vybranych poloZek rozvahy jako zasob, pohledavek a dalSich.

3.3.4 Ukazatel aktivity

Podle Rickové (2011, s. 44) tento ukazatel méti efektivnost podnikatelské Cinnosti. Jejich
rozbor ma slouZit k hledani odpovédi na otazku, jak hospodafime s aktivy a jaky ma toto

hospodateni vliv na vynosnost a likviditu.

Ukazatel lze vyjadiit, podle Knapkové, Pavelkové a Stekera (2013, s. 103), v podobé
obratu jednotlivych polozek aktiv, ptip. pasiv, nebo v podobé doby obratu jednotlivych
aktiv, pfip. pasiv. Také tvrdi, ze ¢im vétsi hodnota, tim 1épe. Minimalni doporu¢ovana

hodnota tohoto ukazatele je 1, hodnota vSak ovliviiuje i pfislusnost k odvétvi.

Obratka zasob (inventory turnover ratio)

Ukazatel udava, jak dlouho trva jeden obrat, tj. doba nutna k tomu, aby se penézni fondy

pfeménily z vyrobkil a zboZi zpét do penéZni formy. Pro posouzeni ukazatele je rozhodujici
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jeho vyvoj v asové fad¢ a porovnani s odvétvim, popisuji Knapkova, Pavelkova a Steker

(2013, s. 104).
Obratka zasob=Trzby/Zdasoby

Zemanek a Konec¢ny (2013, s. 52) uvadéji ve své literatute, ze pravidlo ,,¢im krat$i doba
obratu zasob, tim 1épe* plati pouze do urcité miry, za dodrzeni uréitych podminek. Zasoby
materidlu musi zajiStovat plynulou vyrobu, jsou zajistény dostatecné zasoby hotovych

vyrobk, aby byl podnik schopen reagovat na poptavku a neztracel tak zakazniky.

Prumérna doba splatnosti pohledavek (average collection period — ACP)

neboli primérna doba inkasa, se podle Blahy a Jindtfichové, (2006, s. 58) pouziva pii
hodnoceni uc¢tu pohledavky. Vysledek je pocet dni, béhem které¢ho je inkaso penéz za

kazdodenni trzby zadrZeno v pohledavkéch.
Prumérna doba splatnosti pohledavek=odbeératele/(trzby/360dni)

Zemanek a Kone¢ny (2013, s. 53) pouze dodavaji: ,,Pokud je primérna doba inkasa

dlouhd, znamena to vétsi potfebu Giveéra a tim 1 vEtsi naklady.*

Obrat celkovych aktiv (total assets turnover ratio)

méii obrat neboli intenzitu pouZiti vSech aktiv.
Obrat celkovych aktiv = trzby / aktiva celkem

Zemanek a Konecny (2013, s. 53) konstatuji, ze pokud hodnota je nizs$i nez odvétvovy
primér, musi podnik zvysit trzby, snizit stav aktiv nebo oboje soucasné, takze ¢im vyssi

hodnota vychazi, tim lépe.

Chajdiak (2010, s. 77) komentuje, Ze se jedna o ukazatel, ktery umoziuje zjistit, jak u¢inné
podnik vyuziva svoje dlouhodoba aktiva. Tento ukazatel nam zobrazuje, kolikrat se stalé
aktiva vrati do formy trZeb za rok.

Mezi dalsi dilezité ukazatele patii souhrnné ukazatele, ktefi se d€li na bankrotni a bonitni.
Nésledné budou vysvétleny jak zdkladni pojmy tak i nasledné vzorce, které budou

potiebné pro praktickou ¢ast a nasledné zhodnoceni.
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3.4 Souhrnné ukazatele

zde patii bonitni a bankrotni modely. Neni mozné fici, Ze by mezi témito dvéma skupinami
existovala striktné vymezena hranice, tvrdi Ruckova (2011, s. 72). Déle uvadi, Zze obé
skupiny modela si kladou za cil pfifadit firm¢ jednu jedinou ¢iselnou charakteristiku, na

jejimz zaklad€ posuzuji finanéni zdravi firmy.
Rozdil mezi nimi tedy spociva piedevsim v tom, k jakému ucelu byly vytvoteny.

3.4.1 Bankrotni modely

maji informovat uZivatele o tom, zda je v dohledné dob¢ firma ohrozena bankrotem, tvrdi

Knapkova, Pavelkova a Steker (2013, s. 131).

Ruackova (2011, s. 72) popisuje, ze se vychazi z faktu, ze kazdéa firma, kterd je ohrozena
bankrotem, jiz urcity Cas ptred touto udalosti vykazuje symptomy, které jsou pro bankrot

typické.

Podle Knapkové, Pavelkové a Stekera (2013, s. 131) mezi bankrotni modely patii Z-skore

(Altmantv model), indexy IN (indexy divéryhodnosti) nebo Taffleriv model.

3.4.1.1 Altmanitv model (Z-skore)

Jak zminuje Ruckova (2015, s. 78), tento index je pfevzat z podminek americké trzni

ekonomiky velmi siln€ reagujici na efektivni kapitalovy trh.

Knéapkova, Pavelkova a Steker (2013, s. 132) poukazuji na to, Ze tento model patfi mezi

nejznaméjsi a nejpouzivanejsi modely.

Je mozZné tici, Ze stejné jako se méni ekonomicka situace v jednotlivych firméach a zemich,

musel se 1 tento model v pribéhu své existence ptizplsobit, dodava Rickova (2015, s. 78).

Rickova (2015, s. 78) popisuje vzorec jako soucet hodnot péti béZnych pomérovych
ukazateld (pozd¢ji Sesti), jimz je pfifazena rlizna vaha, z nichZ nejvétsi vahu ma rentabilita

celkového kapitalu.

Dale se u vzorce pozastavuje Kalouda (2009, s. 175) ktery poukazuje a problematiku, kdy
se v priubéhu let ukazalo, Ze neni pfesné stejnym métitkem hodnotit malé firmy a firmy
obchodované na kapitalovém trhu, a proto se Z-skore, uvadi ve dvou verzich a s relativné

velkou spolehlivosti odhaduje blizici se bankrot podniku pfiblizné 2roky doptedu.
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Tento model Kalouda rozdéluje na Z-skore pro a.s. a Z-skore pro s.r.o., Scholleova (2008,
s. 176) tento model d€li na Altmantv index pro podniky neobchodované a obchodované.

Oba uvadé¢ji stejné doporucené hodnoty.

Z. — skore pro a.s.

Z-skore = 1,2x X1 + 1,4xX2+33xX3+0,6xX4+1,0xX5—1,0xX6
1. X1 —Pracovni kapital / Aktiva
2. X2 — Nerozdéleny zisk / Aktiva
3. X3 - EBIT/Aktiva
4. X4 — Trzni hodnota VK / Cizi zdroje
5. X5 —Trzba/ Aktiva
6. X6 — Zavazky po lhité splatnosti / Vynosy

Sedlacek (2009, s. 110) vysvétluje doporuc¢ené hodnoty tohoto modelu. Uspokojivou
finan¢ni situaci hodnocené firmy indikuje hodnota ukazatele vétsi nez 2,99. Pti vypocitané
hodnoté od 1,81 do 2,99 hovotime o tzv. nevyhranéné financ¢ni situaci (tzv. Seda zéna) a je-
li hodnota Z-skére mensi nez 1,81 signalizuje to velmi silné finan¢ni problémy firmy a

tehdy je tfeba se zamyslet nad otdzkou mozného bankrotu firmy.

Z-skore pro s.r.o.

Z-skore = 0,717 x X1 + 0,847 x X2 + 3,107 x X3 + 0,42 x X4 + 0,998 x X5

7. X1 — Pracovni kapital / Aktiva

8. X2 —Nerozd¢€leny zisk / Aktiva

9. X3 - EBIT/Aktiva

10. X4 — Uetni hodnota zakladniho kapitéalu / celkové dluhy
11. X5 — Trzba / Aktiva

12. X6 — Zavazky po lhité splatnosti / Vynosy



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 28

Scholleova (2008, s. 176) uvadi hodnoty Altmanova indexu pro podniky obchodované na
kapitalovém trhu.

e 7>29—firma je finan¢n¢ zdravé a v dohledné dob¢ neni ohroZena bankrotem

o 123 <Z <289 - pasmo zvané¢ Seda zéna, o zdravi firmy nelze jednoznacné
rozhodnout,

e 7 <1,23 — firma neni financn¢ zdrava a ohrozuje ji bankrot.
3.4.1.2 Index divéryhodnosti IN

Snahou tohoto indexu je vyhotovit finan¢ni zdravi ¢eskych firem v ¢eském prostiedi. Jde o
vysledek analyzy 24 vyznamnych matematicko-statistickych modelti podnikovych
hodnoceni a praktické zkuSenosti z analyzy vice nez jednoho tisice Ceskych firem tvrdi

Rackova (2015, s. 79).

Index divéryhodnosti zahrnuje mnoho indexii rizn¢ ¢iselné znacené. Index se obecné

rozd€luje na model vlastnicky a vétitelsky.

Model vlastnicky indexu IN podle Ruckové (2015, s. 80), naopak respektuje fakt, ze z
investorského hlediska neni primarni obor podnikani, ale schopnost nakladat se svéfenymi

finan¢nimi prostiedky.
IN99 =-0,017x X1 +4,573 x X2 + 0,481 x X3+ 0,015 x X4
X1 - Cizi zdroje/Aktiva;
X2 — Zisk (EBIT)/Aktiva;
X3 - Vynosy/Aktiva
X4 - Obézna aktiva/Kratkodobé +Kratkodobé bankovni uvéry
Vyhodnoceni indexu IN99 popisuji Knapkova, Pavelkova a Steker (2013, s. 133) jako:
IN > 2,07 — podnik s dobrym finan¢nim zdravim
IN — 0684 - 2,07 — potencialni problémy

IN <0,684 - projev finan¢ni neduZivosti

3.4.2 Bonitni modely

jsou zalozeny na diagnostice finan¢niho zdravi firmy, coz znamend, Ze si kladou za cil
stanovit, zda se firma fadi mezi dobr¢, ¢i Spatné firmy. Je proto ziejmé, Ze musi umoznovat
srovnatelnost s jinymi firmami, popisuji v literatufe Knapkova, Pavelkova a Steker (2013,

s. 131).
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Rackova (2011, s. 72) tvrdi, ze jde o komparaci firem v rdmci jednoho oboru podnikani. A
komentuje, Ze tyto modely se snazi dobovym ohodnocenim stanovit bonitu hodnoceného

podniku.

Knapkova, Pavelkova a Steker (2013, s. 131) uvadgji v této skupiné dalsi modely a to,

Tamariho model a Kralicktv Quicktest.

Jemné se prace zminuje i o syntetickych ukazatelich, jako je napiiklad Pyramidova
soustava ukazatelli. A teoretickou ¢ast zakon¢i Ekonomicky piidanou hodnotou, ktera méfi,
jak spolec¢nost za dané obdobi prispéla svymi aktivitami ke zvySeni ¢i snizeni hodnot pro

své vlastniky, komentuji Knapkova, Pavelkova a Steker (2013, s. 152).

3.5 Pyramidova soustava ukazateli

Synek, Kopkan¢ a Kulakova (2009, s. 179) ve sv¢é literatufe informuje, Ze na vrcholu stoji
zakladni synteticky ukazatel (obvykle rentabilita kapitalu nebo rentabilita vlastniho
kapitélu), ktery je postupné rozkladan do stale analytictéjSich ukazatelil, které jeho zmény

vysvétluji a kvantifikuji.

Vochozka (2011, s. 30) konstatuje, ze jeji typickou vlastnosti je existence funkcnich
zéavislosti ve form¢ matematickych rovnic mezi jednotlivymi ukazateli této soustavy, coz
umoznuje kvantitativn€ ohodnotit vliv téchto dil¢ich ukazatell. Jednd se o systém

matematickych rovnic.

Synek, Kopkané a Kuldkova (2009, s. 179) se zmifuji o pouziti pyramidové soustavy
ukazateld bud’ k hodnoceni casového vyvoje podniku, nebo k mezipodnikovému

srovnavani.

3.6 Ekonomicka pridana hodnota (EVA - Economic Value Added)

Knapkova, Pavelkova a Steker (2013, s. 152) rozsahle popisuji tento ukazatel a tvrdi, Ze
EVA pfedstavuje rozdil mezi tzv. operativnim ziskem po zdanéni a ndklady na pouzity
kapitél, tj. ptebytek zisku po odecteni oportunitnich nidkladi na uplatny kapital. Koncepce
EVA obsahuje to, Ze cilem podnikani je vytvafeni ekonomické ptfidané hodnoty. Landa a
Polak (2008, s. 128) tvrdi: ,,Tato hodnota podavé celkovy pohled na ekonomickou
vykonnost podniku. Jedna se o ekonomicky ukazatel, ktery zobrazuje vztah mezi ziskem a

naklady na kapital a z jeho konstrukce je ziejmé ze provozni zisk po zdanéni musi byt
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vyssi nebo alesponi stejn¢ velky, jako jsou naklady na kapitil, aby podnikani mélo

ekonomicky smysl.*
Knapkova, Pavelkova a Steker (2013, s. 152) vysvétluji, jak se tento model vyjadiuje:
EVA = NOPAT - WACC x C
NOPAT — Net operating profit after taxes — zisk z hlavni ¢innosti po zdanéni
WACC — primérné vazené naklady na kapital
C — kapital vazany v aktivech, ktera jsou vyuzivana v hlavnich ¢innostech

Sedlacek (2009, s. 115) uvadi: ,,Bude-li Cisty provozni zisk firmy odpovidat praveé
minimalnimu vynosu pozadovanému vlastniku (EVA=0), firma nebude vytvaret pfidanou
hodnotu. V podminkach tradi¢nich ukazateli vychazejicich z ucetniho zisku se bude firma
jevit jako ziskova, avSak ve skutecnosti bude nic¢it hodnotu, napi. pokud vyprodukuje Cisty
provozni zisk, ale ten bude mensi neZ vynosy oc¢ekdvané vlastniky, potom vlastnici ztratili

oproti vynostim dosazitelnym na kapitalovém trhu pfi srovnatelném riziku.*

Hlavni pfednosti ukazatele EVA je, zdaraziuje Sedlacek (2009, s. 116), ze poskytuje
managementu redlnéj§i informace o vykonnosti firmy a soucasné jej motivuje
k rozhodovani, které vede k riistu trzni hodnoty firmy. Zainteresovanim managementu na
ristu pfidané hodnoty je soucasné naplnén i zdjem vlastniki firmy. Eva tak pfispiva

k odstranéni konfliktu z4jml mezi vlastniky a manaZery.

Vyuziti ukazatele EVA, vcetné pyramidového rozkladu, odstrafiuje fadu slabych stranek
finan¢ni analyzy a lze jej pfes urCitou pracnost viele doporucit pro analyzy zejména
v pfipadé€, Ze analytik ma pfistup k fad¢ dulezitych informaci uvnitt podniku. Pro externi
analytiky s omezenym pfistupem k informacim ma ukazatel EVA pfinos z uvédoméni si
nutnosti porovnavat dosazené vysledky v podobé =zisku nebo rentability s vySsi
alternativniho nakladu na kapital poukazuji na tuto skute¢nost Knapkova, Pavelkova a

Steker (2013, s. 175).
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II. PRAKTICKA CAST
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4 INFORMACE O SPOLECNOSTI NASTROJE- JOKOVA S.R.O.

4.1 Historie spole¢nosti

Firma vznikla v roce 2004 a zalozili ji 3 spolecnici, ktefi tuto ¢innost dosud vykonavali
jako zaméstnanci firmy Tajmac ZPS Zlin, a dal$i 3 spolecnici z firmy JOKOVA s.r.0., ktera
se rovnéz zabyvala ostfenim nastroji. Pfi jednani o koupi prvni brusky WALTER bylo pro
poskytnuti Uvéru ze strany bankovni instituce pozadovano zabudovani ndzvu firmy
JOKOVA do nové zakladané spoleénosti a tak vznikla firma NASTROJE-JOKOVA,
piestoze firma JOKOVA v této nové spolecnosti nema zadny podil, podil maji pouze jeji

spolecnici.

Prvnimi zaméstnanci se od srpna 2004 stali 3 spolecnici, kteti ukoncili pracovni pomér ve
firm¢ Tajmac ZPS. Dalsi 2 pracovnici byli do firmy pfijati teprve v roce 2007, kdy zacal
nartiistat objem préce a naplanoval se ndkup nové brusky, ktera byla potizena v srpnu 2007.
V kratké dob& se naplanoval ndkup dal§i brusky, ktera byla pofizena v dubnu 2008.
Nedlouho po pofizeni této brusky dosSlo k vyraznému omezeni vyroby osobnich
automobilll a v ndvaznosti na to, pak k omezeni strojirenské vyroby, coz se projevilo ve
vykonech spolecnosti. Firma se snazila maximalné snizit naklady a teprve v srpnu — zafi
2009 se vratila k ptivodnimu stavu 3 pracovnikil. Provedlo se pfehodnoceni leasingti obou
brusek, aby se sniZily splatky, ¢imz se prodlouzila doba splaceni. Od roku 2010 se situace
zlepsila a vykony se zacaly vracet na diivéjsi uroven. V roce 2012 byly splaceny leasingy

obou brusek a byl ptijat dalsi pracovnik.

Vykony firmy postupné mirné rostly, stav pracovniki zlstal jiz stejny, pfestoze doslo ke

stfidani 4. pracovnika, kde se nepodafilo zajistit jeho stabilizaci.

Dulezitym krokem pro stabilitu firmy je posileni silnych stranek a potlaceni téch slabych, a

které to jsou bude nyni zahrnuto ve SWOT analyze.

4.2 SWOT analyza

SWOT analyza zkouma Pahl a Richter (2007, s. 1) a tvrdi, Ze tato analyza pochazi
z informaci o spole€nosti a pokousi se najit a zahrnout vSechny vlastnosti spole¢nosti do
téchto Ctyfech skupin. Tyto ¢tyfi skupiny mizeme nadale rozdélit do skupin dvou a to
v zavislosti podle vztahu ke spole¢nosti (silné, slabé stranky) a povahy (pfileZitosti,

hrozby). Dilezitym bodem jsou silné vlastnosti dané firmy a ty miZou byt znaCeny také
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jako konkuren¢ni vyhody. Naopak nedostatky jsou body, které jsou tfeba zlepSovat, aby
byly uspokojeny pozadavky trhu. Pfilezitosti jsou vyzvy, které by mély byt piijaty pro
dalsi rozvoj a uspéch. Hrozby jsou pro spolecnost ohrozujici a kazda firma by se s nimi
méla postupné vypotadat, nebo alespon na nich pracovat. V tabulce jsou k vidéni vSechny

Ctyii sektory.

Tabulka 1 SWOT analyza spolecnosti NASTROJE-JOKOVA, spol. s ro. (viastni

zpracovani)
Silné stranky Slabé stranky
o Nizké naklady na mzdy — spolecnici o Jednoucelové zaméteni Cinnosti firmy
jsou soucasné zamestnanci . Zavislost na zdkaznicich
o Osobni vazby, pfimd komunikace . Prace zavisla na kontaktech a
J Servis produktii, zanedbatelna doporucenich
zmetkovitost o Nekazen zaméstnanct
. Zavedené jméno na trhu o Zakaznicky tlak na snizeni ceny
vyrobkil
Ptilezitosti Hrozby
. Rychla reakce na pozadavky . Nova konkurence
zakaznikl (vysoka flexibilita) ) Velké spole¢nosti si ziidi ostfirnu a
J Ziskéani novych zékaznikt nebudou potiebovat servis
o Nedostatek kvalifikovanych
zaméstnancl

Dtlezité je podotknout, Ze pro to aby byla firma zamétena spravnym smérem a podporova-
la spravné silné stranky, je dilezité znat 1 odvétvi daného podniku. Nasledné 1ze porovnat
data, které byly ziskany pomoci finan¢ni analyzy o firmé a nasledné porovnaly s odvétvim,
tedy celorepublikovym primeérem. Jednotlivé odvétvi jsou rozdéleny pomoci klasifikace
CZ-NACE. Konkrétni odvétvi a také klasifikaci podle CZ-NACE, bude nasledné charakte-

rizovano.

4.3 Charakteristika odvétvi

Spolegnost NASTROJE - JOKOVA s.r.0., bylo obtizné zatadit do konkrétni skupiny podle
klasifikace CZ-NACE. Po porad¢ s vedenim spolecnosti jsem se rozhodla firmu zatadit do
sekce C — Zpracovatelsky primysl skupiny 25 — Vyroba kovovych konstrukci a
kovodé€lnych vyrobki, kromé strojii a zatizeni, konkrétné do 25.7. - Vyroba nozitskych
vyrobkll, ndstrojii a zelezatskych vyrobkl. Tato skupina zahrnuje vyrobu noZifskych

vyrobkli, nastrojti, zamkl, kovani a jinych zelezaiskych vyrobki z obecnych kovu.
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Konkrétné se jedna o klasifikaci 25.73, kde patii, vyroba nozu a Cepeli pro stroje nebo pro
strojni zafizeni, vyrobu kovaiskych néstroji, svérakl a svorek a dalSich.

CZ-NACE 25 patii pod zpracovatelsky primysl, ktery spadéd k tradicnim oddiliim tohoto
primyslu. Zakladni charakteristika tohoto odvétvi je zobrazena v nasledujici tabulce (Tab.
2).

Tabulka 2 Informace o odvetvi v ramci CZ-NACE 25.7 (vlastni zpracovani dle udajii z

Ministerstva primyslu a obchodu)

v tis. K& 2011 2012 2013 2014 2015

pocet podnikl 23 383 24 096 23434 24 647 24 325
pramérny pocet zaméstnancti 25294 27 749 26 934 27970 29 221
VH za ucetni obdobi 6738 18168594047 0153798 5372788430941

4.4 Vyvoj odvétvi

Je mozné fici, Ze navazuje na odvétvi Ceského 1 svétového primyslu, kde v soucasné dobé
probiha vyznamny rozvoj. V Ceské republice i dal§ich evropskych zemich je strojirenstvi
na vysoké urovni a fada evropskych i svétovych firem k nam prevedlo své aktivity diky
kvalitnim kvalifikovanym pracovnikiim a doposud i niz§im nékladiim na tyto pracovniky.
Piestoze dochazi k postupnému ristu mzdovych nakladd, rozhoduje ve prospéch naSich

firem pfedevsim kvalitni a vysoce kvalifikovana prace nasich pracovnikli

Vyroba kovovych konstrukci a kovodélnych vyrobki trvale obsazuje misto ve sféfe celého
zpracovatelského primyslu. Zejména pro strojirensky a automobilovy prumysl je tento
vyrobkll a zafizeni. Po roce 2009, ktery byl pro fadu oddilii zpracovatelského primyslu
(ZP) rokem zlomovym, dochazi v tomto oddilu k pozitivnimu vyvoji. Oddil CZ-NACE 25
se v roce 2015 tadi na paté misto podilem 6,1 % na trzbach za vlastni vyrobky a sluzby v
ramci ZP (podniky s 50 a vice zaméstnanci) tvrdi vyro¢ni zprava CZ-NACE useku 25
zroku 2015 a déle konstatuji Ze, na primérném poctu zaméstnancti ZP se CZ-NACE 25

podilel 10,9 %, coz ptredstavuje 3. nejvyssi podil na poctu zaméstnancii ZP.
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5 FINANCNI ANALYZA JOKOVA-NASTROJE S.R.O.

V praktické cCasti své bakaldiské prace se zamétfuji na financni analyzu spolecnosti
NASTROJE-JOKOVA, spol. s r.o. v letech 2011 az 2015. Veskeré data jsou &erpany z
finan¢nich vykaz spoleCnosti. Analyza spolecnosti bude porovnavana s odvétvim dle
klasifikace CZ NACE 25.7. - Vyroba nozifskych vyrobkl, néstroji a zelezatskych

vyrobkt. Jako prvni bude vyuzita metoda absolutnich ukazatelt.

5.1 Analyza absolutnich ukazateli

V této Casti se budu vénovat analyze prostiednictvim extenzivnich ukazatelti. Mezi tyto
ukazatele patii zejména horizontdlni a vertikdlni analyza majetkové struktury, financni

struktury a analyza finan¢nich fondu ¢ili Cisty pracovni kapital.

5.1.1 Analyza majetkové a finan¢ni struktury

Tabulka (Tab. 3) v této kapitole mé za ukol zobrazit majetkovou strukturu podniku, a
napomoci k vypoc¢itani horizontalni a vertikalni analyzy.

Tabulka 3 Majetkovd struktura spolecnosti NASTROJE-JOKOVA, spol. s r.o. (v tis. K¢,

vlastni zpracovani)

V tis. K¢ 2011 2012 2013 2014 2015

Aktiva celkem 1440‘ 1455 2059 2323 2078
Dlouhodoby majetek 36 26 108 83 62
DNM 0 0 0 0 0
DHM 36 26 108 83 62
DFM 0 0 0 0 0
Obézna aktiva 1404 1429 1951 2240 2016
Zasoby 46 195 165 160 156
Dlouhodobé pohledavky 0 0 0 0 0
Kratkodobé pohledavky 744 761 999 940 751
Kratkodoby finan¢ni majetek 614 473 787 1140 1109
Casové rozdéleni 0 0 0 0 0
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Tabulka 4 Horizontdlni analyza aktiv firmy NASTROJE-JOKOVA s.r.o. (v %, viastni

zpracovani)

(v %) 2011/2012 | 2012/2013 | 2013/2014 | 2014/2015
Aktiva celkem 1,00% 41,50% 12,80% -11%
Dlouhodoby majetek -27,80% 315,40% -23,10% -25%
DNM 0,00% 0,00% 0,00% 0%
DHM -27,80% 315,40% -23,10% -25%
DFEM 0,00% 0,00% 0,00% 0%
Obé&rna aktiva 1,80% 36,50% 14,80% -10%
Zasoby 323,90% -15,40% -3,00% -3%
Dlouhodobé pohledavky 0,00% 0,00% 0,00% 0%
Kratkodobé pohledavky 2,30% 31,30% -5,90% -20%
Kratkodoby finan¢ni -23,00% 06,40% 44,90% -20%
Majetek

Casové rozdéleni 0,00% 0,00% 0,00% 0%

Z této horizontalni analyzy aktiv spole¢nosti NASTROJE-JOKOVA s. r. o., kterou
muizeme vidét v tabulce (Tab. 4), plynou informace, které dokazuji, Ze v bilancni sumé
celkovych aktiv se stfida Casty nartist a pokles. Nejvetsi pokles zaznamenavam v obdobi
2015 a 2014, kdy se dostavame do minusovych hodnot. Nejvétsi vykyvy zaznamenavame
u dlouhodobého hmotného majetku, kratkodobych pohledavek a kratkodobého finan¢niho
majetku. Ustalené hodnoty u mnoho c¢asti aktiv je zplsobeno tim, Ze je firma nevlastni.
Tedy hodnoty jsou 0%. U dlouhodobého hmotného majetku si také mizeme povSimnout
velkého skoku z minusovych hodnot -27,80% aZ na plusovych 315,40%, tento skok byl

zpusoben nadkupem nového stroje a nasledny pokles znaci opotiebeni a tudiz odepisovani

daného stroje.
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Tabulka 5 Vertikdlni analyza aktiv firmy NASTROJE-JOKOVA s.r.o. — 2011-2015 (v %,

vlastni zpracovani)

(v %) 2011 2012 2013 2014 2015
Aktiva celkem 100,00% 100,00%  100,00%  100,00%  100,00%
Dlouhodoby majetek 2,50% 1,80% 5,20% 3,60% 2,98%
DNM 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
DHM 2,50% 1,80% 5,20% 3,60% 2,98%
DFM 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Obézna aktiva 97,50% 98,20% 94,80% 96,40% 97,02%
Zasoby 3,20% 13,40% 8,00% 6,90% 7,51%
Dlouhodobé pohledavky 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Kratkodobé pohledavky 51,70% 52,30% 48,50% 40,50% 36,14%
Kratkodoby finanéni 42,60% 32,50% 38,20% 49,10% 53,37%
majetek

Casové rozdéleni 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%

Vesker¢ informace o vertikalni analyze jsou k vidéni v tabulce (Tab. 5), data z ni poukazuji
na aktiva ve firm¢, ze kterych tvofi nejvetsi objem obézny majetek, ktery svou hodnotou
presahuje 90% celkovych aktiv. Velkou ¢ast obéznych aktiv tvoii kratkodobé pohledavky
a kratkodoby finanéni majetek. Kratkodobé pohleddvky maji po celé obdobi tendenci
pozvolna klesat, coz znamena, neustalé splaceni dluhti od odbératelt. To ma za disledek i
nariist kratkodobého financniho majetku. Zasoby registruji velky nartst v roce 2012 a
v néslednych letech postupny pokles. Je to zplsobeno rozsifenim c¢innosti a to nejen

vyrobé vrtaki a daného natadi, ale také servis téchto vyrobk.

Tabulka 6 Majetkova struktura odveétvi (v tis. K¢, vlastni zpracovani dle udajii Ministerstva

prumyslu a obchodu)

(v tis. K¢) 2011 2012 2013 2014 2015
Aktiva celkem 79 601 960 82325772 90424150 97237159 96 720 709
Dlouhodoby majetek 27003 98128 120 927 30 700 718 | 32 436 958 | 33 924 807
DNM 502 360 492 916 516 092 686 213 717 532
DHM 24 867 120 26 312 953 | 28 806 802 | 30 005 844 | 31 375 327
DFM 1634501 1315058 1377823 1744900| 1831948
Obé&zna aktiva 51822 712| 53354099 58 783 798| 63 665 230| 61 363 614
Zasoby 13354 713| 14 155690| 14470 146| 17 283 225| 17 973 656
Dlouhodobé pohledavky 719 230 702 435 866 302 717 256 646 635
Kratkodobé pohledavky [ 29 362 760 30 200 584 | 33 327 937| 35 381 899| 32 579 657
Kratkodoby finan¢ni 8386 008| 8295390 10119414 10282850 10 163 666
majetek
Casové rozdéleni 775 268 850 746 939635| 1134972 1432288
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Tabulka 7 Vertikalni analyza majetkové struktury odvetvi (viastni zpracovani dle udajit

Ministerstva priumyslu a obchodu v %)

2011 2012 2013 2014 2015
Aktivacelkem | 100,00%|  100,00%  100,00% 100,00% | 100,00%
Dlouhodoby 40,20% 41,06% 41,70% 41,15% 40,71%
majetek
DNM 0,68% 0,57% 0,74% 0,53% 0,53%
DHM 37,03% 39,10% 38,33% 38,34% 38,36%
DFM 2,48% 1,38% 2,63% 2,28% 1,81%
Obé&zna aktiva 58,74% 57,93% 57,09% 57,40% 57,82%
Z4soby 16,67% 16,29% 16,35% 16,17% 16,14%
Dlouhodobé 0,83% 0,87% 0,94% 1,04% 0,91%
pohledavky
Kratkodobé 29,12% 29,99% 27,68% 27,91% 26,82%
pohledavky
Kratkodoby 12,12% 10,77% 11,19% 12,28% 13,96%
finan¢ni majetek
Casové rozdéleni 1,07% 1,02% 1,20% 1,44% 1,47%

V analyze podle odvétvi, z tabulky (Tab. 7), je zfetelné, ze dlouhodoby hmotny majetek a
kratkodobé pohledavky, tvofi veétsi ¢ast sumy aktiv. V porovnani s firmou
NASTROJE-JOKOVA s. 1. 0., odvétvi také postupné snizuje kratkodobé pohledavky rok
od roku a zvySuje kratkodoby finanéni majetek. Odvétvi obecné maélo pracuje
s dlouhodobymi pohleddvkami. Za celé¢ obdobi se pies 1% nevysSplhal ani dlouhodoby

nehmotny majetek.

Tabulka 8 Horizontdlni analyza majetkové struktury odvétvi (viastni zpracovani dle udaju

Ministerstva priimyslu a obchodu, v %)

2011/2012 2012/2013 2013/2014 2014/2015

Aktiva celkem 113,67% 97,85% 110,92% 104,98%
Dlouhodoby majetek 116,10% 99,39% 109,45% 103,85%
DNM 95,91% 126,70% 79,39% 105,06%
DHM 120,00% 95,93% 110,93% 105,06%
DFM 63,30% 186,05% 96,46% 83,25%
Obézna aktiva 112,10% 96,44% 111,52% 105,75%
Zésoby 111,05% 98,24% 109,65% 104,79%
Dlouhodobé 120,13% 105,17% 123,51% 91,14%
pohledavky

Kratkodobé 117,07% 90,30% 111,84% 100,87%
pohledavky

Kratkodoby finan¢ni 101,06% 110,10% 112,37% 119,32%
majetek

Casové rozdéleni 108,29% 115,83% 133,21% 107,06%




UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky

39

Horizontalni analyza odvétvi, z tabulky (Tab. 8), potvrzuje jiz znamou informaci a to, ze se

jednd o odvétvi neustdle klesajici a nartstajici. Nejveétsi nariisty a poklesy hodnot se

vyskytuji v faddku DNM, coz je dlouhodoby nehmotny majetek. Zde eviduji az 30,79%

nariistu objemu a nasledné pokles 25% .

Tabulka 9 Financni struktura firmy NASTROJE-JOKOVA s.r.o. — 2011-2015 (viastni

zpracovani, v tis. K¢)

V tis. K& 2011 2012 2013 2014 2015
Pasiva celkem 2059 2323

Vlastni kapital 1046 1059 1503 1656 1608
Zakladni kapital 210 210 210 210 210
Kapitélové fondy 0 0 0 0 0
Rezervni fondy 21 21 21 21 21
VH minulych let 716 245 12 72 225
VH béz. ucetni obdobi 99 583 1260 1353 1152
Cizi zdroje 394 396 556 667 470
Rezervy 0 0 0 0 0
Dlouhodobé zavazky 0 0 0 0 0
Kratkodobé zavazky 287 396 556 667 470
Bank. Uvéry a 107 0 0 0 0
vypomoci

Casové rozliseni 0 0 0 0 0

Informace o finanéni struktufe firmy NASTROJE-JOKOVA s. r. 0. mizeme naleznout

v tabulce (Tab. 9).

Tabulka 10 Horizontdlni analyza pasiv firmy NASTROJE-JOKOVA s.r.o. (viastni

zpracovani, v %)

V % 2011/2012 2012/2013 2013/2014 2014/2015
Pasivacelkem | 101,04% 141,53% 12,80%
Vlastni kapital 101,24% 141,93% 110,18% 97,10%
Zakladni kapital 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Kapitalové fondy 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Rezervni fondy 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
VH minulych let 34,22% 4,90% 600,00% 312,50%
VH bézného obdobi 588.,89% 216,12% 107,38% 85,14%
Cizi zdroje 100,51% 140,40% 119,96% 70,46%
Rezervy 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Dlouhodobé zavazky 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Kratkodobé zavazky 137,98% 140,40% 119,96% 70,46%
]?ank. Uvéry a vypomoci 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Casové rozliSeni 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
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Jelikoz tabulky (Tab. 8) horizontalni analyzy majetkové struktury zobrazuje kazdoro¢ni
nariist bilanéni sumy aktiv, kromé roku 2015, je zfejmé, ze k tomuto nardstu dochazi také u
celkovych pasiv v tabulace (Tab. 10). Pii pozastaveni se nad vlastnim kapitdlem, je
registrovan neustaly narust, ktery je zptisoben vysledkem hospodateni, ktery kazdy rok
nartistd, krom roku 2015, kdy doslo ke snizeni. Za celych 5 let neni evidovano dosazeni
ztraty. K nejvyraznéjSim zmeéndm dochazi VH bézného obdobi, kde v obdobi 2011/2012 se
tato hodnota vySplhala na necelych 589%. V dalsim obdobi tedy 2012/2013 doslo
k obrovskému skoku, tedy o 372,77%. V celkovém piehledu v tabulce (Tab. 10) nedochazi
ke snizeni pod 100%.

Tabulka 11 Vertikdlni analyza pasiv firmy NASTROJE-JOKOVA s.r.o. - 2010-2015

(vlastni zpracovani, v tis. K¢)

V % 2011 2012 2013 2014 2015
Pasiva celkem 100,00% 100,00% 100,00%

Vlastni kapital 72,60% 72,80% 73,00% 71,30% 77,38%
Zakladni kapital 14,60% 14,40% 10,20% 9,00% 10,11%
Kapitalové fondy 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Rezervni fondy 1,50% 1,40% 1,00% 0,90% 1,01%
VH minulych let 49,70% 16,80% 0,60% 3,10% 10,83%
VH b. u¢. obd. 6,90% 40,10% 61,20% 58,20% 55,44%
Cizi zdroje 27,40% 27,20% 27,00% 28,70% 22,62%
Rezervy 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Dlouhodobé zavazky 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Kratkodobé zavazky 19,90% 27,20% 27,00% 28,70% 22,62%
Bank. uvéry a vypomoci 7,40% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Casové rozliseni 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%

Vertikdlni analyza v tabulce (Tab. 11) zobrazuje fakt, ze finan¢ni struktura firmy
NASTROJE-JOKOVA s. 1. 0. se sklada pievazné z vlastniho kapitalu, ktery tvoii pies
70 % hodnoty celkovych pasiv, zcehoz vyplyva, ze vyuzivd veétsi cCast vlastniho
financovani nez ciziho. V roce 2011 ma nejvyssi podil na vlastnim kapitdlu VH minulych
let, a postupné¢ se snizuje az na necelé jedno 1%. Zato od roku 2011 narista rychlymi

skoky vysledek hospodateni ucetniho obdobi.

Cizi zdroje jsou tvofeny pievazné kratkodobymi zdvazky. V roce 2011 se stale objevuje
bankovni uvér, ktery byl v minulosti vzat na dlouhodoby hmotny majetek. Je nutné se

zminit, Ze podnik kromé dlouhodobych bankovnich uvérl, které ale posledni 4 roky také
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dosahuji 0%, nemd Zzadné dlouhodobé zavazky. Kritkodobé zavazky se podileji na
pasivech pruimérn¢ 20%. V tabulkach nize (Tab. 14 a Tab. 15) se nachézi horizontéalni a

vertikalni analyza finan¢ni struktury odvétvi dle CZ-NACE 25.7.

Tabulka 12 Financni struktura pasiv odvetvi (viastni zpracovan dle udajit Ministerstva

priumyslu a obchodu, v tis. K¢)

V tis. K& 2011 2012 2013 2014 2015

Pasiva celkem 36 828 665 ‘ 41 861 369 40960209 45432136 47 696 522
Vlastni kapital 19782446 22 662 197| 21 536 740| 23 341 717| 25919 105
Cizi zdroje 16 889226 19069 750| 19267 172| 21 895 442 | 21 583 372
Rezervy 355117 417 624 332747 385250 531733
Dlouhodobé zavazky 1758072 3444544 3680546 4178120 3115357
Kratkodobé zavazky 10 868 666 | 10270 407| 10793 705| 12 768 125| 13 351 721
Bank. Uvéry, vypomoci 3907369 4937179 4460175 4563946 4584561
Casové rozliseni 156 992 129 422 156 296 194 976 194 045

Tabulka 13 Vertikalni analyza pasiv odvétvi (viastni zpracovan dle udajii Ministerstva

priumyslu a obchodu, v %)

V % 2011 2012 2013 2014 2015
Pasiva celkem 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Vlastni kapital 53,71% 54,14% 52,58% 51,38% 54,34%
Cizi zdroje 45,86% 45,55% 47,04% 48,19% 45,25%
Rezervy 0,96% 1,00% 0,81% 0,85% 1,11%
Dlouhodobé zavazky 4,77% 8,23% 8,99% 9,20% 6,53%
Kratkodobé zavazky 29,51% 24,53% 26,35% 28,10% 27,99%
Bank. ﬁvéry a vypomoci 10,61% 11,79% 10,89% 10,05% 9,61%

Vertikalni analyza odvétvi, z tabulky (Tab. 13), poukazuje na skutecnost, Ze vétsi podil na
pasivech tvofi vlastni kapitdl. Mezi nejrozSifenéjsi slozkou cizich zdroji se muzou
povazovat kratkodobé zavazky, které se pohybuji od 25-30%. Efektivita vlastniho kapitalu
rok od roku pozvolna roste, ale nejefektivnéj§im se stdva rok 2012, kdy hodnota dosahuje
54%. U cizich zdroji je to rok 2014, kdy dosdhla hodnota na 48%. Nejvétsi skok mezi
rokem 2011 a 2012 zaznamenavam u dlouhodobych zavazk, které se z 4% vySplhaly az

na 8%.
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Tabulka 14 Horizontalni analyza pasiv odvétvi (vlastni zpracovan dle udajii Ministerstva

prumyslu a obchodu, v %)

V% 2011/2012 2012/2013 2013/2014 | 2014/2015

Pasiva celkem 113,67% 97,85% 110,92% 104,98%
Vlastni kapital 114,56% 95,03% 108,38% 111,04%
Cizi zdroje 112,91% 101,04% 113,64% 98,57%
Rezervy 117,60% 79,68% 115,78% 138,02%
Dlouhodobé¢ zavazky 195,93% 106,85% 113,52% 74,56%
Kratkodobé zavazky 94,50% 105,10% 118,29% 104,57%
Bank. Uvéry a vypomoci 126,36% 90,34% 102,33% 100,45%
Casové rozlideni 82,44% 120,76% 124,75% 99,52%

Kazdoro¢ni ptehled, v tabulce (Tab. 14), ukazuje nepravidelné snizovani a zvySovani
vlastniho kapitalu. V prvnim zkoumaném roce byl nartst o 14,56%. V dalSim roce tedy
vroce 2012 doslo ke snizeni o 4,97%. Zajimavosti je, e u spoleénosti NASTROJE-
JOKOVA s. 1. 0. je nejvyssi narlst vlastniho kapitalu v roce 2013 tedy o 41,53%. U odvét-
vi se jedna o ztratové obdobi a tedy o pokles 0 4,97%. V odvétvi se cizim zdrojiim sttidave
dafi a nedafi. Poklesy, ale nejsou vyrazné a dosahuji maximalné 3%. Nartst se vySplhal na
necelych 14% v obdobi 2013/2014. Pokles cizich zdroji v obdobi 2014/2015 zaznamenali
také NASTROJE-JOKOVA. Na rozdil od odvétvi podniku poklesl cizi kapitdl az o
29,56%. V odvétvi hodnoty neustale klesaly a stoupaly. Nejvétsi pokles je zaznamenén u

dlouhodobych zavazki, kde se pokles vysplhal na 38.96%.

5.1.2 Analyza nikladi a vynosu

V této kapitole se budu vénovat analyze nakladii a vynosi spolecnosti, které sefadim na
zakladé¢ informaci z vykazu zisku a ztraty a vypoctu horizontalni a vertikalni analyzu. Tyto

vysledky poté srovnam s vysledky daného odvétvi.
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Analyza vynosi

Tabulka 15 Analyza vybranych vynosii firmy NASTROJE-JOKOVA s.r.o. (viastni

zpracovani, v tis. K¢)

v tis. K¢ 2011 | 2012 | 2013 2014 2015
Celkové Vynosy

Trzby za prodej zbozi 40 0
Vykony 5447 5411 5144 5328 5678
Trzby za prodej vlastnich vyrobku sluzeb 54471 5264 5166 5335 5689
ZS zasob vlastni ¢innosti 0 0 0 0 0
Aktivace 0 147 -22 -7 -11

Tabulka 16 Vertikdlni analyza vybranych vynosii firmy NASTROJE-JOKOVA s.r.o. (viastni

zpracovani, v %)

V % 2011 2012 2013 2014 2015
Celkem Vynosy 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Trzby za prodej zbozi 0,73% | 0,00%| 0,00%| 0,00% 0,02%
Vykony 99,13% ([ 99,80% | 99,81%| 99,61%| 99,67%
Trzby za prodej vlastnich vyrobki

sluzeb 99,13% ([ 97,09%(100,23% | 99,74% | 99,86%
ZS zasob vlastni ¢innosti 0,00% | 0,00%| 0,00%]| 0,00% 0,00%
Aktivace 0,00% | 2,71%| -0,43%]| -0,13%]| -0,19%

Nejveétsi podil na vynosech podniku maji trzby za prodej vlastnich vyrobkl a sluzeb,

informuje tabulka (Tab. 16). Je to zplisobeno tim, Ze hlavni Cinnosti je prodej vyrobki a

sluzeb. Za téchto 5 let se nestalo nic, co by vyrazn€ ovlivnilo hodnoty. Nedoslo ani

k prodeji dlouhodobého majetku, ¢i zboZzi. Velmi zanedbatelné jsou trzby za prodej zbozi a

aktiva.

Tabulka 17 Horizontdlni analyza vybranych vynosi firmy NASTROJE-JOKOVA s.r.o.

(vlastni zpracovani, v%,)

v % 2011/2012 | 2012/2013 | 2013/2014 | 2014/2015
Celkem vynosy ‘ 98,67% 95,06% 103,78%  106,51%
Trzby za prodej zbozi 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Vykony -0,70% -4,90% 3,60% 6,57%
Trzby za prodej vlastnich vyrobki

sluzeb -3,40% -1,90% 3,30% 6,64%
ZS zésob vlastni ¢innosti 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Aktivace 0,00%| -115,00% 68,20% 57,14%
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Data ztabulky (Tab. 17) vypovidaji o tom, Ze vynosy spolecnosti v letech analyzy

postupné rostly. Z ptvodné minusovych hodnot v roce 2015 vSechny vynosy stouply

nahoru v kladnych hodnotach a stale nariistaly. Nejvetsi podil v obdobi 2014/2015 tvotila

aktivace 57,14%. Celkovy narast znaci to, Ze podnik snizuje ndklady a také rozSituje

objem prodeje. Nulovy podil na vynosech tvoii trzby za prodej zbozi a ZS zasob vlastni

¢innosti. V tabulkach nize (Tab. 19 a Tab. 20) se nachazi horizontalni a vertikalni analyza

vynost v odvétvi dle CZ-NACE 25.7.

Tabulka 18 Analyza vybranych vynosii odvetvi (viastni zpracovan dle udaji Ministerstva

priumyslu a obchodu, v tis. K¢)

v tis. K¢

2011
59 115 009

2012
65 846 976

2013
62 923 378

2014
71240 671

2015
72 201 345

Celkové vynosy \

Trzby za prodej zbozi 4179645| 5117982 4580681 5564899| 5706174
Vykony 53 684 620| 59 132 228| 57 191 549 64 651 408 | 65 583 134
Trzby za prodej

vlastnich vyrobkt

sluzeb 39124 343 | 43446263 | 40274 444 46 898 150 45111 287
ZS zésob vlastni

¢innosti + aktivace 1602840 1819555 1705717| 1871999 1984327

Tabulka 19 Vertikalni analyza vybranych vynosii odvétvi (viastni zpracovan dle udaju

Ministerstva primyslu a obchodu, v %)

V % 2011 2012 2013 2014 2015
Celkové vynosy 100,00% 100,00%  100,00% 100,00%  100,00%
Trzby za prodej zbozi 7,07% 7,77% 7,28% 7,81% 7,90%
Vykony 90,81% 89,80% 90,89% 90,75% |  90,83%
Trzby za prodej vlastnich

vyrobkt sluzeb 66,18% 65,98% 64,01% 65,83% 62,48%
ZS zésob vlastni ¢innosti +

aktivace 2,71% 2,76% 2,71% 2,63% 2,75%

Tabulka 20 Horizontalni analyza vybranych vynosu odvétvi (vlastni zpracovan dle udajii

Ministerstva primyslu a obchodu, v %)

v % 2011/2012 | 2012/2013 | 2013/2014 | 2014/2015

Celkové Vynosy | 111,39%  95,56%  11322%  101,35%
Trzby za prodej zbozi 122.,45% 89,50% 121,49% 102,54%
Vykony 110,15% 96,72% 113,04% 101,44%
TrZby za prodej vl. vyrobki sluzeb 111,05% 92,70% 116,45% 96,19%
ZS zasob vlastni ¢innosti + aktivace 113,52% 93,74% 109,75% 106,00%
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Celkové vynosy v odvétvi v prvnim roce vzrostly o 11,39 %, v dal§im roce vSak nastal

propad o necelych 5,5 %. V roce 2013/2014 vynosy opét vzrostly o 13,22%. Snizeni v

odvétvi v roce 2012/2013 bylo divodem zejména poklesem trzeb za prodej zbozi o

necelych 12 % a soucasné 1 poklesem trzeb z prodeje vlastnich vyrobki a sluzeb okolo 8%.

Analyza nakladu

Tabulka 21 Analyza vybranych ndkladii firmy NASTROJE-JOKOVA s.r.o. (viastni

zpracovani, v tis. K¢)

v tis. K¢ 2011 2012 2013 2014 2015
Celkem naklady 5378 4 821 3772 3459 4275
Naklady na prodané zbozi 44 16 0 0 0
Vykonova spotieba 3 860 3077 1 744 1 845 2 090
Osobni naklady 1 405 1 667 1 955 1755 2109
Dan z ptijmu za béZnou Cinnost 18 18 122 317 270
Tabulka 22 Vertikalni analyza vybranych ndkladii firmy NASTROJE-JOKOVA s.r.o.

(vlastni zpracovani, v %)

V % 2011 2012 2013 2014 2015
Celkem naklady 100,00% | 100,00%| 100,00% | 100,00%| 100,00%
Néklady na prodané zbozi 0,82% 0,33% 0,00% 0,00% 0,00%
Vykonova spotieba 71,77%| 63,82%| 46,24% | 53,34%| 48,89%
Osobni naklady 26,12% | 34,58%| 51,83%| 50,74%| 49,33%
Dan z pfijmu za béZnou Cinnost 0,33% 0,37% 3,23% 9,16% 6,32%

Tabulka (Tab. 22) eviduje, Ze pifevaznou cast nakladl tvoii vykonova spotieba s

primérnym podilem na celkovych nékladech 50 %. VEtsi cast vykonové spotieby tvoii

spotfeba materialu a energie, ktera dosahuje dvakrat takovych hodnot jako spotfeba sluzeb.

To je pro odpovidajici stav pro vyrobni podnik. Osobni naklady se také vyrazné podili na

celkovych nakladech spolecnosti, a to v hodnotach 20 %.

Tabulka 23 Horizontdlni analyza vybranych ndkladii firmy NASTROJE-JOKOVA s.r.o.

(vlastni zpracovani, v %)

v % 2011/2012(2012/2013 |1 2013/2014 | 2014/2015

Celkem naklady 89,64% 78,24% 91,70% 123,59%
Naklady na prodané zbozi 63,60% 0,00% 0,00% 0,00%
Vykonova spotieba -20,30% | -43,30% 5,80% 113,28%
Osobni naklady 18,60% 17,30%| -10,20% 120,17%
Dan z pfijmu za béznou ¢innost 100,00% | 577,80%| 159,80% 85,17%
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Z danych udaji z tabulky (Tab. 23) vyplyva, ze spole¢nost se snazila kazdoro¢né néklady
snizit. Bohuzel v obdobi 2014/2015 dochézi k nariistu nakladi o 816000 K& coz je
23.59%. Nejvetsi zmény zaznamenavam u dané z pfijml za béZnou Cinnost. Eviduji, Ze
vroce 2011 a 2012 dan dosahla stejné vyse a to 18.000 K¢. Tedy v obdobi 2011/2012 je
tato dan v horizontalni analyze 100%. V dalsim roce dan vyskakuje az na 122.000 K¢, coz
je nartst 0 477,80% v roce 2013 oproti roku 2012. Zéaporné hodnoty v roce 2011 eviduji u
vykonové spotieby, coz se rok od roku vysplhavd na kladné procenta, az v roce 2015
eviduji 113,28%. V tabulkach niZe (Tab. 25 a Tab. 26) se nachazi horizontalni a vertikalni
analyza nékladt v odvétvi dle CZ-NACE 25.7.

Tabulka 24 Analyza vybranych nakladii odvetvi (viastni zpracovan dle udaju Ministerstva

priumyslu a obchodu, v tis. K¢)

v tis. K¢ 2011 2012 2013 2014 2015
Celkem néklady 52376 828 | 58 987 572 | 55907 999| 62 703 393 [ 63 770 404
Néklady na prodané

zbozi 3189996 3769171 3526502 4321245 4298878
Vykonova spotieba 35205009 | 39222 302| 37 181 393 | 42 519 298| 42 503 762
Osobni naklady 8 854255 10025721 9992083 | 10 886 883| 11 772 054
Dan z piijmu za béznou

¢innost 622 347 626 077 747 695| 1401526| 1504622

Tabulka 25 Vertikalni analyza vybranych nakladii odvétvi (viastni zpracovan dle udajii

Ministerstva primyslu a obchodu, v %)

2011 2012 2013 2014 2015
Celkem naklady 100,00% | 100,00% | 100,00%| 100,00% | 100,00%
Néklady na prodané zbozi 6,09% 6,39% 6,31% 6,89% 6,74%
Vykonova spotieba 67,21%| 66,49%| 66,50%| 67,81%]| 66,65%
Osobni naklady 16,90%| 17,00%| 17,87%]| 17,36%| 18,46%
Dan z pfijmu za béznou ¢innost 1,19% 1,06% 1,34% 2,24% 2,36%

Nejveétsi ¢ast ndklada tvofi vykonova spotieba, ktera piesahuje 60% celkovych nakladii,
vykazuje tabulka (Tab. 25). Dalsi slozkou, ktera vyznamné ptispiva do celkovych nékladi,
jsou osobni naklady, které tvoti ptiblizn€ 17%. V porovndni s nasi spolecnosti, jsou tedy
osobni naklady velmi nizké. U podniku NASTROJE-JOKOVA, osobni naklady tvoii az
50% celkovych nékladt a to v letech 2013, 2014, 2015.
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Tabulka 26 Horizontalni analyza vybranych nakladu odvétvi (vlastni zpracovan dle udajii

Ministerstva priumyslu a obchodu, v %)

v % 2011/2012 [2012/2013 [ 2013/2014 |2014/2015
Celkem naklady 112,62% 94,78% | 112,15%| 101,70%
Naklady na prodané zbozi 118,16% 93,56% 122,54% 99,48%
Vykonova spotieba 111,41% 94,80% 114,36% 99,96%
Osobni naklady 113,23% 99,66% | 108,96%| 108,13%
Dan z ptijmu za béZznou Cinnost 100,60% | 119,43% 187,45% | 107,36%

K poklesu podle tabulky (Tab. 26), ktera zobrazuje horizontalni analyzu, doslo v obdobi
2012/2013 témét u vSech druht nékladi. Podle tabulky 25 lze vycist, ze je rozdil mezi
roky 2012 a 2013 témét 3.000.000 K¢ coz je snizeni o 6,22 %. Coz je pro odvétvi dobra
zprava. Snaha snizovat naklady bohuzel dal nepokrac¢ovala a celkové ndklady se v roce
2014 vysplhaly aZz na 62 milioni. CoZ v obdobi 2013/2014 je narist o 12,15%. Dan
z ptijmu za béznou ¢innost odvétvi se skokoveé zvySovala az v obdobi 2014/2013 doséahla

187,45% tedy narist 87,45%. V poslednim roce nasi analyzy ale poklesla na 107%.

5.1.3 Analyza vysledku hospodareni

Vysledek hospodateni zobrazuje rozdil mezi vynosy a ndklady. Na nasledujicim grafu je
zobrazena vySe hospodarského vysledku v letech 2011 — 2015. Vysledek hospodateni je
rozdélen na provozni a finan¢ni. VySe mimotradného VH je nulového charakteru, v grafu je
zaznamenan zlutou barvou. Z grafu (Graf 1), ktery je vytvofeny z tabulky (Tab. 27), je
viditelné, Ze provozni vysledek hospodateni se pohybuje béhem let analyzy v kladnych
hodnotéch a od roku 2011, kdy provozni VH byl 161tis. K¢ doslo k rychlému narGstu aZ na
1684tis. v roce 2014. V roce 2015 doslo k mirnému sniZeni na 1.435tis. K&. Vyjimkou je
finan¢ni vysledek hospodateni, ktery je kazdorocné ztratovy. V roce 2014 se tato ztrata
podafila snizit z 31.000 K¢ na 14.000 K¢ a to z divodu neustalého poklesu nakladovych
urokli a ostatnich finan¢nich nakladt. BéZzny vysledek hospodateni vykazoval od roku
2011 narast az do roku 2015, kdy se zisky spolecnosti snizily o 17,5 %. Tato zména byla
vyvolana zvySenim osobnich ndklada o ptiblizn€ 300tis. K¢ a vykonovou spotitebou kde

rozdil ¢inil pfiblizné 200tis. K¢.
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Graf 1 Vyvoj VH firmy NASTROJE-JOKOVA s.r.0. - 2011-2015

Tabulka 27 Vyvoj VH firmy NASTROJE-JOKOVA s.ro. - 2011-2015(vlastni zpracovani,

v tis. K¢)

v tis. K& 2011 2012 2013 2014 2015
Provozni VH 161 641 1413 1634 1435
Finanéni VH 44 40 31 14 13
Mimotadny VH 0 0 0 0 0
VH za téetni obdobi = EAT | 99 583 1260 1353 1152
EBT 117 601 1382 1670 1422
Nakladové uroky 20 6 0 0 0
EBIT 137 607 1382 1670 1422

5.1.4 Analyza finan¢nich fondu

Finan¢ni fondy neboli rozdilové ukazatele reprezentuji rozdil mezi dvéma extenzivnimi

ukazateli. Mezi nejpouZzivanéjsi rozdilovy ukazatel patii Cisty pracovni kapital.

5.1.4.1 Cisty pracovni kapitdl

Tabulka 28 vyjadfuje vyvoj €istého pracovniho kapitalu spolecnosti v letech 2011 - 2015.

Tabulka 28 Cisty pracovni kapital firmy NASTROJE-JOKOVA s.r.0. — 2011-2015 ( vlast-

ni zpracovani, v %, tis. K¢)

2011 2012 2013 2014 2015
Obé&Zn4 aktiva 1 404 1429 1951 2240 2016
Kratkodobé CZ 394 396 556 667 470
CPK 1010 1033 1395 1573 1 546
Podil CPK na OA (v %) 71,94% 72,29% 71,50% 70,22% 76,69%
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Graf 2 Vyvoj ukazatele cistého pracovniho kapitalu spolecnosti

NASTROJE-JOKOVA, spol. sr. o. v letech 2011 — 2015 (viastni

zpracovani)

Z grafu (Graf 2) je zfejmé, ze Cisty pracovni kapitdl podniku kazdorocné dosahuje
kladnych hodnot. Tyto vysledky jsou pro podnik velmi pfiznivé, nebot’ zobrazuji tu Cast
OA, ktera je schopna byt i po splaceni kratkodobych zavazkl pouzita k zajisténi podniku
pfi neoéekavanych udalostech. Na grafu (Graf 2) je znazornéno, Ze ukazatel CPK rok od
roku svou hodnotu zvySuje, coz znamena, ze firma zvysuje likviditu. Doporuc¢ena hodnota
podilu CPK na ob&znych aktivech je v rozmezi 30 — 50 %. Vysledky podniku se tedy
pohybuji nad rdmec doporuc¢enych hodnot. Tento vysledek je z divodu nizkého vyuzivani

kratkodobého ciziho kapitalu.

Na obrazku (Obr. 1) si Ize poviimnout, jakou ¢ast tvoii CPK a dlouhodoby kapital.

N
Dlouhodoby | Vlastnikapital 1
majetek
Dlouhodoby
kapitél
Cizi kapital
CPK dlouhodoby
v
majetek
Cizi kapital
kratkodoby

Obrazek 1 Cisty pracovni kapital (Knapkova,
Pavelkova, 2010, s. 82)
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5.2 Analyza intenzivnich ukazateli podniku

Mezi intenzivni ukazatele fadime pomeérové ukazatele, jako jsou ukazatele zadluzenosti,
likvidity, rentability a aktivity. Zakladem téchto ukazatelli je davat do poméru jednotlivé
polozky z finan¢nich vykazil., coz je rozvaha a vykaz ziski a ztraty. Nasledujici analyzy
jednotlivych intenzivnich ukazateli budou provadény za obdobi 2011 — 2015 a nasledné

srovnavany s analyzou odveétvi.

5.2.1 Ukazatele zadluzenosti

Ukazatele zadluzenosti odhaluji riziko firmy, které podstupuje pti dané struktute vlastniho
kapitalu a cizich zdroji. Obecné pravidlo zni, ¢im vyssi hodnota zadluzenosti, tim vyssi je

1 riziko. Vypocty jednotlivych ukazatell jsou zobrazeny v tabulce (Tab. 29).
Tabulka 29 Ukazatele zadluzenosti firmy NASTROJE-JOKOVA s.r.o. — 2011- 2015 (viastni

zpracovani)

2011 2012 2013 2014 2015
Celkova zadluZenost 27,40% 27,20% 27,00% 28,70% 22,62%
Mira zadluZenosti 37,70% 37,40% 37,00% 40,30% 29,23%
Urokové kryti 6,85 101,167 0 0 0
Vlastni kapital
/Dlouhodoby majetek 29,05556 40,73077 13,91667 19,95181| 25,93548

Nékteré zdroje uvadi, Ze celkova zadluZenost by se méla pohybovat v rozmezi 30 — 60 %.
Doporucuje se vSak tento ukazatel udrzovat pod 50 %. Celkova zadluZenost u spolecnosti
NASTROJE-JOKOVA, spol. srt. o. se tedy pohybuje pod doporu¢enymi hodnotami.
Hodnota pod 50 % je pro firmu bezpecna a zaroven finanén¢€ vyhodna, jelikoZ cizi zdroje
jsou levnéjsi nez zdroje vlastni z divodu efektu danového Stitu. V podniku se hodnoty
vyskytuji okolo 28%, coz zpiisobuje vysoky podil celkovych aktiv a nizkym podilem

ciziho kapitalu.

Mira zadluZenosti vykazuje hodnoty v kazdém roku podobné a to okolo 40%, az na rok
2015, kdy dojde jesté ke sniZzeni na necelych 30%. Podnik je vice financovan vlastnim
kapitalem nez kapitalem cizim, proto se hodnoty nachézi vzdy pod trovni 100 %. Propad v
roce 2015 je z diivodu ubytku kratkodobych zdvazka, konkrétné ,,stat - danové zédvazky a
dotace®. U stabilnich spolecnosti by se hodnoty mély pohybovat piiblizn€ v pasmu 80 —

120 %. Mira zadluzenosti NASTOJE-JOKOVA, spol. sr. 0. v zadném z roku analyzy
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nedodrzuje toto rozpéti. Naopak je velmi nizké. Coz jak jsem zminila je zpiisoben

vysokych podilem vlastniho kapitalu.

Urokové kryti spoleénosti ve sledovaném obdobi se nejprve enormné zvysi v roce 2012 az
na 101,167, coz je pro firmu Zadouci. Cim je trokové kryti vyssi, tim je finanéni situace
podniku lepsi, protoze podavé informace o tom, zda je podnik schopen splacet uroky a
kolikrat jsou uroky kryty vysi zisku pfed zdanénim a Uroky. ZvySeni tohoto ukazatele je

wrwe

nulové nakladové uroky. Diivodem je splaceni tvéru bance.

Kryti dlouhodobého majetku vlastnim kapitalem tika, Ze dlouhodoby majetek by mél byt z
vetsi casti kryt vlastnim kapitalem. Hodnoceni spole¢nosti nastifiuje, ze dlouhodoby
majetek je zcela kryt vlastnim kapitdlem, ktery pokryva také €ast ob&zného majetku.
Nejvyssi hodnoty dosahuje tento ukazatel v roce 2013, coz zplsobilo zvySeni hodnoty
vlastniho kapitdlu v tomto roce o vice nez 41%. Ziskané vysledky jsou vétsi nez 1, coz

znamena, ze firma dava prednost finan¢ni stabilité pred vynosem.

5.2.2 Ukazatele rentability

Tento ukazatel zobrazuje vynosnost vlozeného kapitdlu. Jednd se o porovnéni zisku
spole¢nosti s jinymi veli¢inami. Vypocty téchto ukazatelti jsou zachyceny v nasledujici
tabulce (Tab. 30).

Tabulka 30 Ukazatele rentability firmy NASTROJE-JOKOVA s.r.o. — 2011-2015 (viastni

zpracovani)

v % 2011 2012 2013 2014 2015
Rentabilita aktiv (ROA) 9,50% 41,70% 67,10% 71,90% 68,43%
Rentabilita trzeb (ROS) 3% 11% 27% 31% 25%
Rentabilita investovaného

kapitalu ROCE 9% 55% 84% 82% 72%
Rentabilita vlastniho

kapitalu (ROE) 9% 55% 84% 82% 72%
Rentabilita nakladu

(ROC) 97% 89% 73% 69% 75%
Nakladovost 97.87% 89% 73% 69% 75%

Rentabilita celkového kapitdlu neboli ROA vyjadiuje celkovou efektivnost firmy, kdy
nezaleZi, odkud pochazi kapitél. Jedna se o obecné métitko financni vykonnosti. Z tabulky
(Tab. 30) lze vycist, ze podnik kazdoro¢né dosahuje zisku. Nejvyssi hodnoty dosahuje
spolecnost v roce 2014, kde je rentabilita celkového kapitalu 71,9%.
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U rentability trzeb neboli ROS se skokové dostdvame az na 30% a nésledné v roce 2015
mirné klesd ROS na 25%. ROS je ukazatel, ktery oznacuje kolik korun ¢istého zisku,
pfipada na jednu korunu trZzeb. Pohybuje se zhruba od 2% do 50%, mél by byt nad 10%.

Toto doporuceni nespliiuje spolenost pouze v roce 2011, kdy dosahuje hodnoty 3%.

ROCE ili rentabilita investovaného kapitalu, méfi, kolik provozniho hospodaiského
vysledku pied zdanénim podnik doséhl zjedné koruny, kterou investovali akcionafi a
véfitelé. V podniku NASTROJE-JOKOVA se znovu skokové dostavame na hodnotu az
84% v roce 2013. Coz znamend, Ze¢ podnik produkuje ve sledovaném obdobi az 8 K¢&

hospodaiského vysledku na 1 K¢ trzeb za zbozi a sluzby.
Rentabilita vlastniho kapitalu hodnoti vynosnost vlozeného kapitalu do podniku vlastniky.

Z diivodu toho, z¢ NASTROJE-JOKOVA neeviduje zadné dlouhodobé uvéry & rezervy,
se ROCE a ROE rovna stejnym hodnotam.

Rentabilita nakladi ¢i ndkladovost, svou velikost ovlivituji pfedev§im zménou naklada,
zménou ceny prodavanych vyrobka ¢i sluzeb, zménou struktury portfolia naSich produkti,
zménou prodejni marze, celkovou vyse trzeb, kurzovymi rozdily a dalii. Cim je hodnota
ukazatele niZsi, tim lep$i ma podnik hospodaisky vysledek, protoze 1 korunu trzeb dokézal
vytvofit s niz§imi naklady. Ve spole¢nosti NASTROJE-JOKOVA jsou hodnoty téchto
ukazatelll vys$S§i a vroce 2011 dosahuji skoro 100%. V nasledujicich letech hodnoty

postupné klesaji az na 69% a je to zpusobeno snizovanim nakladi.

5.2.3 Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity zobrazuji platebni schopnost podniku. Likvidita se rozdéluje na béznou,
pohotovou a okamzitou likviditu. Déle v tabulce (Tab. 31) jsou k nahlédnuti vypocty danych

ukazateld.

Tabulka 31 Ukazatelé likvidity firmy NATROJE-JOKOVA s.ro. — 2011-2015 (viastni

zpracovani)
2011 2012 2013 2014 2015 Doporuceno
Bézna likvidita 3,56 3,61 3,51 3,36 4,2 1,5-2,5
Pohotova
likvidita 3,45 3,12 3,21 3,12 3,96 1-1,5
Hotovostni likvidita 2,14 1,19 1,42 1,71 2,35 0,2-0,6
Podil CPK na OA 72% 72% 72% 70% 74% 30-50%
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Bézna likvidita by se mé¢la pohybovat v rozmezi hodnot 1,5 — 2,5. Vysledky spole¢nosti
NASTROJE-JOKOVA, spol. sr. 0. se nachazi nad doporuéenym rozmezi, coz zobrazuje
jistotu zachovani platebni schopnosti podniku. Tento ukazatel je vSak zkresleny, protoze
pométuje celkova obézna aktiva s kratkodobymi zavazky firmy. Chybi zde vsak jistota, ze
veskera obéznd aktiva bude mozné v kratkém casovém useku pfeménit na hotovost.
Tomuto problému se snazi ptfedejit ukazatel pohotové likvidity, ktery z obéznych aktiv
vylouc¢i zasoby. Pocita se tak pouze s pohotovymi prostiedky firmy, které jsou likvidné&jsi
nez zasoby. Doporucena hodnota tohoto ukazatele se pohybuje od 1,0 do 1,5. Z vypocta
vyplyvé, Ze obézna aktiva spoleénosti NASTROJE-JOKOVA se tvoii pravé ze zasoby,
které maji navic dlouhodoby a neustéale rostouci charakter. Pohotova likvidita spole¢nosti
NASTROJE-JOKOVA se ve viech letech vyskytuje dvojndsobn& nad doporugené hodnoty,
tedy nad 3. Nejuzsi vymezenim likvidity spolecnosti zachycuje okamzitd likvidita. Ta se
tvofi pouze s pohotovymi platebnimi prosttedky, coz jsou penize v hotovosti a na uctech.
Zachycuje tedy zejména platebni schopnost podniku z kratkodobého hlediska. Doporucené
rozmezi pro Ceskou Republiku je 0,2 — 0,6. Vysledky se pohybuji nad ramec
doporu¢eného rozsahu. V roce 2012 hodnota klesla az na 1,19. V dalSich letech ale
nasledoval kazdoro¢ni rist. Rostouci vysledky téchto ukazatelll jsou k vidéni z nize
uvedeného grafu (Graf 3) a ovliviiuje je skutecnost, Ze kratkodobé zavazky spolecnosti od
roku 2011 do roku 2015 klesali a stoupali nepravidelné, zatimco hodnota obéznych aktiv

kazdym rokem nartstala.

Vyvoj ukazatele likvidity
4,5
4
3,5 H T
3 4+
25 H O Bézna likvidita
B Pohotova likvidita
21 O Hotovostni likvidita
1,5 1
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Graf 3 Srovnédni vyvoje bézné, pohotové a hotovostni
likvidity firmy NASTROJE-JOKOVA s.r.o. (vlastni

zpracovani)



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 54

5.2.4 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity hodnoti, jak se podnik snazi efektivné hospodafit se svymi aktivy.
Poukazuje také na vazanost jednotlivych slozek kapitdlu v aktivech a pasivech. V
nasledujici tabulce (Tab. 32) se nachazi vypocty ukazateli aktivity spoleCnosti

NASTROJE-JOKOVA za sledované obdobi.
Tabulka 32 Ukazatelé aktivity firmy NATROJE-JOKOVA s.r.o. — 2011-2015 (viastni

zpracovani)
2011 2012 2013 2014 2015
Obrat aktiv 3,78 3,72 2,5 2,29 2,74
Obrat DM 151,31 208,12 47,63 64,19 91,88
Obrat zavazku 18,98 13,66 9,25 7,99 12,1
Obrat pohledavek 7,32 7,11 5,15 5,67 7,58
Obrat zasob 118,41 27,75 31,18 33,3 36,52
Doba obratu zasob 3,04 12,97 11,55 10,81 9,86
Doba obratu pohledavek 49,17 50,63 69,91 63,51 47,49
Doba obratu zavazku 18,97 26,35 38,91 45,07 29,75

Obrat celkovych aktiv, jednd se o ukazatel komplexni, jelikoz méfi efektivnost vyuziti
celkovych aktiv podniku. Z vysledki je zietelné, ze celkova aktiva se obrati v trzby
primé&rné 3krat za rok. Minimalni doporu¢end hodnota ukazatele je 1, ale zavisi to také na
odvétvi. Je pravidlem, Ze pokud vysledek nepfesahuje hodnotu 1,5, firma ma pfili§ vysoky
stav majetku. Doporucenim je pak odprodej nebo zvySeni trzeb. V roce 2014 se obrat
celkovych aktiv podniku NASTROJE-JOKOVA dostal pouze na 2,29, coz bylo zptisobeno
zvySenim obé&Znych aktiv, konkrétn€ kratkodobych pohledavek. Efektivnost majetku u

firmy by mélo byt zajisténo, do dalSich let, prostfednictvim zvySovani trzeb.

Obrat dlouhodobého majetku je omezen pouze na posouzeni vyuziti investiéniho majetku.
Je ovlivnén také mirou odpisovani majetku. Od roku 2011 do roku 2012 hodnota stoupala
a podnik vyuzival DM efektivné. V roce 2013 doslo k vyraznému poklesu, az na 47,3 coz
bylo zplsobeno snizenim trzeb a zvySeni DM o 24% oproti roku 2012. Primérné se

dlouhodoby majetek obrati v trzbé 112,626 krat za rok.

Obrat zavazkli ndm urcuje, kolikrat se v trzb¢ obrati zavazky za rok. Coz v tabulce (Tab.
33) je zfetelné vidét ze ma klesajici tendenci od roku 2011 po 2014 a v roce 2015 doslo

k mirnému nartstu o 4,11. Doslo k tomu z diivodu sniZeni zavazk a narustu trzeb.
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Jemny pokles zaznamendvam i u obratu pohledavek, s vyjimkou roku 2015, kdy se znovu

vySplhala hodnota na 7,58, coZ je nejvyssi za celé obdobi analyzy.

Obrat zasob razantné klesl z roku 2011 na 2012 o necelych 91. Nasledné roky postupné
stoupal. Ukazatel zobrazuje kolikrat je kazda polozka zasob béhem roku prodéna a
opétovné naskladnéna. Coz znamena, ze nejméné krat doslo k obratu zasob v roce 2012 a

nejvice krat v roce 2011 s hodnotou 118,41.

Doba obratu zasob uvadi primérny pocet dntli, po které jsou zasoby vazany v podniku do
doby jejich spotieby i prodeje. Situace je obecné v podniku dobré, pokud se obrat zasob
zvySuje a doba obratu zasob snizuje. Doba obratu zasob udava, kolik dni jsou obézna
NASTOJE-JOKOVA vroce 2011 byl nejnizsi podet dnii a to 3, v dal§im roce doslo
k vyraznému skoku na 12dni a v dalSich letech se tato doba obratu postupné snizovala, az

na necelych 10dni.

Doba obratu pohledéavek udava délku obdobi ve dnech, za néz jsou pohledavky v priméru
splaceny. Tento typ obratu ndm zobrazuje, za jak dlouhou dobu jsou podniku splaceny
faktury od odbératel. Doba obratu pohledavek ve firmé NASTROJE-JOKOVA ma
rostouci tendenci az do roku 2015, kdy dojde k poklesu na 47,49 dni. Rostouci trend mize
byt pro podnik velmi nebezpecny. ZvySovani poctu dnti potiebnych k obratu pohledavek
vypovida o zhorSujici se platebni kdzni odbératelli. Prostiedky jsou vazany na ¢im dal vice
dnl prostiednictvi pohledavek a podnik s nimi nemiZe po tuto dobu nijak disponovat.
Nejvyssi hodnota v roce 2014 udava, ze ke splaceni faktur dochazi primérné na necelych

70dnt coz jsou vice, jak 2 mésice.

Doba obratu zavazkt vysvétluje pocet dnii od vzniku zavazku do jeho thrady. Tento
ukazatel zobrazuje, jakou ma podnik platebni moralku, ¢i neplati pfiliS pozdé/brzy.
Spolegnost NASTORJE-JOKOVA primémé plati své zavazky po dobu jednoho mésice.
Pro podnik miiZe byt vyhodné co nejdelsi doba pro splaceni zdvazkli, mize to ale narusit
vztahy mezi spoleCnosti a dodavateli, proto by tento ukazatel m¢l vykazovat stabilni

hodnoty.

Vyvoj doby obratu zasob, pohledavek a zavazkl je graficky zobrazen v nasledujicim

obrazku (Graf 4).
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Graf 4 Srovnani vyvoje doby obratu zasob, pohledavek a zavazku firmy

NASTROJE-JOKOVA s.r.0. (vlastni zpracovéni)
5.3 Souhrnné ukazatele

5.3.1 Z-skdére — Altmanuv model

Model Z-skore je jeden z nejzndméjSich bankrotnich modeli. Jedna se o index finan¢niho

zdravi spole¢nosti. Vysledky Altmanova Z-skdre jsou zaznamenany v nasledujici tabulce

(Tab. 34).

Tabulka 33 Altmaniiv model firmy NATROJE-JOKOVA s.r.o. — 2011-2015 (viastni

zpracovani)
2011 2012 2013 2014 2015
1,2*CPK/A 0,84 0,85 0,81 0,81 0,89
1,4* Nerozdéleny zisk
/A 0,7 0,24 0,01 0,04 0,15
3,3 *EBIT /A 0,31 1,38 2,21 2,37 2,26
0,6 * VK /CZ 1,59 1,6 1,62 1,49 2,05
1,0*T/A 3,78 3,72 2,5 2,29 2,74
Celkem 7,23 7,79 7,16 7,01 8,09

Vysledky zobrazuji, ze spoleénost NASTROJE-JOKOVA se nachazi v pasmu prosperity.
ve vSech sledovanych letech pohybuje vysoko nad hodnotou 2,9. Miizeme tedy
konstatovat, ze spolecnost v téchto letech mé dobrou finan¢ni situaci. Vyvoj hodnot je

zobrazen v nasledujicim grafu (Graf 5).
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Graf 5 Vyvoj modelu Z-skoére v letech 2011-2015 (vlastni zpracovani)

5.3.2 Taffleruv model

T=053X1+0,13X2+0,18 X3 +0,16 X4

X1 = zisk pted zdanénim/kratkodoby cizi kapital

X2 = obézna aktiva /celkové zavazky

X3 = kratkodobé zavazky/celkova aktiva

X4 = Interval nepokryty Givérem = (finan¢ni majetek — kratkodobé zavazky)/ (provozni

naklady — odpisy)

Tabulka 34 Taffleriv model firmy NATROJE-JOKOVA s.r.0. — 2011-2015 (vlastni

zpracovani)

2011 2012 2013 2014 2015
(zisk pred zdanénim/kratkodoby cizi
kapital) * 0,53 0,21606(0,80436| 1,31737| 1,32698( 1,60353
(obézna aktiva /celkové zavazky) * 0,13 |0,46324]0,46911| 0,45616| 0,43658]| 0,55761
(kratkodobé zavazky/celkova aktiva) *
0,18 0,03587(0,04899( 0,04860| 0,05168| 0,04071
((finan¢ni majetek — kratkodobé
zavazky)/ (provozni naklady — odpisy))*
0,16 0,00980,012240,009954 | 0,020895 | 0,02423
Celkem 0,72503|1,33472| 11,8321 1,83615( 2,22609

Podle mnoha autori je doporuéena hodnota 0,3, tedy spoleénost NASTROJE-JOKOVA je

¢im dal vice od hranice, kde se podniky dostavaji do bankrotu. Coz znamena, ze podniku

se po strance zdravi vede velice dobfe.
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Graf 6 Vyvoj Tafflerova Modelu v letech 2011-2015 (vlastni zpracovani)

5.3.3 Index IN

Index IN je dalsi z bankrotnich modelii. Tento index je navrzen tak, aby vyhovoval ¢eskym

podminkam. Vysledky vypoctl jsou zobrazeny v nasledujici tabulce (Tab. 34).

IN9S = V(1) * A+V(2) * B+ V(3) * C+ V(@) * D+ V(5) * E- V(6) * F

Tabulka 35 Index IN95 firmy NATROJE-JOKOVA s.r.o. — 2011-2015 (vlastni zpracovaini)

2011 2012 2013 2014 2015
aktiva / cizi kapital * 0,24 0,87715710,881818(0,888777]0,835862|1,06111
EBIT / nékladové uroky * 0,11 0,6435(11,01833 0 0 0
EBIT / celkova aktiva * 7,61 0,6183133,143375(5,107829|5,470814|0,68431
trzby / celkova aktiva * 0,48 1,831667|1,789031(1,201515| 1,10526(2,74158
obézna aktiva / kratkodobé zavazky
*0,10 0,48919910,360859 (0,350899|0,3358320,42894
zavazky po lhaté splatnosti / trzby *

11,92 0,209733| 0,14981(0,2312880,176699 0
Celkem 4,2501| 17,0436| 7,31773| 7,57107|4,91593

Podle vysledk a porovnani s doporu¢enymi hodnotami, mizu s klidem konstatovat, ze

firmé se dafi dobrému finan¢nimu zdravi. Nejvyssi hodnoté dosahl v roce 2012 az na

17,0436.
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Graf 7 Vyvoj Indexu IN95 firmy NASTROJE-JOKOVA s.r.o.
—2011-2015 (vlastni zpracovani)
5.4 Ekonomicka pridana hodnota (EVA - Economic Value Added)
Tabulka 36 Vyvoj metody EVA v letech 2011-2015 (vlastni zpracovani)
v tis. K¢ 2011 2012 2013 2014 2015
Nakladové uroky 20 6 0 0 0
Cz 394 396 556 667 470
VK 1046 1059 1503 1656 1608
A 1440 1455 2059 2323 2078
Rd (Nékladové uroky/CZ) |0,058 0,015152 |0 0 0
Re (www.mpo.cz) 0,2278 0,1897 0,174 0,1639 0,1511
WACC 0,178326 |0,141411 |0,127014 |0,11684 0,116924
EBIT 99 583 1260 1353 1152
EVA -176,599 266,4777 |759,078 824,5116 |690,1512

Z vyvoje hodnot EVA je viditelné, Ze podnik na tom z pohledu vykonnosti byl nejlépe

vroce 2014 a nejhtie v roce 2011, kde se dostal az do zapornych cisel. Nartst hodnot

EVY je také zpiisobeno postupnym zvySovanim EAT, tedy Cistého zisku. Dlvodem

minusovych hodnot v roce 2011 byly nakladové uroky, které byly vyvolany bankovnim

uvérem, ktery byl splacen az v roce 2012. Rok 2012 m¢él velky skok v EBIT a proto se

dostava podnik na kladna cisla, 1 kdyZz v CZ, ¢i A takovy narlst nebyl. K nejvétsimu

narastu doslo z roku 2012 na rok 2013, kdy doslo k velkému naristu aktiv, VK, a u EBIT
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doslo k nartstu o 700tis. K¢. To, Ze dochazi neustale k zvySovani hodnoty EVA, znamena

pro firmu jistou budoucnost a hlavné stabilitu.

Vyvoj metody EVA (Economic Value Added)
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Graf 8 Vyvoj metody EVA — v letech 2011 — 2015 (vlastni zpracovani)
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6 SOUHRNNE ZHODNOCENI A NAVRHY DOPORUCENI

Bakalatskd prace byla vytvofena s cilem zhodnoceni finan¢niho zdravi spoleCnosti
NASTROJE-JOKOVA, spol. s r.o. Firma NASTROJE-JOKOVA, spol. s r.o. se zamé&fuje
na ostieni a servis nastroji. Podle klasifikace CZ-NACE se podnik fadi pod zpracovatelsky
priamysl, konkrétnéji 25.7. - Vyroba nozitskych vyrobki, nastroji a zelezatrskych vyrobkd.
Tato skupina zahrnuje vyrobu nozifskych vyrobkul, nastroji, zdmku, kovani a jinych
zelezatskych vyrobkl z obecnych kovi. Konkrétné se jedna o klasifikaci 25.73, kde patfi
vyroba nozl a Cepeli pro stroje, nebo pro strojni zafizeni, vyrobu kovarskych nastroj,
svérakd a svorek a dalich. NASTROJE-JOKOVA, spol. s . 0., je ¢eskou firmou se sidlem
v centru Zlina, s rokem zaloZeni 2004. Podnik byl podroben celé skdle ukazateld, jednémi
znich byly extenzivni, kde jsem se zaméfila na majetkovou i na finanéni strukturu.
Majetkovou analyzou bylo zjisténo, ze aktiva kazdoro¢né stoupala, az na rok 2015, kdy
doslo k mirnému poklesu u podniku i u odvétvi, 25.7. Vyroba nozifskych vyrobkd,
nastrojil a Zelezatskych vyrobkl, obecné. VétSinovou ¢ast aktiv tvofi v podniku obé&zny
majetek a to konkrétné kratkodobé pohledavky a kratkodoby finanéni majetek. Kratkodobé
pohledavky se rok od roku snizuji, coz je pro podnik velmi praktické a kratkodoby finan¢ni
majetek rok od roku roste. Znamena to, ze odbératelé plati, jak maji a proto se zavazky
k podniku snizuji. Nejvyssi hodnota u pohledavek byla v roce 2012, kdy se také hodnota
dostava nad hranici 50%, coZ je velmi atraktivni pro firmu. Znamena to, Ze ma k dispozici
50% veskerych aktiv a maze s nimi dale nakladat, bez jakychkoliv problémi. Pokud se
podivame do skupiny pasiv, nejvétsi zmény proziva pravé VH bézného ucetniho obdobi.
Tato slozka pasiv tvoii aZ 62% celkovych aktiv, a to v roce 2013. NejvéEtsi nartst ale VH je
zaznamenano z roku 2011 do 2012, kdy doslo k navySeni o 33%. Pfi porovnani VK a CZ,
rozhodné je vice jak ziejmé, Ze podnik dava vétsi prednost vlastniku kapitalu pred cizim.
Cizi zdroj je po celou dobu analyzy tvoien pouze z kratkodobych zavazkii. Bankovni avér
eviduji pouze v roce 2011, kdy byl splacen a v dalSich letech tato skupina tvofila 0%.
Analyza nakladli zobrazuje skutecnost, Ze se spolecnost snazi celkové naklady postupné
snizovat. Po dobu 2011-2014 se jim to vyrazn¢ dafilo, bohuzel v roce 2015 doslo
k vyraznému nartistu az o 700.000 K¢. Nakladové troky podnik eviduje pouze v roce
2011, kdy stéle splaceli bankovni Gvér na stroj. Od roku 2013, ma podnik ve vykazech u
nakladovych urokii nulu. Nejvétsi ¢asti nakladl tvoii vykonova spotieba s primérem az
71%. Tato hodnota ale postupné klesala, az v roce 2015 doséahla 48.89%. Druhou nejvétsi

sloZzkou, s primérmnym podilem na celkovych ndkladech, se staly osobni naklady
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s hodnotou zac¢inajici na 20% a v roce 2015 skoncili na necelych 50%. Vynosy nevykazuji
vyrazné snizeni, ¢i zvySeni. K viditelnému snizeni doslo pouze v roce 2013. V dalSich
letech se spolecnost znovu dostala na primérné hodnoty okolo 5,5 milioni K¢. Nejvétsi
¢ast vynosu tvoii trzby za prodej vlastnich vyrobkt a sluzeb. Z rozdilovych ukazatela byl
vybran &isty pracovni kapitil. CPK podniku mél kazdorotné ristovou tendenci.
K nejvétsimu ristu doslo z roku 2012 na 2013 o vice jak 300tisic K¢&. Vysledky podilu
¢istého pracovniho kapitalu na obéznych aktivech se pohybuji vysoko nad doporucené
hodnoty a to nad 70%. Z analyzy intenzivnich ukazatell byl rozebran kazdy ze zakladnich
ukazateld a to ukazatele zadluzenosti, likvidity, rentability a aktivity podniku. Z analyzy
zadluzenosti vyplynulo, ze celkova zadluzenost spolec¢nosti se pohybuje pod trovni 50 %,
a dokonce 1 pod doporucenou hodnotu 30%, coz je pro firmu bezpecné. Mira zadluzenosti
prozradila, ze firma pouzivad vice pro financovani vlastni kapitdl, nez cizi, coz znacily
hodnoty hluboko pod hodnotou 100%. Urokové kryti zaznamenavam pouze v letech 2011
a 2012. V dalsich letech eviduji nulu, z divodu splaceni bankovnich tvérd. Kryti
dlouhodobého majetku vlastnim kapitdlem podle hodnot naznacuje, Ze dlouhodoby
majetek je zcela kryt vlastnim kapitalem. Velikost dlouhodobého kapitdlu je ale mala, a
proto ho vlastni kapital kryje hodnotou 40,73. To znaci, ze firma dava prednost vice
stabilité pied vynosem. Pokud se pozastavime nad dilezitym ukazatelem a to je likvidita,
tak 1 zde si firma vede velmi dobfe. Zamétuji se na vypocty bézné, pohotové a okamzité
likvidity. V8echny typy likvidity se nachazeji vyrazné nad doporuc¢ené hodnoty. Ukazatel
rentability, kde jsem se zaméfila na ROA, ROS, ROCE 1 ROE, mi poukazal, Ze podnik
stale vytvarti zisk. Hodnoty ROA, ROCE,ROS, ROE postupné stoupaly kazdy rok od 2011
do 2014. Tento rust pro firmu znamend, Ze byl podnik v téchto letech velmi efektivni.
Pouze u ROC, cozZ je rentabilita ndkladl dochdzelo kazdoroéné k poklesu, coz znamena, ze
podnik se snazil snizovat naklady, coZ se jim i dafilo. Analyza aktivity poukazuje na obrat
aktiv, ktery pro nas$ podnik je efektivni a pfesahuje hodnotu 1,5. Pokud by hodnota byla
2014 s hodnotou 2,29. Pokud se pozastavim nad obratem zéavazkli a pohledavek, je
zfetelné, Ze hodnoty kazdoro¢né klesaji, coZ je pro podnik zddané. Znamena to, Ze podnik
je schopen platit své zavazky v Cas a ze odbératelé dodrzuji terminy splatnosti. Pii vypoctu
doby obratu pohledavek a zavazkli, se dostdvame na vysoké ¢Cisla v roce 2013 u
pohledavek na 69,91dni a u zavazkl v roce 2014 na 45,07 dni. Poslednim bodem analyzy

jsou souhrnné ukazatele, jako je: Altmanova metoda Z-skore, Taffleriv model, Index
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IN95, a EVA. Metoda Z-skoére v grafickém zobrazeni poukazuje na to, ze se hodnoty
vyskytuji ve zdravé financni zoné. Tato zona znamena pro podnik, ze v dohledné dobé
neni ohroZen bankrotem. Nejniz§i hodnota podniku NASTROJE JOKOVA, je 7,01.
Taffleriiv model jen potvrzuje metodu Z-skore a to, ze si podnik stoji po financni strance
velice zdravé. Vysledky v jednotlivych letech u tohoto modelu neustdle stoupaji, coz

znamena velmi nizkou moznost bankrotu.

Index IN95 vytvofen specialné pro Ceské prostredi se také vyskytuje vysoko nad
doporucené hodnoty. Z celkového pohledu, ale hodnoty skacou netimérné. V roce 2011 a
2012 stale eviduji nakladové uroky z bankovniho uvéru. V roce 2011 je hodnota V(3)
mal4, diky nizkému EBITu a vysoké hodnoté trokovych nakladi, naopak v roce 2012
EBIT abnormalné vzrostl a nakladové troky snizily. V dalSich letech byl Gvér splacen, a
proto eviduji hodnotu 0. Poslednim ukazatelem je Ekonomickéd ptfidand hodnota neboli
EVA. Vysledky tohoto ukazatele se nepiestaly ani v tomto piipadé vyvijet do kladnych
¢isel, podobné jako u ostatnich metod. Nejvyssi hodnoty opét eviduji vroce 2014

s 824tisic K¢.
Navrhy a doporuceni

Z analyzy zadluzenosti vyplyva, ze NASTROJE-JOKOVA, spol. s r. 0. dava prednost vice
celkové stabilité podniku pfed vynosem. Velkym plusem je, Ze podnik vyuZiva vice
vlastniho kapitalu, pted cizim, z diivodu toho, Ze cizi kapital je drazsi, protoze obsahuje
nakladové uroky. S t€mito uroky se setkdva spole¢nost pouze v roce 2011 a 2012
analyzovaného obdobi. Podniku tento zptisob financovani mize ptipadat vyhodny, ale
prave pii vyuzivani ciziho kapitalu miZze dojit ke zhodnoceni kapitalu pomoci finan¢ni
paky a k navySeni hodnot vynosnosti. Naopak je ale nutné se zamyslet i na stranu druhou a
to jestlize se podnik vyskytne v pozici, Ze bude potieba si piij€it penézni prostiedky
naptiklad skrze uvér je samoziejmée tento styl financovani piijatelnéjsi a pro banku
nasledné 1 bezproblémovy pro poskytnuti zdroji. Pro banku ¢i jiné vétitele je také dulezity
ukazatel zadluzenosti, kde si podnik vede také velmi dobfe a to nasledn€ miize znamenat,
mozZnost dale se rozsifit, ¢i nakoupit DM. Této varianté je podnik také naklonén.

Vsechny vypoétené ukazatele se tedy shodly a oznacily firmu NASTROJE-JOKOVA,
spol. s 1. 0., za finan¢n¢ zdravou. Nutné je brat v tivahu rok 2015, ktery oproti 2014 mirné

ztratil na hodnotéch, a proto je potfeba, aby podnik ohlidal finan¢ni situaci. Dilezité jsou
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také nasledujici kroky, které by sméfovaly ke stabilizaci a opakovanému navyseni hodnot.
Navrh ke zlepSeni vidim ve zkracovani obratu pohledavek a hlavné v dob¢, za kterou jsou
odbératelé schopni zaplatit. Podpoftila bych nadale schopnost rychlého splaceni zavazka.
Diiraz by spolecnost méla klast na postaveni na trhu a konkurenceschopnosti. Prvnim
z krokti by méla firma ptfemyslet nad rozsifenim prostor vyroby, ¢i nakupu dalsiho stroje a
tim zvysit objem vyroby. Ve Zlinském kraji neni mnoho firem s timto zaméfenim, coz se
ale do budoucna miize rychle zmeénit. Je tedy nutné vymyslet strategie, jak proniknout do
ostatnich &asti Ceské republiky a zda je tato varianta vibec vyhodna pro budouci chod
spolecnosti. Je tedy nutné zacit s prizkumem trhu v jinych krajich a rozsifit podnikatelsky
plan o tuto studii. Diky rozsiteni po dalSich krajich se zvysi i povédomi o firmé a také
naslednd pozice na trhu. Firma mé jiz webové stranky, kde je k naleznuti odkaz na historii
firmy, ¢i katalog. Bohuzel v dnesni dobé webové stranky nejsou moderni komunikaéni
prostfedek, a proto by bylo vhodné se pravidelné ucastnit primyslovych veletrht, ¢i

ruznych roadshow.
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ZAVER

Zamér této bakalafské prace byl vypracovat finanéni analyzu firmy NASTROJE-
JOKOVA, spol. sr. 0., ktera sidli v centru Zlina. K vypracovani analyzy firmy byly
pouzity data z vykazl ziskl a ztraty a rozvah v danych letech. V praci bylo zanalyzovano
poslednich pét let, které byly mozné k ziskani. Pétileté obdobi, tedy roky 2011-2015,
zobrazuje presnéjsi vyvoj firmy. Rok 2016, bohuzel nemohl byt zakomponovan do
zkoumani, z divodu nezvetejnéni tcetnich vykazl. Bakalaiska prace je tedy rozd€lena do

dvou useki a to na teoretickou a praktickou ¢ast.

Prvni ¢ast, tedy teoreticka, se zamérovala na zpracovani literarni reSerSe, a védeckych
poznatkii Ceskych 1 zahrani¢nich autord. Nejrozsahlejsi kapitola tohoto useku, byla
finan¢ni analyza, z ditvodu toho, Ze se jedna o stéZejni problematiku celé¢ bakalatské prace.
Mezi nejdilezitéjsi zdroje informaci v této casti byly odborné publikace, internetové

zdroje.

V &asti druhé, neboli praktické, je nejprve rozebrana firma NASTROJE-JOKOVA, spol.
st. 0., a to jeji historii, soucasnost a hlavné¢ do jakého odvétvi tento podnik spada. Po
kratkém predstaveni firmy nasledovala samotna finan¢ni analyza. Zacatek této analyzy byl
vénovan vertikalni a horizontalni analyze, podle ucetnich vykaza firmy za jednotlivé roky,
a nasledné porovnani s odvétvim (CZ-NACE 25.7. Vyroba nozitskych vyrobkil, néastroji
a zelezatskych vyrobkil, obecng). Dals§im krokem ve vypoctech byly ukazatele rozdilové,
pomeéroveé a souhrnné. Veskeré vysledky byly porovnany s doporuc¢enymi hodnotami, které
mi byly poskytnuty z odbornych publikaci. Data, kterd se tykala odvétvi, byla pfevzata

z vefejné piistupnych zdrojli na strdnce Ministerstva primyslu a obchodu.

Na zavér analyzy byly ziskané data za firmu 1 odvétvi shrnuty a nésledné bylo
vyhodnoceno finanéni zdravi podniku NASTROJE-JOKOVA, spol. sr.0. Soulasti

zhodnoceni byly také navrhy a doporuceni pro efektivni budoucnost finan¢ni situace firmy.

Z vysledki finanéni analyzy vyplyva, ze firma NASTROJE-JOKOVA, spol. st. 0. je pro
tuto chvili financné zdrava. Zpracovani této bakalaiské prace rozsifilo znalosti firmé i mné
samotné. Soucasné mi bylo umoznéno proniknout do chodu podniku, coz bylo také velice
pfinosné. Stanovené cile prace byly naplnény a vé&tim, Ze tato prace bude piinosem pro podnik

NASTROJE-JOKOVA, spol. sr. 0.
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SEZNAM POUZITYCH SYMBOLU A ZKRATEK

A Aktiva

ACP Priimérna doba splatnosti pohledavek
A. S. Akciova spoleCnost

CF Cash flow

CP Cenné papiry

Ccz Cizi zdroje

CPK Cisty pracovni kapital

CPM Cisty penézni majetek

CPP Cisté pohotové prostiedky
CPK Cisty pracovni kapital

Cz Cisty zisk

DHM Dlouhodoby hmotny majetek
DM Dlouhodoby majetek

DNM Dlouhodoby nehmotny majetek
EAT Zisk po zdanéni

EBIT Zisk pted zdanénim a Groky

EBITDA Zisk pted zdanénim, odpisy a uroky

EBT Zisk pted zdanénim

EVA Ekonomicka ptidana hodnota
FM Finan¢ni majetek

KCZ Kratkodobé cizi zdroje

KFM Kratkodoby finan¢ni majetek
KQ Kralickiv Quicktest

N Néklady

NOPAT Zisk z hlavni ¢innosti po zdanéni

NPZ Néklady na prodané zbozi
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PRILOHA P I: AKTIVA SPOLECNOSTI NASTROJE-JOKOVA,S.R.O.

V tis. K& 2011 2012 2013 2014 2015
AKTIVA CELKEM 1440 1455 2059 2323 2078
Dlouhodoby majetek 36 26 108 83 62
DNM 0 0 0 0 0
Software 0 0 0 0 0
Ocenitelna prava 0 0 0 0 0
Nedokonceny DNM 0 0 0 0 0
DHM 36 26 108 83 62
Pozemky 0 0 0 0 0
Stavby 0 0 0 0 0
Samostatné movité véci a soubory movitych

véci 36 26 108 83 62
Nedokon¢eny DHM 0 0 0 0 0
DFM 0 0 0 0 0
Podily - ovladana osoba 0 0 0 0 0
Obézna aktiva 1404 1429 1951 2240 2016
Zasoby 46 195 165 160 156
Material 26 29 21 23 29
Nedokoncena vyroba a polotovary 0 0 0 0 0
vyrobky 0 0 0 0 0
Zbozi 20 166 144 137 127
Poskytnuté zalohy na zasoby 0 0 0 0 0
Dlouhodobé pohledavky 0 0 0 0 0
Pohledavky - ovladana nebo ovladajici osoba 0 0 0 0 0
Dlouhodobé poskytnuté zalohy 0 0 0 0 0
Kratkodobé pohledavky 744 761 999 940 751
Pohledavky z obchodnich vztahd 676 761 995 936 751
Pohledavky - ovladana nebo ovladajici osoba 0 0 0 0 0
Stat - danové pohledavky 0 0 4 0 4
Kratkodobé poskytnuté zalohy 68 0 0 0 0
Jiné pohledavky 0 0 0 0 0
Kratkodoby finan¢ni majetek 614 473 787 1140 1109
Penize 232 197 126 111 66
Utty v bankéch 382 276 661 1029 1043
Casové rozligeni 0 0 0 0 0

Zdroj: (Vetejny rejstiik a sbirka listin, © 2017)




PRILOHA P II: PASIVA SPOLECNOSTI NASTOJE-JOKOVA S R. O.

v tis. K& 2011 2012 2013 2014 2015

PASIVA CELKEM 1440 1455 2059 2323 2078
Vlastni kapital 1046 1059 1503 1656 1608
Zékladni kapital 210 210 210 210 210
Kapitalové fondy 0 0 0 0 0
Ocenovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazka 0 0 0 0 0
Rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni fondy ze zisku 21 21 21 21 21
Zakonny rezervni fond/ Nedélitelny fond 21 21 21 21 21
Statutarni a ostatni fondy 0 0 0 0 0
Vysledek hospodateni minulych let 716 245 12 72 225
Nerozdéleny zisk z minulych let 716 245 12 72 225
Vysledek hospodateni z bézného ucetniho obdobi 99 583 1260 1353 1152
Cizi zdroje 394 396 556 667 470
Rezervy 0 0 0 0 0
Dlouhodobé¢ zavazky 0 0 0 0 0
Kratkodobé zavazky 287 396 556 470 667
Zavazky z obchodnich vztaht 62 55 112 80 118
Zavazky ke spole¢nikiim 63 71 71 84 72
Zavazky k zaméstnanciim 0 17 15 0 15
Zavazky ze soc. zabezpeceni a zdravotniho pojisténi 35 51 49 49 49
Stat - danové zavazky a dotace 103 176 309 229 409
Kratkodobé piijaté zalohy 0 0 0 0 0
Dohadné ucty pasivni 24 26 0 28 4
Jiné zavazky 0 0 0 0 0
Bankovni Gvéry 107 0 0 0 0
Bankovni Gvéry dlouhodobé 0 0 0 0 0
Kratkodobé bankovni uvéry 107 0 0 0 0
Casové rozliseni 0 0 0 0 0

Zdroj: (Vetejny rejstiik a sbirka listin, © 2017)




PRILOHA P III: ROZVAHA PODNIKU V ODVETVI

V tis. K¢ 2011 2012 2013 2014 2015

Dlouhodoby majetek 14 803 534 17 186 368 17 081 955 18 696 518 19 416 108
DNM 250 865 240613 304 862 242 016 254 260
DHM 13639 325 16 367 622 15701 474 17416911 18298 013
DFM 913343 578 133 1075619 1037 591 863 835
Obé&zna aktiva 21632 293 24 249 590 23 385493 26 079 216 27 577 685
Zasoby 6 140 639 6819015 6 698 768 7 345050 7696 773
Dlouhodobé pohledavky 303 871 365039 383915 474 159 432 158
Kratkodobé pohledavky 10724 901 12 555 530 11337 340 12 680 149 12790 791
Kratkodoby finanéni majetek 4 462 882 4510 006 4965470 5579 857 6 657 963
Casové rozliseni 392 838 425411 492 761 656 402 702 728
Vlastni kapital 19 782 446 22 662 197 21536 740 23 341 717 25919 105
Cizi zdroje 16 889 226 19 069 750 19267 172 21 895 442 21583372
Rezervy 355117 417 624 332747 385250 531733
Dlouhodobé zavazky 1758 072 3444 544 3 680 546 4178 120 3115357
Dlouhodobé dluhopisy a sménky 19 990 17 090 20 491 20267 20267
Jiné dlouhodobé zavazky 1738082 3427454 3660 055 4157853 3095090
Kratkodobé zavazky 10 868 666 10 270 407 10 793 705 12 768 125 13351 721
Kratkodobé dluhopisy a sménky 0 0 0 0 0
Jiné kratkodobé zavazky 10 868 666 10270 407 10 793 705 12768 125 13351 721
Bankovni uvéry 3907 369 4937179 4460 175 4563 946 4584 561
Dlouhodobé bankovni tivéry 1174572 1605 992 1756 729 1677763 1 824 647
Kratkodobé bankovni Gvéry 2732797 3331188 2703 446 2 886183 2759913
Casové rozliseni 156 992 129 422 156 296 194 976 194 045

Zdroj: (Ministerstvo prumyslu a obchodu, © 2017)




PRILOHA P IV: VYKAZ ZISKU A ZTRATY SPOLECNOSTI NASTROJE-

JOKOVA S R.O.
v tis. K& 2011 2012 2013 2014 2015
Trzby za prodej zbozi 40 0 0 0 1
d ozené odan€ zbo 44 6 0 0 0
OBCHODNI MARZE -4 -16 0 0 1
Vykony 5447 5411 5144 5328 5678
Trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb 5447 5264 5166 5335 5689
Zména stavu zésob vlastni ¢innosti 0 0 0 0 0
Aktivace 0 147 -22 -7 -11

Vykonova spotieba

Spotfeba materialu a energie 764 738 729 716 889
Sluzby 3096 2339 1015 1129 1201
PRIDANA HODNOTA 1583 2318 3400 3483 3589
Osobni naklady

Mzdové naklady 983 1383 1 240 1510
Néklady na soc. zabezpeceni a zdravotni pojisténi 334 400 470 422 514
Socialni naklady 88 91 102 93 85
Dan¢ a po

Odp D aD 0 9

Trzby z prodeje DM a materialu 3 9 1 3 0
Trzby z prodeje DM 0 0 0 0 0
Trzby z prodeje materialu 3 9 1 3 0
ZC prodaného DM a materialu 0 0 0

Zustatkova cena prodaného DM 0 0 0 0 0
Prodany material 0 0 0 0 0

Zména stavu rezerv a OP v provozni oblasti a komplexni

naklady pfistich obdobi

st provozni vinosy “”“

Ostatni provozni naklady

PROVOZNI VYSLEDEK HOSPODARENI

161

641

Trzby z prodeje cennych papirti a podilt
Prodané cenné papiry a vklady

Vynosy z dlouhodobého finan¢niho majetku

Vynosy z kratkodobého finanéniho majetku

Neiklady z finanéniho majetku

0
0
0
0
0

0
0
0
0
0

S S S S B

Naklady z precefiovani CP a derivati

Zména stavu rezerv a OP ve finanéni ¢innosti

|

T S S S S

Nakladové tiroky




Ostatni finanéni vynosy 1 0 0 0 5

Ostatni finanéni ml\lady ‘ 40 ‘ 31 ‘

Ptevod finan¢nich nakladi

mm———

Dan z prfijmt za béZnou ¢innost 122 ‘ 317 270 ‘
Splatna 18 18 122 317 270
Odlozena 0 0 0 0 0
Rezerva na dai z piijmt 0 0 0 0 0
VYSLEDEK HOSPODARENI ZA BEZNOU CINNOST 99 583 1260 1353 1152
Mimoradné vynosy 0 0 0 0 0
oradné d 0 0 0 0 0
D ( 0 0 0 0 0 0 0 0
MIMORADNY VYSLEDEK HOSPODAREN{ 0 0 0 0 0
P od po PO ] 0 0 0 0 0
VYSLEDEK HOSPODARENI ZA UCETNI OBDOBI 99 583 1260 1353 1152
VYSLEDEK HOSPODARENI PRED ZDANENIM 117 601 1382 1 670 1422

Zdroj: (Vetejny rejstrik a sbirka listin, © 2017)



PRILOHA P IV: VYKAZ ZISKU A ZTRATY PODNIKU V ODVETVI

v tis. K¢
2011 2012 2013 2014 2015

Trzby za prodej zbozi 4179 645 5117982 4 580 681 5564 899 5706 174

akla ozené na prodané zbo 89 996 69 6 50 4 4 4 298 878
OBCHODNIi MARZE 989 649 1348 812 1054179 1243 653 1407 297
Vykony 53684 620 59 132 228 5191549 64651408| 65583134
Trzby za prodej vlastnich vyrobku 39124 343| 43446263 | 40274444 46898 150| 45111 287
Trzby za prodej sluzeb 12957436 13866409 15211389| 15881259| 18487520
Zmena stavu zasob vlastni ¢innosti +
aktiva 1 602 840 1819 555 1705717 1871999 1984 327

Vykonova spotieba 35205009| 39222302 37181393 42519298 42 503 762
Osobni naklady 8854255 10025721 9992083 10886883 11772054
Mzdové niklady 6393542| 7264178| 7216761 7854792| 8463957
Naklady na soc. zabezpeceni a zdravotni

pojisténi 2278768 | 2551922| 2540994 2773057] 3006937
Ostatni osobni niklady 181945| 209620 234328 259035 301160

Odpisy DNM a DHM

1974893 |

1967485 |

1588532 |

1913877

2010697

Jiné naklady 2940679| 3698656 3378019 2801908 2935173
EBIT
241 472 260 181 249 839

Naékladové uroky 211 994 304 237
VH PRED ZDANENIM 6738181 6859404| 7015379 8537278 8430941

747 695 |
6 267 684

626 077|
6 233 327

622 347|
6 115 835

1 401 526
7135752

1 504 622
6926 319

Dan z prijmt za béznou ¢innost ‘
VH ZA UCETNi OBDOBI

Zdroj: (Ministerstvo prumyslu a obchodu, © 2017)
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