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ABSTRAKT

Tato bakalatska prace se vénuje finan¢ni analyze vybrané spole¢nosti ve sledovaném obdobi

od roku 2013 do roku 2017. Prace je rozd€lena na ¢ast teoretickou a na ¢ast praktickou.

Obsahem teoretické Casti je literarni reSerSe odborné literatury na téma financni analyza, jeji
uzivatelé, metody, zdroje a ukazatelé. Praktickd ¢ést je vénovana piedstaveni spolecnosti a
finan¢ni analyze spolecnosti. Nedilnou soucésti prace je kone¢né vyhodnoceni souc¢asného

finan¢niho zdravi spolecnosti a doporuceni pro jeho zlepSeni.

Klic¢ova slova: finan¢ni analyza, G¢etni vykazy, horizont4lni a vertikalni analyza, rentabilita,

zadluzenost, aktivita, likvidita, Index bonity, TafflerGv bankrotni model

ABSTRACT

This bachelor thesis deals with financial analysis of selected company in the period from

2013 to 2017. The thesis is divided into theoretical and practical part.

The content of the theoretical part is a literature review of professional literature on the topic
of financial analysis, its users, methods, sources and indicators. The practical part is devoted
to acquainting the company and financial analysis of the company. An indivisible part of the
thesis is the final evaluation of the current financial health of the company and recommen-

dations for its improvement.

Keywords: financial analysis, financial statments, horizontal and vertical analysis, profita-

bility, indebtedness, aktivity, liquidity, bonita index, Taffler's bankruptcy model
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UVOD

Existuji podniky, které jsou uspésné a nasleduji je ty méné uspésné. U téch uspeésnych
mnohdy ¢lovéka zarazi po jak dlouhou dobu se ,,drzi na vysluni®. Napada mé otazka, ¢im se
tak stava. Nové produkty? Zajisté. Jsou ale podniky, které se drzi stale stejnych principti a
stale jsou pomysInymi jednickami na trhu. Inovace? Kazdopadné. Kazda nova inovace zna-
mena dostatecné finan¢ni prostfedky a v piipadé, ze je spolecnost nema, musi své investory
presvédcit, Ze za to stoji. A proto je dilezita finan¢ni analyza. Odhaluje nejen vyhody, ale i
zapory v oblasti finan¢ni struktury podniku, které pravé diky ni 1ze eliminovat a vzit si z nich

ponauceni do dalSich let, aby se neopakovaly.

Zamérem mé bakalarské prace je vypracovat finan¢ni analyzu vybrané spole¢nosti ve sledo-
vaném obdobi od roku 2013 do roku 2017, tedy pét let. Nékteré vysledky analyzy porovnam
s odvetvim, ve které se spole¢nost nachdzi a doporu¢enymi hodnotami dle odborné litera-
tury. Cilem této prace je realizovani finan¢ni analyzy, nasledné zjisténi a interpretace vy-
sledkii, ze kterych nasledné vyvodim ndvrhy a doporuceni, které napomohou spole¢nosti

zlepsit finan¢ni situaci.

Préace je rozdélena na dvé Casti — Cast teoretickou a ¢ast praktickou. Teoreticka Cast bude
vénovana poznatkim, které jsem nabyla pti studovani odborné literatury. V pocatku se prace
vénuje zakladnim poznatkim — Co je to finan¢ni analyza? Jaky je ucel finan¢ni analyzy?
Kdo jsou jeji adresati? Nasledné se zamétuji na zdroje dat, do kterych spada napiiklad roz-
vaha, vykaz zisku a ztraty a jiné. Nasledujici kapitola je vénovana metodam, postuptim, a

predevsim ukazatelim finan¢ni analyzy vetné jejich vypocta.

Prakticka ¢ast navdze na Cast teoretickou a v pocatku ptedstavi vybranou spolecnost a od-
vétvi, ve kterém se nachazi. Informace o odvétvi jsem ziskala z webovych stranek Minister-
stva primyslu a obchodu CR. Nasleduje kapitola, kde provadim finanéni analyzu pomoci
absolutnich, rozdilovych, pomérovych a souhrnnych ukazatelti. Do souhrnnych ukazatel

jsem zahrnula bonitni a bankrotni model.

Cast teoretickou i praktickou jsem shrnula jednotlivé na konci kazdého celku. Doporuéenim

a navrhlim se vénuji v zaveéru své prace.
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CILE A METODY ZPRACOVANI

Cilem této prace je realizovani finan¢ni analyzy, nésledné zjisténi a interpretace vy-
sledkt, diky kterym vyvodim klady a zapory finan¢niho zdravi vybrané spole¢nosti a na-

vrhnu opatieni, které budou vést ke zlepseni ¢i pipadné eliminaci téchto nedostatkd.

Pro vypracovani teoretické ¢asti prostuduji odbornou literaturu v daném tématu, vypracuji
odbornou reSersi na jejimz zakladé budu hodnotit ¢ast teoretickou. Charakterizuji metody,

postupy a jednotlivé ukazatele.

Jako zdroj dat vyuziji G€etni vykazy podniku v rozmezi let 2013-2017. V pocatku tato data
podrobim analyze absolutnich dat, horizontéalni a vertikélni analyze, ktera mi poskytne za-
kladni ptehled o podniku. Dale uZiji rozdilovych ukazateld, a to konkrétné ¢istého pracov-
niho kapitalu a ¢istych pohotovych prostiedki. Taktéz provedu analyzu pomoci pomérovych
ukazatelll likvidity, zadluzenosti, rentability a aktivity. Jako souhrnné ukazatele finan¢niho
zdravi pouziji bonitni (index bonity) a bankrotni model (Taffleriiv bankrotni model). U vy-

branych ukazatelli porovnam vysledky s odvétvim, do kterého spole¢nost spada.

Vsechny zminéné metody spadaji do technické finan¢ni analyzy a dle dalSiho déleni tech-

nické analyzy dale spadaji do metod elementarnich.
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I. TEORETICKA CAST



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 11

1 FINANCNI ANALYZA

Financni analyza je pravdépodobné stara stejné jako penize. Jeji podoba a uroven odpovi-
dala vsak vzdy dobé, ve které ji bylo mozné nachdzet. Dobii obchodnici znali odeddavna
dobre financni rozbory. Pravé jejich propocty byly asi prvnimi financnimi analyzami. Po-
chopitelné v podstaté jiné, vyrazné jednodussi podobé, nez jak je chapeme my dnes v dobé
pocitacu. Struktury a urovné financnich vypoctii se vyrazné zmenily, ale pouzivané matema-
tické principy a duvody, vedouci nas k jejich sestavovani, jsou stale tytéz. ( Doucha, 1996

cit. podle Peskova a Jindfichovska, 2012, s. 6)

Dle Knapkové, Pavelkova a Stekera (2013, s. 17) existuje mnoho definici pojmu ,,finanéni
analyza, ale nejvystiznéjsi je ta, kterd tvrdi, ze finan¢ni analyza je systematicky rozbor zis-
kanych dat, které jsou obsazena v ucetnich vykazech. Finan¢ni analyza zahrnuje hodnoceni

minulosti firmy a sou¢asnosti a piedpovidd budouci finan¢ni podminky.

hednoceni minulosti

finanéni pomérova analyza

Zzkoumani perspektiv

fas

» finanéni planovani

"4
Obrazek 1 — Casové hledisko hodnoceni informaci (Riickovd, 2015, s.9)

1.1 Ug&el finanéni analyzy

Financni analyza slouzi ke komplexnimu zhodnoceni financni situace podniku. Pomaha od-
halit, zda je podnik dostatecné ziskovy, zda ma vhodnou kapitalovou strukturu, zda vyuziva
efektivné svych aktiv, zda je schopen vcas splacet své zavazky a celou radu dalsich vyznam-
nych skutecnosti. Priibézna znalost financni situace firmy umozZiiuje manazerim se spravné
rozhodovat pri ziskavani financnich zdroju, pri stanoveni optimalni financni struktury, pri
alokaci volnych penéznich prostredkii, pri poskytovani obchodnich uveru, pri rozdélovani

ziskit a podobné.

Financni analyza je nedilnou soucasti financniho rizeni, protozZe pusobi jako zpétna infor-
mace o tom, kam podnik v jednotlivych oblastech dosel, v cem se mu jeho predpoklady po-
darilo splnit a kde naopak doslo k situaci, které chtél predejit nebo kterou necekal. Samo-
zirejmé plati, Ze to, co jiz probehlo v minulosti, nelze nijak ovlivnit. Vysledky financni analyzy
v§ak mohou poskytnou cenné informace pro budoucnost podniku. Vysledky financni analyzy

slouzi nejenom pro vlastni potrebu firmy, ale i pro uZivatele, kteri nejsou soucasti podniku,
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ale jsou s nim spjati hospoddisky, financné a podobné. (Knapkova, Pavelkova a Steker,

2013, 5.18)

1.2 Uzivatelé finan¢ni analyzy

Informace tykajici se finan¢niho stavu podniku jsou diilezité jednak pro manazery podniku,

ale také pro dalsi subjekty. Uzivatele finan¢ni analyzy mizeme rozdé€lit na externi a interni.

1.2.1 Interni uzivatelé

Mezi interni uZivatele fadime pfedevS§im manazery, zaméstnance a vlastniky. Jednotlivé ka-

tegorie specifikuji nize podle ManagementMania.com (2001, cit. 03.01.2019, dostupné
z: https://managementmania.com/cs/financni-analyza)
Manazeri

Dobry finan¢ni manaZer planuje budoucnost, sleduje schopnost podniku odvadét dang, vy-
placet dividendy, kde bude Cerpat investice a zda je bude v budoucnu potiebovat, alespoi

dle Brealeyho, C. Myerse a Allena (2014).
Zaméstnanci

U zaméstnancii 1ze piedpokladat zejména zajem o vyssi mzdy. Je pro né, ale urcité cenna
také informace naptiklad o ziskovosti ¢i likvidité, protoZe jen jejich dostatecna vyse zabez-

peci dlouhodobé fungovani podniku. Uvazuje, ve které pozici se podnik pravé nachazi.
Vlastnici

Vlastniky podniku zajima pfedev§im navratnost jejich prostiedk.

1.2.2 Externi uzivatelé

Mezi externi uzivatele fadime banky a véfitele, investory, konkurenci, statni spravu, zékaz-

niky a dodavatele. Tyto uZivatele popisu nize.
Banky a véritelé

Veétitelé se budou zajimat hlavné€ o likviditu svych obchodnich partnerii a jejich schopnost

splacet zavazky.


https://managementmania.com/cs/zajmove-skupiny
https://managementmania.com/cs/financni-analyza
https://managementmania.com/cs/manazer
https://managementmania.com/cs/banka
https://managementmania.com/cs/veritel
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Investori

Potencionalni investory také zajima finan¢ni zdravi podniku. Jsou to informace, které mohou

vyznamn¢ ovlivnit jejich budouci investi¢ni zamery.
Manazefi konkurence

Konkurenti se snazi ziskat jednotlivé vysledky zejména u téch podnikii, kterym se na trhu
dafi, aby se mohli inspirovat a aplikovat dobré praktiky.

Stat a jeho organy

Statni instituce zajima schopnost podnikl vytvaret zisk a odvadét dan€ do statniho rozpoctu.

Zakaznici a dodavatelé

1.3 Zdroje dat pro finan¢ni analyzu

Rackova (2015) tika, Ze ucetni vykazy muzeme rozdélit do dvou zakladnich ¢asti — Gcetni
vykazy finanéni a éetni vykazy vnitropodnikové. Uetni vykazy finanéni se povazuji za
vykazy externi, protoZe poskytuji informace zejména externim uzivatelim. Davaji prehled
o majetku, jeho kryti, tvorbé a uziti vysledku hospodareni a cash flow. Tyto informace jsou
zékladem pro finan¢ni analyzu. Vnitropodnikové ucetni vykazy nemaji pravné¢ zavaznou

strukturu, vychdzeji z potieb jednotlivych podniki. Jejich znalost vede ke zptfesnéni.

Piehled o pen&knich Rozvaha Pfahled Vykaz zisku a ztrity
tocich o zméndach
vlastnihg
kapltilu
Podateéni Zvyseni
stav pen. J Wlastni [ | asnizeni
prostiedki Dlouhodoby kapital vlastniho
majetek kapitaly
Vidaje | | = [fee—ee—-- - Maklady
Vysledek .
hospadalen| Vinosy
Fiijm Obé&ina
ymy aktiva
foe e et Clzi kapital -
Konetny stav |, » Pan. VYysledek
pen. prnstradkl.’ prostiadiy hospodafen|

Obrazek 2 — Provazanost vicetnich vykazii (Kndpkova, Pavelkova a Steker, 2013,
5.58)


https://managementmania.com/cs/investor
https://managementmania.com/cs/stat
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1.3.1 Rozvaha

Knapkova, Pavelkova a Steker (2013, s.58) Fikaji, Ze zdkladnim vicetnim vykazem kazdého
podniku je jeho rozvaha, kterd nas informuje o tom, jaky majetek podnik viastni a z jakych
zdrojii je tento majetek financovan. Rozvaha se vzdy sestavuje k urcitému datu a musi platit,

Ze aktiva se rovnaji pasivim.

Tabulka 1 — Struktura rozvahy (Kndpkova, Pavelkovd a Steker, 2013, str.23)

AKTIVA PASIVA

A. Pohledavky za upsany ZK A. Vlastni kapital

B. Dlouhodoby majetek A.l. | Zékladni kapital

B.I. | Dlouhodoby nehmotny majetek A.ll. | Kapitalové fondy

B.II. | Dlouhodoby hmotny majetek A.III. | Rezervni fondy, ...

B.IIL. | Dlouhodoby finanéni majetek A.IV. | VH minulych let

A.V. | VH bézného G¢. obdobi

C. ObéZna aktiva B. Cizi zdroje

C.I. |Zasoby B.I. |Rezervy

C.II. | Dlouhodobé pohledavky B.II. | Dlouhodobé zavazky

C.III. | Kratkodobé pohledavky B.III. | Kratkodobé zavazky

C.IV.| Kratkodoby finan¢ni majetek B.IV. | Bankovni ivéry a vypomoci

D. Casové rozliSeni C. Casové rozliSeni
Aktiva

Aktiva v sobé¢ zahrnuji majetek spolecnosti, ktera jsou fazena od nejméné po nejvice li-

kvidni.

Pohledavky za upsany zakladni kapital (A.)

Dle DluhoSové (2009, s.51) tyto pohledavky ptedstavuji upsany kapital v podobé nesplace-

nych akcii nebo majetkovych podili. Tato polozka byva ¢asto nulova.

Dlouhodoby majetek (B.)

Dlouhodoby majetek ¢lenime na dlouhodoby majetek nehmotny, hmotny a finan¢ni. Maje-
tek podniku ptinasi dlouhodoby ptinos podniku (vic nez 1 rok) a jeho pofizovaci hodnota
prevySuje limit stanoveny zdkonem. Opotiebeni majetku je pfesunovano do nakladi formou

odpist.

Obézna aktiva (C.)
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Obézna aktiva jsou vazana po kratkou dobu (méné€ nez 1 rok) a pro podnik je nutné udrzovat
urcitou hodnotu, nebude tak narusena plynulost provozu. Do obéznych aktiv dle DluhoSové
(2009, s.51) patti zasoby, pohledavky (¢lenéné z hlediska ¢asu a ucelu) a kratkodoby fi-

nan¢ni majetek.

Ostatni aktiva slouzi se fadi do ¢asového rozliSeni. To je charakteristické tim, ze obdobi

jejich vzniku neni stejné jako obdobi, do kterého nélezi. (DluhoSova, 2008, s.52)
Pasiva

Pasiva ptedstavuji financni strukturu, kterd financuje majetkovou strukturu, tedy aktiva pod-

niku. Pasiva se déli na dva celky — vlastni kapitél a cizi zdroje.

Vlastni kapital (A.)

Vlastni kapital je dle DIuhoSové (2008, s.52) tvofen zakladnim kapitalem (penézni 1 nepe-
nézni vklady, splacené ¢lenské vklady, prodané akcie), kapitalovymi fondy (tvofené z exter-
nich zdrojit), fondy ze zisku (tvorba je dobrovolna ¢i povinna — stanovy spolecnosti nebo
zékonny predpis) , vysledku hospodateni minulych let (nerozdéleny zisk) a vysledku hospo-
datfeni bézného ucetniho obdobi (ptimo navazuje na VZZ, prevadi se do dalSiho ucetniho

obdobi).

Cizi zdroje (B.+C.)

Cizi zdroje tvofi rezervy (zékonné ¢i ostatni, tvofeny na vrub nakladii) a zdvazky. Zavazky
piedstavuji dluh spolecnosti a déli se na dlouhodobé (splatnost je delsi nez 1 rok, financovani
investic) a kratkodobé (splatné do 1 roku, financovani bézného provozu). Zavazky ptedsta-

vuji externi troc¢ené zdroje. (DluhoSova, 2008, s.53-54)

Ostatni pasiva, stejné jako ostatni aktiva, se fadi do ¢asového rozliSeni.

1.3.2 Vykaz zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztrdt vypovida o tom, co se v podniku délo béhem urcitého obdobi. Zachycuje
cinnost podniku z hlediska nakladii a vynosii. Rozdil mezi vynosy a ndklady je zisk podniku.

V tomto pripadé hruby zisk neboli zisk pred zdanénim. (Jindtichovska, 2013, s.210)

Provozni ¢innost podniku
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Provozni naklady jsou dle Jindiichovské (2013, s.210) ndklady na material, sluzby, odpisy
strojit a zarizent, mzdy atd. Provozni vynosy predstavuji trzby za prodej zbozi a vyroba. Po-

rovnanim provoznich vynosi a provoznich nakladii ziskame provozni zisk.

Finan¢éni ¢innost podniku

Finan¢ni ¢innost podniku ma za kol podporovat provozni ¢innost podniku. Financni na-
klady jsou zejména uroky z uveri, ktery si podnik zajistil k financovani své vyroby. Financni
vynosy jsou uroky, které podnik ziskal pri ukladani prebytkii v pokladné na terminové ucty
nebo na bézny ucet. Financni vysledek se nazyva hospodarsky vysledek z financnich operaci.

(Jindfichovska, 2013, s.211)

Jindtichovska (2013, s.211) dale tika: Secteme-Ii nyni provozni zisk a vysledek z financnich
operaci, ziskame hospodarsky vysledek z bézné cinnosti. Hospodarsky vysledek z bézné cin-
nosti je hruby zisk firmy. Z ného spolecnost odvede dan s vysledkem je Cisty zisk: hospodar-

sky vysledek za ucetni obdobi.
Mimoradna ¢innost podniku

Dluhosova (2008) tvrdi, Ze vysledek hospodateni z mimoiadné ¢innosti vyplyva z nepravi-
delnych a neocekavanych operaci podniku, jako naptiklad piecenovani majetku, manka,
Skody a jiné. Vysledkem je hospodaisky vysledek z mimoiadné ¢innosti. V roce 2016 vysla
nova uprava VZZ a neni jiz mozné vykazat mimofadnou ¢innost podniku zvlast. Takto
vzniklé néklady ¢i vynosy se vykazuji dle pti¢iny vzniku bud’ v provoznim, anebo ve financ-

nim vysledku hospodateni.

1.3.3 Piehled o penéznich tocich (Cash Flow)

Ucelem analyzy vykazu penéznich tokii (Cash Flow, CF) je objasnit hlavni faktory, které
ovliviji prijem (Inflow), vydej (Outflow) hotovosti a z toho plynouci stav hotovosti k urci-
tému okamziku. Cash flow je tokova velicina vyjadrujici rozdil pritoku a odtoku hotovosti za
urcité obdobi. (DluhoSova, 2008, s.56) Poslanim tohoto vykazu je zachytit, kde penéznich

prostiedky vznikly a kde byly podnikem pouzity. (Kislingerova a Hnilica, 2008, s.61)

Cash flow lze spocitat piimou metodou (struktura vypoctu obsahuje piijmy a vydaje) ¢i ne-

pfimou metodou (struktura vypoctu obsahuje zmény v rozvaze).
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1.3.4 Ptehled o zménach ve vlastnim kapitalu

Celkové bohatstvi podniku se v ramci jednoho ucetniho obdobi vysi nebo snizi v diisledku
zmen, které nastanou v pritbehu tohoto obdobi ve viastnim kapitalu. V celkové zmené viast-
niho kapitalu se promitaji:

s Zmeny vyplyvajici z transakci s viastniky, napfiklad vklady do viastniho kapitdlu nebo vy-

béry formou dividend
s Zmény vyplyvajici z ostatnich operaci, napfiklad zmény z pfecenéni nékterych finanénich
aktiv a zdvazki, presuny mezi fondy tvorenymi ze zisku nebo prostrednictvim dosaZeného vy-

sledku hospodareni

Vykaz o zméné viastniho kapitalu ma vysvétit u kazdé polozky viastniho kapitalu rozdil mezi
jejim pocatecnim a konecnym stavem (s vyjimkou vysledku hospodareni za ucetni obdobi,
protoze podrobné informace jsou uvedeny ve vysledovce). (Knapkova, Pavelkova a Steker,

2013, 5.57)
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2 UKAZATELE FINANCNI ANALYZY

Rickova (2015, s.40) tvrdi: Zakladem riiznych metod financni analyzy jsou financni ukaza-
tele. Obvykle jsou vymezovany jako formalizované zobrazeni hospodarskych procesi. Fi-
nancnim ukazateliim také rozumime ciselnou charakteristiku ekonomické cinnosti podniku.
Ukazatele primo prevzaté z ucetnich vykazii jsou vyjadieny v penéznich jednotkdach, napri-
klad v jednotkach casu, v procentech. Existuje cela rada ukazatelé, které v ramci financni

analyzy funguji.

2.1 Absolutni ukazatelé financni analyzy

Absolutni ukazatele se vyuzivaji zejména k analyze vyvojovych trendii (srovnani vyvoje v ca-
sovych raddach — horizontalni analyza) a k procentnimu rozboru komponent (jednotlivé po-
lozky vykazu se vyjadri jako procentni podily téchto komponent — vertikalni analyza). (Kna-
pkova, Pavelkova a Steker, 2013, s.71)

2.1.1 Horizontalni analyza

Dle Hrdého a Krechovské (2009) se horizontalni analyza zabyva zménami ¢asovych ukaza-
teli v Case. Tyto zmény sledujeme pomoci indexi, a pravé ty odrazeji vyvoj jednotlivych
polozek. Pro piesnéjsi vysledky, jejich intenzitu a pohyb, je nutné sledovat vice obdobi —
minimaln¢ 3. Polozky porovnadvame v fadcich. Pti vykladani vysledkii analyzy je nutné vzit

v potaz vliv inflace.

2.1.2 Vertikalni analyza

Hrdy a Krechovska (2009) taktéz tvrdi, Ze vertikalni analyza je zaloZena na procentudlnim
podilu jednotlivych polozZek ucetniho vykazu na ur¢itém celku, ke kterému jsou tyto polozky
vztazeny. Ukazuje, jak jednotlivé poloZzky ovliviiuji celek, ten je vzdy vyjadien 100 %, a
poloZky jsou zaznamendvany ve sloupcich. Ptianalyze rozvahy jsou celkem aktiva ¢i pasiva,
u vykazu zisku a ztrét jsou to celkové ndklady a celkové vynosy. Interpretaci vysledkli neo-

vliviiyje inflace.

2.2 Rozdilové ukazatelé finanéni analyzy

Rozdilové ukazatele predstavuji rozdil dvou absolutnich ukazatelii (nékdy byvaji oznacovany

také jako financni fondy nebo fondy financnich prostredkii). Rozdilové ukazatelé slouzi
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k analyze a Fizeni financni situace podniku s orientaci na jeho likviditu. (Hrdy a Krechovska,

2009)

2.2.1 Cisty pracovni kapitil

Cisty pracovni kapitdl predstavuje obéind aktiva ocisténd o zavazky podniku, které bude
nutno v nejblizsi dobé (do jednoho roku) uhradit, alesponn dle Hrdého a Krechovske
(2009, s.123). Jedna se o cast obéznych aktiv, kterd je financovana dlouhodobymi zdroji.
Plati, ze cim vyssi je Cisty pracovni kapital, tim vetsi by méla byt pri dostatecné likvidnosti
jeho slozek schopnost podniku hradit své financni zavazky. Zakladnim pozadavkem je, Ze

jeho hodnota musi byt kladna. Nabyva-li zapornych hodnot, jednd se o tzv. nekryty dluh.

CPK = pohotové penézni prostiedky — okamzité splatné zavazky 2.1)

2.2.2 Cisté pohotové prostiedky

Knapkova, Pavelkova a Steker (2013, s.84) tvrdi, Ze cisté pohotové prostiedky urcuji oka-
mzitou likviditu prave splatnych kratkodobych zavazkii. Zahrneme-li do penézZnich pro-
stredkit pouze hotovost a zistatek na bézném uctu, jde o nejvyssi stupen likvidity. Mezi po-
hotové penézni prostredky se zahrnuji i kratkodobé cenné papiry a kratkodobé terminované
vklady, protoze jsou v podminkach fungujiciho kapitalového trhu rychle premeénitelné na pe-

nize.
CPP = pohotové penézni prostiedky — okamzité splatné zavazky (2.2)

2.3 Pomérové ukazatelé financ¢ni analyzy

Podstatou pomerového ukazatele je, ze dava do poméru ruzné polozky rozvahy, vykazu zisku
a ztraty, pripadné cash-flow. Lze proto zkonstruovat velké mnozstvi ukazatelii. V praxi se
vSak osvédcilo vyuzivani pouze nékolika zakladnich ukazatelii roztiidenych do skupin podle
Jjednotlivych oblasti hodnoceni hospodareni a financniho zdravi podniku. (Knapkova, Pavel-

kova a Steker, 2013, s.84)
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2.3.1 Pomérové ukazatelé likvidity

Rickova (2015, s.54) tika, ze likvidita urcité slozky predstavuje vyjadreni viastnosti dané
slozky rychle a bez velké ztraty hodnoty se preménit na penézni hotovost. Naproti tomu li-
kvidita podniku je vyjadreni schopnosti podniku uhradit véas své zavazky. Pokud je podnik
dostatecné likvidni, je schopen dostat svym zavazklim. Naopak, kdyz je podnik pfili§ li-
kvidni (finan¢ni prostfedky jsou vazany v aktivech, kterd se malo zhodnocuji), snizuje se

jeho rentabilita.
I. Stupei likvidity — Okamzita likvidita

kratkodoby finantni majetek

Okamzita likvidita = (2.3)

kratkodobé cizi zdroje

Okamzita likvidita je nejuz§im vymezenim likvidity, protoZe do ni vstupuji jen ty nejlikvid-
n¢jsi polozky — kratkodoby finan¢ni majetek je tvoren penéznimi prostiedky v pokladné ¢i
na uctu, kratkodobymi cennymi papiry a Seky. Kratkodobé cizi zdroje zahrnuji okamzité
splatné zavazky jako jsou naptiklad bézné bankovni tvéry. Doporucend hodnota je v roz-

mezi 0,2-0,6. (Riackova, 2015, s.55)

I1. Stupen — Pohotova likvidita

obézna aktiva — zasob 2.4
Pohotova likvidita = Y (2.4)

kratkodobé cizi zdroje

Dle DIuhosové (2008, s.80) by pomér mezi Citatelem a jmenovatelem mél byt 1:1 maximalné
1:1,5. V ptipad€ poméru 1:1 je podnik schopen vyrovnat své zavazky bez nutnosti prodeje
svych zasob. Pokud by byl pomér 1:1,5 ¢i vyssi, je nutné zaméfit se na strukturu obéznych
aktiv v podniku, zejména na zasoby, a zhodnotit, zda nevede k neproduktivnimu vyuZivani

vloZenych prostredkil.
II1. Stupen — BéZna likvidita

B&mA likvidita — obéina aktiva 2.5)
Cana Hevtatta = 4 tkodobé cizi zdroje '
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Sedlacek (2011, s. 66) tvrdi, Ze je u tohoto ukazatele diilezita struktura obéznych aktiv, nebot’
podnik se Spatnou strukturou se miize lehce dostat do finan¢nich potizi. Doporuc¢ena hodnota

je vyssinez 1,5 a ¢im vyssi je, tim se zveda solventnost podniku.

2.3.2 Pomérové ukazatelé rentability

Knapkova, Pavelkova a Steker (2013, 5.98) tikaji, Ze rentabilita, respektive vynosnost vio-
Zeného kapitalu, je méritkem schopnosti dosahovat zisku pouzitim investovaného kapitalu,
tj. schopnosti podniku vytvaret nové zdroje. Dosahované hodnoty rentabilit je nutné posuzo-
vat v delsim casovém kontextu. Kratkodobé muize dojit k vykyviim, které jesté nemuseji zna-
menat nutné problémy (vysoké investice do novych kapacit, zavadeni novych produktit na

trh apod.).
Rentabilita trzeb (ROS = Return On Sales)

EBIT (2.6)
trzby
Rentabilita trzeb dle Sedlacka (2011, s. 59) charakterizuje zisk vztazeny k trzbam, tedy jak

podnik vyuzije své prostiedky k vytvoreni hodnot, které ¢ekaji na uznani trhu, jenz vytvofti

jejich cenu. Tato cena tvoii ndsledné trzby, které pokryji naklady a vytvoii zisk.

Rentabilita celkového kapitialu (ROA = Return On Assets)

EBIT 2.7)

ROA =
aktiva

Knapkova, Pavelkova a Steker (2013, 5.99) mini, Ze ukazatel ROA méii vykonnost neboli
produkéni silu podniku. Pokud ve vzorci uzijeme EBIT, nikoli EAT, zbavime se vlivu dluhii

a dani.
Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE = Return On Equity)

EAT (2.8)
vlastni kapital

ROE =

Mira ziskovosti z vlastniho kapitalu je ukazatelem, jimz viastnici zjistuji, zda jejich kapital
prinasi dostatecny vynos, zda se vyuzivad s intenzitou odpovidajici velikosti jejich investic-
niho rizika. Pro investora je diilezité, aby ukazatel ROE byl vyssi nez uroky, které by obdrzel

pri jiné formé investovani. Bude-li tedy hodnota dlouhodobé nizsi nebo rovna vynosnosti
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cennych papirii garantovanych statem, podnik bude nejspise odsouzen k zaniku. (Sedlacek,

2011, 5.57)

Nakladovost (ROC = Return On Costs)

EAT
ROC = S (2.9)
celkové naklady

DluhoSova (2008, s.79) tika, Ze ¢im vyssi je ndkladovost, tim Iépe jsou vloZené ndklady
zhodnocené a podnik ziskava vétsi miru zisku. Vhodné je ukazatel sledovat v jednotlivych

letech a vysledky porovnavat.

2.3.3 Pomérové ukazatelé zadluZenosti

Hrdy a Krechovska (2009, s. 215) tvrdi, ze ukazatele zadluzenosti slouzi k hodnoceni fi-
nancni stability podniku, jejiz podminkou je rovnovaha financni a majetkové struktury pod-
niku. Zadluzenosti se rozumi skutecnost, Ze podnik pouziva k financovani svych aktiv a cin-
nosti cizi zdroje (dluhy). Podnik by mél pouzivat cizi kapital v tom pripade, Ze vynosnost
dodatecné ziskaného dluhového kapitalu je vyssi, nez jsou naklady spojené s jeho pouzitim

(tj. urok placeny z ciziho kapitalu).
Celkova zadluZenost

cizi zdroje
Celkova zadluzenost = —] (2.10)
aktiva

Doporucend hodnota se pohybuje mezi 30-50 %, ale je diilezité sledovat schopnost podniku
splacet uroky z dluhd a povSimnout si, do jakého odvétvi spolecnost spada dle Knapkové,

Pavelkové a Stekera (2013).
Mira zadluZenosti

citi zdroje @.11)

Mira zadluzenosti = - —
vlastni kapital

Mira zadluZenosti neboli koeficient zadluzenosti ma dle Sedlacka (2011, s. 64) stejnou vy-
povidaci schopnost jako celkova zadluzenost, nebot’ oba rostou s rostouci mirou dluhil

v podniku. Pokud podnik vyuziva leasingu, mél by se i ten zahrnout do objemu cizich zdrojt.
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Urokové kryti

EBIT 2.12)
Nakladové uroky

Urokové kryti =

Ukazatel urokové kryti dle Sedlacka (2011, s.64) informuje o tom, kolikrat zisk prevysuje
placené troky. Pokud je ukazatel roven 1, znamena to, Ze podnik vytvofeny zisk pouZije na
uhradu pouze nakladovych urokl a neni jiz schopen uhradit nic dalsiho. Postacujici je 3 az

6nasobek v zavislosti na podniku.
Doba splaceni dluhi

cizi zdroje — rezervy (2.13)

D ceni dluhii =
oba splaceni dluht provozni cash flow

Ukazatel vyjadiuje dobu, za kterou by byl podnik schopen viastnimi silami z provozniho cash
flow splatit své dluhy. Optimalni je klesajici trend ukazatele. (Knapkova, Pavelkova a Steker,
2013, s.87)

2.3.4 Pomérové ukazatelé aktivity

Dle Fotra (2012, s. 348) ukazatele aktivity méfi, jak je podnik schopen vyuzit sva aktiva.
Sedlacek (2011) dodava, ze pokud jich ma vice, vznikaji mu naklady navic a snizuje se zisk.
V opacném ptipad¢€, podnik ptfichazi o prilezitosti, a tim i o vynosy. Ukazatelé se nejcastéji
uvadéji ve dvou forméach, a to: obrat nebo doba obratu.

Vazanost aktiv

aktiva (2 14)
trzby

Vazanost celkovych aktiv =

Ukazatel méfi celkovou efektivnost podniku, coz znamena, Ze podnik expanduje a nemusi
zvySovat finan¢ni zdroje. Cim je ukazatel niZ8i, tim leps$i to pro podnik je. Pfi hodnoceni

musime zahrnout zpiisob ocetiovani aktiv a metody odpisovani. (Sedlacek, 2011, s.61)

Obrat aktiv
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triby (2.15)

Obrat aktiv = -
aktiva

Dle Knapkové, Pavelkové a Stekera (2013, 5.103) obrat aktiv udava pocet obratek za dany
interval a vSeobecné plati, ze ¢im vyssi je ukazatel, tim Iépe. Minimalni hodnota je 1. Nizka
hodnota znaci neefektivni a neimérnou vybavenost podniku. Hodnota aktiv se udava v netto

hodnoté.

Doba obratu zasob

pramérny stav zasob (2.16)
k

Doba obratu zasob = 360

trzby

Hrdy a Krechovska (2009) tvrdi, Ze tento ukazatel fika, kolik dni jsou ob&Zna aktiva vazana

ve forme zasob do doby jejich spotieby ¢i jejich prodeje, ptesné do jejich promény v trzbu

A

Doba obratu pohledavek

(2.17)

prumérny stav pohledavek
*

Doba obratu pohledavek = 360

trzby

Ukazatel predstavuje, jak dlouho je majetek podniku vazan ve forme pohledavek. Z hodnoty
ukazatele Ize zjistit, zda se podniku dari dodrzovat stanovenou obchodné uverovou politiku.
Jeho hodnota by méla odpovidat priimerné dobé splatnosti faktur. (Hrdy a Krechovska,
2009, s.128.)

Doba obratu zavazkua

i . kratkodobé zavazky (2.18)
Doba obratu zavazki = =T * 360 :

Dle Knapkové, Pavelkové a Stekera (2013, s.104) ukazatel udava, jak dlouho firma odklada
platbu svym dodavatellim a jeho hodnota by méla alespon dosdhnout5f hodnotu doby obratu
pohledéavek. V ptipadé, ze je doba obratu zadvazki vétsi nez soucet obratu pohledavek a za-

sob, dodavatelé financuji nase pohledavky i zdsoby, coz je pro podnik vyhodné.
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2.4 Vybrané souhrnné ukazatelé financni analyzy

V ptedchozich podkapitolach jsem se zaobirala jednotlivymi ukazateli, jejichz dosah je vy-
ty¢eny na urcitou oblast, charakterizuji jen jistou ¢ast podniku. Souhrnni ukazatelé ¢i sou-
stavy ukazateli jsou schopni ukazat celkovy obraz podniku. Tyto soustavy mohou mit i
velky pocet ukazateli, kde se zhorSuje orientace. Existuji i soustavy s omezenym poctem

ukazatelll, kdy je kone¢nym vysledkem jeden koeficient. (Sedlacek, 2011, s.80)

2.4.1 Taffleruv bonitni model

Dle Ruckové (2015, s.137) byl Tafflertiv model poprvé publikovan v roce 1977. Model exis-
tuje ve dvou variantdch — zakladni a modifikované. Dle vybrané varianty vysvétlujeme vy-
poctené hodnoty ukazatel¢ a celkové bodové hodnoceni. Kazda z variant pouziva 4 pome-

rové ukazatele.

Zakladni tvar Tafflerova bonitniho modelu

TBM =0,53*x1+0,13 *xx2+ 0,18 x x3 + 0,16 * x4 (2.19)

X1 =EBIT/Kr.CZ

X2=0A/CZ

X3 =Kr.CZ/A

X4 = (Fin. majetek — Kr.CZ)/Provozni N

Vysledna hodnota se porovnava s ¢islem 0. Pokud je nizsi, podnik mé velkou pravdépodob-

nost bankrotu a pokud je vys$si nez 0, podnik ma nizkou pravdépodobnost bankrotu.
Modifikovany tvar Tafflerova bonitniho modelu

Modifikovany tvar Tafflerova bonitniho modelu je rozdilny pouze v poslednimu ¢lenu x4.

Vychazi z ptedpokladu, Ze nemame k dispozici podrobnéjsi data.

TBM =0,53*x1+0,13*x2+ 0,18« x3 + 0,16 * x4 (2.20)

X1 — X3 stejné jako zékladni tvar Tafflerova bonitniho modelu

Xa=T/A
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Pokud je vysledna hodnota nizsi nez 0,2, podnik mé velkou pravdépodobnost bankrotu. Po-
kud je vysledna hodnota nizsi nez 0,3, podnik ma nizkou pravdépodobnost bankrotu. V pfi-
padé, Ze se porovnavana hodnota nachézi v intervalu od 0,2 do 0,3 se podnik nachézi v Sedé
zong.

2.4.2 Index bonity

Index bonity (nazyvany téz indikator bonity) je zaloZen na multivariacni diskriminacni ana-
lyze podle zjednodusené metody. Pouziva se hlavné v némecky mluvicich zemich. (Sedlacek,

2011, 5.109)

Rovnice indexu bonity:

IB=15%x;4+008%*x,+10*x3+5%x,+0,3%x5+ 0,1 *x,4 (2.21)

X1 = Cash flow/CZ
X2=A/CZ

X3 =EBIT/A

X4 =EBIT/Vykony
X5 = Zasoby/Vykony
X6 = Vykony/A

Cim vétsi je hodnota IB, tim je finanéné-ekonomicka situace podniku lepsi. Hodnotime dle

nasledujici hodnotici stupnice:

extrémne velmi Spatna urgité dobra velmi extrémné
ipatnd $patna problémy dobra dobra

| | | | | | |
3 ) -1 0 +1 +2 +3

Obrazek 3 — Hodnotici stupnice indexu bonity (Sedlacek, 2011, 5.109)
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3 SHRNUTI POZNATKU TEORETICKE CASTI

Finan¢ni analyza je zakladem pro budouci rozhodovani podniku, ale také pro zhodnoceni
souCasného stavu. V teoretické ¢asti jsem popsala a shrnula zakladni teoretické poznatky.
Teoreticka cast je pouze podkladem pro ¢ast praktickou. Jejim ucelem neni popsat danou

problematiku do hloubky.

V prvni kapitole jsem se zaméfila nejen na cel finan¢ni analyzy, ale také na jeji uZivatele a
zdroje. UZivatele jsem rozdélila jako externi a interni. Zdroje finan¢ni analyzy jsem rozcle-
nila dle jednotlivych vykazi, a to tedy: rozvaha, vykaz zisku a ztraty, ptehled o finan¢nich
tocich a piehled o zménach ve vlastnim kapitdlu. Vykazy byly dale jednotlivé rozebrany po

¢astech.

Druha kapitola pojednava o ukazatelich. Ke kazdé skupiné ukazateld — absolutni, rozdilové,
pomérove je vénovano uvodni slovo. Ve skupiné absolutnich ukazatelli je zafazena horizon-
talni a vertikalni analyza. Horizontalni analyza prezentuje zmény polozek v Case. Vertikalni

analyza se zamétuje na skladbu celkli, na procentualni zastoupeni jednotlivych polozek.

Podkapitola rozdilové ukazatelé se skladaji z ¢istého pracovniho kapitdlu a ¢istych pohoto-
vych prostiedki. Cisty pracovni kapital fika, jaka hodnota ob&znych aktiv nam zbyde po
uhrazeni naich zavazkd. Cisté pohotové prostiedky jsou pii porovnani pouze pendznich
prostiedkil na uctu a v pokladné s okamzité splatnymi zadvazky, nejvyssi formou likvidity

podniku.

Pomérovi ukazatelé se déli na ukazatele likvidity, rentability, zadluzenosti a aktivity. Likvi-
dita podniku je schopnost uhradit jeho zavazky. V této ¢asti jsem popsala postupné tfi stupné
likvidity, a to: okamzitou, pohotovou a béznou likviditu. U ukazatell rentability jsem kon-
krétné se vénovala ukazateliim rentabilita trzeb (pfedstavuje zisk pred zdanénim a tiroky na
korunu trzeb), rentabilita celkového kapitdlu (prezentuje vykonnost podniku), rentabilita
vlastniho kapitalu (ukazuje miru ziskovosti vlastniho kapitdlu) a ndkladovost (vykresluje
zhodnoceni ndkladl ve prospéch zisku). Pomérové ukazatelé zadluzenosti sleduji financni
stabilitu podniku. Zaobirala jsem se tedy ukazateli celkova zadluzenost, mira zadluZenosti,
urokové kryti a doba splaceni dluhti. Celkova zadluZenost a mira zadluZenosti maji stejnou
vypovidaci schopnost — oba rostou zvysujicim se zadluzenim. Urokové kryti predstavuje
kolikrat je zisk vy$$i nez placené uroky a doba splaceni dluh prezentuje cas, za ktery je
podnik schopen platiti své zdvazky pouze pomoci provozniho cash flow. Do ukazateli akti-

vity jsem zatfadila vdzanost celkovych aktiv (rozSifovani podniku bez zvySovani finan¢nich
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zdroji), obrat aktiv (kolikrat se aktiva obrati za rok), dobu obratu zasob (doba trvani vaza-
nosti penéznich prosttedktt do doby prodeje), dobu obratu pohledavek (sleduje obchodné-
uvérovou politiku podniku) a dobu obratu zavazki (zodpovida otédzku ,,Jak dlouho spolec-

nost odklada platby svym dodavatelim?*)

Posledni podkapitola této kapitoly byla vénovana vybranym ukazatelim, které jsem vybrala
dle poZadavki majitele firmy a dle svého uvazeni za pomoci vedouciho prace. Vybrala jsem
Taffleriv bankrotni model a Index bonity. Taffleriiv bankrotni model ma dvé verze — modi-
fikovanou a zdkladni. Vyslednd hodnota se porovna s hodnoticim kritériem a nasledné ur-

¢ime, zda je vySsi €1 niz8i pravdépodobnost bankrotu.

Index bonity jsem vybrala z divodu hojnosti pouzivani v némecky mluvicich zemich, které
jsou blizkymi sousedy. Ukazatel posuzuje finan¢né-ekonomickou situaci podniku, a to po-

moci porovnavani vysledné hodnoty na stupnici indexu bonity.
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II. PRAKTICKA CAST
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4 PREDSTAVENI SPOLECNOSTI

Firma, kterou sem si vybrala pro zpracovani své bakalatrské prace, byla zapsana do obchod-
niho rejstiiku 2.6.2009 a jesté tentyz rok zahdjila svoji ¢innost. Firma disponuje zakladnim
kapitalem 200 000 K¢ a jeji pravni formou je spole¢nost s ru¢enim omezenim. Hlavnim

predmétem podnikani je vyroba a instalace nabytku.

Tradice vyroby sedaciho nabytku zacala jiz v roce 1991, kdy firma prezentovala sviij naby-
tek pod nejmenovanou italskou spole¢nosti. Postupem Casu se chtéla osamostatnit, a to se ji
povedlo v roce 2009. Firma dlouhou dobu vyrabéla v pronajimanych prostorech, ale v roce
2018 prostory o rozloze 7 520 m*> odkoupila a stala se tim samostatnou. Vyroba se oriento-
vala zejména na vyrobu zidli, a to jak zidli vhodnych do kancelati, tak i Skol. Postupem ¢asu
své portfolio rozsitila na sedaci soupravy, konferencni a odkladaci stolky, luxusni kancelai-
ska kfesla, jednaci Zidle a multifunk¢ni sezeni. Firemni filozofii je zdravé, ergonomické a

kvalitni sezeni.

Firma ma rizné celosvétové dodavatele. Dovazi se predeviim z Ciny a Itélie, ale i naptiklad
z Dénska. V provozu narazite i na vlastni Calounickou vyrobu, ktera je flexibilni vi¢i poza-
davkim klienta. VSechny vyrobky firma expeduje ve vlastnich kartonech ¢i v kartonech ne-
soucich logo klienta a v ptipad¢ potfeby nabytek instaluje. Soucasna ro¢ni kapacita Cini az
20 000 zidli. Spole¢nost ma stabilni pozici na ¢eském trhu a patii k vyznamnym dodavate-
lam kancelafskych zidli v Ceské republice. Obchod rozsitila i do Slovenska a Madarska,
kde ma své vlastni obchodni zastoupeni. Dale vyrobky rozsitila i do Srbska, Rumunska a
pronika 1 do Rakouska, Némecka a Spojenych stati americkych. Firma by rada rozvijela

obchod i do dalSich zemi Evropské unie a udrzela si status rodinné firmy.

Firma zaméstnava celkem 6 zaméstnancii, ucetnictvi je vedeno externe. Majiteli ptimo pod-
I¢haji 2 jednatelé a ve spolecnosti je pfitomny jeden spolecnik. Organizaéni struktura firmy
je zndzornéna v diagramu. Spolec¢nost aZ do roku 2014 neméla stale zaméstnance — vyrobu
zastaval dnes vyS$S$i management, vyroba probihala svépomoci ¢i v ptipadé potreby firma

zamestnala pracovniky na vypomoc, tedy jako brigadniky.
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Obrazek 4 — Diagram organizacni struktury spolecnosti (viastni zpracovani)

Spole¢nost budu v nékterych castech praktické Casti srovnavat s odvétvim. Jako odvétvi
jsem vybrala dle klasifikace CZ-NACE skupinu 31 — Vyroba ndbytku z oficidlnich webo-

vych stranek Ministerstva primyslu a obchodu (www.mpo.cz).

Ptiblizné 80 % z celkovych ndkladl v odvétvi tvofi naklady spojené s materidlem, jehoz
ceny kazdoro¢né rostou. Podil na trzbach zpracovatelského primyslu tvofi ptiblizné 1 %.
Pozitivni vysledky piinasi kazdoroc¢ni rist trzeb (v roce 2017: 44 658 mil. K<), ucetni pii-
dané hodnoty (v roce 2017: 13 027 mil. K¢) a navysujici se ceny exportovan¢ho nabytku (v
roce 2017: 76,1 K&/Kg). Nabytek vyvazime nejvice do Némecka, Slovenska, Francie, Ra-
kouska a Spojen¢ho kralovstvi a ve svétovém méfitku tvofi na§ vyvoz 0,2-0,3 %. Ptes
vSechny tyto vyborné vysledky, odvétvi nedosahuje takovych hodnot jako pted krizi a rlsty
zacinaji klesat. V odvétvi se zacina projevovat nedostatek truhlafi, calounika a dalSich pro-
fesi. Skupina 31 — Vyroba ndbytku je zavisla na vystavbé doml ve stavebnictvi. NezZ pfisla
krize v roce 2008 mélo odvétvi 3 % podil trzeb ve zpracovatelském primyslu, trzby dosahly

40 405 milionti K¢ a tcetni pfidanad hodnota dosahovala 11 538 mil. K¢ (hodnoty za rok
2007).

Ackoliv jsou soucasné hodnoty trZeb a G€etni pfidané hodnoty vyssi nez za rok 2007, odvétvi
nedosahuje 3 % podilu na celkovych trzbach primyslu a jeho trzby za export jsou stale nizsi
— v roce 2007 nabyva hodnoty 45 746,9 mil. K¢ a v roce 2017 nabyva hodnoty 30 281 mil.

K¢. Je viditelné, ze odvétvi se stale vzpamatovava z krize.


http://www.mpo.cz/
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5 FINANCNI ANALYZA

V této casti analyzuji podnik pomoci absolutnich, pomérovych, rozdilovych a vybranych

souhrnnych ukazatelti — TafflerGv bonitni model a Index bonity.

Pro vypo¢itani ukazateli finanéni analyzy jsem pouzila informace z vykazi poskytnutych
spole¢nosti za obdobi 2013-2017. Vykazy za jednotliva obdobi jsou prilozeny v ptiloze. Vy-
sledky budu porovnavat s doporu¢enymi hodnotami ¢i vypoctenymi hodnotami odvétvi (od-
vétvi 31 — Vyroba nabytku dle CZ-NACE). Zdrojem informaci z odvétvi mi poslouzi zve-

fejnéna data Ministerstvem primyslu a obchodu.

5.1 Absolutni ukazatelé financni analyzy

Absolutni ukazatelé zahrnuji horizontalni a vertikdIni analyzu, kterou provedu v obdobi od
roku 2013 do roku 2017. Analyzuji rozvahu a vykaz zisku a ztraty. U rozvahy nejdtive ana-
lyzuji aktiva, u kterych v roce 2017 porovnam jejich rozlozeni ve spolecnosti s rozlozenim

v odvétvi. U pasiv aplikuji stejny postup.

5.1.1 Horizontalni a vertikalni analyza aktiv

Strukturu aktiv spole¢nosti znazoriiuje Tabulka 2. Sledovany jsou pouze hlavni polozky ak-
tiv. Nasleduje Tabulka 3, ktera predstavuje horizontalni analyzu za jednotlivé roky. Hori-
zontalni analyza znazoriiuje zmény jednotlivych polozek v Case, zatimco vertikalni analyza

piedstavuje zastoupeni polozek viici celku.

Tabulka 2 — Aktiva spolecnosti (v tis. K¢, vlastni zpracovani)

2012 2013 |2014 (2015 |2016 |2017
AKTIVA 4374 (5529 (6731 |9642 |8585 |11962
DM 970 1416 (1900 [2464 (2496 |2409
DHM 970 1416 [1900 |[2464 [2496 |2 409
OA 3389 (4112 |4827 [7038 |6089 |9187
Zasoby 12 399 594 1105 |1946 |2877
Pohledavky 2591 3551 |3965 [4723 [3830 |5647
Penézni prostiedky 786 162 267 1210 (314 662
CR4 15 0 5 140 0 367
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Tabulka 3 — Horizontalni analyza aktiv (v %, vlastni zpracovani)

2012-  |2013- 2014- 2015- 2016-
2013 2014 2015 2016 2017
AKTIVA 26 22 43 -11 39
DM 45,99 34,13 29,70 1,28 -3,48
DHM 45,99 34,13 29,70 1,28 -3,48
OA 21,33 17,38 45,81 -13,48 50,86
Zasoby 3188,22 (48,68 86,17 76,11 47,85
Pohledavky 37,05 11,66 19,12 18,92 47,45
Penézni prostfedky -79.45 65,47 352,59 -74,07 111,13
CRa -100 0 2592,31 |-100 0

Spole¢nost kazdoro¢né€ navySovala bilan¢ni sumu, mimo roku 2016, kdy ponizovala o 11 %.
Rasty aktiv vzdy presahovaly 20 %. Dlouhodoby hmotny majetek v roce 2013 vykazuje vy-
soky riist, a to az do roku 2015. Pfi¢inou tohoto rustu je investice do fotovoltaickych ¢lankd,
které by snizily hodnotu ndkladii na energie. V roce 2016 firma nakoupila osobni vozidla.
Obézna aktiva stejné jako celkova aktiva vykazuji rist mimo rok 2016. Nejvétsi rist obéz-
nych aktiv spolecnost zaznamenala v roce 2017, ktery byl zplisobeny nartstem penéznich
prostiedkii. Nejveétsi nartisty firma zaznamenava hlavné v oblasti zasob, které kazdoro¢né
vykazuji velké hodnoty. Vyse zasob jsou zpusobeny v prvni fadé velkymi objemy dodavek
(lodni kontejnery) z Ciny, kdy se firma na konci roku predzasobuje do roku nésledujiciho.
Za druhé, vedeni podniku sjednava velké kontrakty a expanduje do dalsich zemi EU. Skla-
duje nejen material k vyrobé¢, ale predev§im své vyrobky urené k prodeji. Spolecnost po-
hledava velké mnozstvi penéz, které zaptjcila spratelené firme a jednateli. Celkové miizeme
fict, ze do roku 2015 a nésledné v roce 2017 pohledavky rostly. Pokles zaznamenavame
v roce 2016 (18,92 %), kdy se do spolecnosti vratilo ptiblizné 893 tis. KE. Spole¢nost sumu
pouZila na thradu svych zavazkl. U penéZnich prostiedki registrujeme velké vykyvy, které

kopiruji vysledky hospodateni za G¢etni obdobi.

Nyni bude nasledovat vertikalni analyza aktiv spole¢nosti, zndzornéna v Tabulce 4, kterou

porovname v grafech umisténych v Obrazcich 5 a 6 s odvétvim v roce 2017.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 34

Tabulka 4 — Vertikalni analyza aktiv (v %, vlastni zpracovani)

2013 (2014 2015|2016 (2017
AKTIVA 100 100 100 100 100
DM 25,62 (28,22 |2555 (29,07 20,14

2013 (2014 2015 |2016  |2017
DHM 25,62 [2822 |2555 (29,07 20,14
OA 7438 |71,71  [72,99 |70,93 76,80
Zésoby 7,22 8,82 11,46 (22,67 |24,05
Pohledavky 6423 |5891 |48,98 |44,61 47,20
Pohl. z obchod. vztahi 64,23 |56,67 |43,53 |4041 44,19
Penézni prostfedky 2,92 3,97 12,55 3,65 5,54
CRa 0 0,08 1,45 |0 3,07

Spole¢nost ma po celych 5 let podobnou strukturu aktiv — ptiblizné 25 % dlouhodobého
majetku a 75 % obéZznych aktiv. Nejvice zastoupenou poloZzkou jsou pohledavky, konkrétné
pohledavky z obchodnich vztaht, které jsem piidala do této tabulky, abych upozornila na
jejich vysokou hodnotu. Jejich zastoupeni se do roku 2016 snizuje, ale v roce 2017 se opét
navysuje. Cast téchto pohledavek méa uZ spiSe charakter nikoliv kratkodobych, ale dlouho-
dobych pohledavek. Bohuzel, zminéné pohledavky nelze preuctovat, protoze dochazi vzdy
k prodlouzeni smluv nikoli ke zméné¢ celych smluv o dobé trvani ptijcky spratelené firmé a
jednateli. Zasoby dosahuji vysokych hodnot hlavné v poslednich letech. Spole¢nost neustale
zvysuje své kapacity a jak uz jsem zminovala u horizontalni analyzy i u predstaveni spolec-
nosti, podnik spolupracuje s ¢inskymi dodavateli, kde velikost objednavky odpovida lod-
nimu kontejneru, ve kterém jsou komponenty dodavany do CR. Spoleénost si vzdy na konci
roku vytvari zdsobu kvili pfipadnému zdrzeni dodavky ¢i dostatku zasob na dalsi produkei.
Penézni prosttedky dosahly nejvic hodnoty 12,55 %, ato v roce 2015. Tento rok spole¢nost
méla vysoké hodnoty trzeb, sniZila pohledavky a ziskala penéZni obnosy z cizich zdroju,
konkrétné z dlouhodobych zavazkl k Gvérovym institucim, kratkodobych ptijatych zaloh a
kratkodobych zavazkii z obchodnich vztahli. VSechny tyto zmény mizeme vidét v rozvaze

z roku 2015, ktera je v pfiloze.

Ve srovnani s odvétvim, méa firma méné polozek hlavné v oblasti dlouhodobého majetku,
ktery ma i méné zastoupeny v procentudlnim vyjadienim (24,05 % ve spole¢nosti, 42,53 %
v odvétvi). Spolecnost mé oproti odvétvi vyssi hodnotu pohledavek i zasob. Naopak odvétvi

prevySuje spole¢nost kratkodobym finanénim majetkem.
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Obrazek 6 - Graf sloZek aktivve spolecnostivroce 2017 (viastni zpracovani)

SLOZKY AKTIV V ODVETVI
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Obrazek 5 - Graf sloZek aktivv odvétviv roce 2017 (viastni zpracovani dle MPO)
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5.1.2 Horizontalni a vertikalni analyza pasiv

V nésledujici tabulce jsou zobrazena pasiva spolecnosti a jeji hlavni slozky v jednotlivych

letech. Tabulka 6 je vénovana horizontalni analyze, kterou rozeberu blize.

Tabulka 5 — Pasiva spolecnosti (v tis. K¢, vlastni zpracovani)

2012 [2013 (2014 |2015 [2016 2017
PASIVA 4374 (5529 (6732 (9642 [8585 |11962
VK 844  [734 1333 [1981 (2714 |2951
ZK 200 [200 200 200 200  |200
Azio a kap. fondy 166 |51 51 51 51 21
VH min. let 165  |479  |484 1083 |1730 |[2464
VH b..0. 314 |5 599  |647  |734  |267
CZ 3530 (4794 (5399 (7661 |5871 |9011
Zavazky 3530 (4794 |5399 |7661 [5871 [9011
DI. zavazky 354 [1258 |1021 [2322 (2190 |4 400
Kr. zdvazky 3176 |3536 |4377 |5339 [3681 |4611
CR, 0 0 0 0 0 0

Hodnota vlastniho kapitalu, mimo rozmezi let 2012-2013, roste. V rozmezi let 2012-2013
doslo ke dvou velkym propadiim, a to u polozky vysledku hospodaieni bézného ucetniho
obdobi a polozky 4Zia a kapitalovych fondt. Cast kapitalovych fondi byla rozpusténa pro
splaceni ¢asti kratkodobych zavazku, u kterych piesto zaznamendvame rast. Vysledek hos-
podareni bézného ucetniho obdobi byl ovlivnén pfedevsim vysokymi provoznimi naklady,
odpisy pohleddvek a mimotradnymi naklady. Nejvice vlastni kapital rostl v roce 2014, a to o
81,53 %. PoloZkou, ktera tento rlst nejvice ovlivnila byla polozka vysledku hospodateni
bézného ucetniho obdobi, kterd vzrostla z 5 tis. K¢ na 599 tis. K¢, tedy 0 99,17 %. Spole¢nost
se v letech 2013 a 2014 pfipravuje na zvyseni prodejii do zemi EU. V téchto letech prodava
své vyrobky predeviim do CR a SR. Nejvice je tento nartist vidét v poslednich dvou letech.
Vysledky hospodafeni minulych let firma vyuzivé k uspofeni na budouci investice. Velikost
cizich zdroji se kazdym rokem méni, ale pfesto ma spise trend riistu. Spolecnost nevytvari
zadné rezervy, které by v piipadé potieby mohla rozpoustét a pouZit na vykryti ztraty. Je
zcela odkdzand na své zisky a externi vypomoc. Podnik v roce 2013 navysil zejména dlou-
hodobé zavazky, konkrétné zavazky k Gvérovym institucim a to 0 255,20 %. Tento rtst byl
zplisobeny rozsahlymi investicemi do fotovoltaickych ¢lankt. Nasledujici rok firma zapla-

tila Cast téchto zavazkl, ale dalsi rok tento zadvazek opét navysila o 127,39 %. Spole¢nost
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ziskala provozni tivér pro splaceni svych zavazkl vici ¢inskym dodavateliim a pro investice
do vyroby. Spole¢nost navySovala v letech 20132015 kratkodobé zavazky. V roce 2016
tyto zavazky snizila o 31,06 %, ale nasledujici rok se hodnota opét zvedla. Tyto vykyvy jsou
zptisobeny zejména dodavatelsko-odbératelskymi vztahy s Cinou, kdy odbératelé musi za-
platit 30 % pted dodanim, 30 % po dodani a zbyvajicich 40 % nemusi splatit okamzité, ale
kdyz ptekroc¢i smluveny limit, musi smluvenych 40 % splatit, jinak hrozi nedodani objedna-

nych materiald.

Tabulka 6 — Horizontalni analyza pasiv (v %, viastni zpracovani)

2012-  |2013-  [2014-  [2015-  |2016-

2013 2014 2015 2016 2017
PASIVA 26,38 (21,76 (43,23  |-10,96 |39,34
VK 13,02 (81,53  |48,58 [37,01 [8,73
ZK 0 0 0 0 0
Azio a kap. fondy -69,47 |0 0,93 -0,92 -59,38
VH min. let 189,80 | 1,05 123,79 59,71  |42,44
VH b..0. 98,40 99,17 (8,04 13,44 |-63,63
CZ 3581  [12,61 (41,91 |-2337 |53,49
Zavazky 35,81 12,61 |41,91  [-23,37 |53,49
DI. zavazky 25520 [-18,84 [127,39 |-5,68 100,91
Kr. zdvazky 11,34 (23,79 (21,97 |-31,06 |25,27
CR, 0 0 0 0 0

Nyni bude nasledovat vertikalni analyza pasiv spole¢nosti, kterou porovname v grafu s od-

vétvim v roce 2017.

Tabulka 7 — Vertikalni analyza pasiv (v %, vlastni zpracovani)

2013|2014 |2015 |2016 |2017
PASIVA 100 100 100 100 100
Vlastni kapital 1328 |19.81 (20,55 (31,62 |24,67
ZK 3,62 2,97 2,07 2,33 1,67
Azio a kap. fondy 0,91 0,75 0,53 0,59 0,17
VH min. let 8,66 7,19 11,23 (20,15 20,59
VH b.t.0. 0,09 8,90 6,71 8,55 2,23
CZ 86,72 80,19 |79,45 |68,38 |75,33
Zavazky 86,72 80,19 |79,45 |68,38 |75,33
Dl. zavazky 22,76  |15,17 |24,08 |25,51 |36,78
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2012- [2013- [2014- |2015- |2016-
2013 2014 2015 2016 2017

Kr. zavazky 63,96 165,03 [5537 42,87 |38,55

CRp 0 0 0 0 0

Vlastni kapital do roku 2016 zvétSuje

sviij objem na celkové hodnoté pasiv, a to do maxi-

malni hodnoty 31,62 %. Vysledky hospodateni minulych let kazdoro¢né zvySuji sviij objem,

coz znaci snahu podniku o kumulaci ziskt, které by mohl dale vyuzit. Diky dodavatelsko-

odbératelskym vztahiim s Cinou, velkému objemu pohledavek a investic je podnik nucen

dofinancovavat sva aktiva cizimi zdroji, ktera nasledné tvofi i vice nez 80 % pasiv. Kratko-

dobé zavazky tvori nejméne 38,55 % z celkovych pasiv, a to v roce 2017. Trendem je, mimo

rok 2014, snizovani objemu kratkodobych zavazkii. V roce 2016 podnik zaplatil velkou ¢ast

svych zavazk, ktera se projevila i na celkovém zastoupeni zavazkt v cizich zdrojich.

Jak je viditelné z Obrazka 8 a 9, spolecnosti nema pasiva natolik ¢lenité a v mnoha z polozek

vybocuje, naptiklad odvétvi prevySuje kratkodobymi i dlouhodobymi zavazky. V odvétvi

firmy tvofi i rezervy a maji vyssi zastoupeni polozky nerozdéleného zisku v pasivech.

SLOZKY PASIV VE SPOLECNOSTI
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Obrdzek 8 — Graf sloZek pasivve spoleénosti (vlastni zpracovani)
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Obrdzek 7 — Graf sloZek pasivv odvétvi (viastni zpracovdni dle MPO)
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5.1.3 Horizontalni a vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty

Tabulka 8 predstavuje zkraceny vykaz zisku a ztraty za poslednich 5 let. V Tabulce 8 jsou
uvedeny pouze hlavni polozky, které jsem roztfidila na vynosy a naklady a dale, zda se ve
vykazu fadi do provozni ¢i finan¢ni oblasti. Spole¢nost v letech 2013-2015 vykazuje mimo-
fadné nédklady, které byly zptisobeny nezauctovanymi fakturami z minulych let. Vysledek

hospodafteni je o tyto naklady poniZen.

Nasledujici tabulka ptedstavuje horizontalni analyzu zkracené¢ho vykazu zisku a ztraty se-

skupenou stejné jako Tabulka 8.

Tabulka 8 — Zkraceny vykaz zisku a ztraty (v tis. K¢, vlastni zpracovani)

2012 2013 2014 |2015 2016  |2017
VYNOSY 6404 (4992 (7171 [8225 |12773 |18 548
Provozni vynosy 6394 (4973 |7170 (8218 12653 |18 113
Trzby za prodej vyrobkl a sluzeb |6 355 (4809 |7019 |7912 |12518 |17876
Ostatni provozni vynosy 39 164 151 306 135 236
Financ¢ni vynosy 10 19 1 7 120 436
Xoyst;osove uroky a podobné vy- 0 0 0 0 105 105
Ostatni finan¢ni vynosy 10 19 1 7 15 331
NAKLADY 5743 |5300 (6310 [7731 11839 (18152
Provozni naklady 5621 |5052 (6013 (7294 11439 (17423
Vykonova spotieba 5120 [4540 |5656 |6708 |10701 |15689
fél:ina stavu zasob vlastni Cin- 100 1200 33 187 9 40
Osobni ndklady 360 117 106 76 576 1 442
Upravy hodnot v provozni oblasti | 129 0 0 0 129 103
Ostatni provozni naklady 111 196 288 323 62 228
Finanéni naklady 80 233 234 434 400 729
Iljla;l;l;ldove uroky a podobné na- 13 60 21 121 124 759
Ostatni finan¢ni naklady 42 173 153 313 276 470
Mimoradné naklady 43 15 63 3 0 0
Daii z prijmi 88 46 157 190 200 129

Celkové vynosy, mimo roku 2013, neustale rostou. Rist je zpisoben pifedevs§im trzbami za
vyrobky a sluzby, které dosahuji v roce 2013, 2016 a 2017 velkého rustu ptesahujiciho 40 %.
Spoleénost dosahuje nejvétsiho riistu v CR a SR pravé v roce 2013. Soucasné se pripravuje

na vyssi objemy prodeju, které se pravé projevuji v letech 2016 a 2017. Vedeni spolecnosti
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sjednalo kontrakty do Némecka, Rumunska a dalSich zemi Evropy. U finan¢nich vynost
vidime velké rasty, ale celkovy rist vynost ovliviiuji minimaln€. Naklady opisuji stejny
trend, ktery vidime u vynosti — mimo rok 2013, neustale rostou.

A4

kdy dosahl ,,pouze® 19,01 %. Hodnoty za posledni dva sledované roky vzdy ptrevysuji
50 %.Vedeni podniku by se mélo zamétit na tuto oblast a ptipadné zvazit, zda se néktera
z polozek provoznich nakladt nedad ponizit — naptiklad spotieba energie ¢i naklady na do-
pravu, které kazdoro¢né stoupaji v dusledku rozsiteni obchodu. Osobni naklady do roku
2015 maji tendenci klesat, a naopak v dalSim roce se navysuji o 657,89 %, tedy z 76 tis. K¢
na 576 tis. K¢. Firma do roku 2015 zaméstnavala pouze majitele, spolecnika a jednatele —
vSe vyrabéla svépomoci ¢i za pomoci brigadnikii. Z divodu rozsifovani vyroby a prodeja
bylo vedeni nuceno zaméstnat tfi délniky. Finan¢ni néklady poklesly pouze v roce 2016.
Finan¢ni naklady jsou nejvice ovlivilovany ristem ndkladovych troki, nebot” firma hojné
vyuziva cizich zdroji. Rust polozky dan z ptijmu je velmi kolisavy — v prvnim roce zazna-
menavame pokles 48,28 % a v posledni roce pokles 35,40 %. Nejvétsi narlst nastal v roce
2014, kdy dan narostla z 46 tis. K¢ na 157 tis. K¢, teda o 245 %. Rusty 1 poklesy zavisi na

vysledku hospodateni daného roku.

Tabulka 9 — Horizontalni analyza zkraceného VZZ (v %, viastni zpracovani)

2012- |2013- [2014- |2015- |2016-

2013 2014 2015 2016 2017
VYNOSY -22,06 |43,65 14,70 |55,29 45,21
Provozni vynosy -22,22 144,17 14,62 53,97 43,15
Trzby za prodej vyrobki a sluzeb -24,32 145,94 12,72 58,22 42,80
Ostatni provozni vynosy 316,44 |-7,85 102,65 |-55,88 |75,05
Finanéni vynosy 90 -97,30 | 600 1614,29 263,05
Vynosové troky a podobné vynosy |0 0 0 0 0
Ostatni finanéni vynosy 90 -97,30 | 600 114,29 [2104,26
NAKLADY -7,71 19,05 [22,53 |53,14 |53,32
Provozni naklady -10,11 | 19,01 21,31 56,83 |52,31
Vykonové spotieba -11,34 24,59 18,61 59,53 46,61
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti | -300,20 [-118,87 |-595,63 |-115,51 |37,03
Osobni naklady -67,53 |-9,19 -28,47 657,89 150,41
Upravy hodnot v provozni oblasti  |-100 0 0 0 -19,81
Ostatni provozni naklady 76,62 47,43 12 -80,80 [268,33
Finanéni naklady 192,61 (0,52 85,47 -7,83 82,25
Nékladové uroky a podobné naklady | 58,41 35,27 49,38 2,48 108,56
Ostatni finanéni naklady 314,08 |-11,52 |104,58 |-11,82 |70,43




UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 41

2012- (2013- |2014- |2015- |2016-
2013 2014 2015 2016 2017

Mimo¥4dné niklady -65,17 |32335 [-9523 [-100 |0
Daii z pHjmi 48,28 (245 20,77 |526 |-3540

Tabulka 10 reprezentuje vertikalni analyzu zkraceného vykazu zisku a ztraty seskupenou
stejn¢ jako Tabulka 8. V tabulce je vynechdna polozka dan z piijmu, protoze ji nelze zahr-
novat pod skupinu nakladt. Provozni vynosy zastupuji kazdoro¢né¢ minimalné 97 % vynosi
spole¢nosti. To samé plati ve vztahu provoznich nakladi k celkovym nakladiim, ale s mini-
malni hodnotou 94 %. Trzby za prodej vyrobki a sluzeb jsou oproti provoznim vynosim o
1-3 % niz$i. Finan¢ni vynosy jsou po ¢tyfi roky do 1 % z celkovych vynost, ale v poslednim
roce ¢ini 2,35 %. Vykonova spotteba ¢ini primeérné 87,77 % z celkovych nakladd. Vedeni
by se mélo zaméftit na usporu naklada v této oblasti. Finan¢ni naklady tvofi maximalné 6 %
z celkovych ndkladi. Mimotadné ndklady minimaln€ ovliviiuji hodnotu celkovych nakladu.

Jejich hodnota je rovna ¢i mensi nez 1 % z celkovych nakladi podniku.

Tabulka 10 — Vertikalni analyza zkraceného VZZ (v %, vilastni zpracovadni)

2013  |2014 2015 |2016 |2017
VYNOSY 100 100 100 100 100
Provozni vynosy 99,63 (99,99 (99,91 |99,06 |97,65
Trzby za prodej vyrobki a sluzeb 96,63 (97,88 196,19 |98 96,38
Ostatni provozni vynosy 3,28 2,11 3,72 1,06 1,27
Financ¢ni vynosy 0,37 0,01 0,09 0,94 2,35
Vynosové troky a podobné vynosy 0 0 0 0,82 0,57
Ostatni finan¢ni vynosy 0,37 0,01 0,09 0,12 1,78
NAKLADY 100 100 100 100 100
Provozni naklady 95,33 95,29 (94,35 |96,62 |95,98
Vykonova spotieba 85,65 89,64 |86,77 90,39 |86,43
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti 4,01 -0,53 2,27 -0,23  1-0,21
Osobni naklady 2,21 1,68 0,98 4,87 7,95
Upravy hodnot v provozni oblasti 0 0 0 1,09 0,57
Ostatni provozni naklady 3,69 4,57 4,18 0,52 1,26
Finanéni naklady 4,39 3,71 5,61 3,38 4,02
Nékladové uroky a podobné naklady 1,13 1,28 1,57 1,05 1,42
Ostatni finan¢ni naklady 3,26 2,42 4,05 2,33 2,59
Mimoradné naklady 0,28 1 0,04 0 0
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5.1.4 Pridana hodnota

Ptidana hodnota sleduje, co podnik pfidal ke zdrojiim od svych dodavateli. Diky nému sle-
dujeme naptiklad zda je podnik schopen tvofit zisk. V nasledujici tabulce mame porovnani
pridané hodnoty a vysledku hospodateni vcetné jejich vyvoje béhem sledovanych péti let.

Tabulku 11 nasleduje Obrazek 9.

Tabulka 11 - Vyvoj trzeb, pridané hodnoty a vysledku hospodareni (v tis. K¢, vilastni zpra-

covani)

2013 2014 2015 2016 2017
Trzby za prodej vyrobki a sluzeb 4809 |7019 (7912 12518 |17 876
Pfidana hodnota 470 1326 [1391 1788 2148
VH za ucetni obdobi 5 599 647 734 267

Polozky vysledek hospodateni a trzby jsou zhodnoceny v jinych ¢astech, proto se budu veé-
novat pouze poloZce pfidana hodnota. Pfidana hodnota roste po celych pét let, kdy kazdy
rok vzrostla priimérné o 420 500 K¢&. Dle této polozky miizeme fici, Ze podnik je schopny

tvoftit zisk, ktery miize déale investovat.

TRZBY, PRIDANE HODNOTY A
VYSLEDKY HOSPODARENI

Triby za prodej vyrobk a sluzeb Pridana hodnota === VH b.iu.0.
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Obrdzek 9 — Graf srovadvajici hodnoty trZeb za prodej virobkii a sluZeb, pFidané
hodnoty a visledku hospodaieni za bézné ricetni obdobi (v tis. K¢&, viastni zpra-

covani)
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5.2 Rozdilové ukazatelé finan¢ni analyzy

Mezi rozdilové ukazatele jsem ve své praci zahrnula Cisty pracovni kapital a ¢isté hotové

prostedky.

5.2.1 Cisty pracovni kapital

Cisty pracovni kapital predstavuje ob&zna aktiva zbavena o kratkodobé zavazky podniku.
Ukazuje obézna aktiva, ktera jsou financovana dlouhodobymi zdroji. Jeho hodnota by méla

byt kladna a rostouct.

Tabulka 12 — Ukazatel cisteho pracovniho kapitalu, (v tis. K¢, vlastni zpracovani)

2013 2014 2015 2016 2017
CPK ve spole¢nosti 576 450 1699 12408 4576

4 32215 090(6 296(6 3507 404
336 853 169 344 176

CPK v odvétvi

Procentualni podil CPK na OA ve

.. 14,01 % 9,32 % 24,14 % | 39,55 % | 49,81 %
spolec¢nosti

Procentualni podil CPK na OA v od-

‘e s 30,07 % (35,36 % | 40,66 % [ 39,51 % | 46,43 %
vetvi

Cisty pracovni kapital podniku spliiuje obé podminky — je kladny a roste, coz zvysuje jejich
kvalitu likvidnosti. V roce 2014 doslo sice k mensimu schodku, ale mezi lety 2016 a 2017
je viditelny rozdil o 2 168 tis. K&. V prubéhu let nabyvaji hodnoty jednotlivych polozek
obéznych aktiv, kterd jsou z ¢asti hrazena dlouhodobymi zdroji. Podil jednotlivych polozek

je zobrazen v pribehu let 2013-2017 v nasledujicim Obrazku 10.

OBEZNA AKTIVA

Zasoby Kratkodobé pohledavky Penéini prostredky
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Obrazek 10— Graf struktury OA (v tis. K¢, viastni zpracovdni)
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V Obrazku 10 si mizeme vSimnout vysokych hodnot pohledavek v obéznych aktivech spo-
le¢nosti. Vedeni spole¢nosti by mélo zvazit, zda je vhodny vysoky objem pohledavek i z hle-

diska cash flow podniku a financovéani v podniku.

Cisty pracovni kapital v odvétvi se drzi spiSe rostouciho trendu, atkoliv v roce 2016 byl
zaznamenan pokles. Spolecnost i odvétvi se jevi schopné zajistit prostiedky k ¢innosti pod-

niku.

5.2.2 Cisté pohotové prostiedky

Tento ukazatel pfedstavuje nejvyssi stupen likvidity, nebot’ ur¢uje okamzitou likviditu pravé
splatnych kratkodobych zdvazka. Spole¢nost nevlastni zddné kratkodobé cenné papiry ani
kratkodobé terminované vklady, mezi pohotové penézni prostiedky byly proto zahrnuty
pouze penézni prostiedky v pokladn€ a na bankovnim uctu. V ramci okamzité splatnych za-
vazkl byly pouZity hodnoty kratkodobych zavazkl. V Obrazku 11 je zaznamenan vyvoj
CPP. Ukazatel od roku 2013 do roku 2015 nartista. V roce 2015 méa hodnotu 1 210 tis. K&,
ktera je z uvedenych let nejvyssi. Dalsi rok je zaznamenan pokles o 896 tis. K¢, ale v roce
2017 ukazatel nartista. Z pohledu tohoto ukazatele by mél byt podnik schopny splacet oka-

mzité splatné zavazky bez problémd.

CISTE POHOTOVE PROSTREDKY

Pohotové penéini prostfedky = Okamzité splatné zdvazky
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Obrazek 11 — Graf éistych pohotovych prostiedki (v tis. K& viastni zpra-

covdni)

5.3 Pomérové ukazatelé financ¢ni analyzy

Pomeérové ukazatelé propojuji zdkladni Gi€etni vykazy, a proto se povazuji za nejvice pouZzi-
vané. Diky snadnému ptistupu téchto informaci ziskdme za kratkou dobu piehled o finan¢ni

situaci podniku. Subkapitoly jsou vénovany likvidité, rentabilité, zadluzenosti a aktivité.
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5.3.1 Pomérové ukazatelé likvidity

Likvidita podniku vyjadiuje, jak je podnik schopen hradit své zavazky z obézného majetku.
Likviditu délime do tfi stupii, z nichz je kazdy znazornén v Tabulce 13 a vyvoj je zazna-

menam v Obrazku 12.

Tabulka 13 — Pomeroveé ukazatelé likvidity spolecnosti (viastni zpracovani)

2013 2014 2015 2016 2017
Okamzita likvidita 0,05 0,06 0,23 0,09 0,14
Pohotovi likvidita 1,05 0,97 1,11 1,13 1,37
BéZna likvidita 1,16 1,1 1,32 1,65 1,99

LIKVIDITA SPOLECNOSTI

= OkamZita likvidita Pohotova likvidita B&7n4 likvidita
2,500
1,992
2,000 1,654
1,218
1,500 1,163 1,103
1,000 1,368
1,050 0,967 1,111 1,126
0,500 0,227
0,046 0,061 o 0,085 0,144
0,0W _ e —— e
2013 2014 2015 2016 2017

Obrdzek 12 — Graf likvidity spelecnosti (viastni zpracovani)
Okamyzita likvidita
Okamzita likvidita je prvnim stupném, kdy se porovnava, jak je podnik schopen splatit své
zavazky pouze za pomoci kratkodobého finanéniho majetku. Doporucovand hodnota se po-
hybuje v rozmezi 0,2-0,6. Podnik doporuc¢eného rozmezi dosahuje pouze v roce 2015, kdy
je hodnota lehce nad dolni hranici rozmezi. V ostatnich letech se hodnota okamzité likvidity
pohybuje na Grovni 0, z ¢ehoz vyplyva, Ze hodnota kratkodobého financniho majetku je

velmi nizka v poméru s kratkodobymi zavazky spole¢nosti. Aby podnik uhradil tyto za-

vazky, musely by zpenéZit nékterou z dalSich slozek obéZného majetku.
Pohotova likvidita

Tento ukazatel se zaméfuje na splaceni zdvazkl bez prodeje zdsob. Mé&l by nabyvat hodnot
od 1 do 1,5. Tuto podminku nesplituje pouze rok 2014. Spolecnost je v dalSich letech

schopna splatit své zdvazky bez nutnosti prodeje svych zasob. Ukazatel se jevi pozitivnéji
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nez predchozi okamzita likvidita. Piesto by se mél podnik drzet spiSe rostouciho trendu, aby
se udrzela likvidita podniku.

Bézna likvidita

Bézna likvidita je tfetim stupném a predstavuje pomér obéznych aktiv a kratkodobych za-
vazki, kdy by méla tato hodnota nabyvat minimaln¢ 1,5 a maximaln¢ 2,5. V piipadé nutnosti
prodeje veskerych svych obéznych aktiv, by firma byla schopna ve vSech letech uhradit své
kratkodobé zavazky. V grafu je vidét rostouci trend. Je dilezité se zamétit i na strukturu
obéznych aktiv. Uz z vertikalni analyzy aktiv je zfejmé, Ze spole¢nost ma ptiblizné 45-65 %
aktiv obsaZenych v pohledavkéch. Podnik by mél byt obezietny, aby nedochézelo k potizim
s pfeménou pohledavek na kratkodoby financni majetek a nasledné nezpiisobovalo pro-

blémy s placenim vlastnich zavazk.

POROVNANIi POHOTOVE A
BEZNE LIKVIDITY

2,500 = Pohotova likvidita = B&ind likvidita

2,000

[
o
o
=

"
L126E=

1,000

0,500

0,000

Obrdzek 13 — Graf porovravajici pohotové a bézné likvidity (viastni zpra-

covdni)

Vhodné je i porovnani pohotové a bézné likvidity z pohledu nadmérného zasobeni podniku
a tim 1 vznikajicich nadbytecnych nékladi. V letech 2013-2015 si podnik drzi rozestup
v hodnoté pfiblizné 0,15. V dalSich dvou letech tato rozdilova hodnota roste. V roce 2017
byla tato skutecnost zpiisobena zpozdénou dodavkou materidlu z roku 2016, kdy dodavka
méla dojit v prosinci daného roku, ale byla dodéna v lednu roku 2017. Spole¢nost nema vy-
razné niz$i hodnotu pohotové likvidity, nemusime proto predpoklddat nadmérné mnozstvi

zasob.
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5.3.2 Pomérové ukazatelé rentability

Rentabilita je schopnost podniku vytvaret zisk. Ukazatelé ROS, ROC, ROE a ROA jsou

zaznamenani v Obrazku 14 a rentabilita odvétvi je zaznamenana v Obrazku 15.
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Obrazek 14— Graf rentability spolecnosti (viastnizpracovdni)
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Obrdzek 15— Grafrentability odvéivi (viastnizpracovdni dle dat MPO)

RENTABILITA ODVETVI

HMROA EROE MROC ®ROS

S L,

.............. e e E e

B e e ]

B et

|

B e e o e e e e

B e

B

B A ot |

i e )

B it

B e ]

e e o e

2013 2014 2015 2016 2017

0,0555 0,0656 0,0680 0,074 00,0635
0,0457 0,0564 0,0607 0,0665 0,0563
0,1114 0,1413 0,1418 0,1606 0,1379
0,0713 0,0891 0,0925 0,1052 0,0961

Rentabilita trzeb (ROS)

Rentabilita trzeb aneb ziskova marze udava, kolik korun ¢istého zisku, pti pouziti EAT, zis-

kéame z jedné koruny trzeb. Nejhor$im rokem byl rok 2013, kdy ziskova marze tvofila pouhé

0,1 % cistého zisku. V tomto roce spolecnost odepisovala velké mnozstvi starych pohleda-

vek a tento rok byl prvnim rokem piiprav pro rozsifeni jejich obchodnich aktiv do dalSich

zemi EU. Naopak nejlépe se firmé vedlo v roce 2014, kdy vytvarela zisk 853 K¢ z 10 000
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K¢ trzeb. Firma bohuzel tuto marzi neudrzela a v dalsich letech klesa. Ve spolecnosti v roce
2015 narasta zadluzeni, diky kterému se navySuji nakladové roky a dochazi ke snizeni vy-
sledku hospodateni. V odvéti byl nejlepsim rokem, rok 2016 s marzi 7,49 %, kdy odvétvi
zaznamenavalo rist zejména v exportu nabytku (pfevazné do Némecka), kdy nartstala cena

1,63 K¢ za 1 kg.
Nakladovost (ROC)

Nékladovost sleduje zhodnoceni vloZenych nakladéi do hospodaiského cyklu. Cim vyssi je
ukazatel, tim vys§i je procento zisku. Pi1 vypoctu jsem zvolila hodnotu ¢istého zisku. Nékla-
dovost dosahuje maxima v roce 2014, kdy zhodnoceni dosdhlo 9,59 %, ale v dalSich letech,
stejné jako rentabilita trzeb, hodnota kleséa az na tiroven 1,46 % v roce 2017. Odvétvi, oproti
tomu, zaziva rist az do roku 2016, kdy je hodnota nejvyssi — 6,65 %. V roce 2017 nastava

opét pokles o 1,02 %.
Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

Rentabilita vlastniho kapitalu pométuje Cisty zisk a vlastni kapital. Tento ukazatel je dilezity
pro vlastniky, investory, akcionaie a dalsi, nebot’ sdéluje vynosnost jejich vlozeného kapitalu
ve spolecnosti. Rentabilita v roce 2013 byla pouhych 0,68 %. Stalo se tak v dasledku nizké
hodnoty ¢istého zisku. Naopak, v roce 2014 firma zaZila 44,94 % a v nasledujicich 2 letech,
neklesla hladina ukazatele pod 25 %. OvSem v roce 2017 klesl na 9,05 %. Jak je vidno i ve
vertikalni analyze, firma hojné€ pouZziva cizich zdroju (cca 65-87 % z pasiv), které ptispivaji
pro tak vysokou hodnotu ROE. V odvétvi hodnota ROE nekles4 pod 10 % a stale se drzi

stoupavého trendu do roku 2016 a nasledné v roce 2017 klesa.
Rentabilita celkového kapitalu (ROA)

Rentabilita celkového kapitalu nam, pti dosazeni EBIT, méfi hrubou produkéni silu podniku
bez vlivu zadluZeni ¢i daftového zatizeni. Stejné jako u piedchozich, nejlepsi vysledek do-
sahuje podnik v roce 2014, 10,1 %. Stavajici klesajici trend je narusen v roce 2016, kdy
doslo k rlstu, a to na hodnotu 9,99 %. Diivodem je pofizeni osobnich automobild, jako jedi-
né¢ho dlouhodobého hmotného aktiva, které navysily majetkovou strukturu, coZ miiZzeme vi-

dét v horizontalni analyze spole¢nosti a znacnému navySeni trzeb.
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5.3.3 Pomérové ukazatelé zadluZenosti

Tito ukazatel¢ uvadéji vztah mezi majetkem podniku a jeho financovanim. Tabulka 14 uka-
zuje vypocitané hodnoty ukazatelii, mezi které spada celkova zadluzenost, mira zadluzeni,

urokové kryti a doba splatnosti dluht.

Tabulka 14 — Pomeérové ukazatelé zadluzenosti (viastni zpracovani)

2013 2014 2015 2016 2017
Celkova zadluzenost 86,71 % 80,21 % [79,45% [68,39 % |75,33 %
Mira zadluzeni 653,13 % [405,03 % |386,72 % |216,32 % | 305,35 %
Urokové kryti 1,09 8,40 6,35 6,92 2,03
Doba splatnosti dluhti -4,96 6,54 37,37 -9,74 -4,96

Celkova zadluZenost

Celkova zadluZenost vyjadiuje pomér cizich zdroji a celkovych aktiv. Doporucend hodnota
se pohybuje mezi 30 a 50 %. Nékteii autofi (napiiklad Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013)
doporucuji 1 vy$si horni hranici, a to 60 %. Dle Tabulky 14 jasné vidime obrovské zadluzeni
spolecnosti. V letech 2013-2016 dochazelo ke snizovani dluhu, ale v roce 2017 se opét na-
vysil. Jak zminuji ve vertikalni analyze, podnik ma smlouvu se svymi ¢inskymi dodavateli,
kdy splati 60 % z hodnoty objednané¢ho materidlu a dalSich 40 % splati pti pfekroc¢eni smlu-
veného kreditu. Touto dohodou a pldnovanym rozsifovanim podniku se firma znacné zadlu-
zuje. Pohledavky spolecnosti jsou ve velké vysi, a ne zcela pravidelné placené. Firma nema

dostatek vlastniho kapitalu, aby byla schopna pokryt své aktivity.

Situace v odvétvi je odpovida doporucenému rozmezi 30 a 50 %. V letech 2013 a 2014 bylo

odvétvi vice zadluzené, ale v rdmci dalSich let se dluh postupné snizuje.

CELKOVA ZADLUZENOST
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Obrdzek 16 — Graf celkové zadluzenosti (viastni zpracovdni)
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Mira zadluZenosti

Tento ukazatel predstavuje pomér cizi zdroju, které podnik vyuziva, a vlastniho kapitalu.

Vyvoj v Case predstavuje Obrazek 17. Taktéz je v ném znazornéno odvétvi.

Ve spole¢nosti zna¢né pievysSuji cizi zdroje nad vlastnim kapitalem. Podnik zna¢né snizil
miru zadluzeni z roku 2013 v pribéhu nasledujicich tfi let, a to z 653,13 % na 216,32 %.
Bohuzel, v roce 2017 mira opétovné nartsta. Firma ma pfedevsim dluhy v oblasti obchod-
nich vztahli nez u uvérovych spolecnosti. Tento druh kapitalu je rizikovéjsi, ale pro podnik
neni tolik financné naro¢ny. V odvétvi je situace opét odlisna. Pievlada zde vétsi mira vlast-
niho kapitalu oproti cizimu.

MIRA ZADLUZENOSTI
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Obrazek 17— Graf miry zadluzenosti (viastnizpracovdni)

Urokové kryti

Tento ukazatel predstavuje schopnost podniku splacet uroky. Doporucena hodnota je 5, ale
taktéz je dilezitd hodnota 1, kterd vyjadruje schopnost podniku splacet uroky, ale podnik uz
dale neni schopen platit své zavazky vici statu a vytvaret zisk. Poméfujeme zde EBIT s na-

kladovymi uroky.

V grafu vidime vybornou situaci v odvétvi, ktera se rok od roku zlepSuje. Odvétvi je schopno
platit aroky, zavazky vici statu i vytvaret zisk. Spole¢nost uz se v takto vyborné pozici ne-
nachazi. Rok 2013 byl kritickym. Spolecnost se dale zadluZovala a zhorSovala se jeji situace.
Rok 2014 prevysuje i doporucenou hodnotu 5 a stalo se tak diky novym zakazkam v Cesku
a Slovensku. Schopnost splacet troky se zvysila o 771 %. V dalSich dvou letech doslo ke
snizeni 1 zvySeni, ale hodnota ukazatele se stale nachdzela nad doporuc¢enou hodnotou. Rok
2017 je opét krokem zpét. Hodnota se snizila a jiz nedosahuje doporuc¢ené hodnoty. Podnik

by se mél vyvarovat dal§imu klesani, aby nedochézelo k dalSimu zadluzovani.
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UROKOVE KRYTI
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Obrdzek 18 — Graf urokového kryvti (viastni zpracovdni)

Doba splatnosti dluhta

Tento ukazatel vyjadiuje pomér rozdilu cizich zdroji a rezerv a provozniho cash flow. V
piipad€ vybrané spole¢nosti porovndvame pouze cizi zdroje a provozni cash flow. Podnik
béhem sledovaného obdobi nevytvarel zadné rezervy. Optimalni je klesajici trend ukazatele.

Jeho vyvoj je zaznamenam v Obrazku 19.
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Obrdzek 19 — Graf doby splatnosti dluhii (viastnizpracovadni)
Spole€nost v letech 2013, 2016 a 2017 neni schopna své dluhy splacet ze svych zdroji —
provozni cash flow nabyva zépornych hodnot pievazné diky pljckdm spratelenym spolec-
nostem a jednateli, které se ovSem nesplaci. Spolecnosti se splaci pouze troky, ale samotny
dluh nikoli. V roce 2014 by byla potieba 6,54ndsobku ro¢niho provozniho cash flow pro
uhrazeni cizich zdroji. Vysledek provozniho cash flow byl mimotadné vysoky z divodu

vysokého vysledku hospodateni, ktery spole¢nost dosahla diky novym zakazkam v Cechach
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ana Slovensku. PfestoZe spole¢nost navysila hodnotu zavazkli z obchodnich vztaht, celkové
se cizi zdroje dale nezvysovali a spolecnost mohla nashromazdit dostatek penéz na splaceni
zavazkl v nasledujicim roce, které neshromazdila, ale dale zapujcila spratelené firmée.
V roce 2015 se situace zhorsila na 37,37nasobek. Spolecnosti odbératelé splatili ¢ast dluz-
nych pohledéavek, které spolec¢nost pouzila na snizeni cizich zdroji, ziskala provozni uvér,
ke splaceni svych zdvazki predevsim k ¢inskym dodavatellim, a zakoupila osobni automo-

bily na uvér.

5.3.4 Pomérové ukazatelé aktivity

Ukazatel aktivity predstavuje schopnost podniku vyuzivat vlozené prostfedky. Vybrala jsem

proto ukazatele: vazanost aktiv, obrat aktiv, doba obratu zasob, pohledavek a zavazk.

Tabulka 15 — Pomeérove ukazatelé aktivity (vlastni zpracovani)

2013 2014 2015 2016 2017
Vézanost aktiv 1,15 0,96 1,22 0,69 0,67
Obrat aktiv 0,87 1,04 0,82 1,46 1,49
Doba obratu zasob 29,87 30,47 50,28 55,96 57,94
Doba obratu pohledavek 265,83 203,36 21490 |110,15 |113,72
Doba obratu zavazku 264,70 224,49 [242,93 |105,86 |92,86

Vazanost aktiv

Tento ukazatel sleduje, jak podnik expanduje bez navy$ovani finanénich zdroji. Cim je
niz8i, tim lepsi to pro podnik je. U vdzanosti aktiv je nutné zahrnout zplisob oceniovani aktiv
a metody odepisovani. Ve spolecnosti se aktiva oceniuji historickou cenou a odpisy jsou pie-
devsim zrychlené, mimo fotovoltaické ¢lanky, které se dle zdkona odepisuji rovnomérné po
dobu 30 let. Pokud by podnik mél vysoké zastoupeni dlouhodobého majetku, bylo by ke
zvazeni, zda tak nedochazi ke zkresleni ukazatele. V ptipad€ tohoto podniku to neni nutné

zohlednovat — cca 70 % aktiv tvofi obéZna aktiva.
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VAZANOST AKTIV
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Obrdzek 20— Graf vazanosti aktiv (viastnizpracovani)

V Obrazku 20 mizeme porovnat situaci spolecnosti se situaci v odvétvi. Odvetvi ma celych
5 let nizkou hodnotu véazanosti aktiv. Lze tak tvrdit, ze v odvetvi nartistala vyroba, aniz by
se zvySovaly zdroje. Pro spole¢nost byly roky 2013 a 2015 v tomto ohledu kritické. Hodnota
ukazatele byla vysokd z diivodu nakoupeni fotovoltaickych ¢lanks a osobnich automobild,
na jejichz koupi se spole¢nost musela zadluzit. V letech 2016 a 2017 se podniku podafilo
hodnotu snizit na uroven odvétvi — spoleCnost se zaméfila na ndkupy materiald a

nenavysovala dlouhodoby majetek.
Obrat aktiv

Obrat aktiv udava, kolikrat se aktiva obrati za rok. Cim je ukazatel vyssi, tim 1épe, ovem

minimalni hodnota je 1. Obrat aktiv ve spole¢nosti a v odvétvi za jednotlivé roky prezentuje

Obrazek 21.
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Obrdzek 21 — Graf obratu aktiv (viastni zpracovdni)
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Roky 2013 a 2015 znaci neamérnou a neefektivni vybavenost podniku. Spole¢nost v letech
2013-2015 dodavala své vyrobky pouze do Ceské a Slovenské republiky a vytvéiela kon-
trakty v dalSich zemich EU, coz se projevuje v letech 2016 a 2017. Hodnoty se za posledni
roky ptiblizuji k hodnotam odvétvi a nabiraji na ristu. Odvétvi vykazuje rasty, misty mirné

stagnace.
Doba obratu zasob, pohledavek a zavazki

Tyto tfi ukazatele na sebe navzdjem navazuji. Doba obratu zasob tika, jak dlouho jsou
obézna aktiva vazana ve formé¢ zasob, nez se zméni na trzbu ¢i pohledavku. Doba obratu
pohledavek predstavuje mnozstvi dnii, ve kterych je majetek vazan ve formé pohledavek.
V ptipadé€, Ze je doba obratu vyssi nez soucet zminénych dvou, dodavatelé financuji nase

pohledavky 1 zavazky. Prabeh vSech tfi dob obratii je vidét v Obrazku 22.

Doba obratu zasob je vcelku nizka a v priibéhu let se zvySila z mésice na dva mésice. Podnik
kazdy mésic v letech 2013 a 2014 proméni své zasoby na trzby ¢i je spotiebuje ve vyrobé.
V dalSich letech se doba obratu navysSuje na mésice dva. Tato zména je zpisobena predevsim
diky rozSitovani prodeji. Do roku 2015 se spole¢nost zasobovala a vytvarela nové kontrakty
v zemich EU. V roce 2015 zapocaly prodeje do Rumunska a Srbska. V dalSich letech se
prodeje rozsitily do Némecka, Rakouska a USA. Hlavnim dodavatelem komplementt je
Cina. Dodavka ma velikost lodniho kontejneru. Spoleénost musi dopiedu zvazovat moznosti
objednavek vyrobkl a tomu ptizpisobit dovazky materialu. Nékteré komplementy z toho
davodu zlstavaji delsi dobu ve skladech a tim se prodluzuje doba obratu zasob. Podnik ob-

jednava vzdycky kontejner ke konci roku, aby nedoslo k nedostatku zasob v novém roce.

Doba obratu pohledavek prvni 3 roky dosahuje minimalné 7 mésict. V roce 2016 doslo ke
splaceni velké Casti (cca 900 tis. K¢) a ukazatel klesl na 110 dni. V posledni sledovaném
obdobi se ukazatel pomalicku navySuje. Spolecnost se neustale snazZi rozsifovat vyrobu a
dodavat své vyrobky do dalSich zemi nejen EU, ale méla by se zaméfit na svoji obchodng-
uveérovou politiku, aby dochazelo k ponizovani, ne ke zvySovani pohledavek spolec¢nosti.
Spolecnost by se mohla dostat do bodu, kdy nebude mit dostate¢né mnozstvi penéznich pro-

sttedk?l na splaceni svych zavazk, které by vedlo k dalSimu zadluZovani.

Doba obratu zavazkil v letech 2014 a 2015 kryje dobu obratu zasob a velkou ¢ast doby obratu
pohledéavek. V téchto letech dodavatelé financuji pohledavky, ale i zavazky podniku, coz je
pro podnik vynosné. V letech 2013, 2016 a 2017 hodnota doby obratu zavazka, klesa pod

hodnotu doby obratu pohledavek. Projevuje se zde nutnost vytvoteni dalSich zadvazkt, pro
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splaceni dalSich zavazkii. V roce 2016 spolecnost zna¢né snizila své kratkodobé zavazky, ale

v roce 2017 navysuje nejen kratkodobé, ale 1 dlouhodobé cizi zdroje.
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Obrdzek 22 — Graf doby obratuzdsob, pohleddvek a zdavazkii ( viastni zpracovani)

5.4 Souhrnné ukazatelé finan¢ni analyzy

Jako souhrnné ukazatelé jsem pro spolecnost vybrala index bonity a Tafflertiv bankrotni

model. Diivodem mé volby byla agresivni strategie financovani podniku a vysledky piede-

Slych ukazatelti zadluZenosti.

5.4.1 Index bonity

Bonita firmy je urceni hodnoty kvality za pomoci sledovani vykonnosti a finan¢ni situace

podniku. Cim vy3§i je vysledna bonita firmy, tim lepsi je finanén&-ekonomicka hodnota

firmy. Vysledky jsou zobrazeny v Tabulce 16 a Obrazku 23.

Tabulka 16 — Index bonity (vlastni zpracovani)

2013 2014 2015 2016 2017
X] -0,13 0,02 0,12 -0,15 0,04
X2 1,15 1,25 1,26 1,46 1,33
X3 0,01 0,10 0,08 0,10 0,04
X4 0,01 0,14 0,11 0,11 0,04
Xs 0,06 0,12 0,16 0,24 0,23
X6 1,13 0,74 0,72 0,94 1,04
Bi 0,20 1,93 1,75 1,58 0,99
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Obrazek 5 - Osa indexu bonity (vlastni zpracovani)
Rok 2013 byl pro firmu velmi naro¢nym. Firma méla nizky vysledek hopodateni za b&zné
ucetni obdobi, vysoké hodnoty v kratkodobych pohledavkach (64,23 % z celkovych aktiv)
a cizich zdrojich (86,72 % z celkovych pasiv). VSechny tyto skutecnosti se podepsali na
nizké hodnoté indexu (0,2), ktery firmy dostal do intervalu ,urcité problémy*. Diky
schopnému vedeni se spolecnost v roce 2014 dostala do nejvyssich ¢isel v rozmezi let 2013-
2017. V roce 2014 se firm¢ zvedly trzby, diky tomu spolecnost snizila zatizeni v podobé
dluhti, nakoupila vice materidlu a navysily se 1 kratkodobé pohledavky. Podnik se témét
dostal na hranici dobré a velmi dobré finanéné-ekonomické situace. Roky 2015 a 2016 na
tom byli podobné. V téchto letech spolecnost vygenerovala vyssi zisky, ze kterych provadéla
investice do podniku, nakoupila osobni automobily, navysila zasoby, snizila cizi zdroje
7 80,19 % na 68,38 % (z celkovych pasiv). Spole¢nost, jak je vidét v rozvahach, ma nejvétsi
zévazky z obchodnich vztahii, v poslednich letech se navySuji dlouhodobé zavazky
k avérovym institucim. V téchto letech se podnik drzi v dobré situaci. Piestoze podnik
vytvofil v roce 2017 o 5 000 tis. K¢ vyssi trzby, navysily se podniku cizi zdroje, pfedevsim
zavazky k avérovym institucim a zavazky z obchodnich vztahii, dale pak pohledavky
z obchodnich vztahli a zdsoby podniku. Podnik se s hodnotou 0,99 uz nachazi v situaci
s uritymi problémy.Spole¢nost se vétSinu let nachazela v dobré finan¢né-ekonomické

situaci, ale vedeni spole¢nosti by se mélo zaméfit na udrZeni této situace, aby neupadala.

5.4.2 Taffleruv bankrotni model

Tento souhrnny ukazatel je zaloZzeny na klicovych charakteristikach platebnich neschopnos-
tech podniku. V piipadé vybrané spolecnosti jsem pocitala pouze modifikovany Tafflertiv
bankrotni model, protoZe podnik nevlastni Zadny finanéni majetek a zakladni model by byl
timto faktem zkreslen. Pokud vypoctené T nabyva hodnoty mensi nez 0,2, je zde vyssi prav-

dépodobnost bankrotu. Pokud nabyva hodnoty vyssi nez 0,3, je zde nizsi pravdépodobnost
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bankrotu. Pokud se pohybuje v intervalu od 0,2 do 0,3, nachazi se podnik v Sedé zong. Situ-

aci v podniku znazornuje nasledujici Obrazek 24.

TAFLERUV BANKROTNi MODEL
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Obrdzek 24 — Graf Tafflerova bankrotniho modelu (viastni zpraco-

vdni)

Podnik kazdy rok nabyva vzdy hodnoty T>0,3, coz znaci, Ze u podniku je nizsi pravdépo-

dobnost bankrotu a je platebn¢ schopny.
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6 SHRNUTI PRAKTICKE CASTI

U vybrané spolecnosti jsem provedla finan¢ni analyzu, jejiz nékteré vysledky (napf. renta-
bilita trzeb, mira zadluZzenosti a dal$i) jsem srovnavala s odvétvim. Spolecnost jsem zatadila

dle klasifikace CZ-NACE do skupiny 31 — Vyroba nabytku.

Spole¢nost vyrabi nabytek uz od roku 1991, kdy vyrabéla sedaci nabytek pro nejmenovanou
italskou spolecnost. V roce 2009 se osamostatnila a zacala vyrabét své produkty (sedaci sou-
pravy, konferen¢ni stolky, jednaci Zidle apod.) pod svoji znackou. Firemni filozofii je
zdravé, ergonomické a kvalitni sezeni. Spole¢nost ma celosvétové dodavatele a vyrobky do-
dava i mimo CR, do zemi EU a pomalu pronika i do USA. Spole¢nost v sou¢asné dobé

zaméstnava 6 zaméstnanci, jedna se tedy o mikropodnik.

V praktické ¢asti jsem spole€nost analyzovala v obdobi od roku 2013 az do roku 2017. Na
pocatku jsem se vénovala analyze rozvahy. Zaznamenala jsem jako pozitivni fakt kazdoro¢ni
rust bilan¢ni sumy. V roce 2013 byla tato hodnota 5 529 tis. K¢ a v roce 2017 11 962 tis. K¢,
coz znadi rist o 116,37 %. Podnik ma ptiblizn€ 70 % této sumy investovanou v obéZnych
aktivech, kdy jsou tyto aktiva zastoupend v piiblizné 45 % pohledavkami, 10 % zasobami a
5 % penéznich prostredkill. Spole¢nost pohleddva zejména za spfatelenym podnikem a jed-

natelem. Polozka zasob kazdoro¢né roste v dusledkt rist odbytu vlastnich vyrobkii.

Dlouhodoby hmotny majetek tvoti zbylych 30 % bilan¢ni sumy a zaznamenavame u néj rlst
do roku 2016. Spolecnost v letech 2013-2015 investovala do fotovoltaickych ¢lankt, které
prispivaji ke snizeni nakladti na spotiebu elektrické energie. Déle podnik ve sledovaném
obdobi potidil osobni automobily. V soucasnosti ma spolecnost ticetné odepsanych asi 20 %

dlouhodobého hmotného majetku.

Z diivodu vysokych hodnot pohleddvek a niz8i hodnoty penéznich prosttedkil, je podnik nu-
cen navySovat cizi zdroje, které tvoii ptiblizné 80 % bilan¢ni sumy — ptiblizné 20 % je umis-
téno v dlouhodobych zavazcich a 60 % v kratkodobych zavazcich. Nejvyssi hodnotu krat-
kodobych zavazkil tvoii zdvazky vi¢i dodavatelim. Tato skutecnost je zplisobena odbéra-
telsko-dodavatelskymi vztahy s ¢inskymi dodavateli. Spole¢nost musi zaplatit 30 % objed-
nanych komponentii pred dodanim, 30 % po dodéani a 40 % splaci aZ v momenté, kdyz pre-
kro¢i povoleny kredit. Pro spolecnost je tato dohoda vice nez vyhodna, ale v ptipadé, ze

nezaplati zminénych 40 %, dodavatelé nezasSlou dalsi objednavku.
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cvwvr

vame v roce 2013, kdy doslo k odepsani starych pohledavek a dotuctovani mimoiradnych na-
kladti z minulych let. Spole¢nost nejcastéji pouzivala zisk za dany rok pro splaceni svych
zavazkl ¢i ho schranovala pro budouci investice. Hodnota vlastniho kapitalu se po celé ob-
dobi navySovala, a to diky vysledku hospodateni za dané ucetni obdobi. V roce 2017 ¢inila

jeho hodnota 2 951 tis. K¢.

v

Spole¢nost se v tomto obdobi zamétovala na vytvotfeni novych obchodnich vztahi v zahra-
ni¢i a pfipravovala nové vyrobky. V této dob& prodavala vyrobky pievazné do CR a SR.
V souvislosti s novymi kontrakty se spolecnost rozrustala, a nadale rozrasta, a rostly 1 jed-
notlivé naklady, napt. spotfeba materidlu, naklady na dopravu, mzdové naklady atd. Pfidana
hodnota méla mezirocni praimérny rist v hodnoté 420 500 K¢. Dle této hodnoty mizeme
fici, Ze je podnik schopny vytvaret zdroje pro zaplaceni ndkladd, napt. na mzdy, a je zdatny

vytvofit zisk.

Nasledovala analyza rozdilovych ukazateli, které se skladaji z CPK a CPP. CPK se nachazel
kazdorocné v kladnych hodnotach a riistu po celé obdobi. Dle tohoto ukazatele miizeme sou-
dit, ze podnik je schopny uhradit své kratkodobé zavazky a ma dostatecny ,,polstai* pro
neodekavané zvraty. CPP je nejlikvidnéj$im ukazatelem, a i z pohledu tohoto ukazatele je

podnik zptisobily splacet okamzité splatné zavazky.

V doporuc¢eném rozmezi (0,2-0,6) u okamzité likvidity se podnik nachazel pouze v roce
2015. V ostatnich letech je hodnota kratkodobého finanéniho majetku velmi nizka v poméru
s kratkodobymi zdvazky spole€nosti. V pfipad¢ nutnosti by byl podnik vybizen ke zpenézeni
nékteré ze slozek obéznych aktiv. V piipad€ pohotové a bézné likvidity se podnik nachazel
v doporu¢enych hodnotach. Majetkovou strukturu spolecnosti tvoti cca 45 % pohledavek.
Vedeni podniku by se mélo zaméfit na tuto oblast, aby nedochazelo k potizim s pfeménou

pohledavek na penézni prostiedky.

Rentabilita trzeb dosahla nejlepsiho vysledku v roce 2014, kdy spole¢nost generovala Cisty
zisk 853 K¢ z 10 000 K¢ trzeb. V tomto roce spole¢nost dosahovala vysokych trzeb diky
novym zakazkam po CR a SR. U spoleénosti celkové tento ukazatel klesa z ditvodu zadlu-
zovéani, jako nasledek nedostatku finan¢nich prostredk, které jsou nejvice zadrzovany v po-

hledavkach. Nékladovost, stejn¢ jako rentabilita trzeb, ma nejlepsi rok 2014. Spolecnosti se
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v z&vislosti na rozSifovani odbératelti v poslednich 2 sledovanych letech zvysuji celkové na-
klady, konkrétné naptiklad ndklady na dopravu vyrobkt do okolnich statti EU. Do roku 2014
ve spolecnosti nebyli ve vyrobé zaméstnanci na hlavni pracovni pomér, spolecnost tak ne-
vykazovala vyssi osobni ndklady. Rentabilita vlastniho kapitalu je mimo rok 2013 velice
prizniva — v roce 2014 dosahuje 44,94 % a v posledni sledovaném roce dosahuje 9,05 %.
Mezi témito roky je znacny pokles. Firma vyuZiva hojné cizich zdrojt, které pfispivaji na
vysokou hodnotu ROE. Rentabilita vlastniho kapitalu mé kolisavy vyvoj. Nejvyssi hodnotu
vidime v roce 2014, kdy spole¢nost za¢inala investovat do fotovoltaickych ¢lanki a nakou-
pila osobni automobily, a v roce 2016, kdy spole¢nost opét zakoupila osobni automobil.

V ostatnich letech ukazatele klesd — spole¢nost neinvestuje do dlouhodobého majetku.

Celkové zadluzeni spolecnosti je vysoké — minimalné 68 %. Podnik se snazi postupné spla-
cet své zavazky, ale nema dostatek penéznich prostiedk, aby byla schopna je splatit. O tom
vypovida i ukazatel doby splatnosti dluhti — spole¢nost v letech 2013, 2016 a 2017 by nebyla
schopna splatit dluhy, protoze jeji provozni cash flow je zaporny. V roce 2014 by spole¢nost
potiebovala 6,4nasobek provozniho cash flow a v roce 2015 dokonce 37,37ndsobek. Firma
ma piredevs§im dluhy v oblasti obchodnich vztahti nez u uvérovych spolecnosti. Podnik by se
mél zaméfit na vymahani svych pohledavek, aby zacal ziskavat pené¢zni prostiedky, které by

mohl dale investovat, a ne se dale zadluZovat.

V letech 2013 a 2015 byla spolecnost neumérné a neefektivné zasobena a pro svlij rozvoj
musela navysit finan¢ni zdroje. V nasledujicich letech diky rozvoji obchodu dokézala tyto
skutecnosti usmérnit do hodnot odvétvi, které je stabilni. Je znacné, Ze ve spolecnosti hod-
nota pohledavek stagnuje ¢i se navySuje. Doba obratu je v letech 2013, 2016 a 2017 vyssi
nez doba obratu zavazki. Spole¢nost tak nemuze hradit zavazky penéznimi prostifedky z po-
hledavek. V letech 2014 a 2015 byla splacena velka ¢ast pohledavek, ale 1 zdvazk a spolec-

nost se dostala do bodu, kdy dodavatelé financuji pohledavky, ale 1 zadvazky.

Dle ukazatele indexu bonity se spole¢nost vétsinu let drzela v dobré finan¢né-ekonomické
situaci. Nejlepsi byly roku 2014-2016, kdy spolecnost méla dostatek zakazek, rozsifovala
obchod do dalsich zemi EU, investovala a snizovala své zadluzeni. V roce 2013 m¢la firma
nizky vysledek hospodatfeni — odvétvi se vzpamatovavalo z krize v roce 2008, odpisovali se
staré pohledavky a vznikly 1 mimofadné naklady. Rok 2017 byl z pohledu zakazek asi nej-

lep$im, ale podniku se tim navysila vykonova spotieba a dalsi naklady, které by podnik bez
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vypomoci cizich zdrojii nebyl schopen uhradit. Ukazatel proto klesl do trovné dobr¢ situace,

ale uz s ur¢itymi problémy.

Dle Tafflerova bonitniho model miizeme tvrdit, Ze podnik ma niz$i pravdépodobnost ban-

krotu a je platebné schopny.
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ZAVER

Jak zminuji v iivodu, cilem této prace je vypracovat finan¢ni analyzu vybrané spole¢nosti,
ktera odhali plusy a minusy finan¢ni struktury vybrané spole¢nosti a napomuize zlepSeni.
Spole¢nost jsem analyzovala v letech 2013 az 2017. Prace ma dvé ¢asti — ¢ast teoretickou a
cast praktickou. V teoretické Casti jsem se zamétila na literarni reSerSi odborné literatury na
dané téma, a prave tyto nabyté znalosti jsem dale pouzila v praktické ¢asti prace. V této Casti
jsem vypocitané ukazatele porovnala s doporu¢enymi hodnotami a odvétvim. Jako zdroje

dat mi poslouzily veskeré vykazy spolecnosti a internetové stranky Ministerstva prumyslu a

obchodu.

Pokud bych posuzovala spole¢nost dle Tafflerova bankrotniho model, jevil by se mi podnik
jako platebné schopny s nizsi pravdépodobnosti bankrotu. Pokud se ptes bonitni model In-
dex bonity vice zamétim, zjist'uji, Ze podnik ma v letech 2013 a 2017 urcité problémy. Diky

dalS$im ukazateliim, si mizeme vSimnout vysokych hodnot pohledavek a zadluzenosti.

Spole¢nost ma spise vyssi hodnotu doby obratu pohledavek nez dobu obratu zavazku, coz
znamena, ze pokud chce podnik splatit své zdvazky, musi se zadluzit, aby je splatit v dohod-
nuty termin. Vznikly novy zédvazek nasledné uhradi az po splatce pohledavky. Spolec¢nost je
ovsem tak zadluzena, Ze po vétSinu sledovaného obdobi neni schopna splatit své dluhy po-
moci provozniho cash flow. Likvidita spole¢nosti taktéz poukazuje na problémy v piipadé¢
splaceni dluhti. Diky vysoké hodnoté€ zavazkil se pohybovala hodnota ROE na 9,05 % v roce
2017, ovsem ROA klesa. Spole¢nost nenavysuje dlouhodoby majetek a v ptipad¢, ze ho chce
navysit, musi se zadluzit, neni schopnd ho zaplatit z vlastnich zdrojii, na coZ poukazuje 1
ukazatel vazanosti aktiv. Celkova zadluZenost spole¢nosti je v roce 2017 75,33 %, kdy 38,55
% tvoti kratkodobé zavazky a 36,78 % tvoii zdvazky dlouhodobé. Pies vysoké zadluZeni,
spole¢nost v poslednim sledovaném roce vytvofila ucetni pfidanou hodnotu 2 148 tis. K¢, ze

které vyplynu zisk v hodnoté€ 267 tis. K¢&.

Na zakladé¢ vSech téchto vysledkil bych spolecnosti doporucila snizit celkové zadluZeni na
horni hranici doporucené hodnoty (30-50 %), kterého miiZze dosdhnout pomoci pravidelnych
splatek pohledavek véetné uroki za sptratelenym podnikem a jednatelem spolecnosti. V pii-
padé¢ splatek, spolecnost ziskd penézni prostiedky, které mize vyuzit na thradu kratkodo-
bych zavazkl nebo na koupi materialu ¢i jinak investovat. Spolecnost ma predevsim diky
roz§ifovani obchodu do dal§ich zemi vysoké hodnoty nédkladd, které nartstaji pfedev§im

v oblasti dopravy. Vedeni spolecnost by se mohlo zamétit na dalsi alternativy dopravy (napf.
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na kombinovanou dopravu pomoci vlakové a automobilové dopravy), které by mohly spo-

le¢nosti snizit naklady i danové zatizeni pomoci slev.

Zavérem bych rada dodala, ze doufam, ze vysledky mé prace a nasledna doporuceni budou

spole¢nosti prospésné a zjisténé informace je obohati stejné jako mé.
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SEZNAM POUZITYCH SYMBOLU A ZKRATEK

A

Apod.

Atd.
Cca
CF
CZ
CPK
CPP
CRa
CRp
DHM
DL.
DM
EAT
EBIT

EU

Mil.

MPO

OA

Aktiva

A podobné

A tak dale

Ptiblizné

Cash flow, penézni tok
Cizi zdroje

Cisty pracovni kapital
Cisté pohotové prostiedky
Casové rozlideni aktiv
Casové rozligeni pasiv
Dlouhodoby hmotny majetek
Dlouhodoby

Dlouhodoby majetek

Zisk po zdanéni (Earnings after Taxes)

Zisk pted zdanénim a uroky (Earnings before Interest and Taxes)

Evropska unie

Index bonity

Kapitalové

Koruna ¢eska

Kratkodoby

Milion

Ministerstvo primyslu a obchodu
Néklady

Obézna aktiva
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Pohl

ROA

ROC

ROE

ROS

SR

T

TBM

Tis.

VH b.u.o.

VH min. let

VK

\V ¥4

ZK

Pohledavky

Rentabilita vlastniho kapitalu
Nékladovost

Rentabilita celkového kapitalu
Rentabilita trzeb

Slovenska republika

Trzby

Tafflertiv bonitni model

Tisic

Vysledek hospodateni bézného ucetniho obdobi
Vysledek hospodateni minulych let
Vlastni kapital

Vykaz zisku a ztraty

Zakladni kapital
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