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ABSTRAKT

Hlavnim cilem bakalafské prace je vypracovani financéni analyzy vybrané spolecnosti.
Finan¢ni analyza byla zpracovana za obdobi 2011-2016. Prace se sklada ze dvou casti,
teoretické a praktické. Prvni, teoretickd Cést, obsahuje reSer$i dostupnych, pirevazné
literarnich, zdrojii k danému tématu. Je zde popsan ucel finan¢ni analyzy, okruh uzivateld,
ktefi ji mohou vyuzit a také dostupné informace, ze kterych se d& Cerpat. Tato Cast také
obsahuje postupy, metody a doporucené hodnoty, ke kterym by se mél podnik ptibliZovat.
V praktické ¢asti je nejprve charakterizovana spolec¢nost a odvétvi. Nésledné je zde uvedena
finan¢ni analyza spoleCnosti a odvétvi, kterd navazuje na teoretickou cast. V zavéru
bakaléiské prace jsou uvedena zavérecnd zhodnoceni a doporuceni pro zlepSeni finan¢ni

situace spolecnosti.

Kli¢ova slova: finan¢ni analyza, likvidita, rentabilita, zadluZenost, Cisty pracovni kapital,

absolutni ukazatele, rozdilové ukazatele, pomérové ukazatele

ABSTRACT

The main objective of the bachelor thesis is to prepare a financial analysis of the selected
company. The financial analysis was prepared for the period from 2011 to 2016. The
bachelor thesis consists of two parts, theoretical and practical. The first, theoretical part,
contains a search of available, mostly literary, sources on the topic. There is described the
purpose of financial analysis, the users who can use it and available information on which
can be drawn. This section also contains the procedures, methods, and recommended values
that the company should approach. At first there is a company and sector characterized in
the practical part. Subsequently there is a dinancial analysis of the company and a sector that
follows up on the theoretical part. At the end of the bachelor thesis are presented the final

evaluations and recommendations for improving the financial situation of the company.

Keywords: financial analysis, liquidity, profitability, indebtedness, net working capital,

absolute indicators, differential indicators, ration indicators



Dé&kuji vedoucimu bakaléiské prace Ing. et Ing. Karlu Kolmanovi za odborné vedeni, cenné

rady, pfipominky, ochotu a vénovany ¢as pfi psani bakalatské prace.
Rovnéz dékuji své roding, ktera mé v prubéhu studia plné€ podporovala.

Prohlasuji, ze odevzdana verze bakalarské prace a verze elektronicka nahrana do IS/STAG

jsou totozné.



L A Y40 ] ) J s .9
CILE A METODY ZPRACOVANI PRACE .10
I TEORETICKA CAST .11
1  CHARAKTERISTIKA FINANCNI ANALYZY .ooevoverrrrsessesessssssssssssssssssses 12
1.1 CILE FINANCNI ANALYZY eeeeteeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeereeererereeerererereeererereeeeererereeeees 12
1.2 FINANCNI ZDRAVI PODNIKU. ...cttttttneeeeee ettt eeeeeeeeeeeeeaeaeeeeeeereeeeaaaeeeeeeeeeenenas 12
1.3 SLABE STRANKY FINANCNI ANALYZY «eeeeeeeeeeeeeeee e e e e e eeeeeeeeeeeeeeeeaeeaeaananananns 13
14 UZIVATELE FINANCNI ANALYZY 1ottt e e e e eeeeeeeaeeeeeeeeeeeeeeaaaeeeeeeeneanaaaaesaeas 13
1.4.1  Interni financni analyza.........cccoooieiiiiiiiiiiiieiiee e 13

1.4.2  Externi financni analyza..........ccccceevuieeiiienieniiieiieeieese e 14

1.5 DOSTUPNE ZDROJE INFORMACT .. eeeeees 15
1.6 UCETNI ZAVERKA JAKO PODKLAD PRO ZPRACOVANI FINANCNI ANALYZY ............ 15
1.6.1  Legislativid Uprava.........coccieiieiiiiiieeieeiie ettt e 15

1.6.2  Ucetni vykazy jako vStupni data .........c.cccceevevierieeiienieeiienieeeeesie e 16

1.6.3 HarmoOnIZAaCE T1CEINICEVI.cevneeeeeeee et eeee e e eee e e e et eee e e e eeeeeeaeaeeeseaaeeeseaaaeesennaeas 18

1.7 METODY A POSTUPY FINANCNI ANALYZY .evteueeeeeeeeeeeeeeaeeeeeeeeereeensaaeseseeeeeenennns 19

2  UKAZATELE FINANCNI ANALYZY 21
2.1 ANALYZA ABSOLUTNICH UKAZATELU ..evtteeee e e et eeeeee e e e eeeeeeeaeaeeeeeeeeeaeaaaenaeas 21
2.1.1  VertikaIni analyza ........c.ccooeeiiiiiiiiiiiniiieceee e 21

2.1.2 Horizontalni analyza ............cocoviieiiieiiiiieeie e e 21

2.2 ANALYZA ROZDILOVYCH UKAZATELU ... eeeeees 21
2.2.1  Cisty pracovni Kapitadl (CPK) ........coovevieeeeeeeeeeeee oo 22

2.3 ANALYZA POMEROVYCH UKAZATELU .. eeeenen 23
2.3.1  Ukazatele rentability ........cccceeeiiiiiiiieeiieeeceee e e 23

2.3.2  UKazatele aKtiVIty.....ccovieeiiieriieiiieieeieeee ettt s 24

2.3.3  Ukazatele HKVIAILY ...cccoveeeiiieeiiecieeceeee e e e 25

2.3.4  UKazatele ZadlUZENOSt.....ovveeeeeeeeeee e eeeeeee e e e e e e e eeeeeeaeeeeeeeeaaeeeeans 26

2.4 SOUHRNNE UKAZATELE ... eeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeseeeeeeeeeseeesesesesesesesesesesesesesesanenens 28
2.4.1  Pyramidovy (Du Pont) rozklad ...........cccooiiiiiiiniiiiiiice e 28

2.4.2 SPIdEr ANALYZA ......oeeeiiieeiieee e e e 28

243 ZmSKOTE oot e e ettt e e e e e e e e e e eeaaa e e e e e e e e eaaaaeaaaaraaas 29

244 TAEX IINOS oot e e e et e e e e e e e e e e e eaeeeaaaaeseaaaraeseeanaeas 30

2.4.5 RYCHIY Sttt st 30

2.5 BENCHMAREKING .covvtuueeeeeetettieeeee e e e eeettaaaeeeeeeseeetesaaansesesesesssssanesesssssesssmnneseses 31
2.5.1  Cesky benchmarkingovy INAEX............coovevieeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeees e 31

2.5.2 Benchmarkingovy diagnosticky systém financ¢nich indikatorti (INFA) ...... 32

I PRAKTICKA CAST oeereeeeeeeeeeesesssessssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssses 33
3  PREDSTAVENI VYBRANE SPOLECNOST ...uuouiuiieeveeeceseenenesssssasnssssssssssnsnas 34




3.1 ZAKLADNI UDAJE O SPOLECNOSTI ...t eeeeeeeeeneeeemnennnen 34

32 CHARAKTERISTIKA ODVET V.. etettitieeee ettt ee e e e e e eeeeeeeeeeeeeeeeeeaeas 35
4  FINANCNIi ANALYZA SPOLECNOSTI 37
4.1 ANALYZA ABSOLUTNICH UKAZATELU ..ettteeee et aeee e e e eeeeeaaaae e 38
4.1.1  VertikdIni analyza rozvahy .........cccccceieiiiiiiiiicie e 39
4.1.2  Vertikdlni analyza vykazu zisku a Ztraty ...........cccoevveeiiieniiiiiieniieeeeieei 42
4.1.3  Horizontalni analyza rozvahy ...........cccccceeeeiiiiriieeciie e e 44
4.1.4  Horizontélni analyza vykazu zisku a Ztraty ..........ccccoeeveviiiiieniiicienieeene 46
4.2 ANALYZA ROZDILOVYCH UKAZATELU ... neeeee 49
43 ANALYZA POMEROVYCH UKAZATELU «vvtteeeeee et eeeeee e e e eeeeeeeaeeeeeeeeeeeenaaaeneeas 49
4.3.1  Ukazatele rentability ........cccoeoiriiiiiiiiniinieienieeeeeeeeeeee e 50
4.3.2  Ukazatele aKtiVItY......cceeevieriiieiieiieeie ettt et sbe e e eseessneenneens 51
433 Ukazatele HKVIAILY ....ooovieriiiiieeee e 52
434  UKazZatele ZalUZENOS coveeeeeeeeeeee e eeee e e e e eeeeeeeeaeeeeeeeeaeaeeeaeseeeeseenaaaaaeseees 53
4.4 SOUHRNNE UKAZATELE ... eeeeeeeee e e eeeeeeeeeeeeeeaeeeseaeeeaeeeseseaesasaseaesesesesesaseseaeaaaaaans 55
4.4.1  Pyramidovy (Du Pont) rozKlad ...........cccoeviiiiiiiiieieciiceceee e 55
4.4.2 Spider analyzZa .........oouieiiiiii e 56
443 ZmSKOTE et e e e e e e e e e e e aeee e e e e e ———aaaeeae et ea—————aaaaaearauas 57
444 TAEX TINOS et e e e e e e e e e e e ae e e e e e e eeaeaaeaeaeaenaees 59
4.4.5 2] 01 (] SR 60
4.5 BENCHMARKING .ottt eeee ettt eeeeee e e e e e e e teeaaeeeaeseeeseeeaanaaeseeeseraaannaaareeas 61
4.5.1  Benchmarkingovy diagnosticky systém finan¢nich indikatord (INFA) ...... 61

5  ZHODNOCENI VYSLEDKU FINANCNi ANALYZY A ZAVERECNE
DOPORUCENccecueeieeeeeeececreseseetcssssssssssssssassssssssssssassssssssssssassssssssssassssssssssssasassas 62
2.\ D) S 64
SEZNAM POUZITE LITERATURY .uueeieeerereeeeeensnsnseesesssssssssssssssssassssssssssssssssssssseas 65
SEZNAM POUZITYCH SYMBOLU A ZKRATEK .....eoueeereeeeseeeesnesesesnesesnssesssassssnss 68
SEZNAM OBRAZIKU ..eeeerereeerereereresesessnsssssssssssssssssssssasassssssssssassssssssssasassssssssssasssssssssns 70
SEZNAM TABULEK ....uuietttuceeeeneseesesecsoesssessossssesssssssssssssssesssssssssssssssssosssssssssssssssssssse 71

SEZNAM PRILOH.....o.eoooveveeeeeeeeeressssesesessassssssssssssssssssssssassssssssssssssssssssssssssssssssssssssssesns 73



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 9

UvVOoD

Kazdy podnik chce byt finanéné zdravy a konkurence schopny. Nejprve je vSak zapotiebi
komplexn¢ zhodnotit jeho financni situaci, tedy zdali vytvari zisk, ma vhodnou strukturu
aktiv, neni pfili§ zadluzeny, zvlada splacet své dluhy a mnohé dalsi. K tomuto ucelu pak
slouzi finan¢ni analyza, jez je soucasti finan¢niho fizeni. Vystupem takové analyzy jsou

cenn¢ informace pro vedeni podniku do budoucna.

Pokud je finan¢ni analyza provaddéna piimo pro firmu, analytik ma snazsi pfistup
k pottebnym informacim, kterymi jsou pfedevSim ucetni vykazy nebo vyro¢ni zpravy,
ale také vnitini citlivé informace. Jestlize analyzu provadi externi uzivatel, je nucen vychazet

z vefejné dostupnych informaci a odvétvovych statistik.

Zamérem této bakalaiské prace je zjiSténi financni situace vybrané spole¢nosti ABC v.o.s.
v obdobi 2011-2016. Vysledky spole¢nosti jsou porovnany jak s doporu¢enymi hodnotami,
tak s odvétvim, ve kterém se spolecnost nachdzi. Na zaklad¢ této analyzy jsou navrhnuta

vhodna doporuceni pro zlepSeni soucasné situace podniku.

Prace se skladd ze dvou hlavnich ¢asti. Prvni teoretickd Cast se zabyva charakteristikou
finan¢ni analyzy, jaka je jeji podstata a hlavni cile. Dale jsou popsani jednotlivi finan¢ni
uzivatelé, uvedeny zdroje, ze kterych se dd a je vhodné vychazet, a také je zde stru¢né
popsana novelizace zdkona o UcCetnictvi. Najdeme zde také, Ze finan¢ni analyza ma i1 své
slabé stranky. Druha kapitola teoretické ¢asti je uz zamétena na konkrétni ukazatele financni
analyzy, jsou zde uvedeny vzorce, postupy a doporucené hodnoty. Nedilnou soucésti jsou
také souhrnné ukazatele, které slouzi ptevazné pro usnadnéni orientace. Zavérem této Casti

je podkapitola zabyvajici se benchmarkingem.

Druhé prakticka cast identifikuje postaveni spolecnosti v odvétvi a zabyva se samotnou
finan¢ni analyzou. Jsou zde uvedeny jednotlivé vypocty s vyslednymi hodnotami, které jsou
nasledn¢ porovnany s vysledky v odvétvi. Na zaklad¢ téchto informaci jsou v zavérecné

kapitole zhodnoceny vysledky a uvedeny ndvrhy na zlepSeni.
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CIiLE A METODY ZPRACOVANI PRACE

Nez se se samotnou bakalarskou praci zacne, je dulezité si stanovit hlavni cil a vybrat si

vhodnou spolecnost.

Hlavnim cilem této bakalarské prace je analyza vybrané spole¢nosti ABC v.o.s. v obdobi
2011-2016. Poté bude nésledovat zhodnoceni vysledkll stanovenych v pribéhu analyzy.
Na zaklad¢ zjisténych informaci budou navrhnuta doporuceni pro zlepSeni financ¢ni situace
spolecnosti.

Podstatnou fazi prace je ziskani potfebnych informaci, v tomto ptipadé predevsim vyroc¢nich

vvvvvv

V teoretické ¢asti je provedena reSerSe dostupnych, pfevazné literarnich, zdroji. Jsou
zde popsény jednotlivé metody a postupy, podle kterych se bude vychazet v ¢asti praktické.
ProtoZze podnik bude porovnavan s odvétvim, je dilezitd klasifikace odvétvi podle

CZ-NACE. Vzhledem k tomu, Ze ucetni vykazy obsahuji mnoho polozek, budou pro tvorbu

vvvvvv

V tuto chvili miZe zacit samotna finan¢ni analyza. Nejprve bude provedena vertikalni
analyza, tedy rozbor struktury jednotlivych polozek ve vykazech. Na ni bude navazovat
horizontalni analyza, ktera hodnoti zmény poloZek v ¢ase. Déle bude zjistén vyvoj Cistého
pracovniho kapitdlu. Nasleduje analyza pomé&rovych ukazatelli, mezi né patii rentabilita,
aktivita, likvidita a zadluzenost. VSechny tyto metody budou pouZity na polozky rozvahy
a vykazu zisku a ztraty jak spole€nosti, tak odvétvi. Pro usnadnéni vysvétleni vzajemnych
souvislosti mezi jednotlivymi ukazateli budou pouzity souhrnné ukazatele. Poté bude
nasledovat benchmarkingovy diagnosticky systém finan¢nich indikéatorti. Posledni krok
bude obsahovat zavére¢na hodnoceni vyplivajici z metod a postupli pouzitych v praktické
Casti a nasledna doporuceni, kterd v budoucnu povedou klepSi finan¢ni stabilité

a konkurenceschopnosti spolecnosti ABC v.o.s.
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I. TEORETICKA CAST
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1 CHARAKTERISTIKA FINANCNI ANALYZY

Kofeny finan¢ni analyzy jsou pevné spjaty se vznikem prvnich penéz. Za vlast financni
analyzy jsou povazovany Spojené staty americké, 1 kdyz se zpocatku jednalo jen o teoretické

prace. Zna¢ného rozvoje se analyza dockala az se vznikem pocitact a jejich vyuzivanim.

Za pocatek finanéni analyzy na tzemi Ceské republiky se povazuje minulé stoleti,
tedy 20. stoleti, kdy se prvni zminka objevuje ve spise Bilance akciovych spolecnosti

od prof. dr. Josefa Pazourka z roku 1906. (Rickova, 2015, s. 9, 10)

Utelem finanéni analyzy je komplexni zhodnoceni finanéni situace podniku. Zjistuje se,
zdali je podnik dostatecné ziskovy, jakd je jeho kapitdlova struktura, zda vcas splaci

své zavazky atd. (Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 17)

V knize Principles of Corporete Finance (Fabozzi a Peterson, 2012, s. 732) autofi pisi,
ze dobfi financni manazefi planuji do budoucna, dokazi si rozpocitat, zda budou mit dostatek
penéz na uhradu danovych ndkladi nebo na vyplatu dividend, uvazuji o investovani
do firmy, a jak budou tuto investici financovat. Zamysleji se také nad tim, jak by se
v budoucnu mohla vyvijet poptavka, nebo zdali se zvysi ndklady na material apod. To vSe
by mél schopny manazer odhadnout i1 diky finan¢ni analyze k tomu, aby se jeho firma

rozvijela spravny smérem.

1.1 Cile finan¢ni analyzy

vV

rozpoznani slabych stranek finan¢niho hospodaieni, a nakonec jejich eliminace. Silné

stranky je naopak zapotiebi rozvijet. (Kralova, 2009, s. 8)

Anna Jackova (2007, s. 61) ve svém ¢lanku piSe, ze jednim ze zékladnich cilil je zvySovani
trzni hodnoty. Na toto zvySovani plsobi jak vnitini faktory — majetek firmy, financni
struktura, ocekdvana vynosnost a nehmotny majetek naptf. v podob& kvalitniho

managementu, tak vnéjsi faktory — ekonomické prostiedi, situace na trhu a politika firmy.

1.2 Finan¢ni zdravi podniku

Za finan¢né zdravy podnik se povazuje takovy podnik, ktery je vcas schopen hradit
své splatné zavazky. Jednou z podminek zdravi podniku je perspektiva dlouhodobé likvidity,

ktera je ovlivnéna pomérem ciziho a vlastniho kapitalu v celkové finan¢ni struktufe podniku.
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Jednoduse feCeno, ¢im mensi je podil ciziho kapitdlu, tim stabilnéjsi je podnik

jak pro majitele, tak pro budouci véfitele. (Mrkvicka a Kolar, 2006, s. 15)

1.3 Slabé stranky finan¢ni analyzy

Podle Pavelkové a Knapkové (2007, s. 94) ma financni analyza i omezeni, kterd si zadaji
vétsi pozornost a zdravy usudek lidi, ktefi s ni pracuji. K obtiznym otdzkédm finan¢ni analyzy
patfi:

e vzijemné srovnani dosazenych hodnot ukazatelli s doporu¢enymi hodnotami,

e pisobeni sezonnich faktora,

e odlis$né ucetni praktiky,

e vypovidajici schopnost ucetnich vykaza.

Pro finan¢ni analyzu je prioritn¢ dilezité vérné zobrazeni ucetnictvi, avsak je tfeba brat
v tvahu 1 historické Gcetnictvi, které v konecném disledku zkresluje vysledek hospodateni

za bé&zné obdobi.

1.4 Uzivatelé finan¢ni analyzy

O informace, tykajici se finan¢ni situace podniku, ma zdjem mnoho subjektd. Financ¢ni
analyza rozliSuje dva typy uZivateld. Prvnim typem jsou interni uZivatelé a druhym uZivatelé
externi. Kazdy z téchto uzivateli ma rliznorodé zajmy, a tak se zaméfuji na odlisné

informace. (HoleCkova, 2008, s. 13)

Avsak jedno maji vSichni uzivatelé spolecné, jak ve své publikaci zminuji Kovanicova
a Kovanic (1995, s. 219): ,,VSichni uzivatelé maji jedno spole¢né, potiebuji védét, aby mohli
fidit.*

Financ¢ni analyzu Ize rozd¢lit do dvou oblasti podle toho, kdo ji provadi a pro koho je.

1.4.1 Interni finan¢ni analyza
Interni finan¢ni analyzu provadi bud’ kompetentni pracovnici podniku nebo externi povolané
osoby, jako napft. auditofi Ci ratingové agentury, kterym jsou poskytnuty veskeré interni

dokumenty. K internim uzivatelim patfi:
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ManaZeri

Maji neomezeny piistup k veSkerym internim informacim. Musi znat pfesny stav podniku,
aby mohli ¢init spravné rozhodnuti, ziskavat financni zdroje, zajiStovat optimalni
majetkovou strukturu a vypracovévat plan na pfiSti obdobi. Snazi se o dosazeni
co nejvyssiho zisku.

Zaméstnanci

Zaméstnancim i odborim jde zpravidla o jistotu zaméstnani, tedy vysi platu a stalost

pracovniho mista. Z motiva¢niho hlediska byvaji Casto informovani o prosperité firmy.

1.4.2 Externi finan¢ni analyza

Externi uzivatel¢ vychéazeji zfinancnich a ucetnich informaci. Posuzuji hlavné
davéryhodnost podniku. Tyto informace pak slouzi k posouzeni celkového stavu podniku.
K externim uZzivateliim patii:

Véritelé

VyzZaduji co nejvice informaci o dluZznikovi, aby se mohli rozhodnout, zda uvér poskytnout,
v jaké vysi a za jakych podminek. Jednim z véftiteld jsou banky, které posuzuji bonitu
dluznika a jeho rentabilitu. Dale obchodni véfitelé, tedy dodavatelé, které zajima hlavné
kratkodoba prosperita, ale maji zajem i o udrzeni dlouhodobého kontaktu se zdkazniky.

V neposledni fad¢ odbératelé — zakaznici, kteti se zajimaji o finan¢ni situaci dodavateld,

a také dbaji na dodrzeni jejich zavazk.
Konkurenti

Zaméfuji se na podobné podniky nebo na celé odvétvi. Porovnavaji zisky, rentabilitu,

obratovost zasob, investi¢ni aktivitu apod. (Holeckova, 2008, s. 13 - 17)
Stat

Také stat zkoumd finanénétcetni data prostiednictvim instituci jako jsou finanéni,

zivnostenské, socialni ¢i statistické utady. (Kralova, 2009, s. 9)
Verejnost a spolky

Tuto skupinu zajima, ¢im je podnik pro spole¢nost pfinosny, nebo jestli dostatecné chrani

zivotni prostiedi. (Fibirova et al., 2015, s. 14)
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Existuje jesté jeden uzivatel, pro které¢ho je financni analyza podstatna, je jim vlastnik
neboli akciondi. Podle Kralové (2009, s. 8) patii vlastnik mezi interni uZzivatele,
ale podle Holeckové (2008, s. 13 - 15) patii vlastnik mezi externi uzivatele, ktefi maji

prioritni zdjem o financnéucetni informace.

1.5 Dostupné zdroje informaci

Fabozzi a Peterson (2012, s. 164) ve své publikaci uvadi, ze existuje mnoho zdroji
dostupnych informaci pro analytiky, investory ¢i finan¢ni spravu. Jednim zdrojem informaci
je spole¢nost sama, pripravuje podklady pro regulacni organy a rozdéluje dividendy
akcionarim. Dal§im zdrojem jsou informace pfipravené vladnimi agenturami, které dopliuji
a spravuji informace o primyslu a hospodarstvi. Zakladni data o spole¢nosti jsou sbirana

z publikaci (tisk, internet) nebo vyro€nich zprav.

1.6 Ucetni zavérka jako podklad pro zpracovani finanéni analyzy

Nejsnadnéjsi ziskani presnych dat je z ucetnich vykazl spolecnosti.

1.6.1 Legislativni uprava

e Zikon o uletnictvi: ,,v Ceské republice je zakon ¢&. 563/1991 Sb., o udetnictvi,
ve znéni pozdéjSich predpist nejvysSim pravnim piedpisem upravujicim ucetnictvi.*
Reguluje rozsah a vedeni Gcetnictvi, typy u€etnich zavérek, stanoveni rozvahového
dne, ischovu ucetnich zaznamu atd.

o Vyhlaska k zdakonu o ucetnictvi: upravuje rozsah a zplsob sestaveni ucetni zaveérky,
obsahové vymezeni polozek rozvahy, vykazu zisku a ztraty, piehledu o cash flow
a zménach vlastniho kapitalu.

o Ceské ucetni standardy pro podnikatele: stanovuji bliz§i popis Gcetnich metod
a postupli uctovani. Napt. uctovani podle vyhlasky ¢. 500/2002 Sb., je urceno
primarné podnikatelim. (Steker a Otrusinova, 2013, s. 35 - 38, 240)

V lednu 2016 probéhla novelizace zakona o Ucetnictvi. Tato novela zavedla kategorizaci
ucetnich jednotek na mikro, mald, sttedni a velka, jak je vidét na obrazku (Obr. 1). O zafazeni
do ur¢ité kategorie rozhoduji kritéria, a to Cisty obrat, netto aktiva firmy a primérny pocet

zaméstnanct k rozvahovému dni. (Daiové a ucetni zmény v roce 2016, © 2006-2015)
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( Ugetni jednotka J Cisty obrat v mil. K& | Aktiva netto v mil. K& | Prim&rny pocet zaméstnanci |
Mikro A do 18 do9 do 10
Mala nad 18 do 200 nad 9 do 100 nad 10 do 50
Stredni nad 200 do 1 000 nad 100 do 500 nad 50 do 250 |
Velka nad 1 000 nad 500 nad 250

Obr. 1. Kategorie ucetnich jednotek (Sladkova a Strouhal, 2016, s. 9)

1.6.2 Uletni vykazy jako vstupni data

Pro zpracovani finan¢ni analyzy je nezbytné znat obsah jednotlivych ucetnich vykazi,
a také vzajemnou provazanost mezi nimi, jak je zndzornéno na obrazku (Obr. 2).
Nejpodstatnéjsi z téchto vykazl je rozvaha, kterd zachycuje jak majetkovou, tak financni

strukturu a vykaz zisku a ztraty. (Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 21, 57)

. o ) Prehled
Prehled o penéznich tocich Rozvaha 0 zménach Vykaz zisku a ztraty
vlastniho ) )
kapitalu
PS penéznich Zvyieni
tiedki lastni kapita fzeni
prostredku Dlouhodoby | Viastni kapital » ?]Zl::::;:;
majetek Kapitdlu
Vydaje Niklady
Vysledek -
hospodareni Vinosy
Prijmy Obézna aktiva
--------------- Cizi zdroje
KS penéznich le—y Pené;ni Vysledek
prostredka prostiedky hns}mdal"eﬂi

Obr. 2. Vzijemna provazanost tiéetnich vykazii (Steker a Otrusinova, 2013, s. 238)

Rozvaha

V rozvaze musi platit bilan¢ni princip, tedy celkova aktiva se musi rovnat celkovym

pasiviim. Zpravidla se sestavuje k poslednimu dni kazdého roku. Rozvaha vérné€ zobrazuje

tii zakladni oblasti:

e Majetkova struktura podniku (aktiva): ve které Ize najit, v em je konkrétné

majetek vazan, jak rychle podnik dokaze majetek preménit na penézni prostiedky

(likvidnost), jak je majetek ocenén, opotieben, a jak rychle se obraci. Patii sem:

o pohledavky za upsany zékladni kapital,
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o dlouhodoby majetek,
o obézna aktiva,
o Casove rozliSeni.
e Finan¢ni struktura podniku (pasiva): tedy jaké jsou zdroje financovani potizeného
majetku. Jde o vyse, strukturu a pomér vlastniho a ciziho kapitalu. Patii sem:
o vlastni kapital,
o cizi kapital,
o casové rozliSeni.
e Informace o financni situaci podniku: tedy jakého zisku podnik dosahl, jak byl

tento zisk rozd¢len a jaké castky ptipadly akcionarim. (Ruckova, 2015, s. 22 - 27)
Vykaz zisku a ztraty (vysledovka)

Vysledovka navazuje na rozvahu a blize specifikuje jednotlivé polozky, ze kterych se sklada
vysledek hospodateni v prubéhu ucetniho obdobi bez ohledu na to, zda vznikaji skutecné

piijmy nebo vydaje. (Steker a Otrusinova, 2013, s. 241)

Vysledek hospodateni se sklada z provozni a finan¢ni slozky, a 1ze jej snadno vypocitat tak,
ze se od vynost odeCtou ndklady. Pokud je vysledek kladny, podnik tvoii zisk,

a pokud je zadporny, podnik mé ztratu. (Sedlacek et al., 2017, s. 185)

Jak je uvedeno vySe, zdkon o Ucetnictvi proSel n¢kolika zménami. Téch si lze nejlépe

povSimnout u vykazu zisku a ztraty.
Na jednotlivych fadcich je n€kolik dilezitych poloZek:

e Obchodni marze = trzby za prodej zboZzi — naklady vynalozené na prodané zbozi,

e Vykony = trzby za prodej vlastnich vyrobkl a sluZzeb + zména stavu zasob vlastni
¢innosti + aktivace,

e Vykonova spotieba = spotieba materialu a energie + sluzby,

e Pridana hodnota = obchodni marze + vykony — vykonova spotieba.

(Steker a Otrusinova, 2013, s. 241)

Z téchto Ctyt polozek zlstala ve vysledovce pouze vykonova spotieba. Obchodni marze,

vykony a ptfidana hodnota byly z vykazu odstranény.

U polozky zména stavu zasob vlastni ¢innosti nastala zména v podob¢ piemény z vynosu
na naklad. Také aktivace je nyni nakladovou polozkou, ktera ma zapornou hodnotu.

(Sladkova a Strouhal, 2016, s. 61)
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Ve vysledovce se objevila nova polozka dpravy hodnot aktiv, pod kterou se skryvaji odpisy
a opravné polozky. Naopak doSlo ke zruseni mimotadnych polozek, ty jsou nyni

v provoznich nékladech a vynosech. (Knapkova et al., 2017, s. 43)
Prehled o penéZnich tocich (cash flow)

Ptehled o penéznich tocich je sestavovan bud’ z povinnosti ke statu a k bankam, pokud firma
zada o uvér, nebo z vlastni vile pro budouci rozhodovani manazerd. Tento piehled doklada
realné penczni toky v ucetni jednotce v pribéhu ucetniho obdobi. (Sladkova a Strouhal,

2016, s. 63, 66)
Pi'ehled o zménach vlastniho kapitalu

Ptehled podava informace o zvyseni ¢i snizeni vlastniho kapitalu. Nachazi se zde zmény
tykajici se vkladi do VK, vyplaty dividend, pfecenéni financnich aktiv a zavazkt a prevody

mezi fondy. (gteker a Otrusinova, 2013, s. 245, 246)
Priloha

Dulezitou soucasti ticetni zavérky je priloha obsahujici dilezité informace, které nejsou
v zadném z pfedchozich Ucetnich zdroji, napt. obecné informace o podniku, zplisob

financovani, pouzité odpisové metody, rozdéleni zisku atd. (Holeckova, 2008, s. 36, 37)

1.6.3 Harmonizace aéetnictvi

Pokud maji investofi a nadnarodni spolecnosti zajem vstoupit do zahrani¢ni ekonomiky,
jsoupro n€¢ ucetni vykazy dilezitym zdrojem informaci pro budouci rozhodovéani.
Z toho diivodu je zde snaha o sjednoceni ucetnictvi. K tomuto ucelu byly vytvoreny
Mezinarodni standardy ucetniho vykaznictvi (International Financial Reporting Standards
— IFRS). Cilem téchto standard( je urcit obsah a minimalni rozsah zvetejniovanych
informaci, kter¢ Ize nalézt bud’ ptimo ve vykazech nebo v ptilohach. (Knapkova et al., 2017,

s. 181, 182, 191)

V Ceské republice doslo béhem let 20042016 ke zménam v legislativé, které maji
za nasledek pfibliZzeni se k mezindrodnim standardim. Da se ocekavat, Ze harmonizace
Ceského ucetnictvi na svétové bude v dalSich letech pokraovat a sméfovat k jednotnym

globalnim ucetnim standardim. (Sedlacek et al., 2017, s. 196)
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1.7 Metody a postupy finanéni analyzy

Béhem rozvoje matematiky, statistiky a ekonomie vzniklo nékolik metod hodnoticich

finan¢ni zdravi podniku. V kazdém piipadé musi byt metody vhodné zvoleny s ohledem na:

o Ucelnost — analyza musi smé&fovat k pfedem zadanému cili,
e Nakladnost — vynalozené naklady by mély byt pfiméfené navratnosti,

e Spolehlivost — co nejkvalitnéjsi uplatnéni dostupnych dat. (Ruckova, 2015, s. 40)

Na nasledujicim schématu (Obr. 3) je moZné vidét, jak lze rozdélit metody finan¢ni analyzy.

fundamentalini technickd
1
[ |
elementarni 57
Gy Vvyss$i metody
I
[ I I |
analyza analyza analyza souhrnné
absolutnich rozdilovych pomérovych ukazatele —{regresni analdzal
ukazatell ukazatelt ukazatelt
IR |_ . o | _pyramidovy
vertikalni analyza analyza CPK ukazatele rentability rozklad B e i
[— spider analyza
— horizontaalni analyza |— ukazatele aktivity P v
| | diskriminacni
[—Z-skore analyza
— ukazatele likvidity

— ukazatele zadluZenosti — index IN

— rychly test

Obr. 3. Struktura metod finan¢ni analyzy (viastni zpracovani)

Fundamentalni analyza je zaloZena na odbornych odhadech, prognézach a predpovéedich.
Vysledkem této analyzy jsou udaje o podniku, dobrém jméné a postaveni na trhu. Zpravidla

tato analyza nevyuziva matematickych ani statistickych propoctt. (Kralova, 2009, s. 15, 16)

Oproti tomu je technicka analyza zaloZena na matematickych, statistickych a dalSich
algoritmizovanych metodéch, jez slouzi ke kvantitativnimu zpracovani. Z tohoto vyctu lze
finan¢ni analyzu zatadit do kategorie technické analyzy. Jak je vidét na obrazku (Obr. 3),
technicka analyza se déle ¢leni na vy$Si metody, kdy je k jejich zpracovani nutna hlubsi
znalost matematické statistiky, a na elementarni metody, které 1ze také délit do nékolika

skupin. (Ruckova, 2015, s. 41)
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Co se tyce postuptl, nejprve je dulezité ziskat informace o dané spolec¢nosti a analyzovat je.
Dale je zapotfebi analyzovat odvétvi, do kterého podnik spadd. Tyto informace
jsou k dispozici na internetovych strankach Ministerstva primyslu a obchodu. V dal§im
kroku je nezbytné porovnani analyzy ucetnich vykaza a analyzy odvétvi. Analyza ucetnich
vykazli vyzaduje zhodnoceni vSech slozek finan¢ni rovnovahy, jako napt. ukazatele aktivity,
likvidity, kapitalového trhu, rentability, zadluZenosti a dalSich ukazatel. Po zhodnoceni
je nezbytné zvazit, zda jsou dosazené hodnoty ukazateli dobré pro finan¢ni zdravi podniku

&i nikoli. (Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 61 - 65)

Nasledné je nutné ukazatele srovnat v Case (n€kolik po sob¢ jdoucich obdobi) s odvétvim
nebo konkurenénimi podniky a s doporu¢enymi hodnotami ¢i plany. Zavérecna zhodnoceni
a konecné vysledky slouzi manazerim pro zjiSténi stavu podniku, a poté se od manaZerii
ocekava, ze navrhnou doporuceni, ktera povedou ke zlepSeni dosavadniho stavu podniku.

(Kralova, 2009, s. 14)
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2 UKAZATELE FINANCNI ANALYZY

Existuje n€kolik druhti tfidéni ukazatell ke tvorbé finan¢ni analyzy. V této praci se vyuzije

tfidéni ukazatelii dle zptisobu vypoctu. (Sladkova a Strouhal, 2016, s. 127)

2.1 Analyza absolutnich ukazatela

Analyza absolutnich ukazatelii patfi mezi nejvyuzivanéjsi analyzy k hodnoceni vyvoje
firmy, k porovnani firmy vs. odvétvi nebo firmy vs. konkurence, a predikace do budoucna.
K tomu, aby byly vystupy adekvatni, jsou potieba kvalitni vstupy za obdobi minimalné

trech let. (Kralova, 2009, s. 17, 18)

2.1.1 Vertikalni analyza

Podle Spicky (2017, s. 13) se lze k vertikalni analyze dopracovat dvéma zpisoby.
Bud’ se vSechny polozky vychoziho vykazu porovnaji se spoleénym stoprocentnim
zakladem (u rozvahy aktiva a pasiva, u vykazu zisku a ztraty trzby nebo vynosy a naklady),

nebo se da k hodnoceni dopracovat postupné po krocich.

2.1.2 Horizontalni analyza

Jedna se o analyzu, ktera se zabyva porovnavanim zmén polozek dil¢ich vykazl v Case.
Z téchto zmén se da odhadnout budouci vyvoj ukazatelli, musi se vSak firma chovat stejné

jako v minulosti. (Pilafova a Pilatova, 2014, s. 160)

Podle Knapkové a spol. (2017, s. 71) je mozno pouzit nasledujici rovnici.

absolutni zména = ukazatel, — ukazatel;_,

absolutni zména x 100

0 Sna =
/ozmena ukazatel,_, (1)

2.2 Analyza rozdilovych ukazateli

,»Rozdilové ukazatele slouzi k analyze a fizeni finan¢ni situace podniku s orientaci

na jeho likviditu.” (Knapkova et al., 2017, s. 85)
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2.2.1 Cisty pracovni kapital (CPK)

Cisty pracovni kapitdl neboli provozni kapital je vyjadfen v absolutnich hodnotéch
(v penéznich jednotkach). Na obrazku (Obr. 4) je ziejmé, ze CPK dosahuje kladnych hodnot,
tedy Cast obéznych aktiv je kryta dlouhodobymi zdroji. Pokud by byla hodnota zaporna,
jednalo by se o tzv. nekryty dluh.

St A P A P
£ A
Stala | \_
aktiva | |
Yo s|saaling et T it e 3 ‘I Dlouhodobé
IA A l. zdroje
- CPK L
Obézna G A, (e ElRe 7 v
aktiva +
| Kratkodobé
| zdroje
v Y

Obr. 4. Cisty pracovni kapital z pohledu manaZera a vlastnika podniku (Mrkvicka a Kolar,
2006, s. 61)

K vypoctu se 1ze dopracovat ze dvou pohledu:

Z pohledu manaZera

CPK = ob&Znd aktiva — kratkodobé cizi zdroje )

Z obrazku (Obr. 4) je zfejmé, v jaké vysi jsou ob&Zné aktiva financovana dlouhodobymi
cizimi zdroji. Zbylou ¢ast financuji kratkodobé cizi zdroje. ManaZer na tomto obrazku vidi

kladny CPK, tedy tzv. finanéni polsta¥, ktery lze v nouzi pouZit jako finanéni zdroj.

Z pohledu viastnika

CPK = (dlouhodobé cizi zdroje + vlastni kapital) — aktiva 3)

Vlastnik tento ,,pfevis“ dlouhodobych zdrojii nad aktivy vnimd jako drahou formu

financovani, a vidi tedy, jak pfichazi o vyssi zhodnoceni jeho vloZeného majetku. (Mrkvicka
a Kolat, 2006, s. 60, 61)
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2.3 Analyza pomérovych ukazateli

Témeét v kazdé literatufe jsou doporucené hodnoty, ke kterym se da jednotlivymi vypocty
priblizit. Nejlépe je vSak vychazet z daného oboru podnikani nebo se srovnavat s ,lidrem

v oboru®. (Strouhal et al., 2016, s. 106)

2.3.1 Ukazatele rentability

Davaji do poméru zisk a ukazatele, které jsou na n¢j vynaloZeny, ¢imz méti GspéSnost
podniku. V citateli se vZdy nachazi zisk. Je vSak podstatné, jaké je vyjadieni zisku. To zaleZzi

na konkrétnim ukazateli, na cili zjiSténi nebo na analytikovi. (Rejnus, 2014, s. 271, 272)
Sladkova a Strouhal (2016, s. 133) rozliSuji tyto urovné zisku:

o EAT /Earnings after Taxes/— Cisty zisk (po zdanéni),

o EBT /Earnings before Taxes/— zisk pted zdanénim,

o EBIT /Earnings before Interest and Taxes/ — zisk pied zdanénim a roky,

o EBITDA /Earnings before Interest, Taxes — zisk pted zdanénim, Giroky a odpisy.

Depreciation and Amortisation/
Rentabilita celkovych aktiv (ROA, Return on Assets)

Spicka (2017, s. 73, 74) uvadi, ze timto ukazatelem lze méfit, jak podnik vyuziva vlastni

1 cizi majetek investovany do podnikani.

ROA — EBIT
"~ aktiva (4)

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE, Return on Equity)

Rejnus (2014, s. 272, 273) ve své publikaci uvadi, Ze rentabilita VK znéazoriuje,
kolik jednotek €istého zisku (EAT) ndleZi na jednu jednotku vloZenou do podniku vlastniky.

Plati, Zze hodnota tohoto ukazatele by m¢la byt vyssi nez hodnota ukazatele ROA.

EAT

Rentabilita trzeb (ROS, Return on Sale)

Rentabilita trzeb dava do poméru zisk a trzby. Zisky jsou mozné dva, zaprvé zisk pied uroky
a zdanénim (EBIT), a zadruhé¢ Cisty zisk (EAT). Ukazatel udava, jaky podil zisku je obsazen
v jedné koruné trzeb. (Vachal a Vochozka, 2013, s. 221)
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_ zisk
"~ trzby (0)

Rentabilita dlouhodobého investovaného kapitalu (ROCE, Return on Capital Employed)

Ukazatel vyjadiuje vynosnost vlozeného kapitalu jak vlastniky, tak véfiteli z dlouhodobého

hlediska. (70+ pomérovych ukazatelli pouzivanych ve FinAnalysis, © 2000-2018)

zZisk

ROCE =
VK + dlouhodobé zavazky + dlouhodobé bankovni avéry  (7)

2.3.2 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity informuji, jak je ve firm¢ majetek (aktiva) vyuzivan. Pokud je ve firmé
majetku hodné, miize to znamenat pfiliS mnoho ndkladl na udrzeni aktiv a naopak,

pokud je majetku méné, miize firma ptichézet o trzby.
Z technického hlediska se da vychazet ze dvou forem vyjadieni:
e rychlost obratu —tik4, kolikrat se dany majetek ,,obrati za urcity ¢asovy interval,

e doba obratu — vyjadiuje dobu, za kterou se majetek obrati. (Sladkova a Strouhal,

2016, s. 136)
Obrat aktiv

Podle Kralové (2009, s. 33) ukazatel udava, kolikrat jsou celkova aktiva kryta trzbami.
V zasad¢ plati, Ze ¢im je tato hodnota vyssi, tim intenzivnéji dokaZe podnik sva aktiva
vyuzit. Pokud hodnota dosahuje nizkych hodnot (zélezi na odvétvi), m¢l by podnik

uvazovat o zvyseni trzeb ¢i sniZeni aktiv napf. prodejem.

trzby
aktiva (8)

Obrat aktiv =

Obrat zasob

Kalouda (2017, s. 74) ve své knize piSe: ,,Vzorec udava, kolikrat se zdsoby pfeméni v ostatni

formy obé&zného majetku, az po finalni produkci a jeji prodej, z néhoz vyplynou trzby.*

trzby

Obrat zasob = Zasoby 9)

Doba obratu zasob

Tento ukazatel tikd, kolik dnti je potieba prodavat, k uhrazeni zasob.
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zasoby

Doba obratu zasob = triby X 360 (10)

Obrat pohledavek

Podle Holeckové (2008, s. 85, 86) ukazatel popisuje, jak rychle jsou pohledavky zpenézeny.

trzby

Obrat pohledavek = Tavky b

Doba obratu pohledavek

Tento ukazatel udava, za jak dlouho dojde k inkasu pohledavek vzhledem k trzbam.

Doba obratu pohledévek = POMIAVRY  2co
opa oora u.pO edaver = triby (12)

Obrat zavazka

Podle Rtuckové (2015, s. 67, 68) je zapotiebi dat do poméru trzby a zédvazky.

0b vzl = triby
raz zavazrku = zévazky (13)

Doba obratu zavazku

Znamena, jak rychle je firma schopna splacet své zavazky. V praxi je vhodné dodrZzet,
aby doba obratu zavazkl byla delsi nez doba obratu pohledavek, a byla tak zachovédna

finan¢ni rovnovaha ve firmé.

zavazky

Doba obratu zavazki = W X 360 (14)

2.3.3 Ukazatele likvidity

Likvidita znamend momentalni schopnost podniku dostat svym zavazkim. Ukazatele

likvidity se na jedné stran¢ zabyvaji, ¢im se da platit, a na druhé stran¢, co je nutno zaplatit.
Hotovostni likvidita (likvidita I. stupn¢)

Je piijatelné, aby se ukazatel pohyboval v intervalu 0,2-0,5. Pokud je hodnota vyssi,

podnik nedokaZze ucelné nakladat s finan¢nimi prostiedky.

kr. finanni majetek + penize
kratkodobé zavazky (15)

Hotovostni likvidita =
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Pohotova likvidita (likvidita II. stupn¢)

Hodnota ukazatele by se mé¢la nachazet v rozmezi 1-1,5. Pokud je hodnota nize,

mél by podnik uvazovat o prodeji zasob.

kr.pohledavky + kr. financni majetek + penize

Pohotova likvidita =
onotova likviaita kratkodobé zavazky (16)

Bézna likvidita (likvidita III. stupn¢)

Tento ukazatel davd do poméru obézna aktiva a kratkodobé zévazky. Hodnota ukazatele
by se m¢la pohybovat v intervalu 1,5-2,5. Pokud je vysledna hodnota nizsi, znamena to,
ze podnik k financovani dlouhodobého majetku vyuziva i kratkodobé zdroje, naopak vyssi

hodnota znaéi zbyte¢né vysokou hodnotu CPK a drahé financovani.

BesmA likvidita = obézna aktiva
Cama Lt = o tkodobé zavazky (17)

Podil CPK na obé&Znych aktivech

Pokud se ukazatel vyskytuje v intervalu 30-50 %, Ize o podniku hovofit jako o finan¢né

stabilnim. (Knépkova et al., 2017, s. 93 - 95)

obézna aktiva — kratkodobé zavazky

Podil CPK na obéinych aktivech = obeIna aktiva (18)

2.3.4 Ukazatele zadluzZenosti

Ukazatele tikaji, v jakém poméru je cizi kapitdl k vlastnim zdrojim, tedy z jakych zdroji
je podnik financovan. Ptili§ vysoka zadluZenost vede k tomu, Ze dalsi zdroje jsou obtiZzné
sehnatelné a hlavné drahé, a také miZze negativné ovliviiovat likviditu, na kterou uzce

navazuje solventnost podniku.
Celkova zadluZenost

V poméru jsou cizi zdroje a celkova aktiva. Celkova zadluZzenost tika, kolik cizich zdroji
firma vyuziva k financovani. Doporuc¢end hodnota pohybujici se mezi 30-60 % znaci
prumérnou zadluzenost. Pokud se ukazatel ,,vyhoupne* nad 1, da se hovofit o ,,pfedluzeném

podniku.*

. 5 cizi zdroje
Celkova zadluZenost = ———— X 100 (19)
aktiva
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Mira zadluZeni

Ukazatel dava do poméru cizi zdroje a vlastni kapitdl. Pokud ma ukazatel zvysujici

se tendenci v Case, muze podnik dojit i k neschopnosti splacet své dluhy.

cizi zdroje
vlastni kapital (20)

Mira zadluzeni =

Koeficient samofinancovani

Koeficient udava, jakym podilem se vlastnici jejich penézi podileji na financovani aktiv.

Vysledna hodnota okolo 50 % svéd¢i o zdravém podniku, hodnota do 30 % je jiZ hranicni.

Koeficient . . vlastni kapital « 100
oeficient samofinancovani = rtiva Q1)

Urokové kryti

Ukazatel vyjadiuje, kolikrat zisk pfed zdanénim a uroky pokryje nakladové troky. Vysledna
hodnota zdravého podniku se pohybuje nad 5, pfi¢emz klesne-li hodnota pod 4, je na misté

urcitd obezietnost, a hodnota pod 2 je jiZ pro podnik kriticka. (Rejnus, 2014, s. 273, 274)

EBIT
nakladové uroky

Urokové kryti = (22)

Financni paka
Pokud je finan¢ni pdka vysoka, znaci to velkou ucast cizich zdrojt na celkovych aktivech,

a jde tedy o vysokou zadluzenost.

aktiva
vlastni kapitil (23)

Financtni paka =

Prekapitalizace a podkapitalizace

Ukazatel se dava do poméru s hodnotou 1. Pokud vychézi ptekapitalizace, podnik kryje
ob¢ézna aktiva i vlastnim kapitdlem ¢i dlouhodobymi cizimi zdroji. Jestlize je podnik
podkapitalizovany, znamena to, ze podnik kratkodobymi cizimi zdroji kryje 1 dlouhodoby

majetek. (Sladkova a Strouhal, 2016, s. 137, 138)

vlastni kapital + dlouhodobé cizi zdroje

Prekapitali :
rekapiiatizace dlouhodoby majetek

Podkapitali _ vlastni kapital + dlouhodobé cizi zdroje <1
odkapratizace: dlouhodoby majetek (24)
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2.4 Souhrnné ukazatele

Protoze se jednotlivé ukazatele pocitaji oddélené, je vhodné je pro usnadnéni orientace vlozit
do soustavy ukazatelii, podminkou vSak je, aby mezi ukazateli byly vzijemné vztahy.
Tyto ukazatele jsou brany jako doplnkové. Doplitkové, bonitni a bankrotni ukazatele

rozhodn¢ nenahradi detailni finan¢ni analyzu, pouze ji rozsifi.

2.4.1 Pyramidovy (Du Pont) rozklad

Jde o rozlozeni vrcholového ukazatele na dil¢i analytické ukazatele. Nej€astéji je rozkladan

ukazatel rentability vlastniho kapitalu (ROE), ktery je na obrazku (Obr. 5). (Knapkova et al.,

ROE
EAT/VK

2017, s. 129, 130, 136)

Ziskova marze
EAT/T

EAT/EBT Ej

Obrat aktiv " Financ¢ni paka
T/A A/VK

T/DHM EJ DHM/A CZ/VK x8 KrCZ/CZ KFM/A
I - O - B

Obr. 5. Pyramidovy rozklad ROE (viastni zpracovani, upraveno dle Knapkova et al., 2017,
s. 131)

2.4.2 Spider analyza

Pomoci spider analyzy lze graficky znazornit vzajemné vztahy mezi ukazateli vybraného
podniku vzhledem k odvétvovym praiméram. Graf je rozd€len na Ctyfi kvadranty.
Odvétvovy primér znamend 100 % hodnoty ukazateld. Z jednotlivych kvadrant vybihaji
paprsky od stredu, které se nasledné spoji a vytvoti vyslednou pavucinu. Leva ¢ast obrazku
(Obr. 6) zndzornuje firmu, které se vede nadprimérné, naopak na pravé Casti je firma

podprimérna. (Kralova, 2009, s. 57, 58)
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Obr. 6. Spider analyza pomérovych ukazatela (Krdlova, 2009, s. 57)

2.4.3 Z-skore

Z-skore neboli Altmaniiv model je nejzndméj$Sim bankrotnim modelem vypovidajicim
o finan¢ni situaci podniku. Autor tohoto modelu vyclenil 5 ukazateld s nejlepsi rozliSovaci

schopnosti, sloucil je do jedné rovnice a pridélil jim vahy (koeficienty).

Nasledujici rovnice je vhodna pro spolecnosti neobchodovatelné na kapitalovém trhu.

Z — skére = 0,717 - X, + 0,847 - X, + 3,107 - X5 + 0,420 - X, + 0,998 - X (25)

Kde: X = Cisty pracovni kapital / aktiva,
X2 = (vysledek hospodafeni minulych let + fondy ze zisku) / aktiva,
X3 = zisk pted zdanénim a Groky / aktiva,
X4 = vlastni kapital / cizi zdroje,
Xs = trzby / aktiva.
Pro vyhodnoceni modelu existuji nasledujici pasma:
Z > 2,9 = bonitni pasmo,
1,23 <Z <2,9 = §eda zbéna, nevyhranéna financ¢ni situace,

Z < 1,23 = bankrotni pasmo.
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2.4.4 Index INOS

Pro hodnoceni podniku z hlediska vykonnosti Inka a Ivan Neumaierovi v 90. letech
20. stoleti vytvorili index IN95 neboli véritelsky index, ktery v nasledujicich letech
inovovali az do dnesni podoby INOS5. Index INOS5 byl vytvofen na zadklad¢ dat
z 1526 prumyslovych korporaci za rok 2004.

INOS = 013 - 4 0,04 BB | 397 EBIT 091V 1 0,09. 92
Uzt 0 ’ A AT e ez (26)

Pro vyhodnoceni indexu existuji nasledujici pasma:
INOS5 > 1,6 = bonitni pasmo,
0,9 <INO05 < 1,6 = Sed4 zona,

INO5 < 0,9 = podnik netvoii hodnotu. (Spicka, 2017, s. 124 - 127)

2.4.5 Rychly test

Tento bonitni model rakouského prof. Petera Kraliceka je zndm svou rychlosti a disponuje
1 dobrou vypovidajici schopnosti. Metoda je zaloZzena na hodnoceni ¢tyt ukazateld,

kdy prvni dva hodnoti stabilitu firmy, zbylé dva rentabilitu.

vlastni kapital

Koeficient samofinancovani = -
aktiva

cizi zdroje — penézini prostredky

Doba spléceni dluhu =
oba splaceni dluhu nezdanéné provozni cash flow

nezdanéné provozni cash flow

Cash flow ve vykonech = -
provozni vynosy

zisk pred zdanénim a Uroky

Rentabilita aktiv = (27)

aktiva

Nejprve se vypocitaji vySe uvedené ukazatele, a nasledné se prerozdéli body dle tabulky

(Tab. 1).

Dale se aritmetickym vypoctem stanovi znadmka financni stability (ukazatele A a B)
avynosové situace (ukazatele C a D). Nasledn¢ se stanovi celkovda znamka,

pricemz hodnoceni je nésledujici:

R <2 = bonitni podnik,
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R > 3 = bankrotni podnik. (Rejnus, 2014, s. 283, 284)

Tab. 1. Stupnice rychlého testu pro hodnoceni jednotlivych ukazatela

A >30% >20 % >10 % >0% negativni
B <3 roky <5 let <12 let > 12 let > 30 let
C >10% >8 % >5% >0% negativni
D >15% >12% >8 % >0% negativni

Zdroj: (Rejnus, 2014, s. 284)

2.5 Benchmarking

Z vyse uvedenych metod jsou vypocitany ukazatele, a nasledné¢ jsou porovnany
s doporu¢enymi hodnotami jednotlivych ukazateld, které 1ze najit v literaturach zabyvajicich
se finan¢ni analyzou. Kazdy podnik je specificky a je nutné k nému pfistupovat individudlné,
proto je dobré brat doporucené hodnoty spiSe orienta¢né€. Z tohoto ditvodu je vhodné vyuzit
benchmarking, kdy je firma srovnana s jinymi podniky ve stejném oboru. (Knapkova et al.,

2017, s. 119, 120)

V 80. letech minulého stoleni se o benchmarkingu, konkrétné o konkuren¢nim
benchmarkingu, zacalo hovofit diky firmé Xerox Corporation, ktera ho pouzila pro zlepSeni

vykonnosti organizace.

Klasifikace benchmarkingu je pfiliS rozmanitd, metody se vzajemné prolinaji,

a proto neexistuje jednotny postup pii jeho pouziti.

2.5.1 Cesky benchmarkingovy Index

Vznikl, aby pomohl plynulému zvySovani konkurenceschopnosti malych a stfednich
podnikll v Evropé. Poskytuje rychlou a jednoznacnou analyzu silnych a slabych stranek

za pomoci mezinarodné certifikovanych konzultant. Provozovatelem mezinarodni
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databaze, kterd& ma informace o vice nez 20 tis. organizaci po celém svéte,

ptedevsim z Evropy, je britska spolecnost Winning Moves.

Podstatou je dotaznik, ktery obsahuje pies 70 ukazatelli z rGznych oblasti podnikani.

Vysledkem je hodnoceni podniku ve srovnani s pramérem.
Srovnévacimi kritérii mohou byt:

e pocet zaméstnancl,
e roCni obrat,
e oblast podnikani podle odvétvové klasifikace ekonomickych ¢innosti (OKEC),

e zem¢ nebo region.

2.5.2 Benchmarkingovy diagnosticky systém finan¢nich indikatori (INFA)

Touto metodou si podniky mohou ov¢éfit finanéni zdravi a srovnat vysledky s nejlepSimi
podniky v odvétvi. Systém vznikl na zadkladé spoluprace Ministerstva pramyslu a obchodu
s akademickou sférou, tj. s manzeli Neumaierovymi. MPO zabezpecuje datovou zakladnu,
programatorskou kapacitu, a dohromady s akademickou sférou metodicky ramec

a analytické prace.

Metodu svym profilem lze zatradit do skupiny pyramidovych soustav ukazateld. INFA

je zptistupnéna na portalu MPO. (Vochozka et al., 2017, s. 5,9, 16 - 18)
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II. PRAKTICKA CAST
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3 PREDSTAVENI VYBRANE SPOLECNOSTI

V roce 1997 byla spolecnost zapsana do obchodniho rejstiiku Krajského obchodniho soudu
v Brn€. Vyrobnim programem spolecnosti ABC v.o.s. jsou tlakové odlitky z hlinikovych
slitin a vylisky z plastl, jejich mechanické nebo ru¢ni opracovéani, povrchové upravy

a montaz. Charakter vyroby je orientovan pievazn¢ na automobilovy pramysl.

3.1 Zakladni adaje o spole¢nosti

Nazev firmy: Spole¢nost ABC

Pravni forma: Veftejna obchodni spolecnost
Datum zaloZeni: listopad 1996

Spolecnici: tuzemska firma

zahrani¢ni firma
Piredmét podnikani: slévarenstvi, modelafstvi
obrabécstvi
zémecnictvi, ndstrojarstvi
Analyza zaméstnanct

Z nésledujici tabulky (Tab. 2) a grafu (Obr. 7) je zfejmé, Ze priméerny pocet zaméstnancii
mezi lety 2011-2016 vzrostl téméf o polovinu. Postupny nariist zakdzek v nasledujicich

letech umoznil kazdoro¢né piijem novych zaméstnancii, a to zejména do délnickych profesi.

Tab. 2. Primérny pocet zaméstnancti v letech 2011-2016

Pocet zaméstnancl 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Priimérny pocet ¢lenli vedeni 3 5 5 5 5 5

Primérny pocet ostatnich zaméstnancl 100 122 132 136 162 199
Celkem 103 127 137 141 167 204

Zdroj: vlastni zpracovani, dle vyrocnich zprav spolecnosti

Mezi €leny vedeni lze zahrnout pracovniky v oblasti vyroby, fizeni jakosti a vedeni finan¢ni

uctarny.
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Priimérny pocet zaméstnancl
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Obr. 7. Vyvoj prumérného poctu zaméstnancii v letech 2011-2016 (viastni zpracovani)

3.2 Charakteristika odvétvi

Podle klasifikace CZ-NACE (v CR vyuzivana od roku 2008) patii firma ABC do sekce C,
ktera se dale déli na oddily, skupiny a tfidy.

C — Zpracovatelsky pramysl

e 24 — Vyroba zakladnich kovii, hutni zpracovani kovii; slévarenstvi
24.5 — Slévarenstvi
e 25— Vyroba kovovych konstrukci a kovodélnych vyrobkt kromé strojii a zafizeni
25.6 — Povrchova uprava a zuSlecht'ovani kovii; obrabéni
25.7 — Vyroba nozitskych vyrobki, nastroji a zelezarskych vyrobki
25.9 — Vyroba ostatnich kovodélnych vyrobkl

Jak je ztejmé z vySe uvedeného, spolecnost ABC svou ekonomickou ¢innosti spada do dvou
oddili a ctyt skupin. MPO ve své interaktivni tabulce — Panorama zpracovatelského
prumyslu za rok 2016, nabizi vSechny tyto skupiny, proto v této praci budeme pocitat se

sumami jednotlivych hodnot v danych obdobich.

cvwr

cvwr

dochazi k pozitivnimu rastu zaméstnanych osob. Co se tyka podilu zaméstnanosti
ve zpracovatelském primyslu, oddil 25 dle obrazku (Obr.8) zaujimé druhou nejvyssi pozici

a oddil 24 se nachdzi na osmém misté co do poctu zaméstnancii.
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Pramen: data CSU, rok 2016 vypoéty MPO

Obr. 8. Podil zaméstnanosti zpracovatelského pramyslu

(Panorama zpracovatelského priimyslu CR 2016, 2017,
s. 42)
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4 TFINANCNI ANALYZA SPOLECNOSTI

V praktické casti se bude vychazet z vykazii vybrané spolecnosti ABC v.o.s. bézné
dostupnych na internetu. Udaje za obdobi 2011-2016 jsou umistény v piilohach spoleéné
s vykazy daného odvétvi. Udaje v nasledujicich zkracenych tabulkach (Tab. 3—6) rozvahy

a vykazu zisku ztraty budou postupné analyzovany.

Tab. 3. Majetkova struktura spolecnost ABC v.o.s. v letech 2011-2016

v celych tisicich K¢ 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Dlouhodoby majetek 131252 | 159010 | 166832 | 188159 | 179988 | 284 302
Dlouhodoby nehmotny majetek 289 289 474 2237 1567 551
Dlouhodoby hmotny majetek 130963 | 158721 | 166358 | 185172 | 177821 | 283301
Dlouhodoby finanéni majetek 0 0 0 750 600 450
Obézna aktiva 138617 | 133434 | 184 140 | 182852 | 235914 | 199 416
Zasoby 41412 43134 | 40812 56 614 68 272 78 743
Pohledavky 58 748 51863 84 135 54505 | 115867 | 92251
-Dlouhodobé pohledavky 0 0 0 0 2653 0
-Kratkodobé pohledavky 58 748 51863 84 135 54505 | 113214 | 92251
Penézni prostiredky 38 457 38 437 59193 71733 51775 28 422
Casové rozliseni 54 62 107 66 284 142

Zdroj: vlastni zpracovani, dle vyrocnich zprav spolecnosti

Tab. 4. Finan¢ni struktura spolecnosti ABC v.o.s. v letech 2011-2016

e U U U D14 U 016

Vlastni kapital 132514 | 142435 | 157735 | 176326 | 190 666 | 203 085
Zakladni kapital 63 175 63 175 63 175 63 175 63 175 64 353
Fondy ze zisku 69 339 79 260 94560 | 113151 | 127491 | 138732
VH béZného ucetniho obdobi 0 0 0 0 0 0
Cizi zdroje 66859 | 69279 | 98390 | 107 600 | 156 876 | 225 446
Rezervy 961 700 1362 1556 4 055 2335
Zavazky 65 898 68 579 97 028 106 044 | 152821 | 223111
Dlouhodobé zdvazky 0 0 0 0 0 72 527
Krdtkodobé zdvazky 65 898 68 579 97028 | 106044 | 152821 | 150584
-Zavazky k Uvérovym institucim 0 0 0 0 0 4053
-Kratkodobé prijaté zalohy 703 2978 3249 3588 7 261 5 869
-Zavazky z obchodnich vztah( 27 947 23418 35746 35502 63 650 50 674
-Zavazky ostatni 37248 | 42183 58 033 66954 | 81910 | 89988
Casové rozliseni pasiv 70550 | 80792 | 94954 | 87151 68644 | 55329

Zdroj: vlastni zpracovani, dle vyrocnich zprav spolecnosti
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Tab. 5. Vybrané polozky vynost spolecnosti ABC v.o.s. v letech 2011-2016

v celych tisicich K¢. 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Trzby z prodeje vyrobkt a suzeb 300 466|323 272 (346 204|380 970|486 526 | 472 998
Trzby z prodeje zbozi 0 0 0 9204 | 69085 | 51211
Ostatni provozni vynosy 39299 | 38103 | 31216 | 30077 | 62398 | 25412
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku| 4 498 25 0 0 34 870 0
Trzby z prodeje materialu 6067 | 7975 | 7208 | 7561 | 8256 11323
Jiné provozni vynosy 28734 | 30103 | 24008 | 22516 | 19272 | 14089
Vynosové uroky a podobné vynosy 194 149 29 18 0 0
Ostatni financni vynosy 7027 | 6656 | 12333 | 3888 | 4513 1676

Zdroj: vlastni zpracovani, dle vyrocnich zprav spolecnosti

Tab. 6. Vybrané polozky nakladi spolecnosti ABC v.o.s. v letech 2011-2016

v celych tisicich K&. 2011 2012 2013 2015 2016

Vykonova spotieba 219207 | 234537 | 235817 | 259895 | 415301 | 388 697
Naklady vynaloZené na prodané zbozi 0 0 0 9282 67141 | 49199
Spotieba materidlu a energie 105680 | 113985 | 116764 | 128 156 | 193772 | 192710
Sluzby 113527 | 120552 | 119053 | 122457 | 154388 | 146788
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti -1341 -2 380 1260 -2929 -1683 -116

Osobni naklady 37199 | 45627 | 48138 | 54389 | 66195 | 81126
Upravy hodnot v provozni oblasti 39827 | 42348 | 39364 | 42059 | 39077 | 35265

Upravy hodnot dlouhodobého
nehmotného a hmotného majetku

39798 | 42348 | 39266 | 42001 | 39047 | 35096

Upravy hodnot zasob 5 0 28 0 0 150
Upravy hodnot pohledavek 24 0 70 58 30 19
Ostatni provozni naklady 11562 | 5991 7813 5283 | 48780 | 6168

Zlstatkova cena prodaného
dlouhodobého majetku
Zlstatkova cena prodaného materialu 4914 4720 4577 3481 3742 4788

4298 0 0 0 35585 0

Dané a poplatky 64 101 101 97 104 143
Rtlazervy vv?vrgvoznioblrj-)stl a komplexni 265 1330 1158 517 5 499 1720
naklady pristich obdobi

Jiné provozni ndklady 2021 1500 1977 2222 6 850 2957
Nakladové troky a podobné naklady 164 28 0 0 0 138
Ostatni financni naklady 5451 8960 6391 3488 7 052 2551

Zdroj: vlastni zpracovani, dle vyrocnich zprav spolecnosti

4.1 Analyza absolutnich ukazateli

Analyza absolutnich ukazatel je vyuzivana piedevSim z diivodu srovnani vyvoje v Case

a k procentnimu rozboru ukazateli.
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4.1.1 Vertikalni analyza rozvahy

Tab. 7. Vertikalni analyza majetkové struktury spole¢nosti ABC

2011 2012 2013 2014 2015 2016

Dlouhodoby majetek 49% 54% 48% 51% 43% 59%
Dlouhodoby nehmotny majetek 0% 0% 0% 1% 0% 0%
Dlouhodoby hmotny majetek 49% 54% 47% 50% 43% 59%
-Pozemky 1% 1% 1% 1% 1% 1%
-Stavby 14% 13% 10% 9% 8% 7%
-Hmotné movité véci a soubory 32% 37% 32% 31% 32% 25%
-Poskytnuté zalohy na DHM 0% 0% 0% 3% 0% 3%
-Nedokonéeny DHM 1% 3% 4% 6% 2% 23%
Dlouhodoby finanéni majetek 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Obézna aktiva 51% 46% 52% 49% 57% 41%
Zasoby 15% 15% 12% 15% 16% 16%
Pohledavky 22% 18% 24% 15% 28% 19%
-Dlouhodobé pohledavky 0% 0% 0% 0% 1% 0%
-Kratkodobé pohledavky 22% 18% 24% 15% 27% 19%
Penézni prostredky 14% 13% 17% 19% 12% 6%
Casové rozliseni 0% 0% 0% 0% 0% 0%

Zdroj: vlastni zpracovani

Z vertikalni analyzy majetkové struktury (Tab. 7) je zfejmé, ze pomé&r dlouhodobého
majetku s ob&Znymi aktivy je stabilni. Casové rozliseni je v tomto piipadé zanedbatelné.
Dlouhodoby majetek je reprezentovan dlouhodobym hmotnym majetkem. Kdyz se
podrobné&ji podivame na DHM, zjistime, Ze je zastoupen hlavné hmotnymi movitymi vécmi
a jejich soubory, které se na aktivech podileji v priméru 30 %. Velky narast v roce 2016
vystavbou nové haly, kterd zacala pravé v tomto roce.

v

Ptevladajici polozkou obéznych aktiv jsou kratkodobé pohledavky, které dosédhly nejvyss
hodnoty v roce 2015, a to témét 30 %. PenéZni prostfedky v roce 2016 zaznamenaly pokles

z 12 % na 6 %. Tento Ubytek mlizeme pficitat nove vznikajici hale.
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Tab. 8. Vertikalni analyza finan¢ni struktury spolecnosti ABC

2011 2012 2013 2014 2015 2016

Vlastni kapital 49% 49% 45% 48% 46% 42%
Zakladni kapital 23% 22% 18% 17% 15% 13%
Fondy ze zisku 26% 27% 27% 30% 31% 29%
VH béZného ucetniho obdobi 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Cizi zdroje 25% 24% 28% 29% 38% 47%
Rezervy 0% 0% 0% 0% 1% 0%
Zavazky 24% 23% 28% 29% 37% 46%
Dlouhodobé zdvazky 0% 0% 0% 0% 0% 15%
Krdtkodobé zdvazky 24% 23% 28% 29% 37% 31%
-Zavazky k uvérovym institucim 0% 0% 0% 0% 0% 1%
-Kratkodobé prijaté zalohy 0% 1% 1% 1% 2% 1%
-Zavazky z obchodnich vztahi 10% 8% 10% 10% 15% 10%
-Zavazky ostatni 14% 14% 17% 18% 20% 19%
Casové rozliseni pasiv 26% 28% 27% 23% 16% 11%

Zdroj: vlastni zpracovani

Nejvyraznéjsi polozkou pasiv (Tab. 8) v letech 2011-2015 je vlastni kapital, ktery dosahuje
témer 50 %. V roce 2016 doslo k jeho snizeni na 42 % na ukor zvySeni cizich zdroju. Za toto
navysSeni mohou dlouhodobé zavazky, konkrétn¢ polozka zédvazky k tvérovym institucim,
ktera vzrostla z 0 % na 15 %. Vlastni kapital je tvofen nejen vklady spolecnikd, ale i fondy
ze zisku. Nemalou poloZkou z celkovych pasiv v letech 2011-2014 je Casové rozlieni,
které presahuje 20 %. Konkrétné se jednd o vynosy pfiStich obdobi, které jsou jistym
prispévkem zakaznikd na formy. Tyto vynosy jsou nasledné rozpoustény odpisem a vlivem

opotfebeni do vynost, to ma také za nasledek pokles casového rozliseni.

Tab. 9. Vertikalni analyza majetkové struktury odvétvi

[ 0 0 014 U 016

Dlouhodoby majetek 45% 46% 45% 45% 46% 46%
Dlouhodoby nehmotny majetek 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Dlouhodoby hmotny majetek 42% 43% 42% 41% 42% 42%
Dlouhodoby finan¢ni majetek 2% 2% 2% 3% 4% 4%
Obézna aktiva 54% 53% 54% 54% 53% 53%
Zasoby 15% 15% 15% 15% 15% 15%
Dlouhodobé pohledavky 1% 2% 2% 1% 1% 2%
Kratkodobé pohledavky 27% 26% 26% 26% 25% 24%
Kr. financni majetek + Penéini prostredky 11% 10% 11% 12% 12% 12%
Casové rozliseni 1% 1% 1% 1% 1% 1%

Zdroj: vlastni zpracovani
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Z vertikalni analyzy majetkové struktury odvétvi (Tab. 9) je patrna mirna prevaha obéznych
aktiv nad dlouhodobym majetkem. Pokud se zaméfime pouze na dlouhodoby majetek,
tak jsou jeho jednotlivé slozky pomérove téméi srovnatelné se spolecnosti ABC. Nepatrna
odchylka je zfejma u dlouhodobého finan¢niho majetku, ten ma u odvétvi zvysujici se
tendenci, v roce 2015 a 2016 doséhl 4 %. Naopak firma jej ma v nepatrném mnoZstvi.

Slozeni obéznych aktiv jak odvétvi, tak spolecnosti je vice méné na stejné urovni.

Tab. 10. Vertikalni analyza finan¢ni struktury odvétvi

U U U D14 U D16

Vlastni kapital 49% 52% 52% 54% 55% 55%
Zakladni kapital 19% 18% 17% 16% 14% 14%
Nerozdélny zisk a fondy ze zisku 20% 24% 26% 26% 29% 28%
VH béZného ucetniho obdobi 10% 10% 10% 12% 12% 12%
Cizi zdroje 51% 48% 47% 46% 45% 44%
Rezervy 1% 1% 1% 1% 1% 1%
Dlouhodobé zavazky 12% 13% 14% 14% 14% 14%
Kratkodobé zavazky 37% 33% 33% 31% 30% 30%
Casové rozliseni pasiv 1% 1% 1% 1% 1% 1%

Zdroj: vlastni zpracovani

Dle tabulky (Tab. 10) vlastni kapital dosahuje obdobnych hodnot, rozdil je pouze v tom,
ze u odvétvi mad mirné stoupajici charakter, kdezto u spole¢nosti ABC je tomu naopak.
Vysledek hospodateni bézného ucetniho obdobi spole¢né s nerozdélenym ziskem a fondy
ze zisku mé u odvétvi stoupajici charakter. Naopak mirné klesa podil zékladniho kapitélu.
Znamena to relativné pfiznivé hospodateni v minulych letech a ponechani zisku na investice
do budoucna. Vyznamnou polozkou cizich zdroji jsou, stejné jako u spolecnosti, kratkodobé
zavazky, které se u odvétvi pohybuji nad 30 %. U odvétvi se dlouhodobé zavazky pohybuji
okolo 14 % bé&hem sledovaného obdobi, naopak spolecnosti se tyto zavazky navysily
az v roce 2016. Znacény rozdil je u ¢asového rozliseni, které je u odvétvi témet zanedbatelné,

naopak spolecnost jej vykazuje v relativné vysokém poméru k celkovym pasivim.
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4.1.2 Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty

Tab. 11. Vertikalni analyza vynost spole¢nosti ABC
2011 2012 2013 2014 2015 2016

Trzby z prodeje vyrobkd a sluzeb 87% 88% 89% 90% 78% 86%
Trzby z prodeje zbozi 0% 0% 0% 2% 11% 9%
Ostatni provozni vynosy 11% 10% 8% 7% 10% 5%
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 1% 0% 0% 0% 6% 0%
Trzby z prodeje materidlu 2% 2% 2% 2% 1% 2%
Jiné provozni vynosy 8% 8% 6% 5% 3% 3%
Vynosové uroky a podobné vynosy 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Ostatni financni vynosy 2% 2% 3% 1% 1% 0%

Zdroj: vlastni zpracovani

Piehled o vynosech poskytuje tabulka (Tab. 11), z niz je evidentni, Ze spole¢nost ABC ma
vyrazné vyrobni charakter a prevaznou ¢ast vynosu tvofi trzby z prodeje vyrobku a sluzeb.
Od roku 2014 se na vynosech zacaly podilet také trzby z prodeje zboZi, ty v roce 2016

dosahly 9 % z celkovych vynostl. Trzby z prodeje majetku a materialu jsou pomérné nizkeé.

Tab. 12. Vertikélni analyza ndklada spolecnosti ABC

2011 2012 2013 2014 2015 2016

Vykonova spotieba 70% 70% 70% 72% 72% 76%
Ndklady vynaloZené na prodané zbozi 0% 0% 0% 3% 12% 10%
Spotfeba materidlu a energie 34% 34% 34% 35% 34% 38%
Sluzby 36% 36% 35% 34% 27% 29%
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti 0% -1% 0% -1% 0% 0%
Osobni naklady 12% 14% 14% 15% 12% 16%
Upravy hodnot v provozni oblasti 13% 13% 12% 12% 7% 7%
Ostatni provozni naklady 4% 2% 2% 1% 8% 1%
ZUstatkova Icena pr.odaného 1% 0% 0% 0% 6% 0%
dlouhodobého majetku

Zustatkova cena prodaného materialu 2% 1% 1% 1% 1% 1%
Jiné provozni naklady 1% 0% 1% 1% 1% 1%
Nakladové uroky a podobné naklady 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Ostatni financ¢ni naklady 2% 3% 2% 1% 1% 0%

Zdroj: viastni zpracovani

Z tabulky (Tab. 12) je zfejmé, ze vykonova spotfeba se nejvice podili na celkovych
nakladech, za sledované obdobi je na urovni 70-76 % a ma rostouci charakter. V letech
2011-2014 maji sluzby a spotfeba matridlu a energie téméi rovnocenny podil na vykonové

spottebé. Od roku 2015 podil sluzeb klesa, a naopak je zaznamendna aktivita v polozce
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naklady vynalozené¢ na prodané zbozi, kterd vroce 2016 dosahuje 10 %. Druhou
nejvyrazng€jsi polozkou celkovych nakladl jsou osobni néklady, které se pohybuji na irovni
12-16 % a maiji rostouci charakter. Upravy hodnot v provozni oblasti se na celkovych

nakladech podileji v rozmezi 7-13 %, jsou zastoupeny piedevsim odpisy majetku.

Tab. 13. Vertikalni analyza vynosii v odvétvi

2011 2012 2013 2014 2015 2016

Trzby z prodeje vyrobkl a suzeb 93% 93% 93% 94% 93% 92%
Trzby z prodeje zbozi 7% 7% 7% 6% 7% 8%

Zdroj: vlastni zpracovani

Vertikalni analyza vynosit v odvétvi (Tab. 13) vychédzi podobné jako u sledované
spole¢nosti. Opét jsou trzby z prodeje vyrobku a sluzeb nejvétsi polozkou celkovych vynosu,

v pruméru 94 % za sledované obdobi.

Tab. 14. Vertikalni analyza naklada v odvétvi

2011 2012 2013 2014 2015 2016

Vykonova spotreba 95% 95% 96% 96% 90% 88%
Zména stavu zasob vl. ¢innosti + Aktivace| -25% -26% -28% -28% -20% -20%
Osobni naklady 23% 24% 25% 24% 23% 24%
Upravy hodnot DHM a DNM 5% 5% 5% 5% 5% 5%
Nakladové uroky a podobné naklady 1% 1% 1% 1% 1% 1%
Dan z prijm0 1% 1% 2% 3% 2% 2%

Zdroj: vlastni zpracovani

Vertikdlni analyza odvétvi (Tab. 14) ukazuje na vysSi zastoupeni vykonové spotieby
na ndkladech nez u spolec¢nosti ABC, narist je o cca 20 %. Také osobni néklady jsou
u odvétvi vyssi neZ u spolecnosti, a to zhruba o 10 %. Rozdil je i u polozky zména stavu

zasob vlastni ¢innosti a aktivace, spole¢nost na rozdil od odvétvi ji vykazuje téméf nulovou.
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4.1.3 Horizontalni analyza rozvahy

Tab. 15. Horizontalni analyza majetkové struktury spole¢nosti ABC

11/12 12/13 13/14 14/15 15/16

AKTIVA CELKEM 8% 20% 6% 12% 16%
Dlouhodoby majetek 21% 5% 13% -4% 58%
Dlouhodoby nehmotny majetek 0% 64% 372% -30% -65%
Dlouhodoby hmotny majetek 21% 5% 11% -4% 59%
-Pozemky 0% 0% 0% 22% 35%
-Stavby -3% -5% -4% 5% -6%
-Hmotné movité véci a soubory 26% 4% 3% 14% -9%
-Poskytnuté zalohy na DHM -100% - - -99% 9363%
-Nedokonceny DHM 270% 56% 39% -66% 1430%
Dlouhodoby finanéni majetek - - -20% -25%
Obézna aktiva -4% 38% -1% 29% -15%
Zasoby 1% -5% 39% 21% 15%
Pohledavky -12% 62% -35% 113% -20%
-Dlouhodobé pohledavky - - - - -100%
-Kratkodobé pohledavky -12% 62% -35% 108% -19%
Penézni prostredky 0% 54% 21% -28% -45%
Casové rozliseni 15% 73% -38% 330% -50%

Zdroj: vlastni zpracovani

Z tabulky (Tab. 15) je zfejmé, Ze aktiva maji stoupajici charakter v ¢ase, od roku 2011
az do roku 2016 celkova aktiva vzrostla o vice néz 213 mil. K¢. Nejvyraznéjsi nartst je
vroce 2013, kdy aktiva vzrostla o necelych 60 mil. K¢. Zapfticinily to kratkodobé
pohledavky, konkrétn¢ pohledavky z obchodnich vztahd, které v roce 2013 vzrostly o vice
nez 30 mil. K¢ na 80 mil. K&. Polovina z toho jsou pohledavky po splatnosti. Nezaplacené
pohledavky z obchodniho styku nejsou zajiStény. Na narlstu aktiv se vyrazné podilely
1 penézni prostiedky, které vzrostly o 54 %, pifesnéji penézni prostiedky na uctech,
ty vzrostly o vice nez 20 mil. K¢&. V roce 2015 doSlo opét k vyraznému navysSeni pohledavek
z 54 mil. K¢ na 115 mil. K¢, znovu se jedné o kratkodobé pohledavky z obchodnich vztaht,
tentokrat jsou vSak témér tfi Ctvrtiny pohleddvek do splatnosti. V roce 2016 doslo
k vyraznému navyseni dlouhodobého majetku, a to o 58 % z Casti na tkor obéZnych aktiv,
ktera naopak o 15 % poklesla. Vyznamny vzestup zaznamenaly poskytnuté zalohy na DHM
a nedokonceny DHM, kdy v tomto roce dosahly 125 mil. K¢ z pfedchdzejicich 7 mil. K¢.
Penézni prostiedky na uctech klesly o vice néz 23 mil. K& Zmény v roce 2016 nastaly kvuli
vystavbé nové vyrobni haly, kterd byla v tomto roku také dostavéna. S rozsifenim souvisi

potieba investic do novych licich center, tavicich peci a méticich zatizeni.
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Tab. 16. Horizontalni analyza finan¢ni struktury spole¢nosti ABC

A

/]

PASIVA CELKEM 8% 20% 6% 12% 16%
Vlastni kapital 7% 11% 12% 8% 7%
Zakladni kapital 0% 0% 0% 0% 2%
Fondy ze zisku 14% 19% 20% 13% 9%
VH béZného ucetniho obdobi - - - - -
Cizi zdroje 4% 42% 9% 46% 44%
Rezervy -27% 95% 14% 161% -42%
Zavazky 4% 41% 9% 44% 46%
Dlouhodobé zdvazky - - - - -
Kratkodobé zdavazky 4% 41% 9% 44% -1%
-Zavazky k Uvérovym institucim - - - - -
-Kratkodobé pfijaté zalohy 324% 9% 10% 102% -19%
-Zavazky z obchodnich vztaht -16% 53% -1% 79% -20%
-Zavazky ostatni 13% 38% 15% 22% 10%
Casové rozliSeni pasiv 15% 18% -8% -21% -19%

Zdroj: vlastni zpracovani

Vroce 2013 se na zvySeni pasiv nejvice podilely kratkodobé zavazky (Tab. 16),

které vzrostly o vice nez 28 mil. K¢&, z toho cca 99 % tvoftily zavazky pied dobou splatnosti.

Z toho je patrné, ze firma neméla problém se splacenim svych zavazkii. V roce 2015 se

zvysily kratkodobé zavazky o 44 %, ztoho narist téméf 30 mi. K¢

tvofily zavazky

z obchodnich vztahl. PficemZ vice nez 16 mil. K¢ byly zavazky po splatnosti, toto zvySeni

odpovida naristu pohledavek v témze roce. V roce 2016 doslo k navySeni zavazkd o 46 %.

Zménu neni mozné vycist, ale divodem jsou dlouhodobé zavazky, které vzrostly z nuly

na témé&f 73 mil. K¢. Spole¢nost si v tomto roce vzala investi¢ni Gveér na vystavbu nové haly.

Tab. 17. Horizontalni analyza majetkové struktury odvétvi

11/12 12/13 13/14 14/15 15/16
AKTIVA CELKEM 5% 6% 7% 9% 4%
Dlouhodoby majetek 7% 4% 6% 11% 3%
Dlouhodoby nehmotny majetek -23% 55% 13% 6% -1%
Dlouhodoby hmotny majetek 8% 3% 5% 10% 4%
Dlouhodoby finan¢ni majetek 5% 9% 30% 29% 3%
Obézna aktiva 4% 7% 7% 7% 4%
Zasoby 3% 4% 7% 8% 3%
Dlouhodobé pohledavky 18% 1% 1% 4% 42%
Kratkodobé pohledavky 4% 6% 3% 5% 2%
Kr. finanéni majetek + Penézni prostredky 3% 17% 15% 10% 4%
Casové rozlieni 6% 9% 9% 22% 3%

Zdroj: vlastni zpracovani
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Pokud bychom méli srovnat vyvoj aktiv ve sledovaném obdobi, tak je patrny rostouci
charakter, jak naznacuje tabulka (Tab. 17). U spolecnosti je vSak znat vétsi progres této
polozky, napt. v roce 2013 spolecnosti vzrostla aktiva o 20 %, odvétvi pouze o 6 %. Rok

2016 je znacn€ odlisny vzhledem k vysoké investi¢ni akci spolecnosti.

Tab. 18. Horizontalni analyza financni struktury odvétvi

11/12 12/13 13/14 14/15 15/16

PASIVA CELKEM 5% 6% 7% 9% 4%
Vlastni kapital 12% 6% 10% 11% 4%
Zakladni kapital -3% 0% 0% -1% 3%
Nerozdélny zisk a fondy ze zisku 29% 11% 10% 19% 2%
Vysledek hospodareni béZného ucetniho obdobi 5% 6% 27% 7% 11%
Cizi zdroje -1% 5% 3% 7% 3%
Rezervy -13% -1% 35% 9% 1%
Dlouhodobé zavazky 14% 11% 3% 13% 4%
Kratkodobé zavazky -6% 3% 2% 5% 2%
Casové rozliseni pasiv 6% 14% -5% 11% 3%

Zdroj: vlastni zpracovani

Tabulka (Tab. 18) horizontalni analyzy finan¢ni struktury odvétvi ma opét rostouci povahu.
Spolecnost se od trendu svymi pasivy nijak vyrazn€ nevymykd. Za zminku ale stoji cizi
zdroje, které se u odvétvi vyviji téméf konstantné v rozmezi -1-7 %, kdeZto u spole€nosti
ma tato polozka markantné rostouci charakter, a to v letech 2013, 2015 a 2016. V tomto

obdobi cizi zdroje dosahuji navySeni o vice nez 40 %.

4.1.4 Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty

Tab. 19. Horizontalni analyza vynosi spolecnosti ABC

11/12 12/13 13/14 14/15 15/16

Trzby z prodeje vyrobki a sluzeb 8% 7% 10% 28% -3%
Trzby z prodeje zbozi - - - 651% -26%
Ostatni provozni vynosy -3% -18% -4% 107% -59%
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku -99% -100% - - -100%
Trzby z prodeje materidlu 31% -10% 5% 9% 37%
Jiné provozni vynosy 5% -20% -6% -14% -27%
Vynosové uroky a podobné vynosy -23% -81% -38% -100% -
Ostatni financ¢ni vynosy -5% 85% -68% 16% -63%
Vynosy 6% 6% 9% 47% -11%

Zdroj: vlastni zpracovani
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Dle tabulky (Tab. 19) maji vynosy v letech 20112015 rostouci charakter, dokonce v roce
2015 vzrostly az 0 49 %, coz bylo témet 200 mil. K&. Nejvetsi podil na tomto naristu mély
trzby z prodeje vyrobkt a sluzeb, kde tento narast byl az o 106 mil. K¢, procentni navyseni
¢inilo 28 %. Znacny podil na zvySeni vynosti mély i trzby z prodeje zbozi, které vzrostly
o necelych 60 mil. K¢&. Procentni navySeni 651 % je tak vysoké, protoze spole¢nost v roce
2014 teprve zacinala s prodejem zbozi. Diky absenci trzeb z prodeje dlouhodobého majetku
v roce 2014, horizontéalni analyza neukazuje narast této polozky v roce 2015 na 34 mil. K¢.
Rok 2016 znamena pro spolecnost pokles vynosii o 11 %, kazdd vynosova polozka kromé
trzeb z prodeje materialu, zaznamenala Ubytek. Pfi¢inou bylo posunuti zahajeni sériové

vyroby nové strategické zakazky, nedostatek zaméstnanct, ale i schazejici vyrobni kapacity.

Tab. 20. Horizontalni analyza naklada spolecnosti ABC

11/12 12/13 13/14 14/15 15/16

Vykonova spotieba 7% 1% 10% 60% -6%
Néaklady vynaloZzené na prodané zbozi - - - 623% -27%
Spotfeba materidlu a energie 8% 2% 10% 51% -1%
Sluzby 6% -1% 3% 26% -5%
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti 77% -153% -332% -43% -93%
Osobni naklady 23% 6% 13% 22% 23%
Upravy hodnot v provozni oblasti 6% -7% 7% -7% -10%
Ostatni provozni naklady -48% 30% -32% 823% -87%
Zﬁsjcatt:ové cena prodaného dlouhodobého -100% i i i -100%
majetku

Zlistatkova cena prodaného materidlu -4% -3% -24% 7% 28%
Dané a poplatky 58% 0% -4% 7% 38%
Rtlezervy vvr,)vr(?voznioblésti a komplexni -2259% 451% -145% -5839% -169%
ndklady pfristich obdobi

Jiné provozni naklady -26% 32% 12% 208% -57%
Nakladové uroky a podobné naklady -83% -100% - - -
Ostatni financni naklady 64% -29% -45% 102% -64%
Naklady 7% 1% 7% 59% -11%

Zdroj: vlastni zpracovani

Jak je zfeymé z tabulky (Tab. 20) néklady rostly stejn¢ jako vynosy, podnik byl v kazdém
obdobi ziskovy. Vysoky nérlst nastal u vykonové spotieby v roce 2015, trzby rostly piimo
umérné této spotiebé. Velky podil na tomto nérlstu maji ndklady vynaloZené na prodané
zbozi, které vzrostly o 623 %, je to diky za¢inajicimu prodeji zboZzi. Vyznamnou polozkou
nakladi jsou osobni naklady, které kazdym rokem (kromé roku 2013) rostou v rozmezi
13-23 %. Je to diky pfibirdni novych zaméstnancli,, nedostatku zaméstnancii a na tento

nedostatek navazujici snaha o udrzeni stavajicich zaméstnancti. V roce 2015 vyznamné
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vzrostly ostatni provozni ndklady, kdy nartst ¢inil 823 %. Konkrétné€ se jedna o ztistatkovou
cenu prodané¢ho dlouhodobého majetku, polozka vzrostla z nuly na 35 mil. K& Muze se

jednat o jednorazové vytrazeni z divodu prodeje nebo skody.

Tab. 21. Horizontalni analyza vynosi v odvétvi

11/12 12/13 13/14 14/15 15/16

Trzby z prodeje vyrobkill a suZzeb 4% 2% 9% 8% 3%
Trzby z prodeje zbozi 1% -4% 5% 10% 24%
Vynosy 4% 1% 9% 8% 4%

Zdroj: vlastni zpracovani

Vynosy v odvétvi, jak naznacuje tabulka (Tab. 21), maji rostouci charakter, t¢émét podobné
jako je tomu u spole¢nosti ABC. Spolecnost oproti trendu v roce 2016 nezvysila své vynosy,
jak jiz bylo zminéno, pfi¢inou bylo posunuti zahajeni sériové vyroby nové strategické
zakazky, nedostatek zaméstnancli a schazejici vyrobni kapacity. Spole€nost se od trendu
odliSuje také v roce 2015, kdy vynosy vzrostly o 47 %, u odvétvi byl narist o 8 %.

Mrve

také z prodeje zbozi a dlouhodobého majetku.

Tab. 22. Horizontalni analyza naklada v odvétvi

11/12 12/13 13/14 14/15 15/16

Vykonova spotieba 3% 0% 7% 8% 1%
Zména stavu zdsob vlastni ¢innosti + Aktivace 6% 5% 10% -18% 1%
Osobni naklady 7% 1% 6% 9% 8%
Upravy hodnot DHM a DNM 0% -8% 13% 24% 1%
Nakladové uroky a podobné ndklady 7% -12% -4% 4% 4%
Dani z pfijm0 -20% 61% 60% -19% 9%
Naklady 3% -1% 8% 15% 3%

Zdroj: viastni zpracovani

Rostouci trend vynost v odvétvi je 1 u ndklada, jak je patrné z tabulky vySe (Tab. 22).
Polozka zména stavu zdsob vlastni Cinnosti a aktivace je u odvétvi az na rok 2015 rostouci.
Polozka u spolecnosti ABC mé az na rok 2011 klesajici charakter. Vzhledem k tomu, Ze se
ve vysledku jednd o malé sumy, nejsou tyto polozky vyrazné dilezité. Stejné jako
u spolecnosti, tak 1 u odvétvi maji osobni ndklady zvysujici se tendenci. Hlavné je tomu tak
diky situaci na trhu préace, tempo ristu celkové zaméstnanosti sili jiz od roku 2014.

Spolecnost se az na par vyjimek od trendu v odvétvi markantné neodlisuje.
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4.2 Analyza rozdilovych ukazateli

Jednim z nejpouzivanéjSich rozdilovych ukazateli je Cisty pracovni kapital. Ten vypocteme,

pokud dame do poméru obézna aktiva s kratkodobymi zdroji.

Tab. 23. Vyvoj Cistého pracovniho kapitalu ve spolecnosti ABC

Obézina aktiva 138617 | 133434 | 184140 | 182852 | 235914 | 199416
Kratkodobé zavazky 65 898 68 579 97028 | 106044 | 152821 | 150584

Zdroj: vlastni zpracovani

Jak znazornuje tabulka (Tab. 23), hodnota cistého kapitdlu nabyva kladnych hodnot
v jednotlivych letech. To pro podnik znamend, Ze kratkodobé zdroje jsou nizsi nez obézna
aktiva, jak naznacuje obrazek (Obr. 9), kdy obé&zna aktiva jsou plné schopna splacet
kratkodobé zdroje (zavazky). V tomto ptipadé (pokud bychom zpriimérovali jednotlivé
roky) obézna aktiva tvoii 49 % celkovych aktiv a kratkodobé zdroje 29 %. Z nasledujiciho
vypliva, Ze spolecnost disponuje tzv. ,finanénim polStaifem®. Jedna se o konzervativni

zpiisob financovani, ktery je pro spole¢nost bezpecny, ale pro vlastniky ponékud drahy.

A P
& F 3
Stala
aktiva
Dlouhodobé
zdroje
L i
&
Obé&Zna ¥
aktiva - :
Kratkodobe
zdroje
Y

Obr. 9. Cisty pracovni kapital (viastni zpracovaini)

4.3 Analyza pomérovych ukazateli

Tato analyza je nejpouzivangj$i uz z toho divodu, ze diky ni ziskdme rychlou a pomérné

jasnou piedstavu o finan¢ni situaci podniku.
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4.3.1 Ukazatele rentability

U rentability plati, ¢im vétSich hodnot ukazatele dosahuji, tim je podnik ziskovéjsi.

Nasledujici tabulka (Tab. 24) dokazuje, Ze podnik byl v letech 2011-2016 ziskovy.

Tab. 24. Ukazatele rentability spole¢nosti ABC

Rentabilita celkovych aktiv (ROA) 12,3% 12,1% 12,8% 16,6% 12,1% 8,0%
Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) 26,3% 23,2% 32,3% 35,1% 25,1% 18,4%
Rentabilita trZzeb (ROS) 11,6% 10,2% 14,7% 15,9% 8,6% 7,1%
Rentabilita dl. invest. kapitalu (ROCE) 25,1% 24,7% 28,5% 34,9% 26,4% 14,0%

Zdroj: vlastni zpracovani

Z nasledujiciho grafu (Obr. 10) mizeme vidét, ze hodnoty mély do roku 2014 spise
stoupajici charakter. Podnik byl, v ramci analyzovanych let, v tomto roce nejziskovejsi.
Od tohoto roku maji ukazatele rentability klesajici tendenci. Pokles 1ze pfipsat vystavbé nové
haly a nakoupeni novych strojl, tento majetek jeSté nezacal spolecnosti produkovat zisk.
Celkové je ziskovost aktiv i vlastniho kapitalu zaruc¢ena, oba ukazatele dosahuji vyssich

hodnot nez vynosové uroky poskytované bankou.

Vyvoj rentability spolecnosti ABC
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30,0% / \
25,0% e —
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0,0%

Rentabilita [%
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Roky

= Rentabilita celkovych aktiv (ROA) == Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

Rentabilita trzeb (ROS) Rentabilita dl. invest. kapitdlu (ROCE)

Obr. 10. Vyvoj rentability spolec¢nosti ABC (viastni zpracovani)

Pokud bychom méli srovnat podnik s odvétvim, ukazatele rentability se u odvétvi,
jak znazornuje tabulka (Tab. 25), vyviji zcela odlisn€, avsak u téméf vSech ukazatelt
dosahuje podnik vysSich hodnot. Vyznamné odlisnd je rentabilita dlouhodobého

investovaného kapitalu. PiestoZe spolecnosti hodnota ukazatele klesla az na 14 %, je to stale
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o 8,6 % vice nez dosahuje odvétvi. Podnik tak dokadze 1épe uspokojit své vlastniky

a investory.

Tab. 25. Ukazatele rentability odvétvi

Rentabilita celkovych aktiv (ROA) 3,0% 2,9% 3,1% 3,7% 3,5% 3,7%
Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) 23,5% 19,2% 17,9% 20,6% 20,7% 21,4%
Rentabilita trzeb (ROS) 2,2% 2,2% 2,4% 2,8% 2,7% 2,9%
Rentabilita dl. invest. kapitalu (ROCE) 4,9% 4,5% 4,6% 5,5% 5,1% 5,4%

Zdroj: vlastni zpracovani

4.3.2 Ukazatele aktivity

Tab. 26. Ukazatele aktivity spolecnosti ABC

Obrat aktiv 1,11 1,11 0,99 1,05 1,34 1,08
Obrat zasob 7,26 7,49 8,48 6,89 8,14 6,66
Doba obratu zasob (dny) 50 48 42 52 44 54
Obrat pohledavek 5,11 6,23 411 7,16 4,80 5,68
Doba obratu pohledavek (dny) 70 58 87 50 75 63
Obrat zavazk( 4,56 4,71 3,57 3,68 3,64 2,35
Doba obratu zavazk(l (dny) 79 76 101 98 99 153

Zdroj: vlastni zpracovani

Tabulka (Tab. 26) znazornuje ukazatele aktivity spole¢nosti a budeme ji porovnavat
s ukazateli aktivity odvétvi (Tab. 27). Obrat aktiv spole¢nosti se pohybuje v rozmezi
0,99-1,34, z téchto hodnot lze fici, Ze spolecnost nedokdze hospodafit se svym majetkem
tak efektivné jako odvétvi, které majetek vyuzivd 1épe. Spolecnost pouze v roce 2015
predcila odvétvi, kdy dokazala 1 K¢ aktiv pfeménit na 1,34 K¢ trzeb. Odvétvi vykazuje lepsi
hodnoty také u obratu zasob a doby obratu zasob, kterd u odvétvi ¢ini v pruméru 40 dni,

kdeZto spolecnost musi prodavat o necelych 10 dnti vice, aby zasoby zaplatila.

Spolecnost dosahuje lepSich hodnot u obratu pohleddvek a doby obratu pohledéavek,
tedy spolecnost za pohledavky obdrzi penize zhruba za 67 dnti, kdezto odvetvi na zaplaceni

¢eka o necelych 10 dnua déle.

Aby byla zachovéna finan¢ni rovnovaha, je dilezité, aby doba obratu pohledavek byla nizsi
nez doba obratu zdvazkl, coz se spolecnosti dafi nejlépe v roce 2016. Rozdil mezi t€émito
ukazateli ¢ini 90 dnt, tedy spolecnost nejprve obdrzi penize za splaceni pohledavek

od odbératelti a ma 90 dnii na zaplaceni svych zavazkli dodavatelim. Odvétvi je v tomto
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ohledu stabilngjsi, za pohledavky ma zaplaceno v priméru za 75 dntl, a naopak za zavazky

plati pfiblizn€ za 125 dni, ma tak rezervu 50 dni.

Tab. 27. Ukazatele aktivity odvétvi

Obrat aktiv 1,35 1,34 1,28 1,31 1,30 1,31
Obrat zasob 8,82 8,90 8,66 8,77 8,75 8,85
Doba obratu zasob (dny) 41 40 42 41 41 41

Obrat pohledavek 4,82 4,80 4,60 4,86 5,01 5,00
Doba obratu pohledavek (dny) 75 75 78 74 72 72

Obrat zavazkd 2,73 2,86 2,75 2,93 2,96 2,99
Doba obratu zavazkd (dny) 132 126 131 123 122 120

Zdroj: vlastni zpracovani

4.3.3 Ukazatele likvidity

Tab. 28. Ukazatele likvidity spole¢nosti

Hotovostni likvidita 0,58 0,56 0,61 0,68 0,34 0,19
Pohotova likvidita 1,48 1,32 1,48 1,19 1,08 0,80
BézZna likvidita 2,10 1,95 1,90 1,72 1,54 1,32
Podil CPK na ob&inych aktivech 52% 49% 47% 42% 35% 24%

Zdroj: vlastni zpracovani

Ukazatele likvidity nedosahuji u spolecnosti vzdy doporu¢enych hodnot (Tab. 28).
Hotovostni likvidita v letech 2011-2014 je toho vzornym piikladem, kdy hodnoty prekracu;ji
hodnotu 0,5. V tomto ptipadé se da hovofit o netcelném nakladani s financnimi prostiedky,
kdy poloZka penézni prostiedky vykazuje zbytecné vysoké ¢astky k poméru kratkodobych
zavazkl. Naopak v roce 2016 likvidita ,,spadla“ pod doporuc¢enou hodnotu 0,2 na hrani¢ni

0,19, coz opét souvisi s rozsitenim.

Pohotova likvidita je ve vSech letech az na rok 2016 v potadku. V tomto roce likvidita
dosahuje pouze 0,8. Penézni prostfedky spolecné s kratkodobymi pohleddvkami tak nestaci

na uhradu kratkodobych zavazki. V ptipadé nouze miize podnik uvazovat o prodeji zasob.

Bézna likvidita se vyviji obdobné jako pohotova. Opét v roce 2016 neni dosazeno
doporu¢enych hodnot, které jsou 1,5-2,5, vtomto piipadé ma spole¢nost pouze 1,32.
Miuzeme tedy fici, Ze podnik k financovani dlouhodobého majetku vyuziva i kratkodobé

zdroje, coz je levnéjsi variantou, avSak bylo by dobré, aby se hodnota vice nesnizovala.
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Podil ¢istého pracovniho kapitdlu na obéznych aktivech se v letech 2011-2015 pohybuje
v rozmezi 35-52 %, coz znaci finan¢ni stabilitu podniku. Pouze rok 2016 se nachazi

pod doporuc¢enymi hodnotami 30-50 %.

Tab. 29. Ukazatele likvidity odvétvi

Hotovostni likvidita 0,28 0,31 0,35 0,40 0,41 0,42
Pohotova likvidita 1,00 1,09 1,16 1,21 1,24 1,24
BéZna likvidita 1,45 1,59 1,66 1,74 1,78 1,80
Podil CPK na ob&znych aktivech 31% 37% 40% 42% 44% 45%

Zdroj: vlastni zpracovani
Odvétvi opét ve vSech letech a u vSech ukazatelit dosahuje doporuc¢enych hodnot (Tab. 29),
malou vyjimkou je bézna likvidita v roce 2011, ktera je 1,45. Odvétvi je tak ve vSech letech

z pohledu likvidity naprosto stabilni.

4.3.4 Ukazatele zadluzenosti

Tab. 30. Ukazatele zadluZenosti spolecnosti

Celkova zadluzenost 25% 24% 28% 29% 38% 47%
Mira zadluzenosti 0,50 0,49 0,62 0,61 0,82 1,11
Koeficient samofinancovani 49% 49% 45% 48% 46% 42%
Urokové kryti 203,12 1259 - - - 278,85
Finan¢ni paka 2,04 2,05 2,23 2,10 2,18 2,38
Prekapitalizace/Podkapitalizace 1,01 0,90 0,95 0,94 1,06 0,97

Zdroj: vlastni zpracovani

Doporucené hodnoty celkové zadluzenosti jsou v rozmezi 30-60 %. Podnik se v letech
2011-2014 nachazi pod témito hodnotami (Tab. 30), z ¢ehoz lze usuzovat, Ze k financovani
vyuzival hlavné vlastni zdroje, a to ze 71-75 %. Od roku 2015 celkova zadluzenost razantné
stoupd, v roce 2016 dosdhla hodnoty 47 %. Je to diky Givéru, ktery byl spole¢nosti poskytnut

bankou. Pfesto se spole¢nost nachazi v optimalnich hodnotach.

Pokud bychom méli srovnat celkovou zadluzenost, odvétvi se nachazi v doporuc¢enych
hodnotach, ma stabilni mirné klesajici vyvoj (Tab. 31). Spolecnost se v roce 2016 jejimi

47 % vyrazné ptiblizila odvétvi (Obr. 11).

Mira zadluzenosti doporucuje hodnoty pod 1, coz je téméf dodrZeno jak u spolecnosti,

tak u odvétvi. U spolecnosti mé tato mira rostouci tendenci, dokonce v roce 2016 doséhla
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hodnoty 1,11. Naopak odvétvi ma mirné klesajici charakter, v roce 2011 nabyla nejvyssi

hodnoty, a to 1,03.

Koeficient samofinancovani se u obou pohybuje v doporu¢enych hodnotach, a to kolem

50 %. Znamena to optimalni finan¢ni angazovanost vlastnik.

Vyvoj celkové zadluZenosti
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Obr. 11. Vyvoj celkové zadluzenosti spolecnosti a odvétvi (viastni
zpracovani)
Z hlediska urokového kryti podnik dosahuje vyrazné¢ nadprimérnych hodnot vzhledem
k odvéti. Je to zapfi¢inéno velmi nizkymi ndkladovymi uroky, v ptipadé let 2013-2015
uroky nulovymi. Z toho diivodu by si spole¢nost mohla dovolit bankovni vér.
Finan¢ni péka piisobi u spolecnosti pozitivné, pfipadné dalsi zadluZeni by mohlo byt realné.
Z pohledu prekapitalizace a podkapitalizace se podnik nachazi zhruba mezi, v letech

2012-2014 a 2016 se hodnoty pohybuji lehce pod 1, to ale neznamend, Ze by podnik byl

vylozené podkapitalizovany, jedna se o drobné zakolisani.

Tab. 31. Ukazatele zadluZenosti odvétvi

Celkova zadluZenost 51% 48% 47% 46% 45% 44%
Mira zadluZenosti 1,03 0,92 0,91 0,84 0,82 0,81
Koeficient samofinancovani 49% 52% 52% 54% 55% 55%
Urokové kryti 3,76 3,59 4,51 6,08 5,98 6,35
Financni paka 2,04 1,93 1,92 1,85 1,83 1,82
Prekapitalizace/Podkapitalizace 1,36 1,42 1,47 1,51 1,50 1,51

Zdroj: vlastni zpracovani
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4.4 Souhrnné ukazatele

Jak se pise v teoretick

rowr

¢ Casti, souhrnné ukazatele jsou brany jako doplitkové a pomahaji

k usnadnéni vysvétleni vzajemnych souvislosti mezi jednotlivymi ukazateli.

4.4.1 Pyramidovy (Du Pont) rozklad

ROE
EAT/VK Ukazatel
267% 2011
23 5% 2032
328% 2013
35.7% ma
25.7% 2015
1B6% 2016
| |
EAT/T T/A AJVE
116% 1,11 207
10,2% 111 207
14.7% 0,29 2,26
159% 1,05 2,14
BE% 134 2,24
7.1% 1,08 241
I I |
EAT/EAT EAT/T T/DHM DHM/A CZ/VK KEM/Kr.CZ] Kr.CZjcZ KEWI/A
1 116% 229 0,40 0,50 0,58 1 014
1 10,2% 204 o, 049 0,56 1 0,13
1 14.7% 208 | = 0,47 0,62 051 1 017
1 159% 211 0,50 061 058 1 0,19
1 E,6% 3,12 0,43 082 0,34 1 0,12
1 7.1% 185 0,59 111 0,19 0,67 0.0
I |
T/T Ost.VJT NST
1 155% 103,9%
1 130% 103, 7%
1 126% 07.0%
1 7% 02.8%
1 12.0% 103, 4%
1 5,2% 98 0%
I I | I |
VST onJT ofT Ost. prov.N/T Uroky/T OsLN/T
73,0% 12 4% 13,3% 3,8% 0,1% 14%
72,6% 14,1% 13,1% 1,9% 0,08 2.0%
68,1% 139% 114% | + 2,3% 0,0% 2,2%
B6,5% 130% 10,8% 1,4% 0, 0,1%
747% 119% 7.0% B2% 0,08 1,0%
74,13 15 5% 5,7% 1,2% 0,0 0,5%

Obr. 12. Pyramidovy rozklad ROE spolecnosti (viastni zpracovani)
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Ukazatel rentability vlastniho kapitalu (ROE) ma spiSe sinusoidni vyvoj, avSak mezi lety
20112016 zaznamenal vyrazny pokles z 26,7 % na 18,6 % (Obr. 12). Toto snizeni je
predevsim ovlivnéno ziskovou marzi, ta ma obdobny vyvoj jako ROE, ale stale se drzi
nad hranici 5 %, jak naznacuje obrazek. Pokud se zamétime na tuto marzi zespodu, hlavni
polozkou nakladi je vykonova spotieba, kterd ma stabilni vyvoj, stejné jako osobni naklady,
odpisy, nakladové uroky a ostatni naklady. Ostatni provozni ndklady jsou také témér
pravidelné, aZ na rok 2015, kdy dosahuji 8 %, z dGivodu pravdépodobného prodeje majetku.
Stabilné se vyviji také ukazatel obratu aktiv, ktery se pohybuje na Grovni 1,1. Obratovost
dlouhodobého majetku je témét konstantni, az na posledni dva roky 2015-2016, kdy nejprve
dochazi k nartstu a poté k poklesu. Podil dlouhodobého majetku na aktivech je v rozmezi
0,5. Na konci roku 2016 dosahuje nejvyssi hodnoty 0,59, mlizeme tak fici, Ze podnik
do DHM investoval. Finan¢ni paka pohybujici se v rozmezi 2,07-2,41 plsobi pozitivné
asnazi se tak svym rastem pfispét ke zvySeni rentability vlastniho kapitalu. Na narast

finan¢ni paky ma podil cizi kapital, ktery béhem sledovaného obdobi vzrostl o polovinu.

4.4.2 Spider analyza

Tab. 32. Porovnani pomérovych ukazatelti spolecnosti a odvétvi za rok 2016

A.1 Rentabilita celkovych aktiv (ROA) 8,0% 3,7%
Rentabilita A.2 Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) 18,4% 21,4%
A.3 Rentabilita trzeb (ROS) 7,1% 2,9%
B.1 Obrat aktiv 1,08 1,31
Obratovost B.2 Obrat kratkodobych pohledavek 5,68 5,39
B.3 Obrat kratkodobych zavazku 3,48 4,42
C.1 Hotovostni likvidita 0,19 0,42
Likvidita C.2 Pohotova likvidita 0,80 1,24
C.3 Bézna likvidita 1,32 1,80
D.1 Vlastni kapital / Aktiva 0,42 0,55
Zadluzenost | D.2 Kryti DM dlouhodobym kapitalem 0,71 1,20
D.3 Urokové kryti 278,85 6,35

Zdroj: viastni zpracovani
Tabulka (Tab. 32) porovnava pomeérové ukazatele spolecnosti s odvétvim za rok 2016.
Pomoci tabulky vznikl paprskovity graf (Obr. 13), ve kterém je odvétvi chdpano jako 100 %,

od tohoto odvétvi se vyviji jednotlivé pomérové ukazatele.
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Obr. 13. Spider analyza pomérovych ukazatelli spolecnosti a odvétvi

za rok 2016 (viastni zpracovani)

Z obrazku vySe (Obr. 13) je patrné, Ze rentabilita aktiv a trzeb (A.1 a A.3) prevySuje odvétvi
vice nez dvojnasobné, rentabilita vlastniho kapitalu (A.2) je o néco nizsi. V ptipad¢ obratu
aktiv a kratkodobych zavazki (B.1 a B.3) dosahuje odvétvi lepSich hodnot, pouze u obratu
kratkodobych pohledavek (B.2) si jsou hodnoty téméf rovny. Odvétvi dosahuje v tomto roce
lepSich hodnot 1 u likvidity (C.1, C.2 a C.3), coz je v piipadé spolecnosti zplisobeno
investovanim. Z hlediska zadluzenosti (D.1 a D.2) se spole¢nost nachazi opét pod odvétvim.
Znacné abnormalné se vyviji trokové kryti spolecnosti (D.3), je to zpiisobeno velmi nizkymi
nakladovymi uroky, které jsou v poméru s provoznim vysledkem hospodateni. Pokud by se
spolecnost chtéla ptiblizit odvétvovym hodnotam, méla by se zaméfit na vétSinu z téchto

ukazatelu.

4.4.3 Z-skore

Pro vypocet financni situace podniku byla pouzita rovnice (25). Je vhodnd pro nami

sledovanou spolec¢nost, kterd neni obchodovatelna na kapitalovém trhu.
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Tab. 33. Vypocet a vyslednd hodnota Z-skore

X1 = CPK / Aktiva 0,717 0,269 0,222 0,248 0,207 0,200 0,101
X2 = (VHmin. let + fondy) / Aktiva 0,847 0,257 0,271 0,269 0,305 0,306 0,287
X3 = EBIT / Aktiva 3,107 0,123 0,121 0,128 0,166 0,121 0,080
X4 = Vlastni kapital / Cizi zdroje 0,420 1,982 2,056 1,603 1,639 1,215 0,901
X5 = Trzby / Aktiva 0,998 1,113 1,105 0,986 1,051 1,335 1,083
Z-skére 2,738 2,729 2,462 2,660 2,621 2,022

Zdroj: vlastni zpracovani
Dle vypocth uvedenych v tabulce (Tab. 32) byl zhotoven graf (Obr. 13), ze které¢ho jasné
vypliva, Ze podnik se ve sledovanych letech nachazi v Sedé zon¢€, a k tomu ma klesajici
tendenci. Nejvetsi podil na tomto poklesu ma nérast cizich zdrojt, a tedy snizujici se podil
vlastniho kapitdlu. Podnik se nyni nachéazi ve stfedu Sedé¢ zony, a vzhledem ke klesajici

tendenci by se mohl dostat az k bankrotni zon¢.

Vyvoj Z-skére
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Obr. 14 Vyvoj Z-skore v letech 2011-2016 (viastni zpracovani)
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4.4.4 Index INOS

Pro hodnoceni podniku z hlediska vykonnosti pouzijeme rovnici (26) z teoretické ¢asti.

Tab. 34. Vypocet a vyslednd hodnota indexu INO5

Aktiva / Cizi zdroje 0,13 4,04 4,22 3,57 3,45 2,65 2,15
EBIT/ Nakladové uroky 0,04 203 1259 0 0 0 279
EBIT / Aktiva 3,97 0,12 0,12 0,13 0,17 0,12 0,08
Viynosy / Aktiva 0,21 1,29 1,26 1,11 1,14 1,50 1,14
Obézna aktiva / Kr. zdvazky 0,09 2,10 1,95 1,90 1,72 1,54 1,32
INO5 9,60 51,83 1,38 1,50 1,28 12,11

Zdroj: vlastni zpracovani

Z vyse uvedené tabulky (Tab. 33) a z nasledné vypracovaného grafu (Obr. 14) se podnik
do roku 2013 a od roku 2015 nachazi nad Sedou z6nou, je tedy bonitni. V letech 2013-2015
se index INO5 nachdzi v Sedé zoné. Index INOS je nejvice ovlivnén nékladovymi Uroky,
prestoze je tato polozka ve vykazu zisku a ztraty téméf zanedbatelna nebo vykazuje nulovou

hodnotu.

Vyvoj indexu INO5
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Obr. 15. Vyvoj indexu INOS5 v letech 2011-2016 (viastni zpracovani)
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4.4.5 Rychly test

Tento bonitni model se odviji od ¢tyf ukazatell, kterymi jsou koeficient samofinancovani,
doba splaceni dluhu, cash flow ve vykonech a rentabilita aktiv. Vysledky téchto ukazatela

znazoriuje tabulka (Tab. 35).

Tab. 35. Vypocet rychlého testu u spolecnosti

Vlastni kapital / Aktiva 49% 49% 45% 48% 46% 42%
(Cizi zdroje-penize) / Nezdanéné prov. CF (roky) 1 0 1 0 3 4

Nezdanéné prov. CF / Celkem prov. vynosy 13% 24% 12% 27% 5% 10%
EBIT / Aktiva 12% 12% 13% 17% 12% 8%

Zdroj: vlastni zpracovani

Po vypocteni je kazdému ukazateli v jednotlivych letech pfifazena zndmka dle tabulky
(Tab. 1). Pferozdélené zndmky jsou postupné aritmetickym primérem vypocitany a tim je

stanovena vysledna znamka (Tab. 36).

Tab. 36. Vyslednd znamka rychlého testu

A 1 1 1 1 1 1
B 1 1 1 1 2 2
C 1 1 1 1 4 2
D 3 3 2 1 3 4
(A+B) /2 1 1 1 1 1,5 1,5
(C+D) /2 2 2 1,5 1 3,5 3
Vysledna znamka 1,5 1,5 1,25 1 2,5 2,25

Zdroj: vlastni zpracovani
Koeficient samofinancovani (A) spole¢né s dobou splaceni dluhu (B) vypovidé o finan¢ni
stabilité spolecnosti. Vzhledem k tomu, ze ukazatel dosahuje znamky 1-1,5, mizeme fici,
ze podnik je finan¢né stabilni. Cash flow ve vykonech (C) a rentabilita aktiv (D) spolecné
hodnoti vynosovou situaci podniku, kterd dosahuje zndmky 1-3,5. Obdobi 2015-2016 se
z pohledu vynost a dle tabulky (Tab. 36) nevyviji dobie. Celkové vSak vysledna znamka
zna¢i o prosperit¢ podniku, predev§im v letech 2011-2014 je podnik bonitni.

V jiz zminovaném obdobi 2015-2016 1ze hovoftit o Sed¢é zoné.
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4.5 Benchmarking

Konkurencni strategicky benchmarking je vyuzivan pro srovnani s podobnymi podniky

v odvétvi nebo nejlepsimi podniky.

4.5.1 Benchmarkingovy diagnosticky systém finan¢nich indikatori (INFA)

Systém umozituje porovnat vysledky spolecnosti s vysledky nejlepSich firem v odvétvi

a primérem za odvetvi.

Dle tohoto systému jsou nize srovndny Ctyfi vybrané ukazatele. Tabulka (Tab. 37) porovnava
vlastni finan¢ni analyzu vybranych ukazatelti spolec¢nosti a odvétvi se systémem INFA
zarok 2016. Za systém jsou vyhodnoceny oddily 24 a 25 podle klasifikace CZ-NACE.

V kazdém oddilu je zastoupeni spole¢nosti, odvétvi a podniku tvotici hodnotu.

Tab. 37. Srovnani vlastni finan¢ni analyzy se systémem INFA za rok 2016

Spole¢nost| Odvétvi [Spole¢nost| Odvétvi Pod. TH [Spole¢nost| Odvétvi Pod. TH
ROA 8,0% 3,7% 7,8% 2,2% 8,5% 7,8% 9,3% 16,7%
ROE 18,4% 21,4% 18,5% 5,5% 10,3% 18,5% 12,4% 21,5%
B&%nj likvidita| 1,32 1,80 1,32 2,04 2,27 1,51 2,23 2,87
VK/A 0,42 0,55 0,42 0,55 0,65 0,42 0,53 0,61

Zdroj: vlastni zpracovani

Vysledky ve sloupcich spolecnost si navzajem odpovidaji, az na par desetinek. Naopak
sloupce odveétvi jsou zcela odlisné, aZ na ukazatel zadluZenosti (VK / A), zde vysledky
dosahuji téméf stejnych hodnot. Jeden z diivodl odliSnosti je, Ze vlastni finan¢ni analyza
vychazi ze seCtenych hodnot skupin nachdzejicich se v téchto dvou oddilech. Druhym
divodem je, Ze v systému INFA Ize vybrat pro srovnani pouze jeden oddil, ktery se dale
ned¢li na skupiny. Z tohoto diivodu je 1 sloupec podnik tvorici hodnotu pro srovnani s ndmi
hodnocenou spole¢nosti spiSe orientacni. Pfesto pokud by se ndmi vybrana spole¢nost méla
tidit podle tohoto sloupce, méla by se nejvice zaméfit na rentabilitu celkovych aktiv a béznou

likviditu, ktera nedosahuje ani doporucenych hodnot.

Dle mého nazoru je systém INFA ponékud obecny, a ne zcela vhodny pro spole¢nosti
pusobici ve vice oddilech. Na druhou stranu, pokud si jakakoli spolecnost chce ovétit své
finan¢ni zdravi ihned a mit vysledky okamzité, je tento systém vhodny i diky své

jednoduchosti. Vysledkem jsou pak ptehledné grafy jednotlivych ukazatelt.
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5 ZHODNOCENI VYSLEDKU FINANCNI ANALYZY A
ZAVERECNE DOPORUCENI

Spolecnost ABC v.o.s. dokdzala ve vSech sledovanych obdobich dosdhnout kladného
hospodaiského vysledku. Nejlepsiho vysledku, téméi 62 mil. K¢, spole¢nost dosdhla v roce
2014. Tento hospodaisky vysledek je vzdy pierozdélen dle podilti a nasledné pfeveden
spole¢nikiim. Ti vSak kazdoro¢né prevedou 9—18 mil. K¢ do fondu ze zisku na investice

do budoucna.

Co se ty¢e majetkové struktury, jsou si obéZzna aktiva s dlouhodobym majetkem poméroveé
témet rovna. Dlouhodoby majetek je zastoupen pievazné dlouhodobymi hmotnymi vécmi,
tedy stroji, coz neni v tomto oboru nic neobvyklého. Piestoze je dlouhodoby majetek vice
nez z poloviny odepsan, ma, diky investicim do n¢j, stale rostouci tendenci. U obézného
majetku prevladaji kratkodobé pohledavky. Vlastni kapital je do roku 2015 nejvyrazné;si
polozkou finanéni struktury, v rdmeci cizich zdrojl jsou to pak kratkodobé zavazky. Od roku
2016 prevladaji cizi zdroje o 5 % nad vlastnim kapitadlem. Pfi¢inou je hlavn& narlst
dlouhodobych zavazkt z 0 na 73 mil. K¢. Spolecnost si vzala dlouhodoby tvér na vystavbu
nové haly. Do roku 2015 byl majetek financovan pievazné z vlastnich zdrojii. Nejvyraznéjsi
vynosovou polozkou jsou trzby z prodeje vyrobki a sluzeb, nejvyse se ,,vySplhaly* v roce
2015 na témét 490 mil. K&. V roce 2016 nastal pokles vynosii o 11 %. Pfi¢inou bylo posunuti
zahdjeni sériové vyroby nové strategické zakazky, nedostatek zaméstnanci, ale i schazejici
vyrobni kapacity. Vykonova spotieba tvoii 70—76 % celkovych nakladi ve sledovaném
obdobi. Podstatnou poloZkou nédkladii jsou také osobni néklady, které rostly v rozmezi
13-32 %. Je to diky pfibirdni novych zaméstnancli,, nedostatku zaméstnancii a na tento
nedostatek navazujici snaha o udrzeni stavajicich zaméstnanct. Naklady rostly piimo
umérné vynostim.

Podle kladného cistého pracovniho kapitalu lze fici, Ze spolecnost disponuje tzv. ,,finanénim
polstafem*. Jedna se o konzervativni zplisob financovani, ktery je pro spolecnost bezpecny,

ale pro vlastniky ponékud drahy.

Ukazatele rentability dosahuji u spoleCnosti podstatné vysSich hodnot nez u odvétvi,
pfesto by se spole¢nost méla zaméfit na klesajici tendenci od roku 2014. Na tento pokles ma
také vliv vystavba nové haly a nakoupeni novych strojl, tento majetek jesté¢ nezacal
spolecnosti produkovat zisk. Obrat aktiv, zasob a doba obratu zasob nedosahuji takovych

hodnot jako odvétvi, spolecnost ne zcela efektivné hospodari se svym majetkem. Pozitivnich
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hodnot dosahuje doba obratu pohledavek a na ni navazujici doba obratu zavazkd.
Nejvyraznéjsi rozdil 90 dnli je patrny v roce 2016, spolecnost tak miizeme povazovat
za vétitele. Prestoze podnik disponoval vysokou likviditou, v roce 2016 se nachéazi vSechny
tfi likvidity pod doporucenymi hodnotami. Podnik k financovani dlouhodobého majetku
vyuziva i kratkodobé zdroje, coz je levnéjsi variantou. Co se tyce zadluzenosti, ta ma od roku
2014 vyrazné stoupajici charakter, ptresto spolecnost disponuje dobrymi vysledky a piipadné

dalsi zadluZeni je piipustné.

Dle bankrotniho modelu Z-skore se podnik ve sledovaném obdobi nachéazi v Sedé¢ zong,
k tomu ma ktivka klesajici charakter. Podobné se v letech 2013-2015 vyviji index INOS.
Ten vSak, dle mého ndzoru, nema patfiCnou vypovidajici schopnost vzhledem k tomu,
ze vysledky jsou ovlivnény nakladovymi uroky, které ma spolecnost nulové nebo velmi
nizké. Z rychlého testu prof. Kraliceka vychazi podnik v letech 2011-2014 jako bonitni,
vletech 2015-2016 lIze fici, ze se nachazi opét v Sedé¢ zon€. VSechny bankrotni a bonitni

modely je tieba brat jako doplitkové.

Benchmarkingovy systém je v této praci vzhledem k nedostate¢né konkretizaci také bran

jako doplnkovy.

Z vysledki finan¢ni analyzy se spolecnost jevi jako finan¢né stabilni. Presto by si méla dat
pozor na klesajici ukazatele rentability a likvidity. V roce 2016 probéhla nejvétsi investi¢ni
akce spole¢nosti, tedy vystavba nové haly, kterd méla byt v roce 2017 zkolaudovéna.
Vzhledem k novym prostoriim se v tomto roce poc€ita také s dalSimi investicemi, a to do nové
techniky a vyrobnich zafizeni. Diky témto skute¢nostem spolecnosti nedoporucuji dalsi
velké zadluzeni. Optimalni by vSak bylo, kdyby v nadchazejicich letech pokracovala
v investovani do modernizace stavajicich stroju, které budou brzy odepsany. Spolec¢nosti
doporucuji co nejdiive pfijmout nové zaméstnance do nové haly a mit tak vynosy z této
investi¢ni akce, jinak je klesajici rentabilita vlozenych prostfedkl zaruc¢ena. To vSak nebude

vzhledem k dosavadni situaci na trhu prace nijak lehké.

PrestoZe je spolecnost diky dobé¢ obratu pohledavek a dobé& obratu zavazka ve véfitelské
pozici, kratkodobé pohledavky po splatnosti tvoii vice nez jednu ctvrtinu celkovych
pohledavek. Vzhledem k tomu, Ze se tato doba jak bézné, tak i u spolecnosti pohybuje kolem

70 dnti, neni zadny diivod, proc€ ji vice prodluzovat.
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ZAVER
Hlavnim cilem bakalarské prace bylo posouzeni finan¢niho zdravi podniku a nésledné

vypracovani navrhi na zlepSeni.

V této praci byla provedena finan¢ni analyza vybrané spolecnosti ABC v.o.s., kterd v roce
2016 zameéstnavala 204 pracovnikd. Spole¢nost se zabyva vyrobou zakladnich kovi,
hutnim zpracovanim kovl a slévarenstvim. Diky svému oboru byla spolecnost zafazena,

podle klasifikace CZ-NACE, do dvou oddilt zpracovatelského sektoru.

Préce je slozena ze dvou Casti. Teoreticka ¢ast se vénuje podstaté finan¢ni analyzy. Jsou zde
zminéni jeji uzivatelé, zdroje, ze kterych se da Cerpat, a také je popsana novelizace zakona
o Ucetnictvi. Soucasti prvni ¢asti jsou postupy a metody. U jednotlivych metod jsou uvedeny
vzorce a doporucené hodnoty, kterych by spolecnost méla dosahovat. Dulezité je
vyzdvihnout slovo doporucené. Je jasné, ze vSechny podniky nemohou dosahovat téchto

hodnot.

Prakticka ¢ast charakterizuje analyzovanou spolecnost, a také odvétvi, ve kterém se nachazi.
Postupy a metody, které jsou popisovany v teoretické ¢asti slouzi jako podklad pii tvorbe
finan¢ni analyzy ve druhé Casti. Spolecnost je srovnana jak s odvétvim, tak s doporucenymi
hodnotami. Posledni kapitola obsahuje zhodnoceni vysledkii spolecnosti a jsou zde uvedeny

zaverecna doporuceni, ktera povedou ke zlepSeni finan¢ni situace.

V zavéru bych rada shrnula navrhy na zlepSeni. Spole¢nosti nedoporucuji dalsi velké
zadluzeni. Pouze by bylo vhodné v dalSich letech pokraovat s modernizaci vyrobnich
zatizeni. Vzhledem k roz§ifeni vyrobnich prostorti, by spole¢nost méla co nejdiive pfijimat
nové zaméstnance. AvSak diky vzniklé nerovnovaze mezi poptdvkou po zaméstnancich
a nabidkou préce ze strany uchazeci, je nedostatek kvalifikovanych pracovnikd, a na tento
nedostatek navazujici rostouci primérna mzda. To pro spolecnost znamena jak obtizné
shanéni novych zaméstnanci, tak stale rostouci osobni ndklady a tim udrzeni stavajicich.
Primarné by bylo vhodné zaméstnanciim nabidnout rizné benefity, jako naptiklad sick days,
tedy moznost Cerpat 3—5 dni v piipade kratkodobé nemoci, benefity spojené se vzdélavacimi
kurzy, které by vedly ke kariernimu rlstu, po absolvovani zaméstnanec obdrZi certifikat,

benefity spojené s rodicovskou dovolenou, s péci o zdravi a mnohé dalsi.

Spolecnost by se také mohla zaméfit na odbératele, vici nimz ma kratkodobé pohledavky

po splatnosti, tim by si zlepsila hotovostni likviditu.
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SEZNAM POUZITYCH SYMBOLU A ZKRATEK

A Aktiva.

CF Cash flow.

Ccz Cizi zdroje.

CPK Cisty pracovni kapital.

DHM Dlouhodoby hmotny majetek.
EAT Cisty zisk.

EBIT Zisk pted zdanénim a troky.
EBT Zisk pted zdanénim.

EBITDA Zisk pted zdanénim, troky a odpisy.

INFA Benchmarkingovy diagnosticky systém finan¢nich indikatort.
KFM Kratkodoby finan¢ni majetek.

Kr. CZ Kratkodobé¢ cizi zdroje.

MPO Ministerstvo priimyslu a obchodu.

N Néklady.

o Odpisy.

OKEC Odvétvova klasifikace ekonomickych €innosti.

ON Osobni néklady.

Ost. N Ostatni naklady.

Ost. prov. N Ostatni provozni néklady.

Ost. V Ostatni vynosy.

ROA Rentabilita celkovych aktiv.

ROCE Rentabilita dlouhodobého investovaného kapitalu.
ROE Rentabilita vlastniho kapitalu.

ROS Rentabilita trzeb.
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VK

VS

Trzby.
Nékladové uroky.
Vynosy.

Vlastni kapital.

Vykonova spotieba.
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PRILOHA P I: ROZVAHA FIRMY ABC V.0.S. V LETECH 2011-2016

AKTIVA CELKEM 269 923|292 506|351 079|371 077|416 186| 483 860
Dlouhodoby majetek 131 252|159 010| 166 832| 188 159|179 988| 284 302
Dlouhodoby nehmotny majetek 289 289 474 2237 1567 551
Ocenitelna prava 0 0 0 2237 1567 551
Software 0 0 0| 2237| 1567 551
Poskytnutévzélf)hy na dlouh'odoby’l neh’motm’/ majetek 789 789 474 0 0 0
a nedokonceny dlouhodoby nehmotny majetek

Nedokonéeny dlouhodoby nehmotny majetek 289 289 474 0 0 0
Dlouhodoby hmotny majetek 130963|158 721|166 358|185 172|177 821|283 301
Pozemky a stavby 40 655| 39475| 37534| 35977| 38184 37293
Pozemky 2752 2752 2752 2752| 3355 4533
Stavby 37903 36723 34782| 33225| 34829| 32760
Hmotné movité véci a soubory movitych véci 86 618|109 367|113 404|116 258|132 255(120 795
Poskytnuté zf)lohy na dlo%|hodoby'llhm(?tn\7 majetek a 3600| 9879| 15420 32937| 7382|125 213
nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek

Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 1020 0 0| 11522 155| 14 667
Nedokoncéeny dlouhodoby hmotny majetek 26701 9879| 15420| 21415| 7227[110546
Dlouhodoby finan¢ni majetek 0 0 0 750 600 450
Zapujcky a uvéry - podstatny vliv 0 0 0 750 600 450
Obézna aktiva 138 617|133 434|184 140| 182 852|235 914|199 416
Zasoby 41412| 43134| 40812 56 614| 68 272 78743
Material 26 072 25821 24902 22807 39443 46463
Nedokonéend vyroba a polotovary 9509 6895| 6500 8320| 8323| 10583
Vyrobky a zboZi 5831| 10418| 9410| 25487| 20506 21697
Vyrobky 5282| 10275| 9410 10518| 12197 10060
Zbozi 549 143 0| 14969| 8309| 11637
Pohledavky 58 748 51863 84135 54505(115867( 92251
Dlouhodobé pohledavky 0 0 0 0| 2653 0
Pohledavky - ostatni 0 0 0 0| 2653 0
Dohadné ucty aktivni 0 0 0 0| 2653 0
Kratkodobé pohledavky 58 748 51863 84135 54505(113214( 92251
Pohledavky z obchodnich vztahl 55716 47687 80038 50304(111880| 85568
Pohledavky - ostatni 3032 4176 4097 4201| 1334 6683
Pohledavky za spoleéniky 26 0 0 0 0 0
Socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 0 1 0 0 0 0
Stat - danové pohledavky 2938| 4152 4071 4020 978| 6508
Kratkodobé poskytnuté zalohy 15 19 12 13 175 10
Dohadné ucty aktivni 39 0 0 0 0 0
Jiné pohleddvky 14 4 14 168 181 165
Penézni prostredky 38457| 38437 59193 71733| 51775| 28422
Penézni prostredky v pokladné 113 64 92 58 113 59
Penézni prostredky na Gctech 38344| 38373| 59101| 71675| 51662| 28363
Casové rozliseni 54 62 107 66 284 142
Naklady ptistich obdobi 54 62 68 54 160 142
PFijmy pristich obdobi 0 0 39 12 124 0
PASIVA CELKEM 269 923|292 506|351 079|371 077|416 186| 483 860
Vlastni kapital 132 514|142 435|157 735|176 326|190 666 | 203 085
Zakladni kapital 63175 63175 63175 63175 63175| 64353
Zakladni kapital 63175 63175 63175 63175 63175| 64353
Fondy ze zisku 69339 79260 94560(113 151|127 491|138 732
Statutdrni a ostatni fondy 69339| 79260 94560(113 151|127 491|138 732
Vysledek hospodareni bézného ucetniho obdobi 0 0 0 0 0 0




Cizi zdroje 66 859| 69 279| 98 390|107 600|156 876|225 446
Rezervy 961 700 1362| 1556 4055 2335
Ostatni rezervy 961 700 1362 1556 4055 2335
Zavazky 65 898| 68579| 97 028|106 044|152 821|223 111
Dlouhodobé zavazky 0 0 0 0 0| 72527
Zavazky k uvérovym institucim 0 0 0 0 0| 72527
Kratkodobé zavazky 65 898| 68 579| 97 028|106 044|152 821|150 584
Zavazky k ivérovym institucim 0 0 0 0 0| 4053
Kratkodobé prijaté zalohy 703| 2978| 3249| 3588 7261 5869
Zavazky z obchodnich vztah 27947| 23418| 35746 35502 63650| 50674
Zavazky ostatni 37248| 42183| 58033| 66954 81910| 89988
Zavazky ke spolecnikdim 33544| 37577| 53276 61230 74690| 82584
Zavazky k zaméstnanclim 1746| 2391| 2320 2520 3284 3831
Zéavazky ze socidlniho zabezpeceni a zdravotniho pojis 980 1221 1318| 1405 1851| 2139
Stat - danové zavazky a dotace 182 211 243 281 381 445
Dohadné ucty pasivni 796 783 876 1518 1704 989
Casové rozliseni pasiv 70550| 80792| 94954 87 151| 68 644| 55329
Vydaje pristich obdobi 5 837 38 99 67 545 424
Vynosy pristich obdobi 64 713| 80754| 94855 87084| 68099| 54905




PRILOHA PII: VYKAZ ZISKU A ZTRATY FIRMY ABC V.0.S.
V LETECH 2011-2016

Trzby z prodeje vyrobki a sluZzeb 300 466| 323 272| 346 204 380 970| 486 526| 472 998
Triby z prodeje zboZi 0 0 0 9204| 69085| 51211
Vykonova spotieba 219 207 234 537| 235817 259 895 415 301| 388 697
Naklady vynaloZené na prodané zbozi 0 0 0 9282| 67141 49199
Spotieba materialu a energie 105 680( 113985| 116 764| 128 156 193 772( 192 710
Sluzby 113527| 120552| 119053 122 457| 154 388| 146 788
Zména stavu zasob vlastni Cinnosti -1341| -2380( 1260/ -2929| -1683 -116
Osobni naklady 37199 45627| 48138 54389| 66195| 81126
Mzdové naklady 27100| 33376 35125| 39812 48503| 59523

Ndklady na socidlni zabezpeceni, zdravotni
pojisténi a ostatni naklady

10099| 12251 13013| 14577| 17692| 21603

Naklady na soc. zabezpeceni a zd. poj. 9208| 11245 11912| 13429| 16314| 19981
Ostatni naklady 891 1006 1101 1148 1378 1622
Upravy hodnot v provozni oblasti 39827| 42348 39364| 42059 39077 35265

Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného
a hmotného majetku

Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného
a hmotného majetku - trvalé

39798( 42348 | 39266 42001| 39047| 35096

39798| 42348 | 39266| 42001| 39047 35096

Upravy hodnot zasob 5 0 28 0 0 150
Upravy hodnot pohledavek 24 0 70 58 30 19
Ostatni provozni vynosy 39299| 38103| 31216| 30077 62398 25412
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 4 498 25 0 0| 34870 0
Trzby z prodeje materialu 6067 7975| 7208 7561 8256/ 11323
Jiné provozni vynosy 28734 30103| 24008 22516| 19272 14089
Ostatni provozni naklady 11562| 5991 7813 5283| 48780 6168
Zustatkova cena prodaného dlouhodobého 4298 0 0 ol 35585 0
majetku

ZUstatkova cena prodaného materialu 4914 4720 4577 3481 3742 4788
Dané a poplatky 64 101 101 97 104 143
Rezervy v provozni oblasti a komplexni 265 330 1158 517 2299 -1720
naklady pristich obdobi

Jiné provozni naklady 2021 1500 1977 2222 6 850 2957
Provozni vysledek hospodareni 33311 35252| 45028 61554 50339| 38481
Vynosové troky a podobné vynosy 194 149 29 18 0 0
Ostatni vynosové Uroky a podobné vynosy 194 149 29 18 0 0
Nakladové uroky a podobné naklady 164 28 0 0 0 138
Ostatni nakladové uroky a podobné naklady 164 28 0 0 0 138
Ostatni financni vynosy 7027 6656/ 12333 3888 4513 1676
Ostatni financni naklady 5451 8960 6391 3488 7 052 2551
Financni vysledek hospodareni 1606 -2183| 5971 418| -2539| -1013
Vysledek hospodareni pred zdanénim 34917| 33069| 50999| 61972 47800 37 468
Vysledek hospodareni po zdanéni 34917| 33069| 50999| 61972| 47800 37468
Prevod podiluna vysledku hospodafeni | 3, 4171 33 69| -50999| -61972| -47 80| -37 468
spolecnikiim

Cisty obrat za uéetni obdobi 346 986| 368 180| 389 782| 424 157| 622 522| 551 297




PRILOHA P III: ROZVAHA ODVETVI V LETECH 2011-2016

AKTIVA CELKEM 152 604 657| 160 795 800| 169 933 102|181 023 615|197 412 023 | 204 557 893
Dlouhodoby majetek 68 776942| 73730147| 76369930 81148308| 90282 743| 93414910
Dlouhodoby nehmotny majetek 649 303 497 638 772 137 872 608 922 964 909 486
Dlouhodoby hmotny majetek 64 479 458| 69393203 71409345| 74819734| 82314069| 85217056
Dlouhodoby finanéni majetek 3648 181 3839306 4188447 5455966 7045709 7288367
ObézZna aktiva 82413355 85572674| 91934 188| 98 097 555|104 958 308| 108 898 580
Zasoby 23437 488| 24149 274| 25148 703| 27023 194| 29319 193| 30182494
Pohleddvky 42 838 850 44808 743| 47379329| 48765780| 51180 770| 53358703
Dlouhodobé pohleddvky 2142174| 2537883| 2556503| 2586211| 2695743| 3829566
Kratkodobé pohledavky 40696 675 42270860| 44822826 46179569| 48 485028| 49529 137
Kr. finanéni majetek + Penézni prostredky 16 137 017| 16614 657 19406 156| 22308 581| 24458 344| 25357 383
Casové rozliseni 1414360| 1492979 1628984| 1777752| 2170973| 2244403

PASIVA CELKEM

152 604 657

160 795 800

169 933 102

181 023 615

197 412 023

204 557 893

Vlastni kapital 74739524 83529862| 88721074| 97 673 027|107 950 941|112 540 537
Zakladni kapital 29246490 28475 254| 28414554 28354779| 28074501 28 841086
Nerozdélny zisk a fondy ze zisku 30385565| 39117916 43371500 47 828529| 56972 760| 58222903
Vysledek hospodareni béZného ucetniho obdobi | 15107 469| 15936692 16935019| 21489 719| 22903 680| 25476 549
Cizi zdroje 77 071077| 76 451726| 80300757| 82480965 88498370| 91025019
Rezervy 1348034 1176594| 1159422 1565919 1714140 1784659
Zavazky 75723 043 75275132 79141335 80915047| 86784 229 89 240360
Dlouhodobé zavazky 18729721| 21418262| 23782356| 24505395| 27 775643| 28802491
Vydané dluhopisy a dlouhodobé sménky k uhradé 19991 50 590 71821 60 401 66 644 67 844
Zavazky k Gvérovym institucim 5767032 6077095 7299435 8328763| 9943211 10228219
Ostatni dlouhodobé zavazky 12942 698| 15290577 16411100| 16116231| 17 765789| 18506428
Kratkodobé zavazky 56 993 322| 53856 870| 55358978| 56409 651| 59 008 586| 60437 869
Vydané dluhopisy a kratkodobé sménky k uhradé 18 0 225 83 6 0
Zavazky k Gvérovym institucim 12185113 11893 084| 11182891| 10954 013| 12289594| 12 644136
Ostatni krdtkodobé zavazky 44808 190| 41963 786| 44 175862| 45455555 46718986 47793733
Casové rozliseni pasiv 814 036 864 792 983 110 930023| 1029361| 1060180




PRILOHA PIV: VYKAZ ZISKU A ZTRATY ODVETVI V LETECH
2011-2016

Triby z prodeje vyrobku a suzeb

191 687 969

199 831 786

203 325 253

221 849 403

239 736 010

246 196 512

Triby z prodeje zboZi 14947 234 15085417| 14494 513| 15260310 16 748 324| 20792 884
Vykonova spotieba 147 813 187|152 552 710| 152 481 639|163 823 446|176 441 129|177 915 390
Naklady vynaloZené na prodané zboZi 12 245375| 12182 809| 11985076 12388 809| 13524940| 17 226 566
Spotfeba materidlu a energie a sluzby 135567 813|140 369 901|140 496 562|151 434 637| 162 916 189 160 688 825
Zména stavu zasob vlastni €innosti + Aktivace -39434 109| -41 656 216| -43 890 831| -48 113 865| -39 596 442| -40 046 527
Osobni naklady 36235903| 38665012| 38973 032| 41192 238| 44989 021| 48 641747
Mzdové naklady 26 156 884| 27 865 040| 28244 353| 29702272 32538209 34915829
Naklady na socidIni zabezpeceni, zdravotni pojisténia| | 20 619 10799 972| 10728679| 11489966 12450812| 13725918
ostatni naklady

Naklady na soc. zabezpedeni a zd. poj. 9366573| 9804868 9880548| 10576409| 11610481| 12687 247
Ostatni naklady 712 446 995 104 848 131 913 557 840332| 1038671
Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a 7909973| 7924573| 7259077| 8236024| 10174985 10550855
hmotného majetku

Nakladové troky a podobné naklady 1226891| 1318324| 1153955 1108694 1154443 1201017
Vysledek hospodareni pfed zdanénim 17 233364| 17 630541| 19663 630 25858430( 26452429 29 328 588
Dan z pFijma 2125895 1693849 2728611 4368710| 3548749| 3852039
Vysledek hospodareni za Gicetni obdobi 15107 469| 15936 692 16 935019| 21489719 22903 680| 25 476 549




PRILOHA P V: DIAGNOSTICKY SYSTEM INFA — UKAZATEL ROA
V LETECH 2015-2016, CZ-NACE 24

CZ-NACE: 24 Vyroba zakladnich kovu, hutni zpr. (strana 3/3)
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PRILOHA P VI: DIAGNOSTICKY SYSTEM INFA —- UKAZATEL ROA
V LETECH 2015-2016, CZ-NACE 25

CZ-NACE: 25 Vyroba konstrukci a kov. vyrobku (strana 3/3)
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PRILOHA P VII: DIAGNOSTICKY SYSTEM INFA —- UKAZATEL
ROE V LETECH 2015-2016, CZ-NACE 24

CZ-NACE: 24 Vyroba zakladnich kovu, hutni zpr. (strana 3/3)
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PRILOHA P VIII: DIAGNOSTICKY SYSTEM INFA — UKAZATEL
ROE V LETECH 2015-2016, CZ-NACE 25

CZ-NACE: 25 Vyroba konstrukci a kov. vyrobku (strana 3/3)
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PRILOHA P IX: DIAGNOSTICKY SYSTEM INFA — UKAZATEL
BEZNE LIKVIDITY V LETECH 2015-2016, CZ-NACE 24

CZ-NACE: 24 Vyroba zakladnich kovu, hutni zpr. (strana 3/3)
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PRILOHA P X: DIAGNOSTICKY SYSTEM INFA — UKAZATEL
BEZNE LIKVIDITY V LETECH 2015-2016, CZ-NACE 25

CZ-NACE: 25 Vyroba konstrukci a kov. vyrobku (strana 3/3)
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PRILOHA P XI: DIAGNOSTICKY SYSTEM INFA — UKAZATEL
ZADLUZENOSTI V LETECH 2015-2016, CZ-NACE 24

CZ-NACE: 24 Vyroba zakladnich kovu, hutni zpr. (strana 3/3)
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PRILOHA P XII: DIAGNOSTICKY SYSTEM INFA —- UKAZATEL
ZADLUZENOSTI V LETECH 2015-2016, CZ-NACE 25

CZ-NACE: 25 Vyroba konstrukci a kov. vyrobku (strana 3/3)
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