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ABSTRAKT

Bakalarskd prace se =zabyva finan¢ni analyzou vybrané spolecnosti, porovnanim
s konkurenc¢ni spolec¢nosti a s odvétvim. Finan¢ni analyza je provadéna v obdobi 2017-2021.
Bakalafska prace je rozdélena do dvou ¢asti — teoreticka a praktickd. Teoreticka Cast se
zabyva vysvétlenim pojmu finanéni analyza, jejim tcelem a pro koho je finan¢ni analyza
urcena. Daéle se zabyva zdroji informaci pro finan¢ni analyzu a metodami financni analyzy.
Prakticka ¢ast navazuje na teoretickou Cast. V praktické ¢asti je nejprve predstavena vybrana
spoleCnost a odvétvi. Poté je provedena finan¢ni analyza pomoci ukazatell a metod
uvedenych v teoretické ¢asti. Na zavér je provedeno zhodnoceni finan¢ni situace spole¢nosti
a navrhnuta vhodnd doporuceni, kterd by mohla vést ke zlepSeni finan¢ni situace vybrané

spolecnosti do budoucna.

Kli¢ova slova: finan¢ni analyza, aktivita, likvidita, rentabilita, zadluzenost, bankrotni

modely, bonitni modely, EVA

ABSTRACT

This bachelor thesis deals with the financial analysis of a selected company and its
comparison with a competitive company and with the industry. The financial analysis is
carried out in the period from 2017 to 2021. The bachelor thesis is divided into two parts —
theoretical and practical. The theoretical part focuses on explaining the concept of financial
analysis, its purpose and for whom it is intended. It also deals with the sources of information
for financial analysis and methods of financial analysis. The practical part follows the
theoretical part. The practical part introduces the selected company and industry first. Then
the financial analysis is carried out using the indicators and methods presented in the
theoretical part. Finally, an assessment of the company’s financial situation is made and
appropriate recommendations are proposed that can lead to an improvement of the financial

situation of the selected company in the coming period.

Keywords: Financial Analysis, Efficiency, Liquidity, Profitability, Debt, Bankruptcy
Models, Credibility Models, EVA
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UvVOD

Ve velmi silném a neustdle se ménicim konkurencnim prostfedi, které v soucasnosti
sledujeme, se zvySuje vyznam financni analyzy pro spole¢nost. Data pro zpracovani finan¢ni
analyzy jsou Cerpana predevSim z ucetnich vykazii, které jsou nésledné¢ zpracovavany
finan¢nim manazerem. Analyzovani finanéni situace podniku by mélo patfit k jeho
zakladnim dovednostem. Pokud je zpracovani finan¢ni analyzy kvalitni, umozni komplexni
zhodnoceni finan¢niho zdravi podniku a poukaZze na silné stranky, ve kterych ma spolecnost
naskok pted konkurenci. Naopak poukaze na slabd mista, ve kterych podnik zaostava za
konkurenci a mohlo by to ohrozit jeho budouci prosperitu. Takto zpracovana finan¢ni
analyza by méla ptedevsim slouzit jako podklad pro investi¢ni rozhodovéni, tvorbu strategii
a fizeni podniku. Nevytvéii si ji pouze interni uZivatele podniku, ale také externi uzivatele,

jako jsou napt. banky nebo investofi.

Cilem této bakalarské prace je zjistit pomoci ucetnich vykazl finan¢ni situaci vybrané
spole¢nosti, odhalit silné a slabé stranky podniku a navrhnout doporuceni pro zlepSeni
finan¢ni situace vybrané spolecnosti. Dale porovnani analyzovanych dat s konkurenéni
spole¢nosti a odvétvim, do kterého vybrana spolecnost spada dle klasifikace CZ-NACE.
Analyza bude provedena za sledované obdobi 2017-2021.

Tato bakalaiska prace je rozdélena na dvé ¢asti — teoretickou a praktickou.

V teoretické €asti je vysvétlen formou literarni reSerSe pojem financni analyza, jeji Gcel a
pro koho je finan¢ni analyza urcena. Dale zde jsou rozebrany jednotlivé zdroje, ze kterych
jsou cCerpany informace pro financni analyzu, a znacnd Cast se zabyva jednotlivymi

metodami finan¢ni analyzy, které zde jsou rozebirany.

V praktické Casti je nejprve predstavena vybrand spoleCnost, struéné provedena SWOT
analyza vybrané spole¢nosti a poté provedena charakteristika odvétvi, do kterého je dle
klasifikace CZ-NACE =zafazena. Dale jsou rozebrdna a okomentovana vstupni data
z UCetnich vykazl pro finan¢ni analyzu, poté je provedena samotnd analyza pomoci
jednotlivych ukazateld finan¢ni analyzy a déle je zhodnocena situace spolecnosti pomoci
bankrotnich a bonitnich modelt. Nasledné je provedena analyza ekonomické ptidané
hodnoty (EVA) a na zakladé€ regresni analyzy je provedena predikce vyvoje trzeb z prodeje

vlastnich vyrobk a sluzeb.

V zavéru prace je zhodnocena celkova situace vybrané spolecnosti a jsou navrhnuta vhodna

doporuceni, kterd by mohla vést ke zlepSeni finan¢ni situace podniku.
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CILE A METODY ZPRACOVANI PRACE

Hlavnim cilem této bakalarské prace je vypracovat finan¢ni analyzu vybrané spoleCnosti
v letech 2017-2021 a porovnat s konkurencni spole¢nosti a s odvétvim, ve kterém
spolecnost ptsobi. Na zaklad¢ vysledku této analyzy zhodnotim finan¢ni situaci spolecnosti

a navrhnu vhodna opatteni, ktera by mohla zlepsit jeji budouci vyvoj.
Bakalatska prace bude rozdélena na teoretickou ¢ast a praktickou cast.

Metody, které pouziji pfi zpracovani této prace: literarni reSerSe, analyza, komparace,

syntéza, regresni analyza.

V teoretické ¢asti pomoci literarni reSerSe vysvétlim pojem financni analyza, potenciondlni
uzivatele finan¢ni analyzy a uvedu potiebné zdroje, ze kterych budu cerpat data pro
zpracovani finan¢ni analyzy. V této ¢asti rovnéz popisu jednotlivé metody finan¢ni analyzy,
bankrotni a bonitni modely pro hodnoceni celkové situace podniku. Uvedu zde nézory

nékterych autort, které se navzéajem dopliuji.

V praktické ¢asti nejprve charakterizuji vybranou spolecnost a poté i odvétvi, do kterého je
vybrana spole¢nost zafazena dle klasifikace CZ-NACE. Nasledné¢ aplikuji jednotlivé metody
finan¢ni analyzy, které rozeberu v teoretické ¢asti. V praci pouziji SWOT analyzu, analyzu
absolutnich ukazatelG (horizontalni a vertikalni analyzu), analyzu pomérovych ukazatelt
(rentability, likvidity, aktivity a zadluZenosti), pyramidovy rozklad ukazatele ROE, spider
analyzu, bankrotni a bonitni modely (index INOS5, Z-skoére, Tamariho model a Kralickuv

Quick test) a analyzu ekonomické ptidané hodnoty.

Dale v praci pouziji komparace, které porovnavaji vysledky jednotlivych ukazatelli vybrané

spolecnosti s konkuren¢ni spolecnosti a s odvétvim.

Nasledné pouziji regresni analyzu, pomoci které vypocitam predikci vyvoje trzeb z vlastnich
vyrobki a sluzeb.

Na zakladé poznatkll z odborné literatury a poznatkli jednotlivych autorii vyhodnotim

vysledky provadénych analyz a podle téchto vysledkli navrhnu jednotliva doporuceni pro

vybranou spole¢nost.
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I. TEORETICKA CAST
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1 FINANCNIi ANALYZA

Finan¢ni analyza vychéazi z ucetni zavérky podniku a pomahd manaZerim porozumét
celkové vykonnosti podniku a také tomu, jak mohou nékteré finan¢ni ukazatelé upozornit na
potenciondlni problémy v urcité oblasti. Finan¢ni analyza umoznuje shrnout velké mnozstvi

finan¢nich dat a porovnat vykonnost firem. (Brealey, Myers a Allen, 2020)

Ruackova (2021, s. 9) uvadi definici, Ze ,, financni analyza predstavuje systematicky rozbor
ziskanych dat, kterad jsou obsazena predevsim v ucetnich vykazech. Financni analyzy v sobé
zahrnuji hodnoceni firemni minulosti, soucasnosti a predpovidani budoucich financnich

podminek. “

Vochozka (2020) povazuje finan¢ni analyzu za formalizovanou metodu, kterd umoznuje
komplexni zhodnoceni finan¢niho zdravi podniku. Jeji tvorba spada do kompetenci
finan¢nich manazerti nebo vrcholového vedeni podniku. Uvadi, ze hlavni piinos finan¢ni

analyzy vsak vznika az v momenté, kdy se jednotlivé ukazatele porovnaji v ¢ase a prostoru.

Sladkova a Strouhal (2018, s. 124) uvadéji, Ze financni analyzu lze rozliSit na uz$i a Sirsi
pojeti. Z hlediska uzsiho pojeti je finan¢ni analyza povazovana jako ,, rozbor udaju, jejichz
prvotnim a zpravidla hlavnim zdrojem je financni ucetnictvi“. Analyzou téchto udaju Ize
ziskat ptehled o majetkové a finan¢ni struktute podniku a také podklady pro finan¢ni fizeni
a rozhodovani. Z hlediska SirSiho pojeti by méla financni analyza , poskytnout co
nejkvalitnejsi podklady pro podnikatelské rozhodovani, méla by zahrnovat i dulezité
nefinancni informace a propojovat technickou a fundamentadlni analyzu*. Kubickova a
Jindfichovska (2022, s. 11) uvadéji, Ze financni analyzu bychom tak mohli vymezit jako
, ndstroj hodnoceni procesii probihajicich v podniku predevsim pro ucely 7izeni a
rozhodovani o podniku managementem a vlastniky a dalsimi subjekty bez ohledu na to, zda

subjekt stoji uvniti- nebo vné podniku “.

Dle Ruckove (2021) by financni analyza méla predevsim slouzit manazerim jako podklady

pro kvalitni rozhodovani o fungovani podniku.

Pted pfijetim jakéhokoliv finan¢niho ¢i investi¢niho rozhodnuti v podniku musi byt zndmé
jeho finan¢ni zdravi. Nejedna se pouze o aktudlni stav, ale ,, pFedevsim o zakladni vyvojové
tendence v case, stabilitu, resp. volatilitu vysledkit a o porovnani se standartnimi hodnotami
v oboru, odvétvi nebo porovnani s konkurenci.” Informace z minulosti a soucasnosti
informuji o kladech a zaporech vykonnosti a také o potencionalnich rizicich, ktera vyplyvaji

ze stavajici Cinnosti. Stejny systém, ktery se vyuziva pro analyzu minulosti a soucasnosti,
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“je vyuzivan rovnez k analyze dopadii prijimanych rozhodnuti do budouci financni
kondice. “ Finan¢ni analyza a jeji zavéry ovliviiuji finan¢ni rozhodovani. ,, Zavery a poznatky
financni analyzy slouZi nejen pro strategické a taktické rozhodovani o investicich a
financovani, ale i pro reporting vlastnikiom, veritelum a dalsim zdjemcum. “ (Kislingerova a

kol., 2010, s. 46)

Jak uvadi Viéchal, Vochozka a kol. (2013), finan¢ni analyzu neprovadi pouze manazefi a
vedeni podniku, ale mnoho dalSich subjektl, z nichz kazdy mé jiny divod pro tvorbu
finan¢ni analyzy. Jsou to napf. vlastnici podniku, které zajima, zda se jim investice vyplaci
a také zda roste hodnota jejich akcii a banky, které zjistuji predev§im likviditu podniku.
Knapkova a kol. (2017) dale uvadéji, Ze statni instituce zajima predevsim schopnost podniku
generovat zisk a odvod dani do statniho rozpoctu, konkurenti se snazi ziskat predevSim
jednotlivé vysledky od podnikt, kterym se dafi, aby se mohli inspirovat a vyuzit tyto
informace ke svému prospéchu, a potenciondlni investofi se zajimaji predevsim o finan¢ni

zdravi podniku, které mtize vyrazné ovlivnit jejich investi¢ni rozhodovani.

1.1 Ugel finanéni analyzy

., Hlavni ulohou financni analyzy je nepretrzité hodnoceni ekonomicke situace podniku, kterd
Jje vysledkem piisobeni ekonomickych, ale i neekonomickych faktorii a vlivy téchto faktori

zohlednit pri interpretaci jejich vysledku. *“ (Rlic¢kova a Roubickova, 2012, s. 77)

Dle Ruckové (2021) je cilem finan¢ni analyzy nalézt nejen silné stranky, které by mohl
podnik vyuzit pro zhodnoceni majetku podniku, ale pfedevS§im najit slabé stranky a slabiny

podniku, které by mu mohly v budoucnu zpisobit problémy.

Dle Sladkové a Strouhala (2018) je finan¢ni analyza vyznamnym nastrojem, ktery podnik

vyuziva pro dosahovani cilii finanéniho fizeni.

Brealey, Myers a Allen (2020) uvadéji, Ze na zakladé finan¢ni analyzy kazdy dobry manaZer
vytvaii plany s pohledem na budoucnost. SnaZi se zajistit dostatek financi na zaplaceni
vymétenych dani nebo dividend. Posuzuje, kolik investic bude muset podnik provést, z ¢eho
je bude financovat a také pfemysli o tom, jestli bude podnik schopen ustat neocekavany

pokles poptavky nebo neoc¢ekavané zdrazeni materialu.
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1.2 Uzivatelé financni analyzy

Finan¢ni analyzu vyuziva pro své potieby Siroké spektrum uZzivatell. Nezajimaji se vSak
pouze o rozbor hospodareni tykajici se nékolika uplynulych obdobi, ale predevsim mayji
zajem o progndézu finan¢nich perspektiv ucetni jednotky. (Sladkova a Strouhal, 2018)
Vochozka (2020, s. 32) uvadi, ze informace z finan¢ni analyzy nevyuziva pouze vrcholové
vedeni a manaZzefi podniku, ale i mnoho jinych subjekti. ,, UZivatelé financni analyzy Ize

3

rozdélit na externi a interni.
Externimi uZivateli jsou:

» stat a jeho organy — informace vyuziva obzvlast pti kontrole vykazovani dani, dale
vyuziva informace o podnicich pro rizné statistické prizkumy, pii rozdélovani
financni pomoci a sleduje financni zdravi podnikd, kterym byly svéfeny statni

zakéazky v ramci verejné soutéze, (Vochozka, 2020)

* investoii— poskytuji podniku kapital, a proto sleduji informace o finan¢ni vykonnosti
nejen zdavodu ziskani dostate¢ného mnozstvi informaci pro rozhodovéni
o potenciondlnich investicich v podniku, ale také o vyuzivani a vynosnosti

poskytnutych prosttedkt, (Kotuli¢, Kiraly a Raj¢aniova, 2018)

* Dbanky a jini véfitelé — metody financni analyzy vyuzivaji pro ohodnoceni bonity
potenciondlniho klienta, pti rozhodovani o poskytnuti tvéru a zaruk a posouzeni rizik
spojenych s Gvérem a pii stanoveni podminek poskytnuti uvéru, (Kubickova a

Jindtichovska, 2022)

= obchodni partnefi (dodavatelé, odbératelé¢) — zamétuji se predev§im na sledovani
zadluZenosti, solventnosti a likvidity podniku s cilem zjistit, zda je podnik schopen

dostat svym zdvazkiim, (Vochozka, 2020)

= konkurence — vyuziva vysledky finan¢ni analyzy pro porovnani podminek a

vysledki s vlastnimi podminkami a vysledky. (Kubi¢kova a Jindfichovska, 2015)
Internimi uzivateli jsou:
* manazefi — vystupy finan¢ni analyzy vyuZivaji pro operativni a strategické finan¢ni
fizeni podniku. JelikoZ maji ptistup ke zdrojim informaci, které nejsou béZné
dostupné, maji nejlepsi ptedpoklady pro zpracovani finan¢ni analyzy, (Kotulic,

Kiraly a Raj¢aniova, 2018)
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» zaméstnanci — vysledky finan¢ni analyzy vyuzivaji pfedevsim pro posouzeni celkové
stability podniku, a to zejména z hlediska perspektivnosti a stability zaméstnani a

s moznosti mzdového rtstu. (Kubickova a Jindfichovska, 2022)
= odborafi

Kalouda (2017) uvadi, ze vystupy finan¢ni analyzy mize vyuzit prakticky kdokoliv. Ve své
publikaci uvadi pouze dva nejcastéjsi uzivatelé financni analyzy, ktefi se v praxi objevuji

pravidelné. Jsou to:

= vlastni podnik — ackoli by tento uzivatel m¢l byt zcela samoziejmy, v podnikatelské
praxi vSak tyto finan¢né-analytické aktivity rozhodovaciho subjektu nejsou

pravidlem. (Kalouda, 2017)

» konkurenti dan¢ho podniku — soucasnd praxe financniho fizeni ukazuje, ze
paradoxné vyznamné procento podnikil vi vice o svych konkurentech nez o vlastnim

podniku. (Kalouda, 2017)

1.3 Informacni zdroje finan¢ni analyzy

Uspésnost finanéni analyzy je do znaéné miry zavisla na kvalité vstupnich informaci. Pouzité
informace by mély byt nejen kvalitni, ale i komplexni. Zékladni data jsou Cerpana z ucetnich

vykazi. (Ruckova, 2021)

Kalouda (2017) uvadi, Ze k zédkladnim okruhlim vstupnich informaci patii: financni
ucetnictvi, naturdlni ukazatelé, vstupy z fundamentéalni analyzy a tidaje z finan¢niho trhu
nebo z kapitalového trhu. Dle Kotuli¢e Kirdlyho a Rajc¢anioveé (2018) je zdrojem informaci
kazdy udaj, evidence, dokument, zprava ¢i védomost, ktera jakymkoli zptisobem zptesni

vysledky finan¢ni analyzy nebo mize vést k novym vysledkiim.

Hlavnim zdrojem informaci pro vypracovani finan¢ni analyzy je ucetni zavérka. (Vochozka,
2020) Dle Kislingerové a kol. (2010, s. 50) ,,v Ceské republice upravuje tuto oblast
predevsim zakon ¢. 563/1991 Sb., o ucetnictvi, ve znéni pozdéjsich predpisii, a dale od 1. 1.

2003 soubor opatreni, kterymi se stanovi ucetni osnova a postupy uctovani .
Zikladni typy ucetni zavérky jsou:

= tadna Gdetni zavérka — ,, (§ 18, 19 UZ) je ticetni zavérka sestavend k poslednimu dni
ucetniho obdobi.* (dle zakona €. 563/1991 Sb., o ucetnictvi, ve znéni pozdéjsich

predpist) (Steker a Otrusinova, 2021, s. 246)
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= mimotadna Gdetni zavérka— , (§ 18, 19 UZ) je vicetni zdvérka sestavend k jinému nez
poslednimu dni ucetniho obdobi (napr. ke dni zaniku povinnosti vést ucetnictvi, ke
dni vstupu do likvidace nebo prohlaseni konkurzu).“ (Steker a Otrusinova, 2021,

5. 246)

* mezitimni GCetni zavérka — ,, (5§ 18, 19 UZ) je ucetni zaverka sestavend v priitbéhu
ucetniho obdobi podle zvlastnich pravnich predpisu, kdy se neuzaviraji ucetni knihy,
ale provadi se pouze inventarizace (napv. pri prodeji obchodniho podilu, preméné

obchodnich korporaci). © (Steker a Otrusinové, 2021, s. 246)

= konsolidovana — ,,(§ 22, 23 UZ) je ucetni zavérka majetkové propojené skupiny
podnikii. Povinnost sestavit konsolidovanou ucetni zavérku ma ucetni jednotka, ktera
je obchodni spolecnosti a je ovladajici osobou. Konsolidovand ucetni zaveérka je
povinné sestavena vzdy u velké a stredni skupiny ucetnich jednotek a v pripadeé malé
skupiny ucetnich jednotek pouze tehdy, pokud je néktera ucetni jednotka ve skupiné

subjektem verejného zajmu. “ (Steker a Otrusinové, 2021, s. 246)

Ucetni zavérku tvofi: rozvaha, vykaz zisku a ztrat, prehled o penéZnich tocich, ptiloha tcetni
zaveérky, prehled o zménach vlastniho kapitdlu. Mnoho cennych informaci je obsazeno i ve

vyro¢ni zpraveé. (Knapkova a kol., 2017)

1.3.1 Rozvaha

Rozvaha je zakladni ucetni vykaz, ktery zachycuje stav majetku k urcitému okamziku
(rozvahovému dni). Rozvaha v aktivech informuje o tom, jakym majetkem podnik disponuje
a v pasivech o tom, jakymi zdroji je tento majetek financovan. Vzdy musi platit pravidlo, Ze
aktiva se rovnaji pasivam. (Knéapkova a kol., 2017) ,, Strukturu udajit o aktivech a pasivech
véetné jejich obsahové charakteristiky vymezuje zakon ¢. 563/19918b., o ucetnictvi, ve znéni

pozdejsich predpisu. “ (Kubic¢kova a Jindfichovska, 2015, s. 27)

Cilem je ziskat vé€rny obraz ve tfech zdkladnich oblastech: majetkové situaci podniku,
zdrojich financovani a finan¢ni situaci podniku. V majetkové oblasti zjistujeme, v jakych
formach je majetek vazan a jak je ocenén. Zjistujeme rovnéz jeho miru opotiebeni, rychlost
obratu a optimalni sloZzeni majetku. V oblasti zdroji financovani zjistujeme zdroje, ze
kterych byl majetek pofizen. Zajimame se predev§im o vysi vlastnich a cizich zdroji
financovani a jejich strukturu. V oblasti finan¢ni situace podniku se nachéazi informace o
vysi zisku, kterého podnik dosahl, jak byl rozdélen a rovnéz lze zjistit, zdali je podnik

schopen dostat svym zavazkiim. (Rtckova, 2021)
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Brealey, Myers a Allen (2020) konstatuji, ze v rozvaze se neuvadi aktudlni trzni ceny
dlouhodobého majetku, ale potfizovaci ceny, které byly snizeny o odpisy (napt. budov
zafizeni). Dale uvadi, Ze rozvaha neobsahuje vSechna aktiva podniku. N¢ktera
z nejcenngjSich nehmotnych aktiv, jako je dobra reputace, kvalifikovany management nebo

kvalitni zaméstnanci, se v rozvaze neuvadéji.
V rozvaze na strané aktiv za bézné ucetni obdobi se uvadi tfi sloupce:

» Brutto vyjadfuje stav jednotlivych majetkovych polozek na aktivnich uctech

v ocenéni podle zdkona o uéetnictvi. (Steker a Otrusinova, 2021)

= Korekce vyjadiuje vysi opravnych polozek a opravek jednotlivym aktivnim uctim.

(Steker a Otrusinova, 2021)

= Netto vyjadiuje aktiva snizena o opravné polozky a opravky. (Steker a Otrusinova,

2021)

V rozvaze je také zahrnuta informace o kazdé z polozek rozvahy za piedchézejici ucetni
obdobi. Aktiva za minulé ucetni obdobi jsou uvadéna v netto hodnoté. Na stran€ pasiv jsou

zobrazeny pouze dva sloupce: za b&zné a minulé obdobi. (Steker a Otrusinova, 2021)
Aktiva

., Aktiva jsou vysledkem minulych investicnich rozhodnuti““ auspotadani v rozvaze je tvofeno
predevsim podle funkce, kterou plni v podniku, podle doby vazanosti majetku v podniku a
také dle hlediska likvidity. (Kislingerova a kol., 2015, s. 53) Aktiva lze rozdélit na
pohledavky za upsany zékladni kapitdl, dlouhodoby majetek, ob&znd aktiva a Casové

rozliSeni. (DluhoSova, 2021)

= Pohledavky za upsany zakladni kapital , predstavuji upsany, ale doposud
nesplaceny stav akcii nebo majetkovych podilii . (DluhoSova, 2021, s. 56)

* Dlouhodoby majetek je tvofen dlouhodobym hmotnym, dlouhodobym nehmotnym
a dlouhodobym finan¢nim majetkem. Dlouhodoby hmotny majetek tvoii budovy,
pozemky, stavby a také hmotné movité véci s dobou pouzitelnosti delsi nez jeden
rok, napf. vinice, zvifata apod. Dlouhodoby nehmotny majetek tvoii nehmotné
vysledky vyzkumu a vyvoje, rizna ocenitelnd prava, software a goodwill s dobou
pouzitelnosti del§i nez jeden rok. Dlouhodoby hmotny a nehmotny majetek se
postupem Casu opotiebovava, a to jak fyzicky, tak moraln€. Toto opotiebeni je

vyjadieno ve forme odpisi. Podnik si miize zvolit mezi linearnim, degresivnim nebo



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 19

Pasiva

progresivnim odepisovanim majetku. Odpisy snizuji zisk podniku, slouzi jako interni
zdroj financovani a jsou vyznamnou ndkladovou polozkou. Jsou zde vSak také
polozky, které se neodepisuji, napt. pozemky nebo umélecka dila. Dlouhodoby
finan¢ni majetek tvoii cenné papiry a podily s dobou drzeni delsi nez jeden rok.

Dulezité vsak je, ze tento majetek se neodepisuje. (Knapkova a kol., 2017)

Obézna aktiva tvoii zasoby, dlouhodobé i kratkodobé pohledavky a kratkodoby
finan¢ni majetek. Obézna aktiva jsou v podniku vdzana po dobu kratsi nez jeden rok,
jsou neustale v pohybu, méni svou podobu a jsou rychle pfevoditelnd na penize. Pro
plynuly chod podniku a zajiSténi vyroby je dilezité udrzovat ur€ité mnozstvi

obéznych aktiv v podniku. (Rickova, 2021)

Casové rozliSeni aktiv ,,zachycuje ziistatky uctit casového rozliseni nakladii pristich
obdobi (napr. predem placené najemné), komplexnich nakladii pristich obdobi a
prijmu pristich obdobi (napr. provedené a dosud nevyuctované prace). “ (Knapkova

akol., 2017,s. 31)

Pasiva zachycuji zdroje financovani podniku a jsou rozdélena piedev§im z pohledu

vlastnictvi, a to na vlastni kapital a cizi kapital. Posledni polozkou je casové rozliseni.

(Dluhogova, 2021)

Vlastni kapital je tvofen zakladnim kapitalem, kapitalovymi fondy, fondy ze zisku,
hospodarskym vysledkem minulych let a vysledkem hospodatfeni béZzného ucetniho
obdobi. Zakladni kapital je hlavni sloZzkou vlastniho kapitalu, mize byt tvofen vklady
spole¢nikil, prodejem akcii ¢i splacenim Clenskych vkladi. Muze byt vkladan v
penéZité 1 nepenézité podobe. Vyse zakladniho kapitalu zavisi na druhu spolecnosti
a je zapsana do obchodniho rejstiiku. (DluhoSova, 2021) Kapitdlové fondy
predstavuji externi kapital, ktery podnik ziskal z externich zdroju. Patii sem emisni
azio, které vznika rozdilem mezi emisnim kurzem a jmenovitou hodnotou, vklady
spolecniki, které nezvysuji zdkladni kapital, a ocetiovaci rozdily z pfecenéni majetku
a zavazkl. Fondy ze zisku jsou tvofeny na zakladé stanov, spolecenské smlouvy ¢i
zakladatelské smlouvy. D¢lime je na fondy rezervni, které slouzi ke kryti ztrat
podniku, statutarni a ostatni fondy, které jsou urceny pro interni potfeby podniku.
(Knéapkova a kol., 2017) Vysledek hospodateni minulych let je tvofen nerozdélenym

ziskem nebo nerozdélenou ztratou minulych let. Vysledek hospodateni bézného
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ucetniho obdobi tvofti zisk nebo ztrata, které podnik dosédhl v daném tucetnim obdobi.

(Rickova, 2021)

» Cizi kapital predstavuje vypujceny kapital, ktery musi podnik v rizné¢ dlouhém
¢asovém horizontu uhradit a také za ncého bude muset zaplatit uroky.
(Ruckova, 2021) Patii zde rezervy, dlouhodobé a kratkodobé zavazky. Rezervy jsou
uréeny predevsim pro necekané vykyvy v hospodareni, ale podnik si je také vytvari
v ptipad€, ze v budoucnu ocekava rozsahly jednorazovy vydaj, ktery by mohl
nepfiznivé ovlivnit vysledek hospodateni podniku. (Kislingerova a kol., 2010)
Kratkodobé zavazky ,,jsou splatné do jednoho roku, jejich ucelem je financovat
(spolu s viastnimi zdroji) bezny provoz podniku. ““ Patti sem zavazky k dodavatelim,
zaméstnanciim, k riznym institucim, dluzné dan¢ apod. Dlouhodobé zavazky mayji
splatnost del$i nez jeden rok a slouzi ptfedev§im k financovani dlouhodobého
majetku. Patfi sem piedev§im dlouhodobé bankovni Gvéry, emitované dluhopisy,

dlouhodobé zalohy piijaté od odbératelti apod. (Dluhosova, 2021, s. 58)

vy

= Casové rozliSeni pasiv ,, zachycuje ziistatky vydajii pristich obdobi (nap¥. ndjemné
placené pozadu) a ziistatky vynosii pristich obdobi (napr. predem prijaté ndjemné,

predplatné apod.) . (Knapkova a kol., 2017, s. 38)

1.3.2 Vykaz zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztraty ,, podava prehled o tvorbé vysledkii hospodareni v pritbéhu ucetniho
obdobi bez ohledu na to, zda vznikaji skutecné penézni prijmy nebo vydaje.” (Steker a
Otrusinova, 2021, s. 247) Tento Ucetni vykaz se zpravidla sestavuje v ro¢nich intervalech,
ale mize byt sestaven i za kratsi casové obdobi. Lze jej sestavit v druhovém nebo tcelovém
¢lenéni a ucetni jednotka se miize sama rozhodnout, které ¢lenéni bude pouzivat. Obé verze

maji standardizovanou podobu sestaveni. (Rackova, 2021)

V druhovém clenéni V ucelovém Elenéni
+ Trzby z prodej vyrobkd a sluzeb * Trzby z prodeje vyrobkul, zboZi a sluZeb
« trzby z prodeje zbozZi + Naklady na prodeje (véetné Gprav hodnot)
* Vykonova spotfeba * Hruby zisk nebo ztrata
+ Zména stavu zasob viastni innosti * Odbytové naklady (vietné dprav hodnot)
« Aktivace + Spravni naklady (vEetné& Uprav hodnot)
+ Osobni naklady + Ostatni provozni vynosy
+ Uprava hodnot v provozni oblasti » Ostatni provozni naklady
+ Ostatni provozni vynosy * Provozni vysledek hospodareni
+ Ostatni provozni naklady
* Provozni vysledek hospodareni

Obrazek 1 Zakladni ¢lenéni vykazu dle druhového a
ucelového ¢lenéni (zdroj: Riickova, 2021, s. 33)
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Horizontalni ¢lenéni uvadi nédklady a vynosy oddélené, na rozdil od vertikalniho ¢lenéni,
kdy vynosy a naklady jsou pfifazeny k sobé a vazou se k urcité oblasti ¢innosti. (Kubi¢kova

a Jindfichovska, 2015)

Vysledek hospodateni vykazuje zisk v piipadé, ze vynosy pievysuji ndklady nebo vykazuje
ztratu, kdyz néklady prevysuji vynosy. Vysledek hospodareni lze dale rozdélit na provozni

a finanéni vysledek hospodateni. (Dluhosova, 2021)

Provozni vysledek hospodateni vznika souc¢tem vSech provoznich vynost a odectenim vsech
provoznich ndklada. Tento vysledek je pro kazdy podnik velmi dilezity, jelikoz zobrazuje
vysledek z jeho hlavni vydélecné ¢innosti. (Knapkova a kol., 2017) Ve vyrobnim podniku
hraji rozhodujici tlohu trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb, v obchodnich podnicich

pfevazuji trzby z prodeje zbozi. (Kotuli¢, Kiraly a Raj¢aniova, 2018)

Financ¢ni vysledek hospodafeni je rozdilem vSech finan¢nich vynost a vSech finan¢nich
nakladl. Ve vétsin€ nefinan¢nich podnikt v§ak bude tento vysledek zaporny. (Knapkova a
kol., 2017) Tato skutecnost by mohla byt interpretovana jako negativni, ale jen malo
spolecnosti ma dostatek volnych penéznich prostfedkd, které by mohly byt investovany do
finan¢nich instrumentl a podnik by tak dosahl dostatecnych finan¢nich vynost. (Rickova a
Roubickova, 2012) Souctem provozniho a finan¢niho vysledku hospodateni ziskdme
vysledek hospodaieni pfed zdanénim. Odecteme-li od tohoto vysledku dan, ziskame
vysledek hospodafeni po zdanéni. Odecteme-li od tohoto vysledku nékladovou polozku
ptevod podilu na vysledku hospodateni spole¢nikiim, dostaneme vysledek hospodaieni za
ucetni obdobi neboli Cisty zisk. (Knapkova a kol., 2017)
Plati:
Eisty zisk (EAT)
+ dai z piijmu
= zisk pfed zdanénim (EBT)
+ nikladové uroky
= zisk pred aroky a zdanénim (EBIT)

+ odpisy
= zisk pred troky, zdantnim a odpisy (EBITDA)

Obrazek 2 Ptehled jednotlivych ziski (zdroj:
Knapkova a kol., 2017, s. 48)
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1.3.3 Ptehled o penéZnich tocich

Ptehled o penéznich tocich (cash flow) je tvofen rozdilem celkovych piijml a vydaji
penéznich prostfedka za urcité obdobi. Jsou-li pfijmy vétsi nez vydaj, bude celkovy cash

flow kladny a dojde k navysSeni penéznich prostiedkt. (Kubickova a Jindfichovska, 2022)

Cash flow je svym charakterem velice podobny udaji o vytvofeném zisku. (Kubickova a

Jindfichovska, 2015)

= zisk — charakterizuje pfirtistek nebo ubytek zdroju vlastniho kapitalu (zména pasiv)

(Kubickova a Jindfichovska, 2015)

» cash flow — charakterizuje prirtstek nebo ubytek penéznich prostiedkl (zména aktiv)

(Kubickové a Jindtichovska, 2015)

Jak uvadi Vochozka (2020), vykaz cash flow charakterizuje finan¢ni situaci podniku.
Vyuziva se také pro posouzeni likvidity podniku. Zakladem vykazu jsou penézni prostiedky

a pené¢zni ekvivalenty.

* PenéZnimi prostiedky jsou penize v hotovosti véetné cenin, penize na uctech véetné

pasivniho ucetniho ztstatku a penize na cesté. (Knapkova a kol., 2017)

* PenéZnimi ekvivalenty je kratkodoby likvidni majetek, ktery 1ze snadno a rychle
sménit za znamou ¢astku penéznich prostiredki. Neptedpoklada se s velkymi vykyvy
hodnot tohoto majetku v case. Mizeme zde zatadit napt. likvidni a obchodovatelné
cenné papiry, kratkodobé pohledavky s lhiitou splatnosti do tii mésica. (Knapkova a
kol., 2017)

Piijmy a vydaje se ve vykazu cash flow ¢leni do tfech oblasti:

* Provozni ¢innost je nejdilezitéjsi cast tohoto vykazu. Umoznuje nam zjistit, jak se
vysledek hospodateni z béZzné Cinnosti 1i8i od skutecné vydélanych penéz a jak
produkci penéz ovlivni zmény provedené v pracovnim kapitdlu. Rovnéz jsou
dualezité napt. zmény pohledavek u odbérateld, zmeény zdvazkl u dodavatelti a zmény

zasob. (Ruckova, 2021)

* Investiéni ¢innost je spojena s dlouhodobymi aktivy. Patfi sem pfijmy spojené
s prodejem nebo vydaje spojené s nakupem dlouhodobého hmotného, nehmotného,
¢i finanéniho majetku. RovnéZ sem fadime vydaje spojené s poskytnutim
dlouhodobych ptijcek a ptijmy ze splatek téchto plijcek. (Kubickova a Jindfichovska,
2022)
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* Finan¢ni ¢innost pfedstavuje penézni toky, které vedou ke zmeéné velikosti vlastniho
kapitalu a dlouhodobych zavazki. V ptipadé kladného cash flow dochazi k ptitoku
penéz od vlastnikt, ¢i véfiteld do podniku a v piipadé zaporného cash flow dochazi

k odtoku penéz k vlastnikam, ¢i véfitelam. (Knapkova a kol., 2017)
Souhrnny udaj o celkovych penéznich tocich vznika souctem vsech téchto tii oblasti.
Piehled o penéZnich tocich lze sestavit dvéma zpiisoby:
*» Prima metoda je sestavena na zaklad¢ skute¢nych ptijmii a vydaja. (Ruckova, 2021)

= Neprima metoda transformuje zisk do pohybu penéznich prostiedkt. (Rickova,

2021)

1.3.4 Priloha ucetni zavérky

Doplitujici informace, které musi byt obsazeny v ptiloze Gcetni zavérky, a jejich obsahové
vymezeni stanovuje vyhlaska 500/2002 Sb. Dopliujici informace by se mély tykat
vybranych polozek rozvahy, vykazu zisku a ztraty a dale by zde mély byt informace, které

nejsou uvadeéné ve vykazech a tykaji se hospodareni podniku. (Kubénka, 2015)

Obecné jsou v piiloze uvedeny informace tykajici se ucetni jednotky, pouZzitych ucetnich
metod a zdsad, pouzitych ocefiovacich modelt a technik ocefiovéni, vySe pohledavek a
zavazkl razné povahy, vySe a povahy mimofadnych polozek vynost a nakladi nebo

pramémy piepoéteny pocet zaméstnancil. (Steker a Otrusinova, 2021)

Knapkova a kol., (2017) doporucuje pied tvorbou finan¢ni analyzy dikladné prostudovat

pfilohu ucetni zavérky, jelikoZ se zde nachédzi znacné mnozstvi podstatnych informaci.

1.3.5 Prehled o zménach vlastniho kapitilu

Ptehled o zménéch vlastniho kapitadlu uvadi stav vlastniho kapitadlu na zacatku ucetniho
obdobi, jeho celkovou zménu béhem ucetniho obdobi a kone¢ny stav na konci ucetniho
obdobi. Ukolem tohoto vykazu je poskytnout podrobngjsi obraz o transakcich, které
ovlivnily strukturu a velikost vlastniho kapitalu. (Kotuli¢, Kiraly a Rajcaniova, 2018)
V celkové zméné se promitaji operace, které provadeji majitelé podniku (vklady do
podnikani, vybéry podilu na podnikatelské Cinnosti), dale jsou ovliviiovany vysledkem
hospodareni a ¢innostmi, které jsou oznaCovany obecné jako ostatni. Jsou to napf. zmény
z pfecenéni finan¢nich aktiv a zavazkl. Tento vykaz vSak nema standardizovanou podobu.

Nejcastéji je prezentovana horizontalni podoba vykazu. (Rickova, 2021)
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Tabulka 1 Vykaz o zménach vlastniho kapitalu — horizontalni podoba (vlastni zpracovani
dle Ruckoveé, 2021, s. 40)

Polozka vlastniho kapitalu Potate¢ni | P¥iristky | Ubytky | Konefny |Vyplacené
stav stav podily na
zisku

Zakladni kapital
Azio a kapitalové fondy

Fondy ze zisku

Vysledek hospodaieni minulych
let

Vysledek hospodaieni bézného
ucetniho obdobi

Rozhodnuti o zdlohové vyplaté
podilu na zisku

1.3.6 Vyrocni zprava

., Vyrocni zprava je dokument o hospodarské a financni situaci spolecnosti za uplynuly rok,
jejimz ucelem je ucelené, vyvazené a komplexné informovat o vyvoji jejich vykonnosti,
cinnosti a stavajicim hospodarském postaveni . (Kubickova a Jindfichovska, 2022, s. 33)
Ve vyro¢ni zpraveé jsou obsazeny financni i nefinan¢ni informace. Je pouzivana jako
propagacni materidl, protoze obsahuje nejen informace o minulych udalostech, ale také
informace o ptedpokladaném budoucim vyvoji. Uéetni jednotky, které maji povinnost ovéfit
idetni zavérku auditorem, musi sestavit vyroéni zpravu povinné (§ 21 ZU). (Steker a

Otrusinova, 2021)

Nefinancni ¢ast vyrocni zpravy obsahuje informace: o vyznamnych skute¢nostech, které
nastaly az po rozvahovém dni, o pfedpokladaném vyvoji ¢innosti ucetni jednotky, aktivitach
v oblasti vyzkumu a vyvoje, nabyti vlastnich akcii nebo vlastnic podill, o aktivitach v oblasti
zivotniho prostfedi a pracovnépravnich vztahli, o skutecnosti, zda mé ucetni jednotka
pobocku nebo jinou ¢ast obchodniho vztahu v zahranici, o cilech a metodéach fizeni rizik.

(Kubickova a Jindfichovska, 2022)

Dle zdkona 563/1991 Sb. o tcetnictvi ve znéni pozdéjsich predpist v §21 maji povinnost
vypracovat vyro¢ni zpravu podniky, které naplni podminky uvedené v tomto zakoné.
Spolecnosti, které tyto podminky nenaplni, maji sestaveni vyrocni zpravy ve vlastni

kompetenci. (Kubickova a Jindfichovska, 2022)
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2 UKAZATELE FINANCNI ANALYZY

2.1 Absolutni ukazatele financni analyzy

Absolutni ukazatele vychézeji piimo z ucetnich vykazl. Hlavnim zajmem zkoumadni jsou
absolutni a procentualni zmény v ucetnich vykazech. Analyza absolutnich ukazatel se d€li
na horizontéalni analyzu zabyvajici se analyzou vyvojovych trendl a na vertikalni analyzu

zabyvajici se procentnim rozborem komponent. (Sladkova a Strouhal, 2018)

2.1.1 Horizontalni analyza

Horizontalni analyza zkouma vyvoj jednotlivych polozek v ¢asové posloupnosti. Sladkova
a Strouhal (2018) uvad¢ji, ze data, kterd analyzujeme, porovnavame za dany Ucetni rok
s rokem ptfedchozim. Cilem je ziskat idaje nejen o absolutni vysi zmén, ale také udaje o

zménach v procentnim vyjadreni.

Rozdilem absolutnich hodnot porovnavané polozky ve dvou po sobé¢ nésledujicich letech
ziskdme absolutni ukazatel zmény. Tento ukazatel ma svou vypovidajici hodnotu pro
posouzeni vyvoje této polozky, neumoznuje vSak srovnani vyvoje riznych polozek.
Ptevodem na spole¢ny zaklad neboli procentnim vyjadienim, umoznime srovnani s vyvojem
jinych polozek. Vysledny Udaj je oznacovan jako absolutni zména ¢i index zmény.

(Kubickové a Jindfichovska, 2015)

Absolutni ukazatel zmeny (rozdil) = Ukazatel;+; - Ukazatel; )

Ukazatel;y,— Ukazatel; *100
Ukazatel; (2)

Index zmeény (Absolutni zmena) v % =

kde i je potadové Cislo obdobi (Kubickova a Jindtichovska, 2015)

Kalouda (2017) uvadi, Ze v soucasnosti vSak nemusi z minulého vyvoje vyplyvat témér
zadné dusledky, jelikoZ doba je velice turbulentni a nemusi byt splnén pozadavek ceteris
paribus. Pro statistickou vyznamnost bychom potiebovali ziskat velké mnoZstvi vysledka
dvojic ukazateld: hodnota / ¢as. A také uvadi, Ze se dnes v teorii finan¢niho fizeni podniku
objevuje staronovy piedpoklad o posloupnosti hospodaiskych vysledkti podniki, kdy

budouci vysledek neni nijak determinovan dosazenymi vysledky v minulosti.

2.1.2  Vertikalni analyza

Vertikalni analyza pfedstavuje procentni rozbor ucetnich vykazii pouze béhem jednoho

ucetniho obdobi. Jednotlivé polozky rozvahy se vyjadiuji jako procentni podil k celkové
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bilanéni sumé. Ziskdme tak piehled o struktufe majetku, zdrojii, vynosii ¢i naklada.
(Kubickova a Jindfichovska, 2022) Vochozka (2021) uvadi, ze pokud mame vedle sebe
vertikalni analyzu alesponi za 2 roky, miizeme urcit trendy vyvoje nebo nejzavazné€jsi casové

zmény polozek.
Pro vypocet procentniho vyjadieni se pouziva vzorec:

i

5B %100 (3)

Pi =

kde P; je podil i-té polozky (v %)

Bi— velikost i-té polozky

2Bi— souhrn polozek

i — poradové cislo polozky (Kubickova a Jindtichovska, 2015)

Vochozka (2021, s. 190) konstatuje, ze ,, relativizovany rozmer velicin (v %) cini vertikalni
analyzu velmi vhodnym ndstrojem pro mezirocni a mezipodnikové srovnani“. Sedlacek
(2011) vidi vyhodu vertikélni analyzy v tom, Ze nezavisi na meziro¢ni inflaci a umoznuje

srovnatelnost vysledkil analyzy z riznych let.
Bilan¢ni pravidla

Bilan¢ni pravidla pfedstavuji urcitd doporuceni, kterymi by se mélo vedeni podniku fidit,
aby podnik doséhl dlouhodobé finan¢ni stability. Tato pravidla byla sestavena na zakladé
praktickych zkuSenosti ve vytvéreni kapitalové struktury. (Vochozka, 2020)

» Zlaté bilancni pravidlo ,,7ika, Ze casova vazanost aktiv a pasiv by méla byt
navzajem sladena. Mélo by tedy idealné platit, Ze dlouhodoby majetek je financovain
z dlouhodobych zdroju, zatimco obéina aktiva jsou financovana ze zdrojii

kratkodobych. ““ (Tausl Prochazkova a Jelinkova, 2018 s. 130)

= Zlaté pravidlo vyrovnani rizika ,, poZaduje, aby pomér viastniho kapitalu k cizim
zdrojum byl 1:1, nebo aby viastni zdroje byly vyssi. Tim se ovSem sniZuje nejen
veritelskeé riziko, ale také i pusobeni financni paky. “ (Vochozka, 2020, s. 41)

= Zlaté pari pravidlo tika, Ze ,, obsahem je vztah dlouhodobého majetku a viastnich

zdrojii, kde by mél byt dlouhodoby majetek kryt pouze vlastnim kapitilem *.
(Vochozka, 2020, s. 41)
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= Zlaté pomérové pravidlo ,, uvadi, ze pro udrzeni dlouhodobé financni rovnovahy by
tempo rustu investic nemeélo ani v kratkém casovéem horizontu byt vyssi nez tempo

rustu trzeb. “ (Sladkova a Strouhal, 2018, s. 133)

2.2 Rozdilové ukazatele finan¢ni analyzy

Rozdilové ukazatele nékdy byvaji také oznaCované jako finan¢ni fondy nebo fondy
finan¢nich prostiedktli. Vyuzivaji se pro analyzu a hodnoceni likvidity podniku. (Kubickova

a Jindfichovska, 2015)

2.2.1 Analyza ¢istého pracovniho kapitilu
Cisty pracovni kapital, oznadovany také jako &isty provozni kapital, je definovan jako rozdil
mezi obéznymi aktivy a kratkodobym cizim kapitalem. (Riackova, 2021) Lze ho vypocitat

dvéma zplsoby:

CPK = obézna aktiva - kratkodobé zdvazky @)

()
Cisty pracovni kapital ma vyznamny vliv na platebni schopnost podniku. Aby byl podnik

CPK = viastni kapitil + dlouhodoby cizi kapitdl - stila aktiva

dostate¢n¢ likvidni, musi mit dostatecnou vysi relativné volného kapitalu, ktera neni vazana

na kratkodobé cizi zdroje. (Knapkova a kol., 2017)

dlouhodoby vlastni kapital /
majetek
T T — dlouhodoby
cizi kapital kapital
CPK dlouhodoby
- obézny R
majetek
cizi kapital
kratkodoby

Obrazek 3 Cisty pracovni kapital (zdroj: Knapkova a
kol., 2017, s. 86)
Brealey, Myers a Allen (2020) uvad¢ji, Ze obézna aktiva obvykle ptfevysSuji kratkodobé
zavazky, a proto vétSinou hovoiime o kladném ¢istém pracovnim kapitalu.
Kubickova a Jindfichovska (2022) vSak uvadeji, ze mize nastat situace, kdy vyse obéznych
aktiv je nedostatecnd k uhrazeni kratkodobych zavazkl. Mluvime tedy o ¢istém pracovnim

kapitadlu v zaporné vysi. Pro uhrazeni kratkodobych zavazkii bude potieba pouZzit stala
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aktiva. Zaporna hodnota ¢istého pracovniho kapitélu je vétSinou posuzovana jako rizikova a

naznacuje nestabilni finan¢ni situaci podniku.

Cisty pracovni kapital pfedstavuje ¢ast obéznych aktiv, ktera je financovana dlouhodobymi

zdroji. (Rickova, 2021)

2.3 Pomérové ukazatele finan¢ni analyzy

Analyza pomérovych ukazatell je nejcastéji pouzivanou metodou pro hodnoceni finanéni
stability a vykonnosti podniku. Je ozna¢ovana jako jadro financni analyzy, protoze je ¢asové
nendro¢nd a poskytuje relativné spolehlivé zakladni informace, kde hledat oblasti a pficiny
finan¢nich problémi. Lze ji snadno pouzivat pro podnikova srovnéani, pro identifikaci
silnych a slabych stranek podniku a umoznuje ziskat rychlou pfedstavu o finanéni situaci

podniku. (Kubickova a Jindfichovska, 2015)

,, Podstatou pomérového ukazatele je, ze dava do poméru riizné polozky rozvahy, vykazu
zisku a ztraty, prip. cash flow.” Timto zplisobem lze sestavit velké mnozstvi ukazateld.
V praxi se vSak vyuzivd pouze nckolik zakladnich pomérovych ukazatelt, které jsou
rozdeleny do skupin podle jednotlivych oblasti hodnoceni hospodateni a finanéniho zdravi

podniku. (Knapkova a kol., 2017, s. 87)

Pomérové ukazatele se Cleni na skupiny ukazateli zadluzenosti, likvidity, rentability,

aktivity a ukazatele kapitadlového trhu. (Vochozka, 2021)

V mnohych literaturach jsou uvadény hodnoty, kterych by pomérové ukazatele mély
dosahovat. Sladkova a Strouhal (2018) vSak doporucuji srovnani hodnot ukazatelti
sledovaného podniku nejen v Case, ale také s odvétvovym priimérem nebo s lidrem v daném

odvétvi.

2.3.1 Ukazatele rentability

Ukazatele rentability, n¢kdy také oznacované jako ukazatele vynosnosti nebo ziskovosti,
jsou métitkem schopnosti podniku vytvaret zisk pouZzitim investovaného kapitalu. U tohoto
ukazatele se vychazi ze dvou ucetnich vykazl. V citateli je polozka odpovidajici vysledku
hospodateni v rizné podobé a ve jmenovateli se vyskytuje urcity druh kapitdlu nebo
dosaZenych trzeb. Obecné Ize konstatovat, Ze ukazatele rentability jsou ur¢ené k hodnoceni
celkové efektivnosti daného podniku a nejvice budou zajimat akcionafe a potencionalni
investory. (Rackova, 2021) Dle Synka a Kislingerové (2015) zobrazuji kombinovany vliv

likvidity, aktivity a zadluZenosti na €isty zisk podniku.
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Kislingerova a kol. (2010) uvadéji, ze vSechny ukazatele rentability lze interpretovat
podobné, protoze udavaji, kolik K¢ zisku pfipadd na jmenovatele. Kotuli¢, Kirdly a
Rajcaniova (2018) uvadeéji, ze hodnoty ukazatelii rentability by mély byt v souladu se snahou
maximalizovat efektivnost podnikani, a proto by mély byt co nejvyssi, ale v kazdém pripade

by mély byt kladné. Zaporna hodnota téchto ukazateld znamena pro podnik vzdy ztratu.
Rentabilita trzeb (Return on Sales — ROS)

. « 1. _ Cisty zisk
rentabilita trzeb by (6)

Ukazatel rentability trzeb vyjadiuje podil zisku na celkovych trzbach. Predstavuje, kolik
zisku pfinesla 1 K¢ trzeb nebo kolik procent z trzeb ptredstavuje zisk. Zisk v Citateli miize
mit podobu zisku po zdanéni (EAT), zisku ptfed zdanénim (EBT) nebo zisku ptfed zdanénim

a uroky (EBIT). Ve jmenovateli budou trzby, popt. vynosy. (Knapkova a kol., 2017)

DluhoSové (2021) uvadi, Zze pro potieby vnitropodnikového fizeni podniku je vhodné
vyuzivat zisk pted zdanénim (EBT). Naopak pro porovnani ziskové marze mezi podniky je
vhodnéjsi pouzit EBIT, abychom vylouc¢ili vliv odlisné kapitalové struktury a rozdilného

urokového zatizeni ciziho kapitalu porovnavanych podnikd.

Rentabilita celkového kapitalu (Return on Assets — ROA)

EBIT
aktiva (7)

rentabilita celkového kapitalu =

., Jedna se o dulezity ukazatel, ktery méri vykonnost neboli produkcni silu podniku. PouZitim
EBIT v citateli je mozné mérit vykonnost podniku bez viivu zadluzeni a danového zatizeni.

(Knéapkova a kol., 2017, s. 102)

Higgins, Koski a Mitton (2019) uvadéji, ze je ROA zakladnim métitkem efektivity, se kterou

podnik rozdéluje a fidi své prostiedky.

Rentabilita celkového kapitalu vyjadiuje vynosnost celkového majetku podniku neboli kolik
korun zisku je podnik schopny vytvofit vyuZitim svého majetku. (TauSl Prochazkova a

Jelinkova, 2018)
Diky znalosti tohoto ukazatele lze stanovit mezni tirokovou sazbu, za kterou podnik miize
pfijmout uvér. Musi vSak platit, Ze ROA je vy$§i neZ primérna urokovéa sazba ciziho

kapitélu. (Bfezinova, 2020)
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Rentabilita vlastniho kapitalu (Refurn on Equity — ROE)

Cisty zisk

rentabilita vlastniho kapitalu = ———— (8)
vlastni kapital

Rentabilita vlastniho kapitalu vyjadiuje vynosnost kapitalu vlozeného vlastniky ¢i akcionaii
podniku. Jak uvadi Kubénka (2015), tento ukazatel je jednim z kliCovych ukazatelt
z pohledu majitelti, ¢i akcionait. Jejich cilem je maximalizovat tento ukazatel, tedy

maximalizovat Cisty zisk s minimalnim mnoZzstvim vloZzeného vlastniho kapitalu.

Abychom zjistili, zda spolecnost dosahla dostate¢ného vynosu, musime tento ukazatel
porovnat s ndklady na vlastni kapital. Poté dostaneme odpovéd’ na otazku, zda byl vynos
dostatecny. Rentabilitu vlastniho kapitdlu ROE méfime jako ¢isty zisk investort za jednu

investovanou korunu. (Brealey, Myers a Allen, 2020)

Higgins, Koski a Mitton (2019) uvadéji, ze ROE se odliSuje od ROA tim, ze bere v ivahu

pouze kapital majiteli, nikoliv 1 kapital vétitell.

Knéapkova a kol. (2017, s. 103) vSak upozoriiuje, ze problémem u ukazatele ROE by mohla
byt skute¢nost, ze ,, pokud je pocitan podil cistého zisku k viastnimu kapitalu podniku z udaju
ke stejnému datu ke konci obdobi, miizeme se dopustit chyby a podhodnotit skutecnou
ziskovost podniku. Proc? Zisk byl vytvaren postupné v pritbéhu celého obdobi, a nebyl tak
k dispozici v celé své vysi jako zdroj financovani aktivit podniku. Je tedy pocitin s vyssim

Jjmenovatelem, nez jaky byl ve skutecnosti k dispozici, a dosazeny vysledek je tak nizsi.

2.3.2 Ukazatele likvidity

Likvidita charakterizuje schopnost podniku hradit své kratkodobé zavazky. Kalouda (2017)
uvadi, Ze zakladni defini¢ni vztah je pro vSechny druhy likvidit stejny. Ve jmenovateli vzdy

bude to, co musi podnik zaplatit, a v €itateli bude to, ¢im je moZné platit.

Pii sestavovani téchto ukazateld se v Citateli vychdzi od nejméné likvidnich polozek
obézného majetku (zasob), po nejvice likvidni poloZzky obéZzného majetku (penize). (Tausl

Prochazkova a Jelinkova, 2018)

Brealey, Myers a Allen (2020) poukazuji na to, Ze ukazatele likvidity mohou mit i méné
zaddouci znaky. Kratkodoba aktiva a kratkodobé zavazky se lehce méni, mohou tedy
ukazatele likvidity rychle zastarat. Upozoriiuje také na to, Ze aktiva, kterd se jevi byt likvidni,
se mohou pfeménit na nelikvidni aktiva. Tato situace nastala v roce 2007 béhem hypotecni

krize.
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Rovnéz uvadi, ze efektivni podniky nenechédvaji ptebytecnou hotovost na bankovnich
uctech, nedovoli zdkaznikim odlozit platby, a také se snazi optimalizovat objem zboZzi a
zasob ve skladech. Prili§ vysoka likvidita miize naznaCovat neefektivni vyuziti kapitalu.

(Brealey, Myers a Allen, 2020)

Tausl Prochazkova a Jelinkova (2018) upozornuji na to, ze se jedna o majetek, ve kterém ma
podnik vazané zdroje, které neprodukuji zaddny zisk. Podnik se tedy bude snazit najit

optimalni pomér likvidity.
Ukazatel bézné likvidity

v e . obéiné aktiva
bézna likvidita = (9)

kratkodobé zavazky

Bézna likvidita udava, kolikrat obézna aktiva pokryvaji kratkodobé zadvazky podniku neboli
kolikrat je podnik schopen uspokojit své véfitele, kdyby proménil veSkera obézna aktiva
v daném okamZiku na hotovost. O tento ukazatel se budou zajimat pfedev§im véfitelé.

(Kislingerova a kol., 2010) Byva také oznacovana jako likvidita 3. stupné nebo current ratio.

Knapkova a kol. (2017) a Dluhosova (2021) poukazuji na to, Ze v podniku se mohou
vyskytovat zasoby, které jsou jiz neprodejné a nemély by do vypoctu vstupovat. Pii vypoctu
ukazatele bézné likvidity by meély byt zdsoby realisticky ocenény vzhledem k jejich
prodejnosti. Déle se shoduji na tom, Ze ukazatel nebere v uvahu pohledavky po dobé
splatnosti, které by do vypoctu také nemély vstupovat. Obecné lze konstatovat, ze
nevyhodou tohoto ukazatele je skuteCnost, Ze nezohlediiuje strukturu obéznych aktiv

z hlediska jejich likvidity a strukturu kratkodobych zavazk z hlediska jejich splatnosti.
Doporucené hodnota ukazatele se udava v rozmezi 1,5-2,5.

Kislingerova a kol. (2010) vSak uvadi, Ze podle konzervativni strategie by mél byt ukazatel
vys$inez 2,5 anaopak podle agresivni strategie nizs§i nez 1,6. Nemuze ale dosahovat hodnoty
niz§i nez 1. ZaleZi tedy na managementu podniku, kterou strategii bude vyuZivat, zda

preferuje vysoky vynos nebo nizké riziko.

Ukazatel pohotové likvidity

obéina aktiva—zasoby
kratkodobé zavazky (1 0)

pohotova likvidita =

Ukazatel pohotové likvidity eliminuje nedostatky ukazatele bézné likvidity. (DluhoSova
2021) Vylucuje nejméné likvidni slozku obéznych aktiv, tedy zdsoby. Dluhosova (2021)

doporucuje jesté upravit Citatele o nedobytné pohledavky.
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Doporu¢ené hodnoty tohoto ukazatele by se mély pohybovat vrozmezi 1,0-1,5.
Z doporucenych hodnot lze vycist, ze pokud je pomér Citatele a jmenovatele 1:1, podnik je

schopen uhradit v§echny kratkodobé zavazky bez nutnosti prodeje zasob. (Ruckova, 2021)

Sedlacek (2011) doporucuje v analyze zkoumat pomér mezi ukazatelem bézné likvidity a
ukazatelem pohotové likvidity. Vyrazné nizS§i hodnota pohotové likvidity ukazuje na
nadmérnou vahu zasob v rozvaze. Velky rozdil téchto ukazatell budou mit napt. obchodni

podniky.
Ukazatel hotovostni likvidity

penézni prostredky
kratkodobé zavazky (1 1)

hotovostni likvidita =

Ukazatel hotovostni likvidity vyjadiuje, jakou cast cizich zdroji by byl podnik okamzité
schopen splatit z pohotovych platebnich prostiedki. (Kotuli¢, Kiraly a Raj¢aniova, 2018)

Tento ukazatel vyuziva v Citateli pohotovych platebnich prosttedkli — prostiedky na béznych
¢1 jinych uctech, prostfedky v pokladné, kratkodobé cenné papiry nebo Seky. (Kislingerova
a kol., 2010)

Ukazatel by mél dosahovat hodnot v rozmezi 0,2-0,5. Vysoké hodnoty poukazuji na

neefektivni vyuzivani finan¢nich prosttedki. (Knapkova a kol., 2017)

2.3.3 Ukazatele zadluzZenosti

Pojem zadluzenost vyjadiuje skuteCnost, Zze podnik vyuZziva pro financovani svych aktiv
cizich zdroju. Dnes je predevsim u velkych podnikli nerealné, aby financoval veskerou svou
¢innost pouze vlastnimi zdroji. (Kislingerova a kol., 2010) Ukazatele zadluZenosti sledu;ji
strukturu finan¢nich zdroji a posuzuji financni stabilitu podniku. VyuZivanim ciziho
kapitalu roste nejen vynosnost vlastniho kapitalu, ale soucasné roste i riziko podnikani.
S rostoucim rizikem rostou také pozadavky akcionafd, kteti pozaduji vySSi vynosy

z vloZené¢ho kapitalu a zvySuji se tedy naklady na kapital. (Rickova, 2021)

Obecné 1ze konstatovat, ze urcitd mira zadluZenosti je pro podnik vyhodna, jelikoz cizi
kapital je levn&jsi nez vlastni kapital. Tato skutecnost je dana tim, ze troky z ciziho kapitalu
jsou danove uznatelnym nakladem a snizuji daitové zatizeni podniku. Jedna se o tzv. danovy
efekt nebo také danovy $tit. Pokud se vyplaci podily na zisku, nejedna se o daiové

uznatelnou polozku. (Knapkova a kol., 2017)
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Ukazatele zadluzenosti jsou ovliviiovany ¢tyimi zékladnimi faktory, které podniky posuzuji.

Radime zde: dang, riziko, typ aktiv a stupeti finanéni volnosti. (Kislingerova a kol., 2010)

Kislingerova a Hnilica (2008) upozornuji na to, Ze je dilezité zjistit ve vyrocni zpravé objem
majetku, ktery byl pofizen na leasing. Tato aktiva ziskana prostiednictvim leasingu se totiz
v rozvaze neobjevuji, ale projevuji se jako naklady pouze ve vykazu zisku a ztraty. Ackoli
se podle poméru ciziho a vlastniho kapitdlu mtze zdat, ze podnik je relativné nezadluzeny,
ve skutecnosti mize mit velké mnozstvi majetku pofizeného na leasing a muze byt tedy

znaén€ zadluzen.

Celkova zadluZenost

cizizdroje

lkova zadluZzenost = ———
celkova zadluZenost aktiva celkem (12)

Celkova zadluZenost je zdkladnim ukazatelem zadluZenosti a vyjadiuje podil celkovych
zavazkl k celkovym aktiviim. V literatufe je uvadéna doporucend hodnota v rozmezi
30 az 60 %. (Knapkova a kol., 2017) Kotuli¢, Kirdly a Rajcaniova (2018) vSak uvadéji, ze
u rozvinutych trznich ekonomik mtize celkova zadluzenost dosahovat krajnich hodnot mezi

70 az 80 %.

Obecné plati, ¢im vyS$§i hodnotu ma tento ukazatel, tim vyssi bude riziko pro véfitelé.
Dle Dluhosové (2021) tento ukazatel ma vyznam piedevsim pro dlouhodobé véfitelé a tim

jsou napt. komer¢ni banky.

Knépkova a kol. (2017) poukazuji na to, Ze pii posuzovani celkové zadluzenosti je nutné
brat v potaz piislusné odvétvi a schopnost podniku splacet uroky vyplyvajici z jejich

zavazku.

Mira zadluZenosti

cizi zdroje

mira zadluZzenosti = ———
vlastni kapital (13)

Mira zadluZenosti je kliCovym a také velice vyuZivanym ukazatelem, ktery pométuje cizi a
vlastni kapitdl a signalizuje, do jaké miry by mohly byt ohroZeny naroky véfitell.
(Knapkova a kol., 2017) Dle Berka a DeMarza (2014) je pomér dluhu k vlastnimu kapitalu
bézny ukazatel k posouzeni pakového efektu spolecnosti. Ukazuje, zda podnik preferuje
vlastni nebo cizi zdroje financovani. Je-li hodnota vyssi nez 1, podnik preferuje cizi zdroje.

Ukazatel by se mél pohybovat ptiblizné v rozmezi 80 az 120 %. (DluhoSova, 2021)



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 34

Tento ukazatel je velice vyznamny pro banku, kterd posuzuje zadosti o novy uvér. Pro
posouzeni, zda Gvér poskytnout, je dilezity jeho ¢asovy vyvoj, ktery zndzoriiuje, zda se podil

cizich zdroji zvysuje ¢i snizuje. (Knapkova a kol., 2017)

Sedlacek (2011) dodava, ze pokud podnik vyrazné vyuziva leasingové financovani, mél by
se objem leasingovych zavazku, které nejsou zachyceny v rozvaze, pfi¢ist k objemu ciziho

kapitalu.

Urokové kryti

EBIT

urokové krytl - nakladové uroky (14)

Ukazatel urokového kryti udava, kolikrat jsou uroky kryty vysi provozniho zisku. Obecné
1ze fict, ze ¢im vys$i je ukazatel, tim lepsi je finanéni situace podniku. V literatute se udava,
ze by mél tento ukazatel nabyvat alespoii hodnoty 5. (Knépkova a kol., 2017) Rtackova
(2021) uvadi, Ze tato hodnota se doporuduje pro zahraniéni podniky, ale pro podminky Ceské

republiky se doporucuje hodnota 8.

Pokud by byl ukazatel trokového kryti roven 1, veskery zisk by byl pouzit na zaplaceni
uroku. Zisk ptfed zdanénim by byl tedy nulovy a podnik by neodvadél dan statu a nedoséhl
by ani ¢istého zisku pro své vlastniky. (Knapkova a kol., 2017)

Finan¢ni paka

celkova aktiva

finan¢ni padka = ———
p vlastni kapital (15)

Financni pédka je také nazyva jako multiplikator jméni akcionatri. VZdy musi mit minimalni
hodnotu rovné 1. Cim vyssi bude finanéni péka, tim vétsi podil cizich zdroji se podili na
financovani aktiv podniku, tedy roste zadluZenost a finan¢ni paka plisobi vétsi silou na
vynosnost vlastniho kapitalu. Musi vSak platit pfedpoklad, ze ROA je vétsi neZz ndklady na
cizi kapital. Optimalni vySe finan¢ni paky by neméla pievySovat koeficient 4, tedy pomér

by byl 25 % vlastniho kapitalu a 75 % ciziho kapitalu. (Kubickova a Jindtfichovska, 2015)

2.3.4 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity jsou vyuZivany pfedevsim pro fizeni aktiv. Zjist'uji, jak efektivné podnik
vyuziva a naklada se svym majetkem. Pokud ma podnik vice aktiv neZ potiebuje, vznikaji
mu zbytecné naklady. Pokud jich m& malo, ptichdzi o potencionalni trzby. (Sladkova a
Strouhal, 2018) Obecné Ize konstatovat, Ze ukazatele aktivity sleduji pomeér velikosti trzeb

a hodnoty celkového majetku nebo jeho slozek, které se podilely na tvorbé zisku.
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Kislingerova a Hnilica (2008) dodévaji, ze pro kazdé odvétvi jsou typické jiné hodnoty.
Proto plati predevsim u této skupiny, ze je nutné hodnotit jejich stav ¢i vyvoj vzdy

s odvétvim, ve kterém podnik piisobi.

Ukazatele aktivity nejCastéji pométuji tokovou velic¢inu (trzby) k veli¢iné stavové (aktiva).

Tyto ukazatele Ize vyjadrit dvéma zptisoby:

= obratovost (rychlost obratu) — vyjadiuje pocet obratek aktiv za dané obdobi, béhem
kterého bylo dosazeno trzeb, které byly dosazeny do ukazatele. Cim vyssiho &isla

dosahne, tim 1épe pro podnik. (Kislingerova a Hnilica, 2008)

= doba obratu — zobrazuje po¢et dni, jak dlouho trva jedna obréatka. Cim niZ§i hodnoty

dosahne doba obratu, tim 1épe pro podnik. (Kislingerova a Hnilica, 2008)

Jak uvadi Vochozka (2020), Evropské unie se v rdmci sjednocovani postupt piiklani

k vyuzivani ukazatelli obratu.

Obrat aktiv

triby

obrat aktiv = - (16)

Obrat aktiv, oznaCovany také jako vazanost celkového vloZeného kapitalu, hodnoti
efektivnost vyuzivani celkovych aktiv. Je nejvyznamnéjSim ukazatelem ze skupiny
ukazatel aktivity. (Vachal, Vochozka a kol., 2013) Udava, kolikrat se aktiva obrati za rok.
Lze konstatovat, Ze obrat aktiv by mél dosahovat alespoii hodnoty 1. Cim je vSak hodnota
vyssi, tim 1épe podnik vyuziva majetek. Rickova (2021) vSak dodava, ze jeho hodnoty nelze
zobecnit. Cim vice se podnik bude zabyvat vyrobni ¢innosti, tim se aktiva budou obracet
pomaleji. Dale poukazuje na to, Ze vysoké hodnoty obratu aktiv také nemusi znamenat

pozitivni situaci.
Obrat dlouhodobého majetku

triby
dlouhodoby majetek (17)

obrat dlouhodobého majetku =

Obrat dlouhodobého majetku vyjadiuje efektivitu vyuzivani budov, stroji, zafizeni a jinych
¢asti dlouhodobého majetku a udava, kolikrat se dlouhodoby majetek obrati v trzby za rok.
Vyuziva se jako soucast podklad pro nové potencionalni investice. (Kislingerova a kol.,

2010)

Pii mezipodnikovém srovnani je nutné brat v potaz miru odepsanosti majetku a metody

odepisovani. To znamend, ze ¢im vétSi ¢ast majetku je odepsana, tim vyssi bude hodnota
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ukazatele. Vypovidaci schopnost ukazatele také ovliviiuje ocenéni jednotlivych casti

dlouhodobého majetku. (Kislingerova a kol., 2010)

Knapkova a kol. (2017) také upozoriiuji na to, Ze v ptipad¢ vyuzivani financovani majetku
leasingovymi spolecnostmi ve velké mife, je hodnota ukazatele vyrazné¢ nadhodnocena.
Rozvaha neni ovlivnéna hodnotou dlouhodobého majetku na strané aktiv, ktery je

financovan touto formou.

Obrat zasob

, __ triby
obrat zasob = Zisoby (18)

Obrat zasob udéava, kolikrat je kazd4 polozka zasob v pribéhu roku prodana a znovu
naskladnéna. Pokud je hodnota obratu zdsob vys$$i nez primér daného odvétvi, lze
konstatovat, ze podnik neméd zadné zbytecné nelikvidni zasoby, které by vyzadovaly
nadbytecné financovani. Pokud jimi podnik ptece jen disponuje, ma v nich utopeny finan¢ni

prostfedky, které mu nepfinaseji Zadny vynos. (Kislingerova a kol., 2010)

Sedlacek (2011) vsak poukazuje na to, ze slabinou tohoto ukazatele je, ze trzby zachycuji
trzni hodnotu, zatimco zasoby se uvadeji v potizovacich cenéach. Proto tento ukazatel ¢asto

nadhodnocuje skute¢nou obratku.

Doba obratu zasob

doba obratu zasob = Zj‘:i—obbf *360 (19)

Doba obratu zasob zobrazuje primérny pocet dni, po jejichZ dobu jsou zdsoby vazany
v podniku. Poté prejdou do spotieby nebo budou prodany. (Kislingerova a kol., 2010) Cim
niz$i je doba obratu, tim intenzivnégji jsou zasoby vyuzivany. (Kubickova a Jindfichovska,
2015) Obecné plati, Ze pokud je dobra situace v podniku, doba obratu se sniZzuje a obratovost

se zvysuje.

U zasob vyrobki a zbozi je doba obratu také ukazatelem likvidity, protoze udava pocet dni,

nez se zasoby proméni v hotovost ¢i pohledavky. (Kislingerova a kol., 2010; Sedlacek, 2011)

Obecné se v literatufe uvadi, ze v pfipadé hodnoceni jednotlivych druhii zasob je vyhodnéjsi

pouzit naklady misto trzeb (napf. ndklady na prodané zboZi).
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Doba obratu pohledavek

kratkodobé pohledavky * 360

doba obratu pohledavek = Triby (20)

Doba obratu pohledavek se pocita jako podil kratkodobych pohledéavek a trzeb. Udava, kolik
dni uplyne mezi dobou od vystaveni faktury podnikem az po jeji zaplaceni odbératelem
neboli jaka je primérna doba inkasa faktur od odbératelii. (Knapkova a kol., 2017) Tento

ukazatel je diillezity z hlediska planovani penéznich tokt. (DluhoSova, 2021)

Hodnota tohoto ukazatele se porovnava s dobou splatnosti faktur a s odvétvovym primérem.
Delsi primérna doba inkasa pohledavek znamend pro podnik vétsi potiebu ivéru a s tim 1
spojené vyssi naklady. (Knépkové a kol., 2017)

Doba obratu zavazki

kratkodobé zavazky
triby 360 2D

doba obratu zavazku =

Doba splatnosti zavazkli zobrazuje dobu od vzniku zavazku po splaceni zavazku
dodavateliim nebo jak dlouhou dobu mél podnik k dispozici a ¢erpal obchodni uvér. Tento
ukazatel by mél dosahovat alespont hodnoty doby obratu pohledavek. (Knapkova a kol.,
2017)

Jak uvadi Kubénka (2015), pro podnik je vyhodné nechat se financovat bezplatnymi

obchodnimi Givéry a minimalizovat objem kapitalu v pohledavkach.
2.4 DalSi ukazatelé finan¢ni analyzy

2.4.1 Pyramidovy rozklad

Zakladnim principem pyramidového rozkladu je rozloZit souhrnny ukazatel na jednotlivé
dil¢i ukazatele, které ho ovliviluji a tvofi mezi sebou pevné a jasné definované vazby.
(Knapkové a kol., 2017) ,, Cilem pyramidovych soustav je na jedné strané popsani vzajemné
zavislosti jednotlivych ukazatelii a na strané druhé analyzovani slozZitych vnitinich vazeb
v ramci pyramidy. Jakykoliv zasah do jednoho ukazatele se pak projevi v celé vazbeé.*
(Ruckova, 2021, s. 87) Rozkladem jednoho relativné syntetického ukazatele vznika ticelova
hierarchie ukazateld, u které si miizeme zvolit rizny pocet trovni rozkladu. (Kotuli¢, Kiraly

a Raj¢aniova, 2018)
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Knapkova a kol. (2017, s. 130) uvadeji, ze ,,zdkladni myslenkou pyramidové soustavy je
postupny, stale podrobnéjsi rozklad ukazatele, ktery co nejlépe postihuje zdakladni cil
podniku*. (viz obrazek €. 4)

Berk a DeMarzo (2014) uvadé¢ji ve své publikaci rozklad rentability vlastniho kapitalu
(ROE) jako soucin tii zndmych ukazateld: obratu aktiv, rentability trzeb a finan¢ni paky

Casto nazyvané jako multiplikator jméni akcionafi.

V literatuie se obecn¢ uvadi, ze vazby mezi dil¢imi ukazateli mohou byt aditivni (soucet
nebo rozdil dvou ukazateli) nebo multiplikativni (soucin nebo podil dvou ukazateli).
Znézornuji vliv jednotlivych dil¢ich ukazatelii na vrcholovy ukazatel. (Knapkova a kol.,

2017)

Kotuli¢, Kiraly a Rajcaniova (2018) uvadéji, ze pyramidové soustavy patii k modernim
metoddm, které sice vychazeji z retrospektivniho pohledu, ale vedoucim pracovnikiim
poskytuji informace, které jim umoznuji vytvaret perspektivni pohled na podnik. Vyuziti

vSak nachézeji pfevazné jen v interni podnikové analyze.

V literatute se lze setkat srlznymi soustavami pyramidovych ukazateld. Nejcastéji

rozkladanym souhrnnym ukazatelem je rentabilita vlastniho kapitalu (ROE).
Du Pontiiv rozklad rentability vlastniho kapitalu (ROE)

,, Tento systéem ukazatelu postihuje vzajemné vazby mezi pomérovymi ukazateli. Je zaloZen

na zakladni Du Pontové rovnici: “ (Synek a Kislingerova, 2015, s. 287)

tisty zisk o, triby _ Cisty zisk

ROA =

(22)

trzby aktiva aktiva
ROA = rentabilita trzeb * obrat celkovych aktiv = vynosnost celkovych aktiv (23)

Z ni vychazi rozsifena Du Pontova rovnice:

Cisty zisk ,, triby aktiva Cisty zisk
ROE = =2 % b= (24)
triby aktiva wvlastnikapital vlastnikapital
ROE = rentabilita trzeb (ziskova marze) * obrat aktiv * mira finan¢ni paky = (25)

vynosnost vlastniho kapitalu

,, [ato rovmice vyjadiuje, Ze management ma tri paky ke zvySovani vynosnosti vlastniho

kapitalu (ROE):

= ziskovou marzi — hlavnim zpusobem jejiho zvySovani je snizovani nakladu
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» obrat aktiv — hlavnim zpusobem je zvySovani trzeb pripadajicich na kazdou korunu

aktiv

» financni paku — hlavnim zpiisobem je vyhodné pouziti cizich zdroju k financovani

aktiv (Synek a Kislingerova, 2015, s. 288)

[rentabilita vlastniho kapitalu J

—
e T

[ ROA J X [ aktiva celkem / vlastni J

EAT ] / ‘ trzby ] [ triby ] / [ aktiva celkem ]

Obrézek 4 Du Pontiv rozklad (zdroj: Ruckova, 2021, s. 87)
2.4.2 Spider analyza
Spider graf nebo také hvézdicovy graf je hlavnim analytickym nastrojem grafické analyzy.

Umoznuje piehledné vyhodnoceni né&kolika ukazateld soucasné a zaroven umoZiuje

srovnani podniku s odvétvim nebo s dalsimi podniky. (Vochozka, 2020)

el 0 vE Vi podnik
A.1Rentabilita vlastniho
kapitélu
180%
D.3 Obratovost kr. zavazk(i 160% A.2 Rentabilita aktiv

140%

D.2 Obratovost kr.

pohledavek A.3 Rentabilita trieb

D.1 Obratovost aktiv B.1 B&Zna likvidita

C.2 Kryti DM dI. Kapitdlem B.2 Pohotovd likvidita

C.1 Vlastni kapitdl /Aktiva B.3 Hotovostn( likvidita

Obrazek 5 Obecna podoba grafického vyjadieni Spider analyzy
(vlastni zpracovani dle Knapkové a kol., 2017, s. 122)

Pocet a vybér ukazatelti mize byt rlizny, vZzdy vSak zavisi na pozadavcich analyzy. Nejcastéji
je graf rozdélen do ¢tyt kvadrantii. Kazdy obsahuje jeden ze Ctyt ukazateld (rentability,
likvidity, aktivity a zadluzenosti), z nichz kazdy je vzdy zastoupen tfemi ukazateli. Graf tedy

celkem zobrazuje dvanact ukazateld. (Kotuli¢, Kiraly a Rajcaniova, 2018) Kubickova a
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Jindtichovska (2015) a Vochozka (2020) se shoduji na tom, ze v grafu je zastoupeno Sestnact
ukazatelll, naopak Knapkové a kol. (2017) a Kotuli¢, Kiraly a Raj¢aniova (2018) uvadeji jen

dvanact ukazatelu.

Graf bude vzdy obsahovat alesponn dvé kiivky, znichZz jedna bude zadkladna, ktera
pfedstavuje primér odvétvi, a druha kiivka bude predstavovat vysi ukazateli podniku.
Zakladna bude v grafu vzdy ptredstavovat hodnotu 100 %. Hodnota ukazateli podniku se
vzdy musi dopocitat a bude vyjadiena jako procentni podil hodnoty odvétvi. Kiivky v grafu
1ze velice snadno interpretovat. ,, Cim je kiivka podniku poloZena ddle od stiedu grafu, tim
je na tom podnik lépe.” OvSem neplati to vzdy, napt. ptili§ vysoké hodnoty ukazatelii
likvidity naznacuji neefektivni vyuzivani obéznych aktiv apod. (Knapkova a kol., 2017 s.

121)

2.4.3 Bankrotni a bonitni modely

Bankrotni a bonitni modely patfi k nejsofistikovanéjSim metodam financni analyzy.
Vzhledem k jejich vypovidacim schopnostem ,,jsou oznacovany jako modely vcasné
vystrahy, modely identifikace symptomii budouci nesolventnosti, predikcni modely ¢i jinym

obdobnym zpusobem “. (Kalouda, 2017, s.79)

Vysledky téchto modell vyuzivaji investoii a vétitelé pro rychlou orientaci na roztiidéni

podniki dle jejich vykonnosti a divéryhodnosti. (Kotuli¢, Kiraly a Rajc¢aniova, 2018)

. Metod a postupii hodnoceni bonity firmy a predvidani pripadného bankrotu existuje
nescetné a financni instituce vetsinou své postupy taji, nebot se jedna o jejich know-how.
Nicméné ve vSech modelech hraji podstatnou roli financni ukazatele. K nejjednodussim

vvvvvv

sofistikované postupy, které pracuji s historickymi Fady dat a kalkuluji ruzné

pravdépodobnosti selhani firmy na zakladé wurcitych hodnot financnich ukazateli.’

(Kislingerova a Hnilica, 2008, s. 74)

Ruckova uvadi (2021), ze vétSina modelil byla ptevzata z amerického prostiedi, které je vSak
zcela odlisné od ceského prostfedi z hlediska finanéniho hospodafeni podniki. Jelikoz
mnoho modell vyuziva data z kapitalového trhu, a v ¢eském prostiedi je pomérné nizky
pocet firem obchodovanych na burze ¢i mimoburzovnim trhu, je nutné hledat indexy, které
tyto informace nevyuzivaji. Pro podminky ceského ekonomického prostiedi vSak byly
zkonstruovany modely manzely Neumaierovymi. Konkrétné se jedna o Index

davéryhodnosti IN.
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Bankrotni modely byly vytvotfeny za Gc¢elem zjiSténi, zda podniku hrozi v nejblizsi dobé
bankrot. Tyto modely vychazeji z ptedpokladu, ze podnik mé problémy s likviditou, vysi
¢istého pracovniho kapitalu a s rentabilitou vlozené¢ho kapitalu. Patii sem napt. Altmantv

model (Z-skore) nebo indexy divéryhodnosti (indexy IN). (Knépkova a kol., 2017)

Bonitni modely jsou sestaveny za ucelem hodnoceni finanéni situace podniku, bodovym
ohodnocenim se snazi stanovit bonitu hodnoceného podniku. Patii sem napt. Kralickuv

Quick test nebo Tamariho model. (Kubickova a Jindtfichovska, 2022)
Altmaniiv model (Z-skore)

Altmantiv model ma v podminkéach Ceské republiky velikou oblibenost, coz pravdépodobné
vychazi z jednoduchosti vypoctu. Je zaloZzeny na diskrimina¢ni metod¢€, coz znamena tiidéni
pozorovanych objekti do dvou ¢i vice definovanych skupin dle urcitych charakteristik.
Tento model se postupem ¢asu vyvijel, a proto ma vice modifikaci. (Ruckova, 2021) Vzorce

pro vypocet Z-skore jsou uvedeny v piiloze P IV.
Interpretace vysledného souctu hodnot ukazateli:

Z vétsinez 2,9 Podniky jsou povazovdny za finanéné bezproblémové.

(Kubickova a Jindfichovska, 2022)

Z mensi nez 1,8 Podniky mohou do dvou let ocekdvat vazné financni

problémy. (Kubickova a Jindfichovska, 2022)

Z v intervalu 1,8-2,9 Podniky se nachazeji v Sedé¢ zoné€, kterda mize signalizovat
mozné problémy. Dilezita je také hranice intervalu, ke které

je vysledna hodnota blize. (Kubickova a Jindfichovska, 2022)
Index diivéryhodnosti IN

Index divéryhodnosti IN byl zpracovan manzely Neumaierovymi se snahou o posouzeni
finanéniho zdravi podnikii v podminkach Ceské republiky. Vyznamnou piednosti tohoto
ukazatele je, Ze neobsahuje ani jeden ukazatel, ktery by pracoval s trzni hodnotou podniku.
Ukazatel se postupem Casu vyvijel a posledni aktualizovanou variantou je index INOS, ktery
je Ceskymi ekonomy dlouhodobé povazovan za nejvhodné€j$i pro hodnoceni ceskych
podniki. (Kubickova a Jindfichovska, 2015) Vzorce pro vypocet Indexu INOS5 jsou uvedeny
v ptiloze P IV.
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Index05 se nezaméfuje pouze na predikce financ¢nich problém, ale také na to, zda podnik
vytvaii hodnotu pro své vlastniky, tedy zda mé ukazatel EVA kladnou hodnotu. (Kubickova

a Jindfichovska, 2015)
Interpretace hodnot indexu IN0S:

INO5 <0,9 Podniky s 97% pravdépodobnosti spéji k bankrotu, se 76%
pravdépodobnosti nebudou vytvaret hodnotu. (Kubickova a

Jindfichovska, 2022)

INOS v intervalu 0,9-1,6  Podniky s50% pravdépodobnosti zkrachuji, se 70%
pravdépodobnosti budou vytvaret hodnotu. (Kubickova a

Jindfichovska, 2022)

INOS >1,60 Podniky $92% pravdépodobnosti nezkrachuji, s95%
pravdépodobnosti budou vytvafet hodnotu (Kubickova a

Jindtichovska, 2022)
Kralickuv Quick test

Kralickuv Quick test byl publikovan v roce 1990, ale v pribéhu nasledujicich dvaceti let
dochazelo jeste k urCitym zménam, a proto se dnes mizeme setkat se dvéma variantami —
puvodni variantou a modifikovanou variantou. (Vochozka, 2020) V Evropé se tento ukazatel
pouziva Casto. Vyuziva pouze Ctyfi finan¢ni ukazatele a jednoduchou bodovaci stupnici, na
jejichz zaklad€ podnik hodnoti. Prvni dvé rovnice hodnoti finan¢ni stabilitu podniku a druhé

dv¢ rovnice hodnoti vynosovou situaci podniku. (Kotuli¢, Kiraly a Raj¢aniova, 2018)

Ukazatele finan¢ni stability:

__vlastni kapital

Rl itiva * 100 — ukazatel kvoty vlastniho kapitalu (v %) (26)
__cizi kapital-penéini prostredky , )
R2 = cash flow * 360 — ukazatel doby splaceni 27)

nekrytych dluht z cash flow (ve dnech)

Ukazatele rentability:

__cash flow .1 v

R3 = ity * 100 — ukazatel rentability trzeb (v %) (28)
EBIT . .

R4 = pr— * 100 — ukazatel rentability aktiv (v %) (29)
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. Na zdklade dosazenych hodnot za jednotlivé ukazatele se podniku prideli body (podle
uvedeného schematu) a vysledna znamka se stanovi jako prosty aritmeticky primeér bodii za

Jjednotlivé ukazatele. “ (Kislingerova a Hnilica, 2008, s. 75)

Tabulka 2 Stupnice hodnoceni Kralickova Quick testu (zdroj: Vochozka, 2021, s. 200)

Stupnice hodnoceni — znamky
Ukazatele velmi dobry —2 stredné spatny —4 | ohrozeni — 5
dobry — 1 dobry — 3
Kvota vlastniho kapitalu > 30 % >20% > 10 % <10 % <0 %
Doba splaceni dluhu < 3 roky <5 let <12 let > 12 let =30 let
Finanéni stabilita aritmeticky prumér z kvoty vlastniho kapitilu a doby splaceni
dluhu
Rentabilita celkového ka- =15% =12% = 8% < 8% <0 %
pitalu
Cash-flow v % podnikove- >10% > 8 % > 5% <5% <0 %
ho vykonu
Vynosova situace aritmeticky primér z rentability celkového kapitilu a Cash flow
) v % p. vikonu )
Celkova hodnoceni aritmeticky primér viech ¢tyf pomérovych ukazatelia

Interpretace vyslednych hodnot:

KQT >3 Podnik je bonitni, v dobré finan¢ni situaci.
KQT v intervalu 1 az 3 O finan¢ni situaci podniku nelze nic jednoznacné vypovedét.
KQT <1 Podnik ma znacné problémy ve finan¢nim hospodateni.

(Kubickova a Jindfichovska, 2015)
Tamariho model

Tamariho model vychazi ve svém hodnoceni ze skutecného rozlozeni hodnot ukazatelt
v hodnotici skuping. Je to univerzalni ukazatel, a proto ho miizeme pouzit na jakykoli podnik
v jakémkoli odvétvi. (Bfezinova, 2020) Vychazi ze Sesti pomérovych ukazatell, které
nejlépe indikuji finanéni situaci a dalsi vyvoj podniku a které jsou bodové ohodnoceny. Za
klicové ukazatele povazuje M. Tamari finanni samostatnost a vysledek hospodareni.
Zbyvajicim ¢tyfem ukazatelim pfisuzuje mensi vliv. (Kubickova, Jindfichovska, 2022)
Vysledna bonita podniku je hodnocena na zaklad€é souctu bodii jednotlivych ukazateld.

(Vochozka, 2020) Tamariho bodova stupnice a ptehled vzorci jsou uvedeny v piiloze P V.
Interpretace vysledkii:
vice nez 60 bodl — Finanéni situace podniku je stabilni.

v intervalu 30-60 bodi —  Nevyhranénd finan¢ni situace, miZe se vyvijet pozitivné, ale

také miiZze vyustit do negativniho stavu.
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méné nez 30 boda — Velmi Spatné financ¢ni situace, vysoka pravdépodobnost

bankrotu. (Kubickova, Jindfichovska, 2022)

2.5 Ekonomicka pridana hodnota

Podstatou ekonomické pridané hodnoty je, Ze ekonomicky zisk se znaéné 1isi od vyse
ucetniho zisku. Ekonomicka ptfidand hodnota je jednou z nejpopularnéjsich a nejznamé;jsich
ukazateltl pro hodnoceni investic. Rik4, Ze podnik vytvaii hodnotu pro vlastniky pouze
tehdy, kdyz jeji provozni pfijem pievySuje naklady na pouzity kapital. (Higgins, Koski a
Mitton, 2019)

Podniky pocitaji pti vypoctu ekonomického zisku pouze se skute¢nymi vynosy a skute¢nymi
naklady, ale jiz neberou v potaz naklady na vlastni kapitdl. Abychom zjistili, zda firma
vytvofila hodnotu pro své vlastniky, musime zjistit, zda podnik doséahl zisku i po odecteni

nakladii na vlastni kapital. (Brealey, Myers a Allen, 2020)

., Naklady na vlastni kapital predstavuji minimalni prijatelnou miru navratnosti kapitalove
investice. “ Jedna se o oportunitni naklady, které se rovnaji o€ekavané vynosnosti vlastniho
kapitélu na financ¢nich trzich. Podnik vytvaii hodnotu pro investory tehdy, pokud je zisk
podniku vétsi nez oportunitni naklady na kapital investorti. Zisk po odecteni vSech nakladu,
véetné oportunitnich nakladd, se nazyva ekonomicka pridana hodnota. (Brealey, Myers a
Allen, 2020, s. 749) Podniku tedy nejde o maximalizaci U¢etniho zisku, ale cilem je
maximalizace ekonomického zisku, jak vyplyva zteorie ekonomické piidané hodnoty.

(Riigkova, 2021)

Podminkou pro vyuziti tohoto ukazatele je ptfevedeni ufetniho modelu na ekonomicky
model, ktery vice ptiblizuje skutecnost. Dle autori tohoto modelu Sterna a Stewarda je
moznych aZz 164 uprav pro tento pfevod. V praxi vSak kazdy podnik pouzivé jen nékolik
vybranych Uprav, které se u kazdého podniku li§i. Vybér pouzitych uprav by mél byt po
urcitou dobu stabilni, aby bylo mozné sledovat a porovnavat vyvoj vykonnosti v podniku.
(Knapkova a kol., 2017) Jak uvadi Kubickova a Jindtichovska (2015, s. 303), ,,vypocet EVA
je pro kazdou firmu specificky a neexistuje jednoduchy navod, ktery by byl vhodny pro
vSechny firmy *.

., Ukazatel se nejcastéji vyjadruje takto:

EVA = NOPAT - WACC *C 30)
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kde  NOPAT (Net Operating Profit After Taxes) = zisk z hlavni (operativni) cinnosti po

zdanéni
C = kapital vazany v aktivech, kterd jsou vyuzivana v hlavni (operativni) ¢innosti =
NOA (Net Operating Assets — Cista operativni aktiva) k zacatku hodnoceného obdobi
WACC (Weighted Average Costs of Capital) priumérné vazené ndklady na kapital
Jiny zpusob vyjadreni ekonomické pridané hodnoty miize byt ndsledujici:
EVA = (RONA - WACC) *C 31)
kde  RONA (Return on Net Assets) = rentabilita cistych operativnich aktiv* (Knapkova a

kol., 2017, s. 153)
RONA =NOPAT/C (32)
Pro mezipodnikové srovnani nebo pro srovnani vykonnosti v jednotlivych obdobich lze

pouzit pouze tzv. spread (RONA - WACC) (Knépkova a kol., 2017)
Pro orientacni vypocet EVA lze pouzit vztah:

EVA =CZ -1 * VK

(33)
kde CZ = d&isty zisk
re = naklady na vlastni kapitél
VK = vlastni kapital
Také 1ze vyjadtit vzorec pomoci rentability vlastniho kapitalu:
EVA =(ROE -r¢) * VK (34)

(Knapkova a kol., 2017)

Ukazatel EVA lze zvysit tim, Ze se zvysi Cisty provozni zisk (NOPAT), nebo se snizi ndklady
na kapital (WACC), nebo se snizi investovany kapitéal (jedna se o kapital, ktery nepfispiva
k riistu hodnoty). (Kubickova a Jindtichovska, 2015)

Brealey, Myers a Allen (2020) uvadéji, Ze ukazatel EVA je jednoznacné lepsi pro méteni
vykonnosti podniku nez zisk nebo rlst zisku. Pomoci ukazatele EVA mizeme zjistit, zda
vSechny divize podniku dosahuji kladné ekonomické ptidané hodnoty a vyuzivaji tak

efektivné kapital nebo zda miiZze byt kapital 1épe vyuZity v jinych divizich.
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Ukazatel EVA také naznacuje manazerim, Ze by méli investovat pouze tehdy, pokud je zisk
z investice dostate¢né vysoky, aby pokryl i naklady na kapital. Ukazatel EVA miZe byt také

pouzity jako soucast motivacniho systému odménovani. (Brealey, Myers a Allen, 2020)

2.5.1 Stavebnicovy model

Stavebnicovy model je jednim z nékolika zptisobtl, jak lze vypocitat naklady na vlastni
kapital (re). Je tvofen souctem bezrizikové sazby a Ctyf rizikovych ptirazek. (Metodika

vypoctu)
I'e =TIt + ILA T IPOD T IFINSTAB T IFINSTRU (35)

Bezrizikova sazba (ry) ,,je stanovena jako vynos 10letych statnich dluhopisu.* (Metodika
vypoctu, s. 10)

Rizikova pfirdazka za finan¢ni stabilitu (rriNsTAB) ,, charakterizuje vztahy Zivotnosti aktiv a
pasiv. “ (Metodika vypoctu, s. 10)

Rizikova ptirdzka za velikost podniku (rLa) ,,je navazana na velikost uplatnych zdroji

podniku. *“ (Metodika vypoctu, s. 10)

Rizikova ptirazka za podnikatelské riziko podniku (rpop) ,,je navazana na ukazatel

‘

produkcni sily (EBIT/Aktiva), jeji dostatecnou velikost a predmét cinnosti podniku.‘
(Metodika vypoctu, s. 10)

Rizikova pfirazka za finanéni strukturu (rriNsTRU) . j€ rozdilem re a WACC* (Metodika

vypoctu, s. 13)

2.6 Slabé stranky finan¢ni analyzy

Finan¢ni analyza nam poskytuje dalezité a uzite¢né informace o finan¢nim zdravi podniku,
ale ma také mnoho slabych stranek a omezeni, které je zapotiebi brat v tvahu. Pii praci

s vysledky finan¢ni analyzy je tedy nutné tyto faktory zohlednit. (Knapkova a kol., 2017)

Za problematické¢ okruhy finan¢ni analyzy povazuje Knéapkova a kol. (2017, s. 139)

pfedevsim:

= | vwypovidaci schopnost ucetnich vykazu, ze kterych analyza vychdzi, a také rozdilnost

ucetnich praktik podniku
»  vliv mimorddnych udalosti a sezonnich faktoru na vysledky hospodareni

» velka zavislost tradicnich metod a postupii financni analyzy na ucetnich udajich
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" nutnost srovnani vysledkii ukazatelii tradicni financni analyzy s jinymi subjekty

» zanedbavani rizika, ndkladi obétované prilezitosti a budoucich prinosu

podnikatelskych aktivit
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3 SHRNUTI TEORETICKE CASTI

Finan¢ni analyza piedstavuje rozbor predevsim Ucetnich vykazii za ucelem komplexniho
zhodnoceni finan¢niho zdravi podniku. Poskytuje rovnéz podklady pro financni fizeni a
patii pfedevsim rozvaha, vykaz zisku a ztraty a ptehled o penéznich tocich. Dale nesmime

zapomenout na vyro¢ni zpravu, kterd obsahuje velké mnozstvi diilezitych informaci.

Analyza absolutnich ukazateli vychazi piimo z Gcetnich vykazl a d€li se na horizontalni a
vertikalni analyzu. Jejim hlavnim z4jmem zkoumani jsou absolutni a procentualni zmény v
ucetnich vykazech. Vyvoj jednotlivych polozek ucetnich vykazii v ¢asové posloupnosti
zkoumad horizontélni analyza. Procentnim rozborem tcetnich vykaz béhem ucetniho obdobi
se zabyva vertikdlni analyza. Diky této analyze ziskdme ptehled o struktufe majetku, zdroji,
vynost, ¢i nakladi. Pro analyzu a hodnoceni likvidity podniku se pouzivaji rozdilové
ukazatele. NejvyznamnéjSim ukazatelem je Cisty pracovni kapital, ktery ma vyznamny vliv

na platebni schopnost podniku.

Nejcastéji pouzivanou metodou, oznacovanou také jako jadro financni analyzy, je analyza
pomérovych ukazateld. Tato analyza slouzi pro hodnoceni finan¢ni stability a vykonnosti
podniku, ale také se pouziva pro podnikova srovnavani a zjistovani silnych a slabych stranek
podniku. Pro hodnoceni celkové efektivnosti daného podniku vytvaret zisk jsou urceny
ukazatele rentability. Schopnost podniku hradit své kratkodobé zavazky méfi ukazatele
likvidity. Miru zadluzenosti podniku a zpusob, jakym podnik financuje sva aktiva,
charakterizuji ukazatele zadluZenosti. Pro fizeni aktiv a zjiStovani efektivity vyuZivani

majetku podniku jsou vyuZzivany ukazatele aktivity.

Pro analyzu vazeb mezi jednotlivymi ukazateli slouzi pyramidové rozklady, které postupné
rozkladaji souhrnny ukazatel na jednotlivé dil¢i ukazatele a zobrazuji vliv jednotlivych
dil¢ich ukazatelii na souhrnny ukazatel. Nejpouzivanéj§im pyramidovym rozkladem ve

finan¢ni analyze je Du Pontlv rozklad rentability vlastniho kapitalu.

Pro grafické vyhodnoceni mnoha ukazatelii soucasné a zaroven pro prehledné porovnani
podniku s odvétvim ¢i jinym konkuren¢nim podnikem slouzi spider graf. Bézn¢ obsahuje

dvandct az Sestnact ukazateli, které jsou rozd€leny do ¢tyt kvadranti.

Mezi nejsofistikovanéjsi metody financni analyzy patii bankrotni a bonitni modely, které
jsou také oznaCovany jako modely vcasné vystrahy. Pro zjiSténi, zda podniku hrozi

v nejblizSich letech bankrot, slouzi bankrotni modely. Tuto skute¢nost zjistuji pomoci
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nékolika ukazatelti, z nichz kazdy ma ve vypoctu rozdilnou vahu. Mlizeme zde pouzit napft.
indexy davéryhodnosti. Pro ohodnoceni bonity podniku vyuzijeme bonitni modely, které

pouzivaji bodového ohodnoceni.
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II. PRAKTICKA CAST
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4 CHARAKTERISTIKA VYBRANE SPOLECNOSTI

Na zéklad¢ pozadavku vybrané spolecnosti nebude v bakalaiské praci uvadeén jeji nazev a

vSechna data jsou po dohod¢ s vybranou spole¢nosti pfendsobena urcitym koeficientem.
Nazev spole¢nosti: Vybrana spolecnost a.s.
Pravni forma: akciova spole¢nost

Predmét podnikani: kovafstvi, podkovarstvi, obrabécstvi, vyroba, obchod a sluzby
neuvedené v ptilohdch 1 az 3 zivnostenského zdkona, Cinnost ucetnich poradcti, vedeni

ucetnictvi, vedeni danové evidence (Vetejny rejstiik a Sbirka listin)
Zikladni kapital: 50 000 000 K¢

Vybrana spolecnost plisobi na trhu jiz pies 25 let. Patii mezi pfedni Ceské primyslové
podniky v oblasti kovarstvi a obrabécstvi se specializaci na vyrobu zapustkovych vykovki
z legovanych, mikrolegovanych, uhlikovych a konstrukénich oceli a se specializaci na
bezpecnostni dily, pfedevSim v oblasti osobnich vozii, nakladnich a uzitkovych vozi,
manipulacéni techniky a hydraulickych motor. Podnik spolupracuje se Spi¢kovymi
evropskymi a svétovymi firmami, s nimiz si buduje dlouhodobou a stabilni spolupraci.
Zaméstnava pres 500 zaméstnanct a patii mezi 5 nejlepsich zaméstnavateld v Ceské
republice ve svém odvétvi. Svou hlavni ekonomickou ¢innosti spada dle klasifikace CZ-
NACE do oddilu 255 — kovani, lisovani, razeni, valcovéani a protlacovéani kovu a praskova

metalurgie

4.1 Vyvoj poctu zaméstnanci

Spole¢nost dlouhodobé zaméstnava pres 500 zaméstnancii, a také okolo 7 agenturnich
pracovniki. Podnik se dlouhodobé& potyké s nedostatkem odbornych i ostatnich pracovnikii
ve vyrobé, zejména obsluhy CNC strojt, strojnich a elektro mechanikii, ale i obsluhy
kovacich strojii. Nové€ pfijimani zaméstnanci vSak znamenaji pro podnik zvySené pozadavky
na vzdé€lani, jelikoZ velké €ast z nich nema potiebnou kvalifikaci v oboru, a proto jim musi
podnik vénovat vice ¢asu na zaSkoleni. Na tuto skute¢nost podnik zareagoval zefektivnénim
a zeStihlenim jejich tréninkového centra, na kterém se seznamuji se zakladnimi vécmi, které
musi védét, a pak jsou dale prakticky zaskolovani na jednotlivych pracovistich. Podnik
pofada pravidelna Skoleni ke zvySeni kvalifikace zaméstnancli a snazi se své kmenové
zaméstnance vzdélavat nejen v odbornych dovednostech, ale také v mékkych kompetencich.

Podnik také dlouhodob& spolupracuje se strednimi a vysokymi Skolami. Pro Zzaky
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zékladnich, stfednich i vysokych Skol potfada exkurze do vyrobnich prostor, o které byva

velky zajem.

Vyvoj poétu zaméstnanci
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Obrazek 6 Vyvoj po¢tu zaméstnancii (vlastni zpracovani, zdroj: interni
materialy podniku)

Podnik se potyka s piirozenou fluktuaci zaméstnancti. Z porovnavanych let 1ze vycist, ze
v roce 2017 podnik zaméstnaval 611 zamé&stnancii a 5 agenturni pracovniky, coz je nejvice
za porovnavané obdobi. Mezi lety 2017 a 2018 doslo k vyraznému poklesu poctu
zaméstnancl, coz bylo zplsobeno instalaci CNC obrabéciho centra s bezobsluznym
provozem a dal$im rozvojem robotizace a automatizace. Pokles zaméstnancti mezi lety 2018
a 2019 zplsobilo ochlazeni trhu v druhé poloviné roku 2019 a pocatek koronavirové
pandemie, rovnéZ automatizace a robotizace, do které podnik dlouhodobé¢ investuje. Naopak
v roce 2021 byl patrny nartst poctu zaméstnancti, coz bylo zptisobeno potiebou pokryti

narustu novych zakazek.

4.2 SWOT analyza
Silné stranky:

* silné postaveni na trhu nejen Ceském, ale 1 evropském — dodava své produkty nejen

na Cesky trh, ale také na trhy v Némecku, Skandindvii nebo JiZzni Americe

= stabilni a diverzifikované portfolio zdkaznikii — své produkty dodavéa ptednim
znatkam v EU v oblasti ndkladnich automobilli, osobnich automobilli, manipulacni

techniky nebo hydrauliky
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* jeden z nejmodernéjSich podnikd v daném odvétvi ve stfedni Evropé — dlouhodobé

investuje do modernizace vyrobnich procest a robotizace vyroby
= tym pracovnikl disponujici potifebnym know-how
Slabé stranky:

» nedostatek vyrobnich kapacit — jsou nuceni kooperovat nékteré vyrobni procesy za

méné vyhodné ceny

= nedostatek kvalifikovanych zaméstnancli — omezeni vyuzivat vyrobni kapacity na

100%
=  vyssi fluktuace zaméstnanct — zplsobena fyzicky naro¢nou a tézkou praci
PiilezZitosti:
» spoluprace se stfednimi a vysokymi Skolami — snaha ziskat mladé a talentované
studenty a snizit tak problém s nedostatkem kvalifikovanych zaméstnanct
» zvySovani miry robotizace — vétsi efektivita prace, mensi chybovost a zmetkovitost
Hrozby:
» kurzové riziko — podniku mohou vznikat vysoké kurzové ztraty
* rist ceny vstupnich surovin a energii — riziko ztraty odbérateli z diivodu zvySeni cen

= konkurence v odvétvi — tlak na ziskové marze
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5 CHARAKTERISTIKA ODVETVI

Vybrany podnik se zabyva kovanim, obrabénim, a proto ho fadime dle klasifikace CZ-
NACE do skupiny 255 — kovani, lisovani, razeni, valcovani a protlacovani kovli a praskova
metalurgie. Pivodni odvétvovou klasifikaci ekonomickych &innosti (OKEC) z roku 1991
nahradila nova klasifikace ekonomickych ¢innosti CZ-NACE, ktera byla vytvofena CSU
s platnosti od 1. ledna 2008. Nova klasifikace byla vytvotfena na zéklad€ pravidel statistické
klasifikace ekonomickych ¢innosti Evropskych spole¢enstvi NACE. (MPO, 4.4. 2023)

Priméma mzda v podskupiné 255 se vyviji obdobné jako primérmé mzdy ve
zpracovatelském primyslu a praimémé mzdy v CR. Z porovnavaného obdobi je patrné, Ze
v letech 2017 a 2018 primérnad mzda tohoto odvétvi prevySovala primérnou mzdu ve
zpracovatelském primyslu a v CR a v roce 2018 &inila 32 059 K¢&. Tento trend se viak v roce
2019 otocil a praimérnd mzda v podskupiné 255 zacala lehce zaostava nejen za primérnou
mzdou ve zpracovatelském primyslu, ale také za primérnou mzdou v CR. V roce 2021
primé&rnd mzda v podskupiné 255 €inila 35 748 K¢ a byla téméf totozna s primérnou mzdou

ve zpracovatelském priimyslu, ale stle zaostavala za primérnou mzdou v CR.

Vyvoj primérné mzdy
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Obrazek 7 Vyvoj primérné mzdy (vlastni zpracovani dle udajia MPO)
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Kovani, lisovani, razeni a valcovani je relativné rozSifenym oborem zpracovatelského
pramyslu, do kterého spadd i vybrana spolecnost. Je dilezité nejen pro automobilovy

pramysl, ale také napft. pro strojirenstvi, dilni primysl a zdravotnictvi.

Vyvoj poctu podnikatelskych subjekti v odvétvi CZ-NACE 255
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Obrézek 8 Pocet podnikatelskych subjektt v odvétvi CZ-NACE 255 (vlastni zpracovani
dle udaji MPO)

V porovnavany letech dosahl pocet podnikatelskych subjekt nejvyssi hodnoty v roce 2018,
coz byl nejvyssi pocet od roku 2008, kdy zde ptisobilo 2 540 subjektl. V nasledujicich letech
vSak nastal klesajici trend, ktery byl pravdépodobné zplisoben nastupem koronavirové krize

a mnoho podnikt tuto situaci neustalo a v roce 2021 zde ptsobilo 2298 podnikii.
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6 ANALYZA ABSOLUTNICH UKAZATELU

6.1 Majetkova struktura vybrané spole¢nosti

Tabulka 3 Analyza majetkové struktury vybrané spolecnosti v letech 2017-2021 (vlastni
zpracovani na zaklad¢ vykazii spolecnosti)

Vybrana spolecnost (v tis. K<) 2017 2018 2019 2020 2021
Aktiva celkem 1812371 |2 009436 | 2064 405| 2 208 122 | 2 570 245
Stala aktiva 1052193 |1148474|1210619| 1224907 | 1 383 633
Dlouhodoby nehmotny majetek 8290 14 385 17 179 15326 16 663
Dlouhodoby hmotny majetek 782299 | 871653| 937827 9616071114 525
Dlouhodoby finanéni majetek 261 604 | 262436 255613 | 247974| 252445
Obézna aktiva 760 177 | 860962 853785| 983214| 1186612
Zasoby 376 963 | 472465 469282| 495266| 738232
Pohledavky 301 112 | 358632| 349309| 362616 437707
Kratkodoby finan¢ni majetek 0 0 0 0 0
Penézni prostredky 80 443 25538 30668 | 121170 4184
Casové rozliSeni aktiv 1660 4327 460 4 161 6 490

Celkova vyse aktiv vybrané spole¢nosti ma za sledované obdobi rostouci tendenci, ale u
konkurenéni spole¢nosti je tento trend opacny. Horizontélni a vertikalni analyza je vloZena
v ptiloze P VI. Meziro¢ni rust se pohyboval od 3 do 16 % a nejvétsi narist celkovych aktiv
byl v roce 2021. Za sledované obdobi doslo k narustu o vice nez 757 mil. K¢. Ve struktuie
aktiv vybraného podniku, stejné jako u konkuren¢ni spolecnosti a v celém odvétvi, prevazuji
stala aktiva, jejichz podil je relativné stabilni a pohybuje se v rozmezi od 54 do 59 %. V roce
2021 byl nejvyraznéjsi narist o 13 %, naopak nejmensi narast byl v roce 2020 o pouhé 1 %.
Nejvétsi podil na stalych aktivech ma dlouhodoby hmotny majetek, ktery se pohybuje kolem
44 %. U konkuren¢ni spolecnosti 1 v celém odvétvi rovnéZ prevazuje dlouhodoby hmotny
majetek na stalych aktivech. JelikoZ se jedna o vyrobni podnik, nejvyznamné;jsi poloZzkou
jsou hmotné¢ movité véci a jejich soubory s rozsahem od 19 do 24 %. Maji vzrlstajici
tendenci, s vyjimkou roku 2021, kdy doslo k mirnému poklesu. Konkurenéni podnik ma
tento pomér k celkovym aktiviim niZz8i. Nejvétsi meziro¢ni nartst byl v roce 2018 o vice nez
83 mil. K¢, kdy se hmotné movité véci zvySily o 24 %. Tato skutecnost byla zplisobena
predevsim modernizaci kli¢ovych kovacich linek. Vyrazny narast vidime u poskytnutych
zaloh na DHM, kdy v roce 2021 byl narlst o 266 %, tedy o vice nez 121 mil. K¢. Tato
skuteCnost byla zpisobena pofizenim robotizované linky a nového obrdbéciho centra.
Obézna aktiva se pohybuji v rozmezi 41 az 46 %, coz je o néco méné nez v odveétvi. Nejvetsi
podil na obéznych aktivech maji zasoby, které se pohybuji v rozmezi od 21 do 29 % a maji

rostouci trend, ktery je zptisoben vétsi potiebou zasob z ditvodu modernizaci spolecnosti a
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rostouci poptavkou. U konkuren¢niho podniku je tento trend do roku 2021 opaény. Zasoby
zaznamenaly nejveétsi nartist v roce 2021 a to téméer o 243 mil. K¢, bylo to zplisobeno
nariistem zakdzek. Kratkodobé pohledavky se pohybuji okolo hodnoty 17 %, coZ je nizsi

pomér na celkovych aktivech nez v celém odvétvi, a jsou pievazné tvoieny pohledavkami

z obchodnich vztahu.

6.2 Majetkova struktura konkurencni spole¢nosti

Tabulka 4 Analyza majetkové struktury konkuren¢ni spolecnosti v letech 2017-2021
(vlastni zpracovani na zaklad€ vykazi spolecnosti)

Konkurenéni spoleénost (v tis. K&) | 2017 2018 2019 2020 2021

Aktiva celkem 2413526| 2372577 | 2255126 2098 332 | 2 165 566
Stala aktiva 1422051 | 1358488 | 1402611 | 1343996 | 1357 041
Dlouhodoby nehmotny majetek 4072 1 649 35026 49 982 82 199
Dlouhodoby hmotny majetek 1330962 | 1266845| 1273202| 1172751 | 1184277
Dlouhodoby finan¢ni majetek 87 018 89993 94383 | 121263 90 565
Obézna aktiva 915104 950191| 821496 734910| 793238
Zasoby 446 479 | 402404 378591 | 236271 395928
Pohledavky 460473 | 363585 319157 241574 278444
Kratkodoby finan¢ni majetek 0 0 66 450 0 23 191
Penézni prostiedky 8152| 184202 57299 | 257066 95 675
Casové rozliSeni aktiv 76 371 63 898 31019 19 425 15287

Celkova aktiva u konkuren¢ni spole€nosti maji klesajici trend do roku 2020 s meziro¢nim
poklesem od 2 do 7 %, narist o 3 % byl pouze v roce 2021. Horizontélni a vertikalni analyza
je vloZena v ptiloze P VII. Také zde pievazuji stald aktiva nad obéZznymi aktivy, ale pomér
je o néco vEtsi nez u porovnavané spolecnosti. Pohybuje se v rozmezi od 57 do 64 %.
Vyraznou polozkou je dlouhodoby hmotny majetek, ktery ma kolisavou tendenci a pohybuje
se kolem 55 %, protoZe podnik neprovadi tak rozsahlé investice do modernizace vyroby.
Drobny nartst zde byl v roce 2019, kdy doslo k vyméné kovaci linky a v roce 2021, kdy
podniku narostly poskytnuté zalohy na DHM o vice nez 60 mil. K¢, které jsou spojené
s investicemi podniku. Vyraznou slozZkou DHM jsou stavby, které se pohybuji kolem 34 %
a hmotné movité véci, které se pohybuji v rozmezi 14-18 %. Ob&zna aktiva v podniku tvofi
35 az 40 %. Nejvyznamnéj$Simi polozkami zde jsou zdsoby a kratkodobé pohledavky.
Z4soby se pohybuji od 11 do 18 %. Zasoby maji klesajici trend do roku 2020, kdy zde byl
nejvyrazng€jsi propad o 38 %, tedy o 142 mil. K¢. U kratkodobych pohledavek lze také vidét
do roku 2020 klesajici trend, coz bylo zplisobeno snizenim poptavky. V roce 2021 mliZzeme
vidét 15% nartst kratkodobych pohledavek. Vidime zde také Casové rozliSeni aktiv, které

jsou tvofeny naklady pfistich obdobi a pohybuji se od 1 do 3 %.
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6.3 Majetkova struktura odvétvi

Tabulka 5 Analyza majetkové struktury odveétvi v letech 2017-2021 (vlastni zpracovani na

zakladé tdaji z MPO)
Odvétvi (v tis. K& 2017 2018 2019 2020 2021

Aktiva celkem 15 256 076 | 16 008 865 | 16 053 919 | 16 217 681 | 17 916 649
Stala aktiva 7835802 | 8449266| 8692074| 8605716| 8891571
Dlouhodoby nehmotny majetek 157 693 167 552 165 390 158 136 157 559
Dlouhodoby hmotny majetek 7276 497| 7918 845| 8108998| 8055495| 8007 696
Dlouhodoby finanéni majetek 401612| 362869| 417687| 392085| 726317
Ob&zna aktiva 7314464 7413280| 7224355| 7425599| 8789315
Zésoby 2470762| 2700013 | 2611387| 2397517| 3328277
Pohledavky 3520045 | 3616688| 3511899 3574 733| 4224527
gﬁ;ﬁi‘f‘;‘iggﬁ‘;ﬂl majetek + 1 560587( 1059547| 1100120| 1446716| 1230855

Celkova aktiva maji rostouci trend. RovnéZ u celého odvétvi Ize vidét, ze stala aktiva
pfevazuji nad obéznymi aktivy. Jak lze vidét v horizontalni a vertikalni analyze uvedené
v priloze P VIII, stala aktiva se v odvétvi pohybuji od 50 do 54 %. Nejvyznamnéjsi polozkou
je DHM, pohybujici se od 45 do 51 %. Do roku 2019 m¢l rostouct trend, poté nastal trend
klesajici. Obézna aktiva se pohybuji od 45 do 49 % a od roku 2019 maji rostouci trend.

Nejvyznamnéjsi polozkou jsou zde kratkodobé pohledavky, které maji kolem 21 % a zasoby,

které maji okolo 17 %.

6.4 Financni struktura vybraného podniku

Tabulka 6 Analyza finan¢ni struktury vybrané spolec¢nosti v letech 2017-2021 (vlastni
zpracovani na zékladé vykazi spolecnosti)

Vybrana spole¢nost (v tis. K¢) 2017 2018 2019 2020 2021
Pasiva celkem 1812371 2009436| 2064405 2208122| 2570245
Vlastni kapital 1151746 1275597 1351003 | 1438433| 1518764
Zakladni kapital 66 450 66 450 66 450 66 450 66 450
Azio a kapitalové fondy 1 899 -146 -364 -177 0
Fondy ze zisku 15329 15390 13 580 13 965 13 739
VH minulych let 931366( 1007333| 1133169 1270 141| 1297193
VH bézného obdobi 136 702 186 570 138 168 88 053 141 382
Cizi zdroje 660 625 733 839 713 402 769 689 | 1051 481
Rezervy 65 088 1912 0 0 1 595
Zavazky 595 537 731927 713 402 769 689 | 1049 886
Dlouhodobé zavazky 206279 182 840 280 500 268 332 422 154
Kratkodobé zavazky 388218 547894 | 432863 501 351 627 467
Casové rozliseni pasiv 1039 1193 39 7 264
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V pasivech lze vyc¢ist z horizontalni a vertikalni analyzy uvedené v ptiloze P VI, Ze vlastni
kapital pfevazuje nad cizim kapitdlem a pohybuje se od 59 do 65 %. Pomér je vyssi nez
v celém odvétvi, ale naopak nizsi nez u konkurenc¢ni spolec¢nosti. Vlastni kapital ma rostouci
trend stejné jako v celém odvétvi a meziroc¢ni nartist se pohybuje od 6 do 11 %. U azia a
kapitalovych fondi vidime vyrazny pokles v roce 2018, kdy doslo k pfecenéni majetku a
zavazkl, a tato polozka se dostala do zapornych hodnot, ve kterych se pohybuje v letech
2018 az 2020. Podnik mé vytvotené fondy ze zisku, které jsou pievazné tvoreny ostatnimi
rezervnimi fondy. Vroce 2019 zde muzeme vidét pokles, protoze doslo k Cerpani
statutarnich a ostatnich fondd. Vysledek hospodafeni minulych let vybrané spole¢nosti ma
rostouci trend. Stejny trend u konkurenc¢ni spole¢nosti byl jen do roku 2020. V roce 2021
doslo k poklesu, protoze spolecnost vroce 2020 dosdhla ztraty. Podniky své zisky
investovaly do svého rozvoje podnikani. Vybrand spolecnost je dlouhodobé ziskova, coz
potvrzuje vysledek hospodafeni bézného ucetniho obdobi, na rozdil od konkurenéni
spole¢nosti, kterd byla v letech 2020 a 2021 ztratova. Nejvyssiho zisku dosahla spolecnost
v roce 2018, kdy jeji zisk €inil vice nez 186 mil. K¢, naopak nejnizsiho zisku dosahla v roce
2020, kdy byl trh oslabeny z diivodu covidové pandemie. Stejné na tom byla i konkurencni
spole¢nost. U cizich zdrojt vidime vyrazny 37% meziro¢ni nartst v roce 202 1. Byl zptisoben
predevsim nartistem dlouhodobych zavazkt, kde doslo k naderpani uvéru, a narGstem
kratkodobych zavazki, kde se zvysily zavazky z obchodnich vztahi, coz bylo zptisobeno
novymi zakazkami a zvySenim poptavky. Spolecnost vSak nevytvaii téméf zadné rezervy.

V letech 2019 a 2020 byly rezervy dokonce nulové.

6.5 Financni struktura konkurenéni spole¢nosti

Konkuren¢ni spolec¢nost také vyuZziva prevazné vlastni kapital, ktery pfevazuje nad cizim
kapitdlem. Vlastni kapital (viz ptfiloha P VII) se pohybuje od 73 do 83 %. U vlastniho
kapitalu vidime do roku 2019 rostouci tendenci. V roce 2020 vSak doslo k 7% poklesu, coz
bylo zpisobeno zapornym vysledkem hospodateni, ktery ¢inil vice nez 106 mil. K¢ a
rozdilem z ptecenéni majetku a zavazki. Podnik nevytvari Zadné fondy ze zisku. Rovnéz 1ze
konstatovat, ze veskery zisk podnik déle investuje do svého rozvoje. U cizich zdrojt vidime
do roku 2020 klesajici trend s poklesem od 8 do 27 %. V roce 2021 vidime 19% nartst.
Konkurenéni spolecnost si vytvari rezervy, které se pohybuji od 17 do 38 mil. K¢ a jsou
tvofeny ostatnimi rezervami. Dlouhodobé zavazky mély do roku 2020 klesajici trend, coz
znaci, ze spolecnost splacela své stavajici uveéry a v roce 2019 cerpala pouze nizky uveér.

V roce 2021 doslo k nacerpani véru ve vysi 16 mil. K¢. U kratkodobych zavazkl vidime
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také klesajici trend do roku 2020. V roce 2021 doslo ke zvySeni zavazkii z obchodnich

vztaht, coz bylo zpiisobeno zvysujici se poptavkou.

Tabulka 7 Analyza finan¢ni struktury konkuren¢ni spolecnosti v letech 2017-2021 (vlastni
zpracovani na zaklad¢ vykazl spolecnosti)

Konkurenéni spoleénost (v tis. K&) | 2017 2018 2019 2020 2021

Pasiva celkem 2413526| 2372577 | 2255126 2 098 332 | 2 165 566
Vlastni kapital 1755198 | 1850999 | 1873142 | 1748781 | 1751334
Zakladni kapital 605754 605754 604312 604312 604312
Azio a kapitalové fondy 107 624 69 858 93 131 75 524 93918
Fondy ze zisku 0 0 0 0 0
VH minulych let 995263 | 1041820| 1175388 1175699 1068 944
VH bézného obdobi 46 558 | 133 567 311| -106 755 -15 840
Cizi zdroje 652851 519683 378825| 346830 411756
Rezervy 18 243 23 897 17 419 38776 28 776
Zavazky 634608 | 495786| 361406| 308054| 382981
Dlouhodobé zavazky 171897 144020 143177 94609 | 110994
Kratkodobé zavazky 462 711| 351766| 218228 | 213445| 271986
Casové rozliseni pasiv 5477 1 895 3159 2720 2476

6.6 Financni struktura odvétvi

Tabulka 8 Analyza finan¢ni struktury odvétvi v letech 2017-2021 (vlastni zpracovani na

zaklad¢ udaji z MPO)

Odyvétvi (v tis. K<) 2017 2018 2019 2020 2021
Pasiva celkem 15256 076 |16 008 865 |16 053 918 | 16 217 681 | 17 916 649
Vlastni kapital 8106301 | 8206187| 8788204 8995642 | 9 851 187
Zakladni kapital 1999130 2298277 2283850| 2325060| 2345048
VH bézného ucetniho obdobi 1384332 1243688 1296084| 1037697| 1451060
Cizi zdroje 6954126 | 7587939| 7054102 | 7033922 | 7925542
Rezervy 187 183 128 781 150 107 164 072 152 947
Zavazky 6766943 | 7459160| 6903 995| 6869 853| 7772595
Dlouhodobé zavazky 2407 660| 2829893 | 2326099 | 2579997| 2668 043
Kratkodobé zavazky 4359283 | 4629268| 4577896 4289857 5104552

V odvétvi lehce prevazuje vlastni kapital nad cizimi zdroji (viz ptiloha VIII). Neni to vSak
tak vyrazné jako u vybrané nebo konkuren¢ni spole¢nosti. Vlastni kapital se pohybuje od 51
do 55 %. Rovnéz vidime, ze vysledky hospodafeni za pozorované obdobi se pohybuji
v podobné vysi. Vyrazny propad nastal v roce 2020, kdy doslo k poklesu o 20 %, coz bylo
pravdépodobné zpiisobeno covidovou pandemii. V nasledujicim roce 2021 byl vysledek
hospodareni nejvyssi za sledované obdobi a meziro¢ni nartst byl o 40 %. Tato skutecnost
byla pravdépodobné zplisobena obnovenim trhu a zvySenim poptavky po konci covidové

pandemie. U cizich zdrojii vidime nartist pouze v letech 2018 a 2021, ostatni roky mély
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klesajici tendence. Rezervy se pohybovaly kolem 1 % z celkovych pasiv, dlouhodobé

zavazky se pohybovaly okolo 15 % a kratkodobé zavazky okolo 28 %.

6.7 Analyza vynosu vybrané spoleCnosti

Tabulka 9 Analyza vynost vybrané spolecnosti v letech 2017-2021 (vlastni zpracovéani na
zaklad¢ vykazii spolecnosti)

Vybrana spole¢nost (v tis. K¢) 2017 2018 2019 2020 2021
STIEZ}]’DZ prodeje viastnich vyrobkiia | 1 g5 9033|2248 911 2 161 028 | 1872 642 2 646 468
Ostatni provozni vynosy 154415 263877 251182| 161480| 341930
Trzby z prodaného DM 3267 17 153 19 009 13 181 1 099
Trzby z prodaného materidlu 149 640 | 230845| 202601 137542 330783
Jiné provozni vynosy 1507 15 879 29 573 10 757 10 049
Vynosy z DFM - podily 0 0 9274 0 0
Vynosové troky a podobné vynosy 4 536 540 89 0
Ostatni financni vynosy 11 460 13 727 11 707 50293 29 205
Vynosy celkem 20103782527 0512433731 | 2084504 3 024 248

Jiz na prvni pohled, dle horizontdlni a vertikdlni analyzy uvedené v piiloze P IX, lze
konstatovat, Ze se jedna o vyrobni podnik, jelikoz nejvyznamnéjsi podil tvoii trzby z prodeje
vlastnich vyrobku a sluZeb, které tvoii cca 90 % z celkovych vynosii. Trzby za zbozi jsou
nulové, proto zde nejsou uvedeny. Z dlouhodobého hlediska Ize fict, Ze vybrana spole¢nost
m¢éla rostouct trend trzeb, ktery vSak byl zastaven covidovou pandemii. V roce 2018 vidime
23% narist trzeb z prodeje vlastnich vyrobkd a sluzeb, coz bylo zplsobeno ploSnym
zvySenim objemu dodavek zdkaznického portfolia a rozSifeni svého portfolia na vice
vyznamnych evropskych automobilek. V roce 2019 doslo k poklesu téchto trzeb o 4 %, coz
bylo zptisobeno situaci ve svété, ale pokles téchto trzeb nebyl vSak tak vyznamny jako u
konkurenéni spole¢nosti. V roce 2020 doslo k poklesu trZzeb z prodeje vlastnich vyrobki a
pandemie. V roce 2021 doslo k nartstu o 41 %, coz je nejvyraznéjsi narust za sledované
obdobi. Doslo k nartistu poptavky, ale spolenost byla nucena pteorientovat urcitou Cast
vyroby dle zmény poptavky zédkaznikl. Ostatni provozni vynosy se pohybovaly okolo 10 %.
Nejveétsi narist o 112 % byl v roce 2021, ktery byl zplisobeny prodejem materidlu, jehoz
vySe byla 330 mil K¢. Tento narlst je zplisobeny preorientovanim urcité Casti vyroby.
V letech 2017 a 2019 méla spolecnost jest€¢ vynosy z dlouhodobého finan¢niho majetku,
konkrétn¢ z akciovych spolecnosti, které podnik vlastni. Spolecnost také méla ostatni

finan¢ni vynosy, které se pohybovaly kolem 1 % z celkovych vynost.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 62
6.8 Analyza vynosii konkurenéni spole¢nosti
Tabulka 10 Analyza vynost konkurencni spolec¢nosti v letech 2017-2021 (vlastni
zpracovani na zaklade vykazl spolecnosti)

Konkurenéni spoleénost (v tis. K& | 2017 2018 2019 2020 2021
STlfzbe{)Z prodeje viastnich vjrobklia |4 g4 903 | 2 486 404 | 1681010 1335004 | 1414 375
Ostatni provozni vynosy 179 492 140 534| 108 259 73 853 138 785
Trzby z prodaného DM 49 230 7741 4778 678 3453
Trzby z prodaného materialu 55075 69 903 55 540 34 468 96 788
Jiné provozni vynosy 75 187 62 890 47 941 38707 38 544
V¥nosy z DFM - podily 1329 1329 2658 0 0
Vynosové troky a podobné vynosy 158 298 2618 897 678
Ostatni finan¢ni vynosy 19 487 47 230 22 309 39 336 31108
Vynosy celkem 1865369 | 2675795| 1816854 | 1449 090 | 1584 946

Jak lze vidét v horizontalni a vertikdlni analyze uvedené v piiloze P X, trzby z prodeje

vlastnich vyrobku a sluzeb se pohybovaly od 89 do 92 % z celkovych vynosi. V roce 2018

zde miizeme vidét vyrazny narist o 49 %, coz zpusobilo ziskani dvou mimoradnych zakazek

a vysoka poptavka v automobilové primyslu. V roce 2019 doslo k vyraznému poklesu

0 32 %, to bylo zplsobeno ztratou vyznamné zakazky, nizsi poptavkou v automobilovém

pramyslu a ukonceni nékolika vyznamnych projekti. V roce 2020 doslo také k poklesu trzeb

z prodeje vlastnich vyrobkt a sluzeb, bylo to zptisobeno dopadem koronavirové pandemie

na objednavky zdkaznikl. V roce 2021 vidime opét narlst trzeb, kdy podniku se podatilo

prekonat dopady pandemie, ale neziskala zddnou mimotfadnou zakazku. Ostatni provozni

vynosy se pohybovaly od 5 do 10 % a pfevazné byly tvofeny prodejem materialu a jinymi

provoznimi vynosy. V letech 2017 az 2019 vidime také vynosy z DFM, a to z dcefiné

spole¢nosti, které byly ve vysi od 1,3 do 2,6 mil. K¢. Také zde miizeme vidé€t ostatni finanéni

vynosy, které se pohybovaly od 1 do 3 %.

6.9 Analyza vynosu odvétvi

Tabulka 11 Analyza vynost odvétvi v letech 2017-2021 (vlastni zpracovani na zékladé

Gidajit z MPO)
Odvétvi (v tis. K&) 2017 2018 2019 2020 2021
Ui oy o2 P0dia)® v Bt 17 556 663 | 18 545 569 | 18 355 028 | 15 908 159 | 19 854 982
vyrobkl a sluzeb
Trzby za prodej zbozi 471215| 616628| 579474 497899| 495611
Vynosy celkem 19 730 502 | 21 508 181 | 21 604 182 | 19 016 657 | 24 151 304

V celkovych vynosech vidime rostouci trend do roku 2019. V roce 2020 doslo k propadu

celkovych vynosti o 12 % (viz ptiloha P XI). Nasledujici rok po skonceni covidové
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pandemie se trh opét vzpamatoval a celkové vynosy se zvysily o 27 %. Trzby z prodeje
vlastnich vyrobkt a sluzeb tvoii 82 az 89 % z celkovych vynost. Mély rostouci tendenci,
ale v letech 2019 a 2020 doslo k poklesu z divodu covidové pandemie. V roce 2021 po
odeznéni pandemie vidime opét narlst trzeb z prodeje vlastnich vyrobki a sluzeb o 25 %.

Trzby za prodej zbozi se pohybuji kolem 3 % z celkovych vynost a od roku 2018 maji

klesajici trend.

6.10 Analyza naklada vybrané spole¢nosti

Tabulka 12 Analyza nékladii vybrané spolecnosti v letech 2017-2021 (vlastni zpracovani
na zakladé vykazl spole¢nosti)

Vybrana spole¢nost (v tis. K¢) 2017 2018 2019 2020 2021
Vykonova spotieba 1267023 | 1750653 | 1614403| 1372409 | 2203 002
Zmena stavu zasob vlastni ¢innosti -48 167 -53 607 -3074 3684 -120930
Aktivace 0 0 0 0 -154
Osobni naklady 350653 | 339820| 336040 298007| 373452
Upravy hodnot v provozni oblasti 105325| 110344 112817 121164| 104251
Ostatni provozni naklady 144950 143921 | 181246| 120773| 262932
Ostatni finan¢ni naklady 15617 15 838 11 580 62 026 26 145
Dan z ptijmua 28 943 31154 32 026 21733 31909
Niaklady celkem 1873676 2340479 | 2295563 | 1996 452 | 2 882 866

U celkovych néakladi 1ze vidét, ze kopiruji rostouci a klesajici trendy celkovych vynost.
Stejny trend vidime také v celém odvétvi. Nejvyznamnéj$i nakladovou polozkou je
vykonova spotieba, ktera ma podil od 68 do 76 % a pohybuje se kolem stejnych hodnot jako
v odvétvi (viz ptiloha P IX). Vykonova spotieba je uzce spojena s trzbami z prodeje
vlastnich vyrobkt a sluzeb. Nejvétsi narast byl v roce 2021, kdy vykonova spotieba vzrostla
0 61 %, coz bylo zplisobeno vyraznym nartistem poptavky. Naopak nejvétsi pokles byl
v roce 2020, kdy vykonova spotieba poklesla o 15 %, a to bylo zplsobeno narusenim
vyrobnich fetézcl vlivem covidové pandemie. Dal§im vyznamnym nakladem jsou osobni
naklady, které¢ maji mezi lety 2017 az 2020 klesajici charakter, coz kopiruje klesajici trend
poctu zaméstnanci. Jejich pomér na celkovych nékladech je podobny jako v celém odvétvi,
ale mnohem niZ8i neZ u konkuren¢ni spolecnosti. A¢koli v roce 2020 doSlo k nartstu stalych
zaméstnanct a poklesu pracovnikll agentur prace, osobni néklady stale klesaly. Spole¢nost
byla nucena snizit mimotadné odmény zameéstnancim z divodu poklesu zakazek, coz
znamenalo 1 pokles zisku spolecnosti. Tento krok byl proveden z diivodu covidové situace a
snahou spolecnosti minimalizovat své naklady. DalS§im vyznamnym nékladem jsou ostatni

provozni ndklady, které se pohybuji v rozmezi od 6 do 9 %, jsou pfevazné tvoreny naklady
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prodaného materidlu. V roce 2021 vidime vyrazny nartst o 118 %, coz bylo zptisobeno
znaénym mnozstvim prodaného nepotiebného materidlu. Vyznamnymi ndklady jsou také
upravy hodnot v provozni oblasti, jejichz vyse se pohybuje kolem 110 mil. K¢. Tyto naklady
jsou tvoieny odpisy dlouhodobého hmotného majetku. Dale zde vidime ostatni financni
naklady a dan z ptijmu, které se pohybovaly kolem 1 %. Daf z piijmu ma rostouci trend do
roku 2019, v roce 2020 doslo k poklesu, coz bylo zpiisobeno poklesem trzeb, a v roce 2021
vidime opét nartst. Stejny trend lze vidét v celém odvétvi. Naopak u konkurencni

spolecnosti vidime u dan¢€ z piijmu klesajici trend do roku 2020.

6.11 Analyza nakladii konkurenéni spole¢nosti

Tabulka 13 Analyza nékladi konkurencni spolecnosti v letech 2017-2021 (vlastni
zpracovani na zaklad¢ vykazi spolecnosti)

Konkurencni spolecnost (v tis. K¢) 2017 2018 2019 2020 2021

Vykonova spotieba 1033299 1690843 | 1021209 703312| 969314
Zm¢éna stavu zasob vlastni ¢innosti -20 417 -2 784 -7703 80257 -98 960
Aktivace -59 477 -18 235 -19413 -8 435 -12 216
Osobni naklady 601572 636038 | 632221 569743| 593456
Upravy hodnot v provozni oblasti 99 670 99606 122232| 158915 53165
Ostatni provozni naklady 115215| 103 359 53 588 41 764 79 772
Ostatni finan¢ni naklady 32 063 22 067 10 756 31838 18 258
Dan z piijmu 12 866 8329 1382 -23121 -3 239
Naklady celkem 1818813 | 2542228 | 1816542 | 1316 625| 1 600 786

Celkové nédklady konkurencni spolecnosti maji kolisavy charakter. Nejvyznamnéjsi
polozkou je vykonova spotfeba, kterd se pohybuje od 53 do 67 % (viz ptiloha P X).
V porovnani s odvétvim a vybranou spole¢nosti dosahuje niz§iho poméru z celkovych
nakladl. Vykonova spotifeba ma kolisavy charakter. Nejvyraznéjsi 64% nartst byl v roce
2018, bylo to zplsobeno ziskanim dvou mimofadnych zakdzek a narlistem poptavky
v automobilovém pramyslu. Nejvétsi pokles o 40 % nastal v roce 2019. Bylo to zplisobeno
ztratou vyznamné zakdzky, niz§i poptavkou v automobilovém pramyslu a ukoncenim
nékolika vyznamnych projekti. Velice vyznamnymi naklady jsou osobni naklady, které se
pohybuji od 25 do 43 % a jsou mnohem vys§i neZ v celém odvétvi, a jejich vyse se
pohybovala kolem 600 mil. K¢ Kolisajici trend osobnich nakladii kopiruje pocet
zaméstnanci ve spoleCnosti. U nédkladii upravy hodnot v provozni oblasti, které jsou
pfevazné tvotfeny odpisy, vidime mezi lety 2018 az 2020 rostouci trend, ale v roce 2021 je
zde 67% pokles, ktery byl zpiisoben upravami hodnot zasob a pohledavek. Ostatni provozni

naklady se pohybovaly od 3 do 6 % a ostatni finan¢ni ndklady od 1 do 2 %.
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6.12 Analyza nakladi odvétvi

Tabulka 14 Analyza néklad odvétvi v letech 2017-2021 (vlastni zpracovani na zaklad¢

adajii z MPO)

Odvatvi (v tis. K&) 2017 2018 2019 2020 2021
V{konové spoticba 12 852 639 13 793 279 | 13 210 886 | 11 077 942 | 14 930 886
Zména stayu zdsob vlastni 66 651| -187 668 8394 127930| -334731
C1nnost1
Aeihee 101470 -111524] 81721 -72972| -76 208
Osobni néklady 3242486| 3565676 3628031| 3193250| 3551 863
Dati z pHjmi 170 545| 218366| 242482| 169099| 239370
Naklady celkem 18 346 170 | 20 264 493 | 20 308 098 | 17 978 960 | 22 700 244

V odvétvi vidime do roku 2019 rostouci trend celkovych nakladd, poté doslo k poklesu
o 11 %, jak lze vidét v horizontalni a vertikalni analyze uvedené v ptiloze P VI, coz bylo
zpusobeno covidovou pandemii. Vykonova spotieba se vyvijela s trendem trZzeb z prodeje
vlastnich vyrobku a sluZeb. Nejvétsi nartst byl v roce 2021 o 35 %, cozZ zpisobilo odeznéni
covidové pandemie. Nejveétsi propad o 16 % byl v roce 2020, také z divodu pandemie.
Osobni naklady maji rostouci trend, s vyjimkou roku 2020, kdy doslo k jejich poklesu,
pravdépodobné z divodu propousténi zaméstnanct kviili covidové pandemie. V odvétvi
vSak rostly primérné mzdy, a proto byl trend téchto ndkladii rostouci. Dan z pfijmu ma
rovnéz do roku 2019 rostouci charakter, ale v roce 2020 doslo k poklesu, coz bylo zptisobeno

snizenim trzeb.

6.13 Analyza cash flow

V tabulce €. 15 vidime u vybrané spole¢nosti, Ze cash flow z provozni ¢innosti dosahuje za
sledované obdobi kladnych hodnot, coz je pro podnik pozitivni. Cash flow z provozni
¢innosti je tvofeno prevazné z ucetniho zisku a odpisit dlouhodobého majetku. Lze tedy
konstatovat, Ze piijmy prevysily vydaje, které jsou s touto ¢innosti spojené. Nejvyssiho
v roce 2021, coz bylo zpisobeno vyraznym poklesem zasob. U c¢istého penézniho toku
z investiéni Cinnosti vidime, ze se celé analyzované obdobi pohybuje v zdpornych
hodnotach. Dokazuje to, Ze podnik dlouhodobé zna¢né investuje do svého rozvoje. Toto lze
vidét také u konkurencni spolecnosti. Nejvyssi investice byla provedena v roce 2021 a to
dokazuje znacny nartst poskytnutych zaloh na DHM. Cash flow z finan¢ni Cinnosti u
vybrané spolec¢nosti je v letech 2017, 2018 a 2020 zaporné. V letech 2018 a 2019 to bylo

zpisobenou vyplatou dividend. V roce 2020 bylo vyplaceni dividend pieruseno a
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v nasledujicim roce 2021 bylo znovu obnoveno. Nejvyssi kladny penézni tok z financ¢ni

¢innosti 92,5 mil. K¢ byl v roce 2021, ktery byl zpiisoben naristem bankovnich Gvéri.

U konkuren¢ni spolecnosti vidime, ze v letech 2017 az 2020 dosahoval penézni tok
z povozni ¢innosti kladnych hodnot. Nejvyssiho vysledku 304 mil. K¢ bylo dosazeno v roce
2020. Bylo to zpiisobeno zménou stavu pracovniho kapitdlu, kterd cinila vice nez
256 mil. K¢. V roce 2021 byl penézni tok z provozni €innosti zaporny, to zpisobila zména
stavu opravnych polozek a rezerv ve vysi -68 mil. K¢. Penézni tok z investi¢ni ¢innosti
dosahoval za sledované obdobi zapornych hodnot. Dokazuje to, Ze podnik investuje do
svého rozvoje. Penézni toky z finan¢ni ¢innosti dosahovaly v letech 2017 az 2020 zapornych
hodnot, coz je pro podnik negativni. Tato skute¢nost byla zpisobena zménou stavu zavazkt
z financovani. V roce 2021 byl penézni tok z finan¢ni ¢innosti v kladnych hodnotéch.

Tabulka 15 PenéZni toky vybrané spolecnosti a konkurence v letech 2017-2021 (vlastni
zpracovani na zaklad¢ vykazi spolecnosti)

Vybrana spolecnost (v tis. K¢) 2017 2018 2019 2020 2021
Stav pf:neznlch prostiedki na zacatku ticetniho 53495| 80443| 25538| 30668! 121170
obdobi
Cisty penézni tok z provozni ¢innosti 299392 | 234186 | 130275| 229025| 54727
Cisty pen&zni tok vztahujici se k investiéni &innosti -235388|-202 932 | -160 042 | -125 544 | -264 309
Cisty pen&zni tok vztahujici se k finanéni ¢innosti -37055| -86159| 34897| -12979| 92595
Cisté zvyseni resp. snizeni penéZnich prostfedkt 26 948 | -54 905 5130| 90502 |-116 987
Stav pfeneznlch prostredku na konci ucetniho 80443| 25538! 30668 121170 4184
obdobi
Konkuren¢ni spolecnost (v tis. K¢) 2017 2018 2019 2020 2021
Stav pfeneznlch prostredku na zacatku ucetniho 2 896 8152 | 1842021 57299 257 066
obdobi
Cisty penézni tok z provozni ¢innosti 92 801 | 250287 7593 | 304842 | -65304
Cisty penézni tok vztahujici se k investiéni ¢innosti -66 059 | -54553|-126943| -84 851|-110312
Cisty pen&zni tok vztahujici se k finanéni ¢innosti -21486| -19684| -7553| -20223| 14226
Cisté zvyseni resp. snizeni pen&znich prostredka 5256 | 176 050 | -126 904 | 199 767 | -161 391
ilt)z:i\;{))?nezmch prostiedki na konci ucetniho 8152 | 184202| 57299| 257 066! 95675
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7 ANALYZA ROZDILOVYCH UKAZATELU

V analyze rozdilovych ukazateli se budu vénovat ¢istému pracovnimu kapitalu.

7.1 Analyza Cistého pracovniho kapitalu

V tabulce ¢. 16 je uveden vyvoj CPK v letech 2017-2021. Za sledované obdobi dosahoval
CPK nejen u vybrané spole¢nosti a konkurenéni spoleénosti, ale také v celém odvétvi pouze
kladnych hodnot. Lze tedy konstatovat, ze ¢ast obéznych aktiv je financovana dlouhodobymi
zdroji. To umoznuje dosahovat spole¢nostem vysSich platebnich schopnosti, coz je pro
spole¢nosti zadouci. U vybrané spole¢nosti se podil CPK na ob&znych aktivech pohybuje od
36 do 49 % podilu na obéZnych aktivech, je to nad primérem v odvétvi, ale méné nez u
konkurenéniho podniku. Nejvy$§i hodnoty, tedy vice nez 627 mil. K& CPK, dosahla
spole¢nost v roce 2021. Nejvétsiho vykyvu a nejnizsi hodnoty bylo dosazeno v roce 2018,
kdy hodnota CPK dosahovala pouhych 313 mil. K&, tedy 36% podilu na obéznych aktivech.
Bylo to zpiisobeno vyraznym nardstem zavazka k uvérovym institucim a nartistem zavazki

z obchodnich vztahu.

Jak lze vidét u konkurenéni spoleénosti, podil CPK na obé&znych aktivech se v letech 2018
az 2021 pohybuje od 63 do 73 %, tedy nad primérem v odvétvi. Nejvyraznéjsi vykyv CPK
a také nejnizsi hodnoty 452 mil. K¢ dosahla konkurenéni spole¢nost v roce 2017 s hodnotou
pouhych 49 %. Nejvyssi hodnoty 603 mil. K¢ doséhla v roce 2019, kdy 73 % obé&znych aktiv

bylo financovano z dlouhodobych zdroj.

Tabulka 16 Cisty pracovni kapital vybrané spolenosti, konkurence a odvétvi v letech
2017-2021 (vlastni zpracovani na zédklad¢ vykazi spolecnosti a udaji MPO)

Vybrana spolecnost (v tis. K¢) 2017 2018 2019 2020 2021
Obé&zna aktiva 760 177 860962 | 853785 983214| 1186612
Kratkodobé zavazky 388218 | 547894 | 432863| 501351| 627467
CPK 371959| 313068 420922| 481863 559145
Podil CPK na obé&Znych aktivech 49% 36% 49% 49% 47%
Konkurenéni spole¢nost (v tis. K¢) 2017 2018 2019 2020 2021
Obézna aktiva 915104 | 950191 | 821496| 734910 793238
Kratkodobé zavazky 462711 | 351766| 218228| 213445 271986
CPK 452393 | 598425| 603268 521465| 521252
Podil CPK na obé&Znych aktivech 49% 63% 73% 1% 66%

Odvétvi (v tis. K¢) 2017 2018 2019 2020 2021
Obézna aktiva 7314464 | 7413280 7224 355| 7425599 | 8789 315
Kratkodobé zavazky 4359283| 4629268 | 4577896 | 4289 857| 5104 552
CPK 2955181 | 2784 012 | 2646459 | 3135742 | 3 684 763
Podil CPK na obé&Znych aktivech 40% 38% 37% 2% 2%
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8 ANALYZA POMEROVYCH UKAZATELU

8.1 Ukazatele rentability

Jak Ize vidét z tabulky €. 17, rentabilita trzeb neboli ziskova marze se pohybovala u vybrané
spolecnosti a v odvétvi pouze v kladnych hodnotach, ale u konkurencni spoleCnosti
dosahovala 1 zapornych hodnot, a to bylo zptisobeno propadem trzeb, respektive zadpornym
VH. Konkuren¢ni spole¢nost doséhla nejhorsiho vysledku rentability trzeb v roce 2020, coz
bylo mimo jiné zptisobeno i piecenénim zasob o 49 mil. K¢, které se negativné projevilo ve
vysledku hospodatreni. Mezi lety 2018 az 2020 nastal klesajici trend rentability trzeb u
vybrané i konkurenéni spolecnosti. Byl zptisoben nartistem cen vstupnich surovin, energii a
covidovou pandemii. V roce 2020 dosahla rentabilita trzeb minimalnich hodnot béhem
sledovaného obdobi. Béhem sledovaného obdobi u vybrané spolecnosti se rentabilita trzeb
pohybovala v rozmezi 4,7 az 8,3 %, coz je lehce hor$i nez primér v odvétvi. V roce 2018
vSak vybrand spolecnost dosahovala vysSich hodnot rentability trzeb, nez byl primér

v odvétvi.

Tabulka 17 Ukazatele rentability vybrané spole¢nosti, konkurence a odvétvi v letech
2017-2021 (vlastni zpracovani na zkladé vykazl spolec¢nosti a idaji MPO)

Vybrana spole¢nost 2017 2018 2019 2020 2021
Rentabilita trzeb 7,5% 8,3% 6,4% 4,7% 5,3%
Rentabilita CK 9,3% 11,0% 8,5% 5,1% 6,8%
Rentabilita VK 11,9% 14,6% 10,2% 6,1% 9,3%

Konkurencni spole¢nost 2017 2018 2019 2020 2021
Rentabilita trzeb 2,8% 5,4% 0,0% -8,0% -1,1%
Rentabilita CK 2,6% 6,1% 0,2% -6,1% -0,8%
Rentabilita VK 2,7% 7,2% 0,0% -6,1% -0,9%

Odvétvi 2017 2018 2019 2020 2021
Rentabilita trzeb 7,7% 6,5% 6,8% 6,3% 7,1%

Rentabilita CK 10,8% 9,7% 10,2% 8,0% 10,0%

Rentabilita VK 17,1% 15,2% 14,7% 11,5% 14,7%

Rentabilita celkového kapitalu vybrané spole¢nosti ma kolisavy charakter a pohybuje se
vyrazné nad rentabilitou celkového kapitalu konkurencni spolecnosti, a to od 5,1 do 11 %.
Vyssi rentability celkového kapitalu nez v odvétvi a také nejvyssi rentability celkového
kapitalu 11 % dosdhla vybrana spole¢nost za sledované obdobi v roce 2018, a to diky
vysokému zisku pfed zdanénim a uroky. Pomohlo tomu rozSifeni portfolia na vice
vyznamnych evropskych automobilek a také posileni pozic v sektoru ndkladnich

automobilll. Zaporné rentability celkového kapitalu dosdhla konkurenéni spolec¢nost v letech
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2020 a 2021 kvuli zdpornému zisku pred zdanénim a troky. V odvétvi 1ze vidét kolisavy

charakter rentability celkového kapitalu.

U rentability vlastniho kapitdlu Ize konstatovat, Ze vybrana spolecnost dlouhodobé¢
nedosahuje hodnoty 10 %. Vidime zde opét mezi lety 2018 a 2020 klesajici trend, a to nejen
u obou spolecnosti, ale také v celém odvétvi. Bylo to zptisobeno v roce 2019 postupnym
ochlazenim trhu a v roce 2020 jesté navic covidovou pandemii. Nejhorsiho vysledku doséhla
vybrana spolecnost v roce 2020, kdy rentabilita vlastniho kapitalu byla pouze 6,1 % a
nejlepsiho vysledku v roce 2018 s hodnotou 14,6 %.

8.2 Ukazatele likvidity

Z pohledu bézné likvidity 1ze konstatovat, ze vybrand spolecnost se pohybuje v hodnotach
1,5-2,5, coz jsou doporucené hodnoty. U konkurenéni spolecnosti vidime, Ze v letech 2018—
2021 je tato hodnota ptekradovana, mize to byt zpisobeno neefektivnim vyuzivanim
obéznych aktiv nebo konkuren¢ni spolecnost preferuje nizké riziko a zvolila konzervativni
strategii, u které by mély byt hodnoty vétsi nez 2,5. V odvétvi Ize vidét, Ze hodnoty bézné
likvidity se také pohybuji v doporuc¢enych hodnotach 1,5-2,5.

Tabulka 18 Ukazatele likvidity vybrané spole¢nosti, konkurence a odvétvi v letech
2017-2021 (vlastni zpracovani na zaklad¢ vykazl spolecnosti a idaji MPO)

Vybrana spole¢nost 2017 2018 2019 2020 2021
Bézna likvidita 1,96 1,57 1,97 1,96 1,89
Pohotova likvidita 0,99 0,71 0,89 0,97 0,71
Hotovostni likvidita 0,21 0,05 0,07 0,24 0,01

Konkurenc¢ni spole¢nost 2017 2018 2019 2020 2021
Bézna likvidita 1,98 2,70 3,76 3,44 2,92
Pohotova likvidita 1,01 1,56 2,03 2,34 1,46
Hotovostni likvidita 0,02 0,52 0,26 1,20 0,35

Odvétvi 2017 2018 2019 2020 2021
Bézna likvidita 1,68 1,60 1,58 1,73 1,72
Pohotova likvidita 1,10 1,01 1,01 1,17 1,07
Hotovostni likvidita 0,29 0,23 0,24 0,34 0,24

Z pohledu pohotové likvidity vybrana spole¢nost dosahuje nizSich hodnot nez doporucené
hodnoty, které se pohybuji v rozmezi 1,0-1,5 Konkuren¢ni spole¢nost toto doporucené

rozmezi prekracovala v letech 2018-2020.

U hotovostni likvidity 1ze vidét, ze vybrand spole¢nost nedosahla doporuc¢enych hodnot
v letech 2018, 2019, 2021. Doporuc¢ené hodnoty jsou v rozmezi 0,2—0,5. Poukazuje to tedy

na malé mnozstvi penéZnich prostiedkil ve spolecnosti. U konkurenéni spolecnosti lze
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konstatovat, ze téchto hodnot nedosahla v roce 2017 a naopak tyto hodnoty ptekrocila
v letech 2018 22020. V roce 2020 dosahla nejvyssi hodnoty 1,2, coz mize znacit neefektivni
vyuziti penéznich prostfedkl. V odvétvi 1ze vidét, ze hodnoty pohotové likvidity se béhem

sledovaného obdobi pohybuji v doporuc¢enych hodnotach 0,2—0,5.

8.3 Ukazatele zadluzZenosti

V tabulce €. 19 vidime, Ze vybrana i konkurenc¢ni spole¢nost dosahuji nizsi zadluzenosti, nez
je prumérné zadluzenost v odvétvi. U vybrané spolecnosti 1ze konstatovat, ze se pohybuje
v doporucenych hodnotach 30-60 %, které jsou uvadény v literatuie. Naopak celkova
zadluzenost konkuren¢ni spole¢nosti je nizsi, nez jsou doporucené hodnoty a jeji hodnoty se
pohybuji okolo 20 %, je to pravdépodobné v souladu s jejich preferovanou strategii.
V odvétvi vidime, Ze se celkovd zadluZenost pohybuje kolem 45 %, coz je v souladu

s doporucovanou celkovou zadluzenosti.

Jak 1ze vidét, oba podniky preferuji vlastni zdroje pted cizimi. U miry zadluzenosti se
porovnavané podniky pohybuji pod doporu¢enymi hodnotami 80—-120 %, které jsou uvadény
v literatuie. U vybraného podniku lze vidét relativné stabilni miru zadluZenosti, kterd se
v letech 2017 az 2020 pohybovala od 35 do 37 %. Tato mira zadluZenosti je v souladu se
strategii spole¢nosti a jejim dlouhodobym cilem je zadluzenost snizovat. V roce 2021 vSak
doslo k narGistu o 15 % a mira zadluZenosti byla 41 %, bylo to zplisobeno Uvérem od
bankovnich instituci ve vysi 208 mil. K¢. U konkurenéni spolecnosti ma tento ukazatel
klesajici trend do roku 2020. V roce 2021 vSak doslo k mirnému nartistu miry zadluzenosti.
V odvétvi dosahuje mira zadluZenosti 7892 %, coZz je vsouladu s doporu¢enymi

hodnotami, kromé roku 2020, kdy byla mira zadluZenosti 78 %.

Ukazatel trokového kryti se u vybrané spolecnosti pohybuje nékolikanasobné vyse, nez je
doporu¢ovana hodnota v literatufe a nez se pohybuji hodnoty tohoto ukazatele v odvétvi.
Tato skutecnost je pro podnik velice pozitivni a je zptisobena niz§im zadluzenim spole¢nosti,
ale také schopnosti dosahovat stabilnich ziskl. Nejvetsi vykyv 1ze vidét v roce 2019, kdy
urokové kryti dosahlo pouze hodnoty 37,74. Bylo to zptisobeno poklesem zisku, ale také
nejvys$imi nakladovymi troky za sledované obdobi. Naopak u konkurenéni spolecnosti
vidime, ze tento ukazatel ma znacné vykyvy, coz je zptisobeno poklesem dosazeného zisku,
ale predevsim dosazené ztraty. V letech 2019-2021 nedosahoval ukazatel tirokového kryti

doporucené hodnoty 7, ktera je uvadeéna v literatute a v letech 2020 a 2021 byl tento ukazatel
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zaporny, protoze spole¢nost vykazovala ztraty. V odvétvi ukazatel urokového kryti nasobné

ptekracuje doporucenou hodnotu a pohybuje se v hodnotach 15,67-19,24.

Z tabulky €. 19 lze vidét, Ze finan¢ni paka dosahuje u obou spolecnosti relativné stabilnich
hodnot. U porovnavané spolecnosti se pohybuje okolo hodnoty 1,55 a u konkurencni
spole¢nosti okolo hodnoty 1,25. V porovnani s odvétvim jsou vSak tyto hodnoty nizsi.
Nejvétsiho vykyvu a zaroven nejvyssi financni paky doséhla vybrana spole¢nost v roce 2021
s hodnotou 1,69 a to bylo zptisobeno uvérem ve vysi 208 mil. K¢. Konkurenéni spole¢nost
méla nejvyssi financni paku v roce 2017 s hodnotou 1,38.

Tabulka 19 Ukazatele zadluzenosti vybrané spole¢nosti, konkurence a odvétvi v
letech 2017-2021 (vlastni zpracovani na zaklad¢ vykazl spolec¢nosti a idaji MPO)

Vybrana spole¢nost 2017 2018 2019 2020 2021
Celkova zadluZenost 36% 37% 35% 35% 41%
Mira zadluzenosti 57% 58% 53% 54% 69%
Urokové kryti (z EBIT) 64,56 69,30 37,74 48,59 77,71
Finané¢ni paka 1,57 1,58 1,53 1,54 1,69

Konkuren¢ni spolec¢nost 2017 2018 2019 2020 2021
Celkova zadluzenost 27% 22% 17% 17% 19%
Mira zadluzenosti 37% 28% 20% 20% 24%
Urokové kryti (z EBIT) 15,77 48,22 1,75 -81,67 -14,44
Finan¢ni paka 1,38 1,28 1,20 1,20 1,24

Odvétvi 2017 2018 2019 2020 2021
Celkova zadluzenost 46% 47% 44% 43% 44%
Mira zadluzenosti 86% 92% 80% 78% 80%
Urokové kryti (z EBIT) 18,22 16,84 17,30 15,67 19,24
Finané¢ni paka 1,88 1,95 1,83 1,80 1,82

8.4 Ukazatele aktivity

Hodnoty ukazatele obratu aktiv se u vybrané spolec¢nosti v porovnavanych letech pohybuji
lehce nad doporucenou hodnotou 1,0, kterd je uvadéna v literatute, av§ak dosahuji horSich
hodnot nez odvétvi. Pokud by vSak spole¢nost navysila ziskovou marzi, doslo by k nartstu
trzeb a zaroven 1 k nartistu tohoto ukazatele. V roce 2020 vsak dosahla pouze hodnoty 0,85,
coz bylo zpiisobeno poklesem trzeb. Rovnéz tuto skutecnost lze v roce 2020 zaznamenat
v celém odvétvi, kdy doslo k poklesu tohoto ukazatele. U konkurencni spolecnosti jsou
podatilo dosdhnout pouze v roce 2018, kdy dosédhla nejvyssich trzeb za sledované obdobi.
Pro vyrobni podniky je vSak typické, Ze aktiva se budou obracet pomaleji, mély by vSak

dosahovat alespofi hodnoty 1.
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Dle ukazatele obratu DM lze konstatovat, Ze porovnavané spole¢nosti maji horsi obrat DM
nez dané odvétvi. Tato skuteCnost je zplsobena tim, ze vybrana spole¢nost dlouhodobé
investuje do dlouhodobého majetku a snizuje tak miru jeho odepsani, coz snizuje velikost
tohoto ukazatele. U obou spolecnosti Ize vidét kolisavou tendenci obratu DM a v odvétvi
vidime klesajici trend do roku 2020 az na hodnotu 1,91. Poté v roce 2021 doslo ke zvySeni

tohoto ukazatele.

Tabulka 20 Ukazatele aktivity vybrané spolecnosti, konkurence a odvétvi v letech
2017-2021 (vlastni zpracovani na zaklad¢ vykazl spolecnosti a idaji MPO)

Vybrana spole¢nost 2017 2018 2019 2020 2021
Obrat aktiv 1,00 1,12 1,05 0,85 1,03
Obrat DM 1,73 1,96 1,79 1,53 1,91
Obrat zasob 4,83 4,76 4,60 3,78 3,58
Doba obratu zasob 74,52 75,63 78,18 95,21 100,42
Doba obratu pohledavek 59,53 57,41 58,19 69,71 59,54
Doba obratu zavazku 76,75 87,71 72,11 96,38 85,35

Konkuren¢ni spolec¢nost 2017 2018 2019 2020 2021
Obrat aktiv 0,69 1,05 0,75 0,64 0,65
Obrat DM 1,17 1,83 1,20 0,99 1,04
Obrat zasob 3,73 6,18 4,44 5,65 3,57
Doba obratu zasob 96,54 58,26 81,08 63,71 100,78
Doba obratu pohledavek 94,29 52,64 68,35 65,14 70,87
Doba obratu zavazku 100,05 50,93 46,74 57,56 69,23

Odvétvi 2017 2018 2019 2020 2021
Obrat aktiv 1,18 1,20 1,18 1,01 1,14
Obrat DM 2,30 2,27 2,18 1,91 2,29
Obrat zasob 7,30 7,10 7,25 6,84 6,11
Doba obratu zasob 49,34 50,73 49,65 52,61 58,88
Doba obratu pohledavek 65,76 64,17 62,53 73,93 71,33
Doba obratu zavazku 87,05 86,97 87,04 94,13 90,30

Ukazatel obratu zasob znazoriuje, Ze ob¢€ spolecnosti maji nizsi obrat zasob, nez je prumer
v daném odvétvi. Na zakladé této skutecnosti bychom mohli konstatovat, Ze podniky maji
nadbytecné zasoby, které nevyuzivaji efektivné a ve kterych maji zbyte¢né utopené financni
prostiedky, a to je pro spolecnosti nezadouci. Vybrana spole¢nost ma klesajici trend obratu
zasob. U konkuren¢ni spolecnosti vidime kolisajici tendenci a v odvétvi nastal od roku 2019

klesajici trend.

Z hlediska doby obratu pohledavek si vybrana spolecnost vede v porovnani s odvétvim
velmi dobte, protoZze doba obratu pohledavek je nizsi nez v odvetvi. Podnik nema tak
vysokou potiebu uvéru a nevznikaji mu tak zbyteCné naklady spojené s tivérem.

Konkurenéni spole¢nost dosahovala niz$ich hodnot v letech 2018, 2020 a 2021, naopak
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vletech 2017 a 2019 me¢la vyssi dobu splatnosti pohledavek. U vybrané spolecnosti
sledujeme dlouhodobé& dobu obratu pohledavek do 60 dni, s vyjimkou roku 2020, kdy se
doba obratu pohledavek prodlouzila na 69,71 dni, tedy o vice nez 10 dni. Stejna situace
nastala také v celém odvétvi, Ize tomu prisuzovat dopad covidové pandemie. Nejdelsi dobu

obratu pohledavek 94,29 dni mé¢la konkuren¢ni spole¢nost v roce 2017.

Odvétvi a vybrana spolecnost dosahovala ve sledovanych letech delsi dobu doby obratu
zavazki nez doby obratu pohledavek, a to bylo pro vybranou spolecnost vyhodné, jelikoz
mohla vyuzivat bezplatné obchodni uvéry. Konkuren¢ni spolecnost méla dobu obratu
zavazkl vyssi pouze v roce 2017, v ostatnich porovnavanych letech mély vyssi dobu obratu
pohledavek nez dobu obratu zavazki, coz je pro konkuren¢ni spole¢nost negativni, jelikoz

bude mit vétsi potiebu uvéru.
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9 ANALYZA DALSICH UKAZATELU

9.1 Pyramidovy rozklad vybrané spole¢nosti

Dle Du Pontova rozkladu lze zjistit, jaky vliv maji jednotlivé ukazatele na rentabilitu
vlastniho kapitalu. Z rozkladu vidime, ze nejvétsi podil na ukazateli ROE ma ziskova marze,
které kolisala v rozmezi od 4,7 do 8,3 %. Nejvyssi hodnoty dosdhla v roce 2018 s 8,3 % a
rentabilité vlastniho kapitalu, je finan¢ni paka, ktera se pohybuje v hodnotach 1,53 az 1,69.
Vybrana spole¢nost vyuziva prevazné vlastni kapital, kde nejvétsi podil tvoii vysledek
hospodareni minulych let. S navySenim finan¢ni paky by spole¢nost mohla dosahovat vyssi
rentability vlastniho kapitalu. Ukazatel obratu aktiv ovliviiuje rentabilitu vlastniho kapitalu
pouze minimaln€. Jeho hodnoty se pohybuji lehce nad hodnotou 1,0. V roce 2020 vsak
sniZzoval rentabilitu vlastniho kapitalu, kdy dosahoval pouze hodnoty 0,85. Tato skute¢nost
byla zptsobena poklesem trzeb a nariistem obéznych aktiv, zejména penéznich prostredk.

Tabulka 21 Pyramidovy rozklad ROE vybrané spole¢nosti v letech 2017-2021 (vlastni
zpracovani na zaklad¢ vykazl spolecnosti)

CZ/VK Ukazatel
11,9% 2017
14,6% 2018
10,2% 2019
6,1% 2020
9,3% 2021
Cz/T T/A A/VK
7,5% 1,00 1,57
8,3% 1,12 1,58
6,4% |X| 1,05 X 1,53
4,7% 0,85 1,54
5,3% 1,03 1,69
] ]
CZ/EBT EBT/T T/DHM DHM/A CZ/VK PP/Kr.z4v. Kr.zav./CZ PP/A
0,83 9,1% 2,33 0,43 0,57 0,21 0,59 0,04
0,86 9,7% 2,58 0,43 0,58 0,05 0,75 0,01
081 |[X| 7.9% 2,30 [X| 045 0,53 |X 0,07 X 0,61 /10,01
0,80 5,9% 1,95 0,44 0,54 0,24 0,65 0,05
0,82 6,5% 2,37 0,43 0,69 0,01 0,60 0,00
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9.2 Spider analyza

Pro porovnani pomérovych ukazateli vyuzijeme paprskovy graf nebo také spider graf. Jsou
v ném obsazeny tii paprsky, které zobrazuji velikost jednotlivych pomérovych ukazatelt.
Paprsek odvétvi je pouzity jako zékladna, kterda ma 100 %, a s ni porovndvame hodnoty
ukazateli vybrané spolecnosti a konkurencni spolecnosti. Hodnoty ukazateld obou

spolecnosti jsou dopocitany jako procentni podil odvétvi.

Srovnani spole¢nosti v ramci odvétvi v roce 2017
Al

C.1

Odvétvi  ==@==Vybrana spolecnost  ==@=Konkuren¢ni spole¢nost

Obrazek 9 Spider analyza vybrané a konkuren¢ni spole¢nosti a odvétvi v roce 2017
(vlastni zpracovani na zaklad¢ vykazl spole¢nosti a idaji MPO)

Na obréazku €. 9 l1ze vidét, ze v roce 2017 vybrand spolecnost doséhla lepsich vysledkl nez
konkurenéni spolecnost, ale horSich nez odvétvi v oblasti rentability vlastniho kapitalu (A.1)
a rentability aktiv (A.2), ale dosahla lepsich vysledki nez odvétvi a konkurence v rentabilité
trzeb (A.3). Ob¢ spolecnosti dosahuji lepsich vysledkli nez odvétvi u bézné likvidity (B.1) a
horsich vysledkii pohotové likvidity (B.2), coz je zplisobeno vétSim mnozstvim zasob. U
hotovostni likvidity je na tom vybrané spole¢nost 1épe nez konkurence, ale hiife nez odvétvi.
Je to zpiisobeno niz§im mnoZzstvim penéznich prostiedkli. V oblasti ukazateli zadluzenosti
(C.1 aC.2) sivede vybrana spolecnost 1épe nez odvétvi, coz je zpisobeno niz§im zadluzenim
spolecnosti, ale hlfe neZ konkurent. Vybrand spole¢nost dosahuje vysokych hodnot
urokového kryti (C.3). Je to zplisobeno vysokym ziskem a niz§im zadluzenim. Obratovost

aktiv (D.1) je lepSi neZ u konkurenta, ale o né€co horS$i nez v odvétvi. U obratovosti
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kratkodobych pohledavek (D.2) a kratkodobych zavazka (D.3) si vede vybrana spole¢nost

1épe nez odvétvi a konkurence.

V roce 2018 sledujeme podobny vyvoj téchto ukazatelti ve spider grafu (viz piiloha XII).
V oblasti rentability (A.1, A.2, A.3) doslo ke zlepSeni vSech ukazatelli, coz bylo zptisobeno
vyraznym ndrastem trzeb. Stale vSak vybrana spolecnost dosahovala horsi rentability
vlastniho kapitélu (A.1). U ukazatell likvidity (B.1, B.2, B.3) doSlo ke zhorSeni. VSechny
ukazatele dosahuji niz§ich hodnot nez odvétvi a konkurence, bylo to zpisobeno poklesem
mnozstvi penéznich prostfedk. Ukazatele zadluzenosti vykazuji stejnou situaci jako
v predchozim roce. Doslo pouze k navyseni ukazatele trokového kryti (C.3) u konkuren¢ni
spole¢nosti vlivem narustu trzeb. Ukazatel obratovosti aktiv (D.1) vykazuje horsi hodnoty
nez odvétvi, ale lepsi nez konkurence. Obratovost kratkodobych pohledavek (D.2) dosahuje
lepSich hodnot nez odvétvi, ale horSich neZ konkurence. Obratovost kratkodobych zavazk

(D.3) dosahla nizsich hodnot nez odvétvi a konkurent.

V roce 2019 (viz ptiloha XII) pozorujeme, ze v oblasti hodnocenych ukazatell rentability
(A.1, A.2, A.3) dosahuje vybrand spolecnost o néco horSich hodnot nez odvétvi, bylo to
zpisobeno tlakem trhu na ziskovou marzi spolecnosti. Konkurenéni spolec¢nost dosahuje
témer nulovych hodnot, coz zptisobil velice nizky vysledek hospodateni. Ukazatel bézné
likvidity (B.1) vybrané spolecnosti dosahuje lepSich hodnot nez odvétvi, naopak u
konkuren¢ni spolecnosti je tato hodnota jiz ptili§ vysoka. Ukazatel pohotové likvidity (B.2)
vybrané spolecnosti dosahuje o néco horsich hodnot nez odvétvi, coz by mohlo znacit vétsi
mnozstvi zasob v podniku. Konkuren¢ni spole¢nost ma mnohem vyss$i hodnotu nez odvétvi,
poukazuje to na lep$i situaci, ale presahuje doporucované hodnoty, které jsou uvadény
v literatufe. Z pohledu hotovostni likvidity (B.3) dosahuje vybrana spolecnost mnohem
horsich hodnot neZ odvétvi, je to zpiisobeno minimalnim mnoZstvim penéznich prostiedk.
Naopak konkurenéni spole¢nost dosahuje lepSich hodnot nez odvétvi. Ukazatele
zadluzenosti (C.1 a C.2) dosahuji lepSich hodnot u obou spole¢nosti. Ukazatel (C.3)
urokového kryti je u vybrané spole¢nosti mnohem vys$si nez u odvétvi, coz je zplisobeno
mens$im zadluzenim. Naopak konkuren¢ni spole¢nost ma tento ukazatel témét nulovy, bylo
to zptisobeno nizkym ziskem. Ukazatel obratovosti aktiv (D. 1) dosahuje u obou spolec¢nosti
horSich hodnot nez odvétvi, jednim z divodu je vEétsi mnozstvi zasob. U obratovosti
kratkodobych zavazkti dosahuji ob¢€ spolecnosti lepsich hodnot. Ukazatel obratu pohledavek
(D.2) dosahoval u vybrané spolecnosti lepsich hodnot, a naopak u konkuren¢ni spolecnosti

dosahoval hor$ich hodnot.
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V roce 2020 nebudu ve srovnani zahrnovat konkuren¢ni spolecnost, protoze dosahla ztraty.
Z grafu lze vidét (viz piiloha XII), Ze vybrand spolecnost dosahla nizSich hodnot vSech
ukazatell rentability (A.1, A.2, A.3) nez odvétvi. Tato skute¢nost byla zplisobena vlivem
poklesu trzeb z ditvodu pandemie covidu. Ukazatel bézné likvidity (B.1) dosahuje vyssich
hodnot nez odvétvi, je to zplisobeno vEétsim mnozstvim zdsob. Ukazatel pohotové likvidity
(B.2) a ukazatel hotovostni likvidity (B.3) dosahuji nizSich hodnot nez odvétvi. V oblasti
ukazateli zadluzenosti (C.1, C.2, C.3) dosahuje vybrana spolecnost lepSich vysledkli nez
odvétvi, coz je zptisobeno niz§im zadluZzenim. Ukazatel obratovosti aktiv (D.1) a ukazatel
obratovosti kratkodobych pohledavek (D.3) vykazuji hor$i hodnoty nez odvétvi. Naopak u
obratovosti kratkodobych pohledavek (D.2) dosahuje vybrana spolecnost lesich hodnot nez

odvétvi.

Na obrazku ¢. 10 vidime, Ze spider graf kopiruje graf za ptedchozi obdobi. Doslo pouze
k vyraznému propadu ukazatele hotovostni likvidity (B.3) z diivodu poklesu penéznich
prostiedkii. Doslo k poklesu ukazatele kryti DM dlouhodobym kapitalem (C.2), ktery
dosahuje nizSich hodnot nez odvétvi, bylo to zplisobeno investicemi do prvkl automatizace

a robotizace.

Srovnani vybrané spolecnosti s odvétvim v roce 2021
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Obrézek 10 Spider analyza vybrané spolecnosti a odvétvi v roce 2021 (vlastni zpracovani
na zaklad¢ vykazli spole¢nosti a udaji MPO)
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9.3 Bankrotni a bonitni modely

9.3.1 Z-skore

Z nasledujici tabulky lze vycist, Zze vysledné hodnoty Z-skore za sledované obdobi u obou
spole¢nosti prevysuji hodnotu 2,9. Lze tedy konstatovat, Ze ob& spolecnosti jsou dle tohoto
modelu finan¢né bezproblémové.

Tabulka 22 Index INOS vybrané spole¢nosti a konkurence v letech 2017-2021 (vlastni
zpracovani na zaklad¢ vykazl spole¢nosti)

Vybrana spole¢nost 2017 2018 2019 2020 2021
x1=1,2 x CPK/A 0,246 0,187 0,245 0,262 0,261
x2= 1,4 x nerozdélené zisky/A 0,719 0,702 0,768 0,805 0,707
x3=3,3 x EBIT/A 0,306 0,363 0,279 0,168 0,225
x4=0,6 x VK/CZ 1,046 1,043 1,136 1,121 0,867
x5=1,0 x T/A 1,005 1,119 1,047 0,848 1,030
Z-Skore 3,323 3,414 3,476 3,204 3,089

Konkuren¢ni spole¢nost 2017 2018 2019 2020 2021
x1=1,2 x CPK/A 0,225 0,303 0,321 0,298 0,289
x2= 1,4 x nerozdélené zisky/A 0,577 0,615 0,730 0,784 0,691
x3=3,3 x EBIT/A 0,087 0,202 0,006 -0,202 -0,027
x4= 0,6 x VK/CZ 1,613 2,137 2,967 3,025 2,552
x5=1,0 x T/A 0,690 1,048 0,745 0,636 0,653
Z-Skére 3,192 4,304 4,769 4,542 4,158

9.3.2 Index INOS

Z tabulky €. 23 lze vidét, Ze u vybrané spolecnosti se hodnoty indexu INO5 pohybuji
dlouhodobé a vyrazné nad hodnotou 1,6. Lze tedy konstatovat, Ze vybrané spolecnosti

nehrozi, Ze zkrachuje a bude vytvatet hodnotu pro své vlastniky.

Konkurencni spole¢nost vSak hodnotu 1,6 ptekrocila pouze v roce 2018. V letech 2017 a
2019 se nachézela v tzv. Sedé zoné, kdy lze fici, Ze s 50% pravdépodobnosti zkrachuje a se
70% pravdépodobnosti bude vytvaret hodnotu pro své vlastniky. V letech 2020 a 2021 byla
hodnota tohoto ukazatele niZsi nez 0,9 a na zakladé tohoto ukazatele 1ze fict, Ze podnik s 97%
pravdépodobnosti spéje k bankrotu a se 76% pravdépodobnosti nebude vytvaret hodnotu pro
své vlastniky. Tato skutecnost vSak byla vyrazné ovlivnéna ztratou, které spolecnost
v danych letech dosahla. V roce 2020 byl tento ukazatel dokonce v zédpornych hodnotach,

cozZ zpusobila vyrazna ztrata spolecnosti.
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Tabulka 23 Index INO5 vybrané spolec¢nosti a konkurence v letech 2017-2021
(vlastni zpracovani na zakladé vykazl spole¢nosti)

Vybrana spole¢nost 2017 2018 2019 2020 2021
0,13*A/CK 0,357 0,356 0,376 0,373 0,318
0,04*EBIT/NU 2,583 2,772 1,510 1,944 3,108
3,97*EBIT/A 0,369 0,436 0,336 0,202 0,271
0,21*V/A 0,233 0,264 0,248 0,198 0,247
0,09*OA/Kr.CZ 0,176 0,141 0,178 0,177 0,170
IN05= 3,717 3,970 2,647 2,893 4,115

Konkurenc¢ni spole¢nost 2017 2018 2019 2020 2021
0,13*A/CK 0,481 0,594 0,774 0,787 0,684
0,04*EBIT/NU 0,631 1,929 0,070 -3,267 -0,577
3,97*EBIT/A 0,104 0,242 0,007 -0,243 -0,033
0,21*V/A 0,162 0,237 0,169 0,145 0,154
0,09*OA/Kr.CZ 0,178 0,243 0,339 0,310 0,262
IN05= 1,556 3,245 1,359 -2,268 0,490

9.3.3 Kralickuv Quick test

Na obrazku €. 11 Ize vidét, ze vybrand spolecnost v letech 2017, 2018 a 2020 presahovala
hodnotu 3 u vyvoje celkové situace a 1ze tedy konstatovat, ze spole¢nost je bonitni a v dobré
finan¢ni situaci. V 2019 a 2021 se nachazela v Sedé zon¢€, coz znamena, Ze dle hodnoceni

tohoto ukazatele nelze nic vypovédét o financni situaci vybrané spolecnosti.

Vyvoj celkové situace Kralickova Quick testu
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Obrazek 11 Kralickuv Quick test vybrané spolec¢nosti a konkurence v
letech 2017-2021 (vlastni zpracovani na zéklad¢ vykazi spolecnosti)

Konkuren¢ni spole¢nost se celé sledované obdobi nachédzela v Sedé zoné. Dle hodnoceni
tohoto ukazatele nelze tedy nic vyc¢ist o finan¢ni situaci konkuren¢ni spole¢nosti. V letech
2018 a 2020 vsak dosahovala horni hranice této zény, coz by se dalo vyhodnotit, Ze

spole¢nost byla spiSe bonitni a v dobré finanéni situaci.
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9.3.4 Tamariho model

Tamariho model patii mezi bonitni modely, jejichz ti€elem je hodnoceni finan¢ni situace

podniku. Na zaklad¢ vysledku Tamariho modelu 1ze konstatovat, Ze vybrana spolecnost i

konkuren¢ni spolecnost vykazovaly v letech 2017-2019 stabilni finan¢ni situaci. Roky 2020

a 2021 nebyly vyhodnoceny z diivodii nedostatkli informaci pro vyhodnoceni. Vypocty

Tamariho modelu jsou uvedeny v ptiloze XIII.

(vlastni zpracovani na zaklad¢ vykazi spolec¢nosti a idaji MPO)

Tabulka 24 Tamariho model vybrané spole¢nosti a konkurence v letech 20172019

Vybrana spolecnost

Konkuren¢ni spole¢nost

Rok 2017 2018 2019 2017 2018 2019

T1 25 25 25 25 25 25
T2 25 25 25 25 25 25
T3 15 15 15 15 20 20
T4 10 10 10 10 10 10
T5 10 10 10 0 10 0
Té6 0 10 0 0 0 0

Vysledek 85 95 85 75 90 80
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10 EKONOMICKA PRIDANA HODNOTA

Pro vypocet ekonomické ptidané hodnoty (EVA) bylo vyuzito ti¢etniho modelu, ktery bere
v tvahu hodnoty vlastniho kapitalu, rentability vlastniho kapitalu a nakladt na vlastni kapital

ve sledovaném obdobi.

Nejprve byly vyc¢isleny ndklady na vlastni kapital (re). Pro zpiesnéni vypoctu hodnoty EVA
u vybrané spolec¢nosti byly pouzity dvé metody vypoctu téchto néklada, a to stavebnicova
metoda, jejiz vypocet je uveden v piiloze P XIV a metoda zaloZena na odhadu naklad na
vlastni kapital na zakladé primérné rentability vlastniho kapitalu v odvétvi (viz tabulka
¢. 25). Na zaklad¢ doporuceni vybrané spolec¢nosti byla pro vypocet pramérnych nékladii na

VK pfifazena obéma metodadm stejna vaha.

Tabulka 25 Vypocet primérnych nadkladi na VK v letech 2017-2021 (vlastni zpracovani
na zaklad¢ vykaza spole¢nosti a udaji MPO)

Rok 2017 2018 2019 2020 2021 | Vaha
Stavebnicovy model 12,74% | 25,94% | 21,64% | 21,86% | 23,16% | 5
Rentabilita vlastniho kapitalu v odvétvi | 17,08% | 15,16% | 14,75% | 11,54% | 14,73%| 5
Primérné naklady VK (re) 14,91% | 20,55% | 18,19% | 16,70% | 18,94% | -

Nésledné byla spocitana ekonomicka ptidana hodnota (EVA) vybrané spolecnosti. Ukazatel
ekonomické piidané hodnoty vybrané spolecnosti se pohybuje ve sledovaném obdobi 2017—
2021 v zapornych hodnotach. Do roku 2020 vidime klesajici trend vyvoje ekonomické
pfidané hodnoty, v roce 2021 doSlo ke sniZeni zdporného vyvoje. Tato skutecnost je
zplsobena nejen rostoucim trendem vlastniho kapitalu, ale také vysokymi néklady na vlastni
kapital. Propad hodnoty v roce 2018 byl zptisoben vyznamnym nartistem nakladt na vlastni
kapital. V roce 2020 lze také vidét propad ekonomické ptidané hodnoty, ktery byl zptisoben
nejen meziroénim naristem vlastniho kapitalu, ale také vyraznym poklesem dosaZeného
¢istého zisku, ktery mél vliv na sniZeni ukazatele ROE. V roce 2021 lze vidét mirny narust,
ktery byl zptisoben pfedevSim ndrlstem ¢isteho zisku.

Tabulka 26 Vyvoj ukazatele EVA vybrané spole¢nosti (vlastni zpracovani na zakladé
vykazl spole¢nosti)

Vybrana spole¢nost 2017 2018 2019 2020 2021
Vlastni kapital (v tis. K<) 1151746| 1275597| 1351003 | 1438433| 1518764
ROE 11,87% 14,63% 10,23% 6,12% 9,31%
Primérné néklady na VK 1491% | 20,55% 18,19% 16,70% 18,94%
EVA (v tis. K¢) -34992| -75541| -107640| -152120| -146 334

Pro konkurenéni spole¢nost a odvétvi byly pievzaty hodnoty ndkladl na vlastni kapital (re)

z podrobné finan¢ni analyzy MPO, ktera vSak byla provedena pouze do roku 2019.
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V porovnani s konkurencni spolec¢nosti si vybranad spolecnost vedla 1épe v letech 2017—
2019. Hodnota EVA se u konkurencni spolec¢nosti béhem let 2017-2019 pohybovala
v zapornych hodnotach, pfedevSim z divodu velmi nizké rentability vlastniho kapitalu
(ROE). Ukazatel EVA u odvétvi se ve sledovaném obdobi pohyboval v kladnych hodnotach,
coz bylo zptisobeno tim, ze ukazatel ROE byl vys$si nez naklady na vlastni kapital. V odvétvi

lze vSak vroce 2018 vidét vyrazny pokles této hodnoty, ktery byl zplisoben nartstem

nakladii na vlastni kapital a poklesem cistého zisku.

Tabulka 27 Vyvoj ukazatele EVA konkurencni spolecnosti a odvétvi (vlastni zpracovani
na zéklad¢ vykaza spolecnosti a udaja MPO)

Konkurenc¢ni spole¢nost 2017 2018 2019
Vlastni kapital (v tis. K¢) 1755198 1 850 999 1873 142
ROE 2,65% 7,22% 0,02%
Naklady na vlastni kapital 11,68% 13,44% 12,90%
EVA (v tis. K¢) -158 404 -115 237 -241 322

Odvétvi 2017 2018 2019
Vlastni kapital (v tis. K¢) 8 106 301 8206 187 8 788 204
ROE 17,08% 15,16% 14,75%
Naklady na vlastni kapital 11,68% 13,44% 12,90%
EVA (v tis. K&) 437 724 140 645 162 416
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11 PREDIKCNI MODEL VYVOJE TRZEB VYBRANE
SPOLECNOSTI

Na zéklad¢ predikéniho modelu vyuZzivajici regresni analyzu lze konstatovat, ze trzby
z prodeje vlastnich vyrobkii a sluzeb, které tvoii 90 % celkovych vynosi vybrané
spolecnosti, budou mit v letech 2022-2026 rostouci trend. Zavisld proménna (trzby
z prodeje vlastnich vyrobkt a sluzeb) byla navdzana na jeden regresor — nominalni hruby

doméci produkt (HDP) v CR.

V roce 2022 dosahly tyto trzby dle predikéniho modelu hodnoty vice nez 2,8 mld. K¢. Podle
informaci od vybrané spole¢nosti by vSak trzby mély v roce 2022 jiz ptesahnou 3 mld. K¢.
Tyto trzby jsou o néco malo vyssi, nez je predikce dle regrese, kterou ovlivnily poklesy
sledovanych trzeb v letech 2019 a 2020. Je nutné vsak podotknout, Ze data spole¢nosti za
rok 2022 jesté nebyla auditovana, a proto jest¢ mlize dojit ke korekci tohoto vysledku ve
spole¢nosti. V roce 2023 by dle predikéniho modelu méla spolenost dosahovat trzeb ve vysi
3,16 mld. K¢. Vybrana spolecnost vSak ptredpoklada, ze jeji trzby budou ptesahovat tuto
predikci a dosdhnou 3,5 mld. K¢. Dale 1ze vidét, ze predikované trzby dle regrese by mély
dosahovat v roce 2026 téméf 3,9 mld K¢. Podrobny vypocet regresni analyzy je uveden
v ptiloze P XV.

Tabulka 28 Predikce vyvoje trzeb z prodeje vlastnich vyrobkl a sluzeb vybrané spole¢nosti
v letech 2017-2026 (vlastni zpracovani dle idaji spolecnosti a idaji MFCR)

Rok Nominalni HDP (v mld. K¢) Trzby (v tis. K<)
2017 — skute¢nost 5050 1821033
2018 — skute¢nost 5210 2248911
2019 — skute¢nost 5 647 2161028
2020 — skute¢nost 5 695 1 872 642
2021 — skute¢nost 6109 2 646 468
2022 — predikce 6 795 2 803 303
2023 — predikce 7475 3157920
2024 — predikce 7989 3425968
2025 — predikce 8451 3 666 899
2026 — predikce 8 856 3878 104
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Predikce vyvoje trzeb vybrané spolecnosti
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Obrazek 12 Predikce vyvoje trzeb z prodeje vlastnich vyrobki a sluzeb vybrané
spole€nosti v letech 2017-2026 (vlastni zpracovani dle idajii spole¢nosti a idaji MFCR)
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12 SHRNUTI PRAKTICKE CASTI

Praktickou ¢ast mé bakalarské prace jsem zpracoval na zaklad¢ podkladi teoretické casti. Je
rozdélena do tfi casti — charakteristika vybrané spoleCnosti, charakteristika odvétvi a
samotnd finan¢ni analyza. Pro zpracovani praktické ¢asti jsem pouzil data, kterd jsem Cerpal
z vefejnych zdroji a ucetnich zavérek spolecnosti. Data pro zpracovani odvétvi jsem Cerpal

z portalu Ministerstva praumyslu a obchodu.

V prvni c¢asti jsem charakterizoval vybranou spole¢nost, kterd patii mezi predni Ceské
primyslové podniky v oblasti kovaistvi a obrabééstvi se specializaci na zapustkové vykovky
a na trhu pulisobi jiz vice nez 25 let. Analyzoval jsem vyvoj po¢tu zaméstnanct, a prestoze
spole¢nost dlouhodobé¢ investuje do automatizace a robotizace, coZ umoziuje snizovat pocet
zaméstnancl, jejich pocet se odviji od vyvoje poptavky. Piesto se vSak spolecnost
dlouhodobé¢ potyka s nedostatkem odbornych i ostatnich pracovnika ve vyrobé. Zpracoval
jsem SWOT analyzu, ktera poukazuje na silné a slabé stranky, pfilezitosti a hrozby. Mezi
silné stranky jsem zatadil silné postaveni na trhu a stabilni a diverzifikované portfolio. Do
slabych stranek bych zatadil nedostatek vyrobnich kapacit a nedostatek kvalifikovanych
zaméstnanci. Do piilezitosti jsem dle mého nazoru zatadil spolupraci se stfednimi a
vysokymi $kolami a zvySovani miry robotizace. Do hrozeb dle mého nazoru patii kurzové

riziko a riist cen vstupnich surovin a energii.

V druhé casti jsem charakterizoval odvétvi, konkrétné skupinu CZ-NACE 255, ve které
vybrana spole¢nost pisobi. Porovnal jsem primérné mzdy v tomto odvétvi, které kopiruji
vyvoj primérné mzdy ve zpracovatelském primyslu a primérné mzdy v CR. Také jsem
analyzoval vyvoj poc¢tu podnikli v tomto odvétvi. Maxima dosahl v roce 2018 a poté nastal

klesajici trend.

Ve tieti ¢asti jsem provedl finan¢ni analyzu vybrané spolecnosti a srovnal ji s konkurencni
spole€nosti a odvétvim v letech 2017-2021. Nejprve jsem analyzoval Gi€etni vykazy pomoci
horizontéalni a vertikalni analyzy. Okomentoval jsem jejich strukturu a vyvoj v ¢ase. Vybrana
spole¢nost béhem sledovaného obdobi navySovala svlij majetek, tedy zna¢né€ investovala do
sveého rozvoje, a navzdory covidové pandemii dosahovala zisku. Ze zisku byly vyplaceny
dividendy a vétSina zisku byla investovana do rozvoje spole¢nosti. Rekordnich trzeb dosahla
v roce 2021, kdy se spolecnosti podatilo piekrocit hranici trzeb 2,5 miliardy K¢. V cizich
zdrojich ptevazuji kratkodobé zavazky, které jsou tvofeny piedevsim zavazky z obchodnich

vztahll. V analyze rozdilovych ukazatelii jsem analyzoval Cisty pracovni kapital, jehoz
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hodnoty jsou relativné vysoké a podnik je tedy dostatecné likvidni. Pomérové ukazatele
analyzuji vice oblasti. Ukazatele rentability zna¢i podprimérnou ziskovost v porovnani s
odvétvim. V letech 2019-2021 byla rentabilita ovlivnéna pfedevSim poklesem ziskové
marze, jejichz pokles byl zplisoben nejen covidovou situaci, ale predevSim nartistem cen
vstupnich materialti a energii. Ukazatele likvidity poukazuji na to, Ze vybrana spole¢nost ma
veétsi mnozstvi zadsob a maélo penéznich prostfedkt. Ukazatele zadluZenosti potvrzuji, Ze
spolecnost preferuje vlastni zdroje pied cizimi. Jeji zadluzenost je relativné nizka a celkova
zadluZenost se pohybuje okolo hodnoty 37 %. Ukazatele aktivity porovnéavaji vice ukazatelii
zamétujicich se na dobu obratu majetku spolecnosti. Naptiklad doba obratu zasob ma
rostouci trend, coZ je pro spolecnost negativni vyvoj. Tyto ukazatele dopliuji dalsi ukazatele
finan¢ni analyzy. Z pyramidového rozkladu rentability vlastniho kapitdlu je ziejmé, ze
ukazatel ROE je ovlivnén piedevsim ziskovou marzi a finanéni pakou. Pomérové ukazatele
jsem porovnal pomoci spider grafi a celkovou situaci spole¢nosti jsem charakterizoval
pomoci predikénich modeld. Tedy pomoci Altmanova modelu (Z-skore), Indexu INOS,
Kralickova Quick testu a Tamariho modelu. Na zdkladé¢ vSech téchto ctyt predikénich
modelll mohu konstatovat, Ze spole¢nost se nachédzi v dobré financ¢ni situaci a nehrozi ji
v nejblizsi dobé bankrot. Nasledné jsem provedl analyzu ekonomické ptidané hodnoty, ktera
ve sledovaném obdobi dosahovala zapornych hodnot a nepfinaSela tak hodnotu svym
vlastnikiim. Na zavér jsem provedl predikci vyvoje trzeb z prodeje vlastnich vyrobkl a

sluZeb, ktera predikuje primérny meziro¢ni nartst o 8 %.

Na zékladé praktické ¢asti uvedu vhodné doporuceni, kterd vyplyvaji z provedenych analyz

a mohla by zlepsit budouci vyvoj vybrané spolec¢nosti.
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13 DOPORUCENI PRO VYBRANOU SPOLECNOST

Dle provedené finan¢ni analyzy a mého ndzoru lze vybranou spolecnost povazovat za
finan¢n¢ stabilni. Spole¢nost se dlouhodobé potyka s nedostatkem kvalifikovanych
zaméstnanc. Na zaSkoleni novych nedostate¢né kvalifikovanych zaméstnanci musi
vynakladat zna¢né finan¢ni prostfedky. V soucasné dob¢ po odeznéni covidové pandemie a
se soucasnym ristem cen vstupnich surovin a energii bude nuceno mnoho spolecnosti, které
nebyly zcela zdravé a silné, ukoncit svou ¢innost. Proto bych spole¢nosti doporucil zamétit
se na zaméstnance z téchto okolnich firem, které budou muset své zaméstnance propoustét.

Spolecnost by tak mohla snizit problém s nedostatkem kvalifikovanych zaméstnanc.

U spolecnosti 1ze vidét vyssi fluktuaci zaméstnanci, kterd je zplisobena fyzicky naro¢nou a
tézkou praci. Spolecnost se snazi této skuteCnosti predchdzet, a proto poskytuje
zaméstnancim mnoho benefitd. Mezi tyto benefity patii napi. masaze, které maji
zaméstnanci zdarma, nebo pln¢ hrazend lazeniska péce, ¢i zvyhodnéné ceny lazeiiskych
pobytl. Chtél bych spole¢nosti doporucit zvaZeni dalSiho benefitu, ktery by mohla
zaméstnanciim nabizet a ktery je mezi zaméstnanci mnoha firem obliben. Jedna se o sluzbu
Cafeterie, kterd umoziiuje $iroké uplatnéni benefitovych bodi ve vsech koutech Ceské
republiky. Pokud by se spolecnost rozhodla tento benefit vyuzivat a vyplacela by
zaméstnancim odmény formou nepenéZzniho piispévku v podobé& benefitovych bodil
prostfednictvim Cafeterie, uSetfila by spolenost finance nejen zaméstnanciim, ale
pfedevsim by sniZila naklady spolecnosti spojené se socidlnim a zdravotnim pojiSténim.
Benefity jsou u zaméstnance osvobozeny z pifijmu a u zaméstnavatele nejsou danoveé

uznatelnymi néklady.

Dale bych se chtél pozastavit u nakladi spolecnosti. Jednou z moznosti, jak by spole¢nost
mohla snizit své ndklady, je vyjednavani s dodavateli o vyhodnéjSich cenach vstupniho
materidlu. Pokud by spolecnost vyjednala lepSi ceny materialu, snizily by se ji naklady
vyroby a dosahovala by tak vétsi ziskové marze a zdroven dosdhla vyssiho zisku. Dalsi
moznosti, jak by spole¢nost mohla snizit své ndklady, je investice do osvétleni provozu.
Doporucil bych spole¢nosti zvazit moznost vymeény stavajiciho osvétleni za nové a tisporné
LED osvétleni. Spole¢nost by tak mohla snizit spotiebu elektrické energie.

Zastavim se u diilezitého ukazatele ziskové marze. Vzhledem k situaci covidové pandemie

a nariistu cen vstupnich materidlu a energii vybrana spolecnost nedosahovala v poslednich

ttech letech své obvyklé ziskové marze piesahujici 7 %. Spolecnost se snazi jednat se svymi
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zakazniky o navyseni cen svych produktii. Spolecnosti Ize doporudit, aby v tomto pfistupu i
nadale pokraCovala a sledovala trend nérlstu cen konkuren¢nich podnikl, aby nedoslo
k ptiliSnému navyseni vici konkurenci. Také bych spolecnosti doporucil, aby se pfi jednani
se zékazniky dohodla na inflacni dolozce, kterda by spolecnosti umoziiovala navyseni cen
v pripad¢ rostouct inflace, nebo na energetickych ptiplatcich, které by spolecnosti umoznily

navyseni cen z divodil rostoucich cen energii.

Spole¢nost vykazovala niz§i hodnoty pohotové a hotovostni likvidity v porovnani s
odvétvim, ale také nizSich hodnot nez se doporucuje v literatute. Piestoze vykazuje nizsi
hodnoty téchto likvidit, nemé zadné problémy a prosperuje. Lze tedy ocekavat, ze spole¢nost
bude i nadale prosperovat s t€émito niz§imi hodnotami. Spole¢nosti bych vSak doporucil
zvéazit moznost vyuziti faktoringového financovani. Pokud by tento zplsob financovéni
vyuzila, spolecnost by tak zvySila ukazatel hotovostni likvidity. Dal$i moznosti, jak by
mohla spole¢nost navysit ukazatel hotovostni likvidity, je domluva s odbérateli na kratsi

dob¢ splatnosti faktur.

Dale bych chtél poukazat na ukazatel doby obratu zasob, ktery patii k dilezitym ukazatelim
ve spolecnosti. Doba obratu zasob dosahuje nejen vysSich hodnot nez odvétvi, ve kterém
pusobi, ale béhem sledované¢ho obdobi zde dochazi také k meziro¢nim naristiim. Piestoze
spole¢nost implementuje projekt $tihlé vyroby, ukazatel dosahuje stale vysokych hodnot,
naklady spojené se skladovanim zdsob a také plsobi negativné na ukazatele rentability.
Jelikoz vétSinu materidlu nakupuje od matetské spolecnosti, doporucil bych spolecnosti
optimalizovat mnozstvi dodavaného vstupniho materidlu, aby doslo ke snizeni néakladi

spojenych s jeho skladovéanim.

Na zavér bych chtél jesté poukazat na ukazatel ekonomické pfidané hodnoty, ktery béhem
sledovaného obdobi dosahoval relativné vysokych zapornych hodnot. Bylo to zptsobeno
vysokymi naklady na vlastni kapitéal, které byly nejvice ovlivnény rizikovou ptirazkou za
finan¢ni strukturu a rizikovou pfirazkou za podnikatelské riziko, a také ukazatelem ROE,
ktery u dané spolecnosti dosahuje nizSich hodnot nez odvétvi. Jak jsem jiz uvedl vyse, pokud
by spolecnost dosahla ziskové marze alespont 7 %, které dosahovala pfed covidovou
pandemii, snizila by tak rizikovou pfirdzku za podnikatelské riziko, kterd je navdzéana na
ukazatel produkéni sily (EBIT/Aktiva). Doslo by k sniZeni této ptirazky, a tedy 1 ke sniZeni
nakladii na vlastni kapital. Zaroven by doslo k navySeni ukazatele ROE a také by doslo ke

zvySeni ukazatele ekonomické ptidané hodnoty. I ptes zaporné hodnoty EVA v poslednich
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letech, které byly velkou mérou ovlivnény covidovou pandemii, energetickou krizi apod.,
1ze oCekavat, ze dojde v nasledujicim obdobi k riistu tohoto ukazatele, vzhledem k tomu, ze
vedeni spoleCnosti piredpokladad rist trzeb za prodej vlastnich vyrobkil a sluzeb, coz je
potvrzeno i provedenou regresni analyzou, ktera piedpokladd primérny roc¢ni rist trzeb

v obdobi 2023-2026 ve vysi 8 %.
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ZAVER

Cilem této bakalatské prace bylo provedeni finan¢ni analyzy, zhodnoceni finan¢ni situace
vybrané spolecnosti, porovnani s konkurencni spolecnosti a s odvétvim CZ-NACE 255 a
také navrhnuti vhodného doporuceni pro zlepSeni finan¢ni situace ve spole¢nosti. Finan¢ni

analyzu jsem zpracoval za sledované obdobi 2017-2021. Pti vyhodnocovéani jednotlivych

ukazatelli jsem pracoval s doporucenymi hodnotami, které jsou uvadény v literatufe.

Bakalatskou praci jsem rozdélil do dvou Casti, na teoretickou a praktickou ¢ast. V teoretické
¢asti jsem zpracoval teoretické poznatky formou literarni reSerSe. Vysvétlil jsem pojem
finan¢ni analyza a uvedl potenciondlni uzivatele finan¢ni analyzy. Dale jsem v teoretické
¢asti rozebral pottebné zdroje informaci pro finanéni analyzu a jednotlivé metody finan¢ni

analyzy.

V praktické Casti jsem nejprve piedstavil vybranou spolecnost a poté charakterizoval
odvétvi, ve kterém spole¢nost pisobi. Rozebral jsem a nasledné okomentoval vstupni data
z Gcetnich vykazii. Déle jsem provedl vypocty jednotlivych ukazatelll. Tyto vypocty jsem
porovnal s konkurenéni spolecnosti, s odvétvim a také s hodnotami uvaddénymi v odborné
literatufe. V zavéru prace jsem shrnul financni situaci podniku a navrhnul jsem vhodna
doporuceni pro zlepseni finanéni situace spole¢nosti v budoucnu. Na zaklad¢ vysledku
analyzy mohu konstatovat, ze spolecnost se nachazi v dobré finan¢ni situaci. Dle mého
nazoru vybrané spolecnosti nehrozi v nejblizsich letech finan¢ni problémy, které by mohly

vést k bankrotu.
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SEZNAM POUZITYCH SYMBOLU A ZKRATEK

A Aktiva

a.s. Akciova spolecnost

C Kapital vazany v aktivech, ktera jsou vyuzivana v hlavni ¢innosti
CK Cizi kapital

CNC PocitaCem fizeny obrabéci stroj

Ccz Cizi zdroje

CZ-NACE  Klasifikace ekonomickych ¢innosti

CPK Cisty pracovni kapital

CR Ceska republika

CSU Cesky statisticky tad

Cz Cisty zisk

DFM Dlouhodoby finan¢ni majetek
DHM Dlouhodoby hmotny majetek
DM Dlouhodoby majetek

DNM Dlouhodoby nehmotny majetek
EAT Zisk po zdanéni

EBIT Zisk pted zdanénim a Groky
EBT Zisk pted zdanénim

EU Evropska unie

EVA Ekonomické ptidana hodnota
HDP Hruby domaéci produkt

KQT Kralickuv Quick test

Kr.CZ Kratkodobé cizi zdroje

Kr. zav. Kratkodobé zavazky

MFCR Ministerstvo financi Ceské republiky
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MPO Ministerstvo priimyslu a obchodu

NOPAT Cista operativni aktiva

NU Nakladové uroky

OKEC Odvétvova klasifikace ekonomickych ¢innosti
PP Penézni prosttedky

re Néklady na vlastni kapital

ROA Rentabilita aktiv

ROE Rentabilita vlastniho kapitalu

RONA Rentabilita Cistych operativnich aktiv
ROS Rentabilita trzeb

T Trzby

A% Vynosy

VH Vysledek hospodareni

VK Vlastni kapital

WACC Primérné naklady na kapital

zU Zakon o ucetnictvi
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PRILOHA P I: UCETNI VYKAZY VYBRANE SPOLECNOSTI V
LETECH 2017-2021

AKTIVA Vybrana spolecnost (v tis. K¢) 2017 2018 2019 2020 2021
kA ceLE R
A. | Pohledavky za upsany zakladni kapital 0 0 0 0 0
o st s I
B. I. | Dlouhodoby nehmotny majetek 8290 14 385 17179 15 326 16 663
B.I.1 | Nehmotné vysledky vyvoje 62 27 0 0 0
2 | Ocenitelna prava 663 5498 14 380 12982 15188
2.1 | Software 5434 4819 13 966 12 833 15188
2.2 | Ostatni ocenitelna prava 944 679 413 149 0
3 | Goodwill 0 0 0 0 0
4 | Ostatni dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 0 0
5 | Poskytnuté zalohy na DNM a nedokon¢eny DNM 1850 8 860 2799 2344 1475
51 El(;ilégll(luté zélohy na dlouhodoby nehmotny 0 0 0 0 0
5.2 | Nedokonceny dlouhodoby nehmotny majetek 1850 8 860 2799 2344 1475
B.IIL. | Dlouhodoby hmotny majetek 782299 | 871653 | 937827 | 961607 1 ;‘5‘
B.IL.1 | Pozemky a stavby 381218 | 368501 | 366446 | 384089 | 413871
1.1 | Pozemky 52133 53 685 53 685 53 685 82744
1.2 | Stavby 329086 | 314816| 312762 | 330404 | 331127
2 | Hmotné movité véci a jejich soubory 351272 435088 | 500229 | 527779 | 531241
3 | Ocenovaci rozdil k nabytému majetku 0 0 0 0 0
4 | Ostatni dlouhodoby hmotny majetek 14 796 11 825 6612 4 085 2338
4.1 | Péstitelské celky trvalych porosti 0 0 0 0 0
4.2 | Dospéla zvitata a jejich skupiny 0 0 0 0 0
4.3 | Jiny dlouhodoby hmotny majetek 14 796 11825 6612 4085 2338
5 | Poskytnuté zalohy na DHM a nedokonc¢eny DHM 35013 56 238 64 540 45654 | 167075
5.1 | Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 8616 29 328 30083 24 406 27028
5.2 | Nedokonéeny dlouhodoby hmotny majetek 26 397 26910 34 457 21248 | 140047
B.III. | Dlouhodoby finan¢éni majetek 261604 | 262436 | 255613 | 247974 | 252445
B'HII' Podily - ovladana nebo ovladajici osoba 259285| 260117 | 254623 | 246984 | 252432
2 | Zapujcky a uvery - ovladana nebo ovladajici osoba 0 0 0 0 0
3 | Podily - podstatny vliv 2 306 2 306 977 977 0
4 | Zapujcky a tvéry - podstatny vliv 0 0 0 0 0
5 | Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 13 13 13 13 13
6 | Zapujcky a uvery — ostatni 0 0 0 0 0
7 | Ostatni dlouhodoby finan¢ni majetek 0 0 0 0 0
7.1 | Jiny dlouhodoby finan¢ni majetek 0 0 0 0 0
7.2 | Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finan¢ni majetek 0 0 0 0 0
C. | ObéZna aktiva 760177 | 860962 | 853785 | 983214 1 é?g
C.1. | Zasoby 376963 | 472465| 469282 | 495266 | 738232
C.I.1 | Material 157210 198547 | 192294 | 221878 | 344259
2 | Nedokoncena vyroba a polotovary 149923 | 159791 | 162719| 176381 | 255803
3 | Vyrobky a zbozi 69830| 114127| 114269 97008 | 138 169




3.1 | Vyrobky 69830| 114127 114269 97008 | 138 169
3.2 | Zbozi 0 0 0 0 0
4 | Mlada a ostatni zvifata a jejich skupiny 0 0 0 0 0
5 | Poskytnuté zalohy na zasoby 0 0 0 0 0
C.IL | Pohledavky 301112 358632| 349309 | 362616| 437707
C.II.1 | Dlouhodobé pohledavky 0 0 0 0 0
1.1 | Pohledavky z obchodnich vztaht 0 0 0 0 0
1.2 | Pohledavky - ovladana nebo ovladajici osoba 0 0 0 0 0
1.3 | Pohledavky - podstatny vliv 0 0 0 0 0
1.4 | Odlozena danova pohledavka 0 0 0 0 0
1.5 | Pohledavky — ostatni 0 0 0 0 0
1.5.1 | Pohledavky za spoleéniky 0 0 0 0 0
1.5.2 | Dlouhodobé poskytnuté zalohy 0 0 0 0 0
1.5.3 | Dohadné ucty aktivni 0 0 0 0 0
1.5.4 | Jiné pohledavky 0 0 0 0 0
C.IIL.2 | Kratkodobé pohledavky 301 112 358632 | 349309 | 362616 | 437707
2.1 | Pohledavky z obchodnich vztahii 272255 338245| 302546| 345851 | 418283
2.2 | Pohledavky - ovladana nebo ovladajici osoba 0 0 0 0 0
2.3 | Pohledavky - podstatny vliv 0 0 0 0 0
2.4 | Pohledavky — ostatni 28 857 20387 46 764 16 765 19 425
2.4.1 | Pohledavky za spole¢niky 0 0 0 0 0
2.4.2 | Socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 0 0 0 0 0
2.4.3 | Stat - danové pohledavky 6786 11 665 39 789 12235 9670
2.4.4 | Kratkodobé poskytnuté zalohy 11712 4803 4232 2900 4618
2.4.5 | Dohadné udty aktivni 466 3386 2036 870 4 649
2.4.6 | Jiné pohledavky 9 892 533 707 760 488
C.IIIL. | Kratkodoby finan¢ni majetek 0 0 0 0 0
C'IHI' Podily - ovladand nebo ovladajici osoba 0 0 0 0 0
2 | Ostatni kratkodoby finanéni majetek 0 0 0 0 0
C.IV. | PenéZni prostiedky 80 443 25538 30668 | 121170 4184
C'IVI' Penézni prosttedky v pokladné 189 149 148 173 130
3 | Penézni prostfedky na uctech 80254 25389 30520 | 120997 4053
D. | Casové rozliSeni aktiv 1 660 4327 460 4161 6 490
D.1 | Néaklady pfistich obdobi 1 660 4322 4527 4161 6240
2 | Komplexni naklady ptistich obdobi 0 0 0 0 0
3 | Piijmy pfistich obdobi 0 5 0 0 250

PASIVA Vybrana spolecnost (v tis. K¢) 2017 2018 2019 2020 2021

1812 2 2 064 22 2

pastva coLkEn R
| Vit b R e
A.l | Zakladni kapital 66450 | 66450 | 66450 | 66450 | 66450
1 | Zékladni kapital 66450 | 66450 | 66450 | 66450 66450
2 | Vlastni podily (-) 0 0 0 0 0
3 | Zmény zakladniho kapitalu 0 0 0 0 0
AL | AZio a kapitalové fondy 1899 -146| -364| -177 0
AL Ao 0 0 0 0 0
2 | Kapitalové fondy 1899 -146 -364 -177 0




2.1 | Ostatni kapitalové fondy 0 0 0 0 0

2.2 | Ocenovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazkt (+/-) 1 899 -146 -364 -177 0

23 Ocenova?l rozdily z pfecenéni pifi pfemeénach obchodnich 0 0 0 0 0

korporaci (+/-)

2.4 | Rozdily z pfemén obchodnich korporaci (+/-) 0 0 0 0 0
25 i_(f)dlly z ocenéni pfi pfeménach obchodnich korporaci 0 0 0 0

AL | Fondy ze zisku 15329 | 15390 | 13580 | 13965| 13739

A'HII' Ostatni rezervni fondy 13290| 13290 | 13290| 13290| 13290

2 | Statutarni a ostatni fondy 2039 2100 290 675 449

. YL 1007 1133 1270 | 1297

A.IV. | Vysledek hospodaieni minulych let (+/-) 931 366 333 169 141 193

AlV. P . A 1007 1133 1270 1297

) Nerozdéleny zisk/ztrata minulych let (+/-) 931 366 333 169 141 193

2 | Jiny vysledek hospodateni minulych let (+/-) 0 0 0 0 0

A.V.| Vysledek hospodareni béZného ti¢etniho obdobi (+/-) 136 702 | 186 570 | 138 168 | 88 053 | 141 382

A.VIL. | Rozhodnuto o zalohové vyplaté podilu na zisku (-) 0 0 0 0 0

B.(;i— Cizi zdroje 660 625 | 733 839 | 713 402 | 769 689 1 ggi

B. | Rezervy 65088 | 1912 0 0| 1595

B.1 | Rezerva na dichody a podobné zavazky 0 0 0 0 0

2 | Rezerva na dan z pfijma 0 0 0 0 0

3 | Rezervy podle zvlastnich pravnich predpisi 58476 0 0 0 0

4 | Ostatni rezervy 6612 1912 0 0 1595

C. | Zavazky 595537 | 731 927 | 713 402 | 769 689 1 232

C.I. | Dlouhodobé¢ zavazky 206279 | 182 840 | 280 500 | 268 332 | 422 154

C.I.1 | Vydané dluhopisy 0 0 0 0 0

1.1 | Vyménitelné dluhopisy 0 0 0 0 0

1.2 | Ostatni dluhopisy 0 0 0 0 0

2 | Zavazky k ivérovym institucim 161827129369 | 218380 | 199 129 | 342 211

3 | Dlouhodobé piijaté zalohy 0 0 0 0 0

4 | Zavazky z obchodnich vztaht 0 0 0 0 0

5 | Dlouhodobé sménky k thradé 0 0 0 0 0

6 | Zavazky - ovladana nebo ovladajici osoba 0 0 0 0 0

7 | Zavazky - podstatny vliv 0 0 0 0 0

8 | Odlozeny danovy zavazek 44452 | 53325| 62120| 69202 | 79943

9 | Zavazky - ostatni 0 146 0 0 0

9.1 | Zavazky ke spole¢nikim 0 0 0 0 0

9.2 | Dohadné ucty pasivni 0 0 0 0 0

9.3 | Jiné zavazky 0 146 0 0 0

C.L | Kratkodobé zavazky 388 218 | 547 894 | 432 863 | 501 351 | 627 467

C.IIL1 | Vydané dluhopisy 0 0 0 0 0

1.1 | Vymeénitelné dluhopisy 0 0 0 0 0

1.2 | Ostatni dluhopisy 0 0 0 0 0

2 | Zavazky k Givérovym institucim 100 185|223 467 | 178 300 | 178 680 | 192 831

3 | Kratkodobé piijaté zalohy 0 0 52 52 52

4 | Zavazky z obchodnich vztahti 250 600 | 292 800 | 227 473 | 298 504 | 401 933

5 | Kratkodobé sménky k tthradé 0 0 0 0 0




6 | Zavazky - ovladana nebo ovladajici osoba 266 0 0 0 0
7 | Zavazky - podstatny vliv 0 0 0 0 0
8 | Zavazky - ostatni 37167 | 31626| 27039| 24115| 32651
8.1 | Zavazky ke spoleénikim 930 930 0 0 0
8.2 | Kratkodobé finan¢ni vypomoci 0 0 0 0 0
8.3 | Zavazky k zaméstnancim 15229| 14284 | 13076| 13640| 16764
8.4 | Zavazky ze socialniho zabezpeceni a zdravotniho pojisténi 8 693 8262 7522 7631 8718
8.5 | Stat - danové zavazky a dotace 11460 7519 5269| 2201 3832
8.6 | Dohadné ity pasivni 0 0 43 9 27
8.7 | Jiné zavazky 855 630 1128 634 3311
D. | Casové rozliSeni pasiv 1039 1193 39 7 264
D.1 | Vydaje ptistich obdobi 1039 1193 39 264
2 | Vynosy pfistich obdobi 0 0 0 0 0
VZZ Vybrana spolecnost (v tis. K¢) 2017 2018 2019 2020 2021
I. | Trzby z prodeje vlastnich vyrobkii a sluzeb 1 gg 2 ;‘1‘? 2 (1];1; 1 EZ 2 gzg
II. | Trzby za prodej zboZi 0 0 0 0 0
A. | Vykonova spotieba 1 (z]g 1 Zgg 1 g(l]g 1 Zzg 2 38;
1. | Néklady vynalozené na prodané zbozi 0 0 0 0 0
2. | Spotfeba materidlu a energie 1052 1337 1249 1092 1787
685 697 709 780 113
3. | Sluzby 214338 | 412956 | 364 694 | 279 630 | 415 889
B. | Zména stavu zasob vlastni ¢innosti (+/-) -48 167 | -53607 | -3 074 3684 -;gg
C. | Aktivace (-) 0 0 0 0 -154
D. | Osobni naklady 350 653 | 339 820 | 336 040 | 298 007 | 373 452
1. | Mzdové naklady 253 786 | 245 620 | 240 845 | 215306 | 270 378
7 ﬁg:ﬁ?ﬁ;ﬁ;gyciélm zabezpeceni, zdravotni pojisténi a 96367 | 94200| 95195| 82701103073
2.1 | Naklady na socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 85003 | 81679| 80278 71242 | 88433
2.2 | Ostatni naklady 11864 | 12521 | 14917 | 11459 | 14640
E. | Upravy hodnot v provozni oblasti 105325 | 110344 | 112 817 | 121 164 | 104 251
1 E};Jt:t\gl hodnot dlouhodobého nehmotného a hmotného 108 165 | 106283 | 113380 | 122 540 | 106 612
11 Egj.rgtvl({l}i"t‘ngédlouh"d"bého nehmotného a hmotného 108 165 | 106 283 | 113380 | 122 540 | 106 612
12 glia)]r:t\{(}; ﬁo(;iglé)altsiléouhodobeho nehmotného a hmotného 0 0 0 0 0
2. | Upravy hodnot zasob -2759 250 -375 377 -925
3. | Upravy hodnot pohledavek -81 3812 -187| -1754| -1437
III. | Ostatni provozni vynosy 154 415 | 263 877 | 251 182 | 161 480 | 341 930
lIll. Trzby z prodaného dlouhodobého majetku 3267 | 17153| 19009 | 13181 1099
2 | Trzby z prodaného materialu 149 640 | 230 845 | 202 601 | 137 542 | 330 783
3 | Jiné provozni vynosy 1507 | 15879 29573 | 10757| 10049
F. | Ostatni provozni naklady 144 950 | 143 921 | 181 246 | 120 773 | 262 932
1. | Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 792 | 17522 1615 2083 505
2. | Prodany material 108 369 | 180 866 | 165 896 | 107 657 | 248 726
3. | Dan¢ a poplatky 1500 1433 1725 1298 1156




Rezervy v provozni oblasti a komplexni naklady ptistich

4. obdobi 26979 | -63175| -1912 0 1595
5. | Jiné provozni naklady 7310 7276| 13923 9735| 10950
* | Provozni vysledek hospodareni (+/-) 155 664 | 221 656 | 170 778 | 118 086 | 165 846
IV. | Vynosy z dlouhodobého finan¢niho majetku - podily 23 466 0 9274 0
IVl. Vynosy z podilti - ovladana nebo ovladajici osoba 16 290 0 8 894 0 0
2 | Ostatni vynosy z podila 7177 0 380 0 0
G. | Naklady vynaloZené na prodané podily 5737 0 399 0 0
V. | Vynosy z ostatniho DFM 0 0 0 6 645
V.1 | Vynosy z ostatniho DFM - ovladand nebo ovladajici osoba 0 0 0 0 6 645
2 | Ostatni vynosy z ostatniho DFM 0 0 0 0 0
H. | Naklady souvisejici s ostatnim DFM 0 0 0 0
VL. | Vynosové uroky a podobné vynosy 4 536 540 89 0
VI. | Vynosové uroky a podobné vynosy - ovladana nebo
1 | ovladajici osoba 0 0 0 0 0
2 | Ostatni vynosové uroky a podobné vynosy 4 536 540 89 0
I. | Upravy hodnot a rezervy ve finanéni oblasti 989 -832 5494 | -5651 0
J. | Nakladové uroky a podobné naklady 2 606 3188 4 632 2307 2 259
1 Nélk,lad.(,)vré uroky a podobné naklady - ovladana nebo 0 0 0 0 0
ovladajici osoba
2. | Ostatni nakladové uroky a podobné naklady 2 606 3188 4632 2307 2259
Vil Ostatni finanéni vynosy 11460 | 13727 | 11707 | 50293 | 29205
K. | Ostatni finan¢ni naklady 15617 | 15838 | 11580 | 62026| 26145
* | Finan¢ni vysledek hospodareni (+/-) 9981 | -3931 -583 | -8300| 7445
** | Vysledek hospodateni pied zdanénim (+/-) 165 645 | 217 725 | 170 194 | 109 786 | 173 291
L. | Daii z pFijmu (¥. 51 + 52) 28943 | 31154 32026 | 21733 | 31909
1. | Dan z piijmu splatna 22620 | 22282| 23231| 14651 | 21168
2. | Dafi z ptijmta odloZena ( +/-) 6323 8872 8 795 7082| 10741
** | Vysledek hospodaieni po zdanéni ( +/-) 136 702 | 186 570 | 138 168 | 88 053 | 141 382
M. | Pfevod podilu na vysledku hospodateni spole¢nikiim (+/-) 0 0 0 0 0
*** Vysledek hospodareni za icetni obdobi (+/-) 136 702 | 186 570 | 138 168 | 88 053 | 141 382
. | Cisty obrat za Gi¢etni obdobi = L + IL + IIL + IV. + V. + 1615 2527 2433 2084| 3024
VI + VII 665 051 731 505 248




PRILOHA P I1: UCETNI VYKAZY KONKURENCNI SPOLECNOSTI
V LETECH 2017-2021

AKTIVA Konkurenéni spolecnost (v tis. K¢&) 2017 2018 2019 2020 2021
A ey B 2o | oo ok
A. | Pohledavky za upsany zakladni kapital 0 0 0 0 0
s e
B. L. | Dlouhodoby nehmotny majetek 4072 1649 35026 49 982 82199
B.I.1 | Nehmotné vysledky vyvoje 0 0 0 0 0
2 | Ocenitelna prava 4072 1 649 207 621 1110
2.1 | Software 4072 1 649 207 621 1110
2.2 | Ostatni ocenitelnd prava 0 0 0 0 0
3 | Goodwill 0 0 0 0 0
4 | Ostatni dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 0 0
5 | Poskytnuté zalohy na DNM a nedokonceny DNM 0 0 34818 49 362 81 089
5 El(z;lggclr(lute zalohy na dlouhodoby nehmotny 0 0 0 0 0
5.2 | Nedokonceny dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 34818 49 362 81 089
B.II. | Dlouhodoby hmotny majetek 1 gzg 1 {2;22 1 ;z; 1 ;g 1 ;gg
B.I1 | Pozemky a stavby 872944 | 8550064 | 852769| 824122 811434
1.1 | Pozemky 73 386 73 785 73 435 73 435 73 435
1.2 | Stavby 799 558 | 781279 779334 750687 | 737999
2 | Hmotné movité véci a jejich soubory 437210 390327| 407308 | 336286| 301291
3 | Ocenovaci rozdil k nabytému majetku 0 0 0 0 0
4 | Ostatni dlouhodoby hmotny majetek 1 894 1 657 1 080 801 433
4.1 | Péstitelské celky trvalych porosti 0 0 0 0 0
4.2 | Dospéla zvitata a jejich skupiny 0 0 0 0 0
4.3 | Jiny dlouhodoby hmotny majetek 1 894 1 657 1 080 801 433
5 | Poskytnuté zalohy na DHM a nedokon¢eny DHM 18913 19 797 12 045 11541 71119
5.1 | Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 73 3955 0 896 53 438
5.2 | Nedokonéeny dlouhodoby hmotny majetek 18 840 15 842 12 045 10 645 17 681
B.III. | Dlouhodoby finanéni majetek 87018 89 993 94 383 | 121263 90 565
B'HII' Podily - ovladana nebo ovladajici osoba 87018 89993 94 383 98 072 90 565
2 | Zapujcky a uvery - ovladana nebo ovladajici osoba 0 0 0 0 0
3 | Podily - podstatny vliv 0 0 0 0 0
4 | Zapujcky a uvéry - podstatny vliv 0 0 0 0 0
5 | Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 0 0 0 23191 0
6 | Zapujcky a Gvery - ostatni 0 0 0 0 0
7 | Ostatni dlouhodoby finan¢ni majetek 0 0 0 0 0
7.1 | Jiny dlouhodoby finan¢ni majetek 0 0 0 0 0
7.2 | Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finanéni majetek 0 0 0 0 0
C. | ObéZna aktiva 915104 | 950191 | 821496 734910 | 793238
C.1. | Zasoby 446479 | 402404 | 378591 | 236271 | 395928




C.I.1 | Material 189493 | 161808 | 131644 86344 | 132733
2 | Nedokoncena vyroba a polotovary 157609 | 165559 | 150180 | 113090 | 196559
3 | Vyrobky a zbozi 96 350 74 078 96 767 36 837 66 636
3.1 | Vyrobky 96 350 74078 96 767 36 837 66 636
3.2 | Zbozi 0 0 0 0 0
4 | Mlada a ostatni zvifata a jejich skupiny 0 0 0 0 0
5 | Poskytnuté zalohy na zasoby 3027 958 0 0 0
C.IIL | Pohledavky 460473 | 363585| 319157 | 241574 | 278444
C.II.1 | Dlouhodobé pohledavky 24 428 0 0 0 0
1.1 | Pohledavky z obchodnich vztaht 0 0 0 0 0
1.2 | Pohledavky - ovladana nebo ovladajici osoba 3455 0 0 0 0
1.3 | Pohledavky - podstatny vliv 0 0 0 0 0
1.4 | Odlozena danova pohledavka 0 0 0 0 0
1.5 | Pohledavky - ostatni 20973 0 0 0 0
1.5.1 | Pohledavky za spole¢niky 0 0 0 0 0
1.5.2 | Dlouhodobé poskytnuté zalohy 0 0 0 0 0
1.5.3 | Dohadné ucty aktivni 0 0 0 0 0
1.5.4 | Jiné pohledavky 20973 0 0 0 0
C.IL.2 | Kratkodobé pohledavky 436045 | 363585| 319157 241574| 278444
2.1 | Pohledavky z obchodnich vztaht 394483 | 354459 | 283131 | 234396| 240283
2.2 | Pohledavky - ovladana nebo ovladajici osoba 5582 797 0 0 0
2.3 | Pohledavky - podstatny vliv 0 0 0 0 0
2.4 | Pohledavky - ostatni 35980 8329 36 025 7178 38 161
2.4.1 | Pohledavky za spolecniky 0 0 0 0 0
2.4.2 | Socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 0 0 0 0 0
2.4.3 | Stat - danové pohledavky 2 398 282 12235 1774 8434
2.4.4 | Kratkodobé poskytnuté zalohy 2 697 4165 287 352 634
2.4.5 | Dohadné ucty aktivni 700 769 69 222 0
2.4.6 | Jiné pohledavky 30186 3113 23434 4830 29 093
C.IIIL. | Kratkodoby finan¢ni majetek 0 0 66 450 0 23191
C'IHI' Podily - ovladana nebo ovladajici osoba 0 0 0 0 0
2 | Ostatni kratkodoby finan¢ni majetek 0 0 66 450 0 23191
C.IV. | PenéZni prostiedky 8152 | 184202 57299 | 257066 95 675
C.IVI. Penézni prosttedky v pokladné 663 799 634 272 0
3 | Penézni prostiedky na uctech 7489 | 183403 56712 256793 95 675
D. | Casové rozliSeni aktiv 76 371 63 898 31019 19 425 15287
D.I.1 | Naklady pfistich obdobi 48 305 40 152 31019 19 425 15287
2 | Komplexni naklady ptistich obdobi 28 066 22452 0 0 0
3 | Pfijmy pfiistich obdobi 0 1294 0 0 0
PASIVA Konkurenéni spolecnost (v tis. K¢) 2017 2018 2019 2020 2021
prsiva coLken R
| v e R R




AL | Zakladni kapital 605 754 | 605 754 | 604 312 | 604 312 | 604 312

1 | Zakladni kapital 605 621 | 605 754 | 605 754 | 605 754 | 605 754

2 | Vlastni podily (-) 0 0| -1442| -1442| -1442

3 | Zmény zakladniho kapitalu 0 0 0 0 0

AIL | Azio a kapitalové fondy 107624 | 69858 | 93131 | 75524 | 93918

A'Hl' Azio 0 0 0 0 0

2 | Kapitalové fondy 107624 | 69858 | 93131 | 75524| 93918

2.1 | Ostatni kapitalové fondy 0 0 0 0 0

2.2 | Ocenovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazka (+/-) 107624 | 69858 | 93131 | 75524| 93918
)3 Oceﬁovaf:i rozdily z pfecenéni pii pfeménach obchodnich 0

korporaci (+/-)

2.4 | Rozdily z pfemén obchodnich korporaci (+/-) 0 0 0 0 0

25 E_(f)dﬂy z ocenéni pii pfeménach obchodnich korporaci 0 0 0 0 0

AL | Fondy ze zisku 0 0 0 0 0

A'HII' Ostatni rezervni fondy 0 0 0 0 0

2 | Statutdrni a ostatni fondy 0 0 0 0

A.IV. | Vysledek hospodaieni minulych let (+/-) 995 263 1 g;(l) 1 ;;g 1 ;;g 1 ggi

AlV. Ne_:rozdélen}’/ zisk minulych let nebo neuhrazena ztrata 995 263 1 041 1175 1175 1 068

1 | minulych let (+/-) 820 388 699 944

2 | Jiny vysledek hospodateni minulych let (+/-) 0 0 0 0 0

A.V.| Vysledek hospodafeni béZného ticetniho obdobi (+/-) 46 558 | 133 567 311 _;gg -15 840

A.VI. | Rozhodnuto o zilohové vyplaté podilu na zisku (-) 0 0 0 0 0

B.g Cizi zdroje 652 851 | 519 683 | 378 825 | 346 830 | 411 756

B. | Rezervy 18243 | 23897 | 17419| 38776 | 28776

B.1 | Rezerva na dichody a podobné zavazky 0 0 0 0 0

2 | Rezerva na dan z pfijmi 0 0 0 0 0

3 | Rezervy podle zvlastnich pravnich ptedpist 0 0 0 0 0

4 | Ostatni rezervy 18243 | 23897 | 17419| 38776| 28776

C. | Zavazky 634 608 | 495786 | 361 406 | 308 054 | 382 981

C.1. | Dlouhodobé zavazky 171 897 | 144 020 | 143 177 | 94 609 | 110 994

C.I.1 | Vydané dluhopisy 0 0 0 0 0

1.1 | Vyménitelné dluhopisy 0 0 0 0 0

1.2 | Ostatni dluhopisy 0 0 0 0 0

2 | Zavazky k avérovym institucim 113305| 90627 | 87061 | 66609| 80156

3 | Dlouhodobé piijaté zalohy 0 0 0 0 0

4 | Zavazky z obchodnich vztaht 0 0 0 0 0

5 | Dlouhodobé sménky k thradé 0 0 0 0 0

6 | Zavazky - ovladana nebo ovladajici osoba 0 0 0 0 0

7 | Zavazky - podstatny vliv 0 0 0 0 0

8 | Odlozeny danovy zavazek 58592 | 50398| 56116 27999 | 30838

9 | Zavazky - ostatni 0 2994 0 0 0

9.1 | Zavazky ke spolecnikiim 0 0 0 0 0

9.2 | Dohadné ucty pasivni 0 0 0 0 0

9.3 | Jiné zavazky 0] 299% 0 0 0

C.L | Kratkodobé zavazky 462 711 | 351766 | 218 228 | 213 445 | 271 986




C.II.1 | Vydané dluhopisy 0 0 0 0 0
1.1 | Vyménitelné dluhopisy 0 0 0 0 0
1.2 | Ostatni dluhopisy 0 0 0 0 0

2 | Zavazky k Gvérovym institucim 134035| 22081 | 21089 | 21317| 21996
3 | Kratkodobé piijaté zalohy 2247 2489 | 6268| 63818 773
4 | Zavazky z obchodnich vztaht 242 622|240 083 | 133202 | 121 918 | 190 047
5 | Kratkodobé sménky k uhradé 0 0 0 0 0
6 | Zavazky - ovladana nebo ovladajici osoba 0 0 0 0 0
7 | Zavazky - podstatny vliv 0 0 0 0 0
8 | Zavazky - ostatni 83807 | 87113| 57671 | 63392| 59170
8.1 | Zavazky ke spole¢niktim 15816 | 15067 28 28 28
8.2 | Kratkodobé finanéni vypomoci 10 309 0 0 0 0
8.3 | Zavazky k zaméstnancim 28325 33916| 29609| 29044 | 31032
8.4 | Zavazky ze socialniho zabezpeceni a zdravotniho pojisténi | 16 187 20199 | 16942 | 17007 | 16428
8.5 | Stat - danové zavazky a dotace 4314 | 10236 4815 5204 2 654
8.6 | Dohadné ucty pasivni 7270 6011 4663 | 4334 7703
8.7 | Jiné zavazky 1585 1684 1613 7775 1325
D. | Casové rozliseni pasiv 5477 1 895 3159 2720 2 476
D.1 | Vydaje ptistich obdobi 2 061 207 1710 1454 1506
2 | Vynosy piistich obdobi 3416 1688 1 449 1267 970
VZZ Konkuren¢ni spolecnost (v tis. K¢&) 2017 2018 2019 2020 2021
1. | Trzby z prodeje vlastnich vyrobkii a sluzeb 1 gg; 2 :gg 1 gf(l] 1 [3)33 1 g;g
II. | Trzby za prodej zboZi 0 0 0 0 0
A. | Vykonova spotieba 1 g;g 1 gzg 1 %; 703 312 | 969 314
1. | Néklady vynalozené na prodané zbozi 0 0 0 0 0
2. | Spotieba materialu a energie 760 807 ! ggg 771377 | 524 139 | 753 959
3. | Sluzby 272492 | 630 047|249 832|179 173 | 215 355
B. | Zména stavu zasob vlastni ¢innosti (+/-) -20417| -2784| -7703| 80257 | -98 960
C. | Aktivace (-) -59477 | -18235| -19413 | -8435| -12 216
D. | Osobni naklady 601 572 | 636 038 | 632 221 | 569 743 | 593 456
1. | Mzdové naklady 438 801 | 464 474 | 462 722 | 416 895 | 432 538
2. I(E‘;ﬁfi ;S:gyciélm zabezpedeni, zdravotni pojistén a 162 771 | 171 565 | 169 499 | 152 848 | 160 918
2.1 | Naklady na socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 147098 | 156 066 | 154 191 | 138265 | 143 079
2.2 | Ostatni naklady 15673 15499 | 15309 | 14583 | 17839
E. | Upravy hodnot v provozni oblasti 99670 | 99606 | 122 232 | 158915 | 53 165
1 rlg};;;:;]/(}:lhodnot dlouhodobého nehmotného a hmotného 102279 | 108 042 | 124 696 | 109918 | 106 137
11 ilgjrgfk{f’t‘rt‘;’;édlouh(’d"bého nehmotného a hmotného 102279 | 108 042 | 114374 | 109918 | 106 137
12 ggjr::]/(}; lio(;i:éoats(li]léouhodobeho nehmotného a hmotného 0 ol 10322 0 0
2. | Upravy hodnot zasob -1257| 11879 642 | 49152 -23697
Upravy hodnot pohledavek -1352| 20315| -3106 -154| 29274




III. | Ostatni provozni vynosy 179 492 | 140 534 | 108259 | 73 853 | 138 785
Hll' Trzby z prodaného dlouhodobého majetku 49230 7741 4778 678 3453
2 | Trzby z prodaného materialu 55075| 69903 | 55540| 34468 | 96788
3 | Jiné provozni vynosy 75187 | 62890 | 47941 | 38707 | 38544
F. | Ostatni provozni naklady 115215103359 | 53588 | 41764 | 79772
1. | Zastatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 40 043 24 1790 328 23
2. | Prodany material 5311 3522 3183 1338| 17032
3. | Dan¢ a poplatky 4002| 4569 3940 3729 4 844
4 Rezer\fy v provozni oblasti a komplexni naklady pfistich 4047 11266 15975| 21357| -9892
obdobi
5. | Jiné provozni naklady 61813 | 83978 | 28700| 15011| 67764
* | Provozni vysledek hospodareni (+/-) 74534 | 118 111 | -12 866 _;38 -31371
IV. | Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku - podily 1329 1329 2 658 0
IVI' Vynosy z podilt - ovladand nebo ovladajici osoba 1329 1329 2 658 0 0
2 | Ostatni vynosy z podilt 0 0 0 0 0
G. | Ndklady vynaloZené na prodané podily 0 0 0 0 0
V. | Vynosy z ostatniho DFM 0 0 0 0 0
V.1 | Vynosy z ostatniho DFM - ovladand nebo ovladajici osoba 0 0 0 0 0
2 | Ostatni vynosy z ostatniho DFM 0 0 0 0 0
H. | Naklady souvisejici s ostatnim DFM 0 0 0 0 0
VL. | Vynosové uroky a podobné vynosy 158 298 2618 897 678
VL Vyt}osgyc? uroky a podobné vynosy - ovladana nebo 153 118 3 0 0
1 | ovladajici osoba
2 | Ostatni vynosové uroky a podobné vynosy 5 179 2615 897 678
L. | Upravy hodnot a rezervy ve finanéni oblasti 0 0 0 0 0
J. | Nakladové wiroky a podobné naklady 4022 3005 2270 1571 1236
Nékladové troky a podobné naklady - ovladana nebo
1. P 0 0 0 0 0
ovladajici osoba
2. | Ostatni nakladové uroky a podobné naklady 4022 3005 2270 1571 1236
Vil Ostatni finan¢ni vynosy 19487 | 47230 22309 | 39336 | 31108
K. | Ostatni finan¢ni naklady 32063 | 22067 | 10756 | 31838| 18258
* | Finan¢ni vysledek hospodareni (+/-) 15111 23785 14559 6824 | 12292
** | Vysledek hospodateni pred zdanénim (+/-) 59 424 | 141 896 1693 _gg -19 079
L. | Daii z pFijmu (¥. 51 + 52) 12 866 8329 1382 | -23121| -3239
1. | Dan z ptijmu splatna 3982 7 058 0 0 0
2. | Dai z ptijmi odlozena ( +/-) 8 884 1271 1382 23121| -3239
** | Vysledek hospodareni po zdanéni ( +/-) 46 558 | 133 567 311 _igg -15 840
M. | Pfevod podilu na vysledku hospodareni spole¢niktim (+/-) 0 0 0 0 0
*% -
« | Vysledek hospodareni za tietni obdobi (+/-) 46 558 | 133 567 311 ;gg -15 840
. | Cisty obrat za Gcetni obdobi = I. + IL + IIL. + IV. + V. + 1 865 2 675 1816 1449 1584
VI. + VII 370 794 853 090 945




PRILOHA P I11: UCETNI VYKAZY ODVETVIi V LETECH 2017-2021

AKTIVA Odvétvi (v tis. K¢) 2017 2018 2019 2020 2021

15256 | 16008 | 16053 | 16217 | 17916
076 865 919 681 649

7 835 8 449 8 692 8 605 8 891
802 266 074 716 571

B. L. | Dlouhodoby nehmotny majetek 157 693 | 167 552 | 165390 | 158 136 | 157 559
7276 7918 8108 8 055 8007
497 845 998 495 696
B.IIIL. | Dlouhodoby finan¢ni majetek 401 612 | 362 869 | 417 687 | 392 085 | 726 317
7 314 7 413 7224 7 425 8789
464 280 355 599 315
2470 2700 2611 2397 3328
762 013 387 517 277
3520 3616 3511 3574 4224
045 688 899 733 527
C.I1 | Dlouhodobé pohledavky 226799 | 201232 | 223222 | 205461 | 192 552

3293 3415 3288 3369 4031
246 456 677 272 975

AKTIVA CELKEM

B. | Stala aktiva

B.II. | Dlouhodoby hmotny majetek

C. | Obézna aktiva

C.I. | Zasoby

C.II. | Pohledavky

C.I1.2 | Kratkodobé pohledavky

C.IL+C. | Kratkodoby finanéni majetek + PenéZni 1260 1059 1100 1 446 1230
IV. | prostiedky 587 547 120 716 855
PASIVA Odvétvi (v tis. K&) 2017 2018 2019 2020 2021

15256 | 16008 | 16053 | 16217 | 17916
076 865 918 681 649
8106 8206 8 788 8995 9 851
301 187 204 642 187

. . ix 1999 2298 2283 2325 2 345
A.l. | Zakladni kapital 130 277 850 060 048
Vysledek hospodareni béZného uicetniho obdobi 1384 1243 1296 1037 1451
(+/-) 332 688 084 697 060
6 954 7 587 7 054 7033 7925
126 939 102 922 542

PASIVA CELKEM

A. | Vlastni kapital

AV.

B. + C. | Cizi zdroje

B. | Rezervy 187 183 | 128 781 | 150 107 | 164 072 | 152 947
C. | Zavazk 6 766 7 459 6903 6 869 7772
) y 943 160 995 853 595

2 407 2829 2 326 2579 2 668

C.I. | Dlouhodobé zavazky 660 393 099 997 043

Dlouhodobé zavazky (bez zavazki k avérovym 1114 1393 1063
institucim) 140 475 752026 | 878 187 417

C.I.1+5 | Vydané dluhopisy + Dlouhodobé sménky k tthradé 10000 | 10000| 10000| 10016| 10003
1293 1436 1574 1701 1 604

C.1.2 | Zavazky k Gvérovym institucim 520 418 073 209 626

4 359 4629 4 577 4289 5104
283 268 896 857 552

C.IL | Kratkodobé zavazky

Kratkodobé zavazky (bez zavazkl k ivérovym 3332 3650 3290 3255 3919
institucim) 121 469 468 349 122

C.II.1+5 | Vydané dluhopisy + Kratkodobé sménky k tthradé 0 0 0 0 0
2 | Zavazky k uvérovym institucim 1027 978 798 1287 1034 1185

163 428 508 430




VZZ Odvétvi (v tis. K¢) 2017 2018 2019 2020 2021
. q 5 . @ . 17556 | 18545 | 18355| 15908 | 19854
I. | Trzby z prodeje vlastnich vyrobki a sluzeb 663 569 028 159 082
II. | TrZzby za prodej zboZi 471215 | 616 628 | 579 474 | 497 899 | 495 611
a a . 12852 | 13793 | 13210| 11077 | 14980
A. | Vykonova spotieba 639 279 886 042 886
Vikony vé. obchodni marse 17786 | 18922 18512| 15934| 20373
yrony ve. 312 995 106 674 578
1. | Naklady vynaloZené na prodané zbozi 409 685 | 538394 | 495723 | 416 426 | 387 954
B. | Zména stavu zasob vlastni ¢innosti (+/-) -66 651 _22‘; 8394 | 127 930 _;g‘;
q -101 -111
C. | Aktivace (-) 470 524 -81721| -72972 | -76 208
7 3242 3 565 3628 3193 3551
D.| Osobni niklady 486 676 031 250| 863
s 2 344 2570 2559 2298 2 541
1| Mzdové ndklady 414 483| 099|353 264
5 Nélklad}f na socialni zabezpeceni, zdravotni pojisténi 872317 | 958 703 | 943 757 | 880 591 | 969 803
a ostatni naklady
2.1 | Naklady na socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi
2.2 | Ostatni osobni naklady 56745 | 49920 | 73223 | 61548| 65762
1.1 | Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a 848 677 | 856 454 | 879 528 | 921379 | 907 300
hmotného majetku - trvalé
J. | Nakladové uroky a podobné naklady 90317 | 92307 | 94363 | 82263 | 92694
1554 1462 1538 1206 1 690
o5 . Arerit o - X
Vysledek hospodareni pred zdanénim (+/-) 877 054 566 796 430
L. | Daii z pFijma (¥. 51 +52) 170 545 | 218 366 | 242 482 | 169 099 | 239 370
1384 1243 1296 1037 1451
oo . et o sl % (L
Vysledek hospodareni za ucetni obdobi (+/-) 332 688 084 697 060




PRILOHA P IV: PREHLED VZORCU PRO VYPOCET Z-SKORE A
INDEXU IN05

Vypocet Z-skore z roku 1968:

Z-skore=12*X1+1,4*Xo+33*X3+0,6 *X4+1,0* X5

(36)
kde  Xi=pracovni kapital / aktiva
X2 =nerozdélené zisky / aktiva
X3 =EBIT / aktiva
X4 = trzni hodnota vlastniho kapitalu / cizi zdroje
Xs =trzby / aktiva
Vypocet Z-skore pro spolecnosti obchodované na verejnych trzich z roku 1983:
Z-skore = 0,717 * X1 + 0,847 * X5 + 3,107 * X3 + 0,420 * X4 + 0,998 * X5 37)
(Knapkova a kol., 2017)
Vzorec pro vypocet indexu IN0S:
INO5=0,13 * X; +0,04 * X5+ 3,97 * X3+ 0,21 * X4+ 0,09 * X5 (38)

kde  Xj=celkova aktiva / cizi kapital — modifikovany ukazatel samofinancovani
X2 = EBIT / troky — ukazatel kryti aroki
X3 = EBIT / celkové aktiva — ukazatel rentability aktiv (ROA)
X4 = vynosy / celkova aktiva — obratovost celkovych aktiv
X5 = obéznd aktiva / kratkodobé zavazky — bézna likvidita

(Kubickova a Jindfichovska, 2022)



PRILOHA P V: TAMARIHO BODOVA STUPNICE A PREHLED
VZORCU PRO JEHO VYPOCET

_ vlastni kapital

Tl cizi kapital (3 9)
EAT
- celkova aktiva (40)
obézna aktiva
T3= kratkodobé zavazky (41)
T4=—— v/ykonové spotfevba __ (42)
prumérny stav nedokoncené vyroby
triby
T5= priamérny stav pohledavek (43 )
__vyrobnispotieba
B pracovni kapital (44)
Tabulka 29 Tamariho bodova stupnice (zdroj: Ruckova, 2021, s. 98)
Ukazatel Interval hodnot Body
T 0,51 a vice 25
0.41-0,5 20
0.31-04 15
0,21-0.3 10
0,11-0,2 5
Do 0,10 0
T2 Poslednich 5 let kladné 25
VEtsi nez horni kvartil 10
VEtsi neZ median 5
Jinak 0
T3 2,01 a vice 20
1.51-2,0 15
1.11-1,5 10
0,51-1,1 5
Do 0,50 0
T4 Horni kvartil a vice 10
Medidn aZ horni kvartil 6
Dolni kvartil a7 median 3
Dolni kvartil a méné 0
T5 Horni kvartil a vice 10
Median az horni kvartil 6
Dolni kvartil az median 3
Dolni kvartil a méné 0
T6 Horni kvartil a vice 10
Median az horni kvartil 6
Dolni kvartil az median 3
Dolni kvartil a méng 0




PRILOHA P VI: HORIZONTALNI A VERTIKALNI ANALYZA
MAJETKOVE A FINANCNI STRUKTURY VYBRANE

SPOLECNOSTI

Tabulka 30 Horizontélni a vertikalni analyza majetkové struktury vybrané spolec¢nosti v
letech 2017-2021 (vlastni zpracovani na zéklad¢ vykazi spolecnosti)

Vybrana spole¢nost 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 [17/18 |18/19 |19/20 |20/21
Aktiva celkem 100% | 100% | 100% | 100% [ 100% | 11% | 3% | 7% | 16%
Stala aktiva 58% | 57% | 59% | 55% | 54% | 9% | 5% | 1% | 13%
Dlouhodoby nehmotny majetek 0% 1% 1% 1% 1% 74%| 19%| -11% 9%
Dlouhodoby hmotny majetek 43% | 43% | 45% | 44% | 43% | 11% 8% 3% | 16%
Pozemky 3% 3% 3% 2% 3% 3% 0% 0% | 54%
Stavby 18% | 16%| 15%| 15%| 13%| -4%| -1% 6% 0%
i‘ﬂgg‘r‘; movité véci a jejich 19% | 22%| 24%| 24%| 21%| 24%| 15%| 6%| 1%
Poskytnuté zalohy na DHM 2% 3% 3% 2% 7% | 61%| 15%| -29% | 266%
Dlouhodoby finan¢ni majetek 14% | 13%| 12%| 11%| 10% 0% | -3%| -3% 2%
ObéZna aktiva 42% | 43% | 41% | 45% | 46% | 13% | -1%| 15% | 21%
Zasoby 21% | 24% | 23%| 22%| 29% | 25%| -1% 6% | 49%
Material 9% | 10% 9% | 10%| 13%| 26%| -3%| 15%| 55%
Nedokonéena vyroba a polotovary 8% 8% 8% 8% | 10% 7% 2% 8% | 45%
Vyrobky 4% 6% 6% 4% 5% | 63% 0% | -15%| 42%
Pohledavky 17% | 18% | 17% | 16%| 17%| 19%| -3%| 4%| 21%
Dlouhodobé pohledavky 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Kratkodobé pohledavky 17% ] 18% | 17%| 16%| 17%| 19%| -3% 4% | 21%
Kratkodoby finan¢ni majetek 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Penézni prostredky 4% 1% 1% 5% 0% | -68% | 20% | 295% | -97%
Casové rozliSeni aktiv 0% | 0% 0% | 0% | 0% [161% | -89% |805% | 56%

Tabulka 31 Horizontalni a vertikalni analyza finan¢ni struktury vybrané spole¢nosti v
letech 2017-2021 (vlastni zpracovani na zéklad¢ vykazi spolecnosti)

Vybrana spolecnost 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 17/18 | 18/19 | 19/20 | 20/21
Pasiva celkem 100% | 100% | 100% | 100% | 100% | 11% 3% 7% | 16%
Vlastni kapital 64% | 63% | 65% | 65% | 59% | 11% 6% 6% 6%
Zakladni kapital 4% 3% 3% 3% 3% 0% 0% 0% 0%
Azio a kapitalové fondy 0% 0% 0% 0% 0% | -108% | 149% | -51%| -100%
Fondy ze zisku 1% 1% 1% 1% 1% 0% | -12% 3% -2%
VH minulych let 51% | 50% | 55%| 58%| 50% 8% | 12%| 12% 2%
VH bézného obdobi 8% 9% 7% 4% 6% | 36%| -26%| -36% 61%
Cizi zdroje 36% | 37% | 35% | 35% | 41% | 11%| -3% 8% | 37%
Rezervy 4% 0% 0% 0% 0% | -97% | -100% 0% 0%
Zavazky 33% | 36% | 35%| 35%| 41%| 23% -3% 8% 36%
Dlouhodobé zavazky 11% 9% | 14%| 12%| 16%| -11%| 53%| -4% 57%
Kratkodobé zavazky 21% | 27% | 21% | 23% | 24% | 41%| -21%| 16% 25%
Casové rozliSeni pasiv 0% 0% 0% 0% 0% | 15% | -97% | -82% |3671%




PRILOHA P VII: HORIZONTALNI A VERTIKALNI ANALYZA
MAJETKOVE A FINANCNI STRUKTURY KONKURENCNI

SPOLECNOSTI

Tabulka 32 Horizontalni a vertikalni analyza majetkové struktury konkurencni spole¢nosti
v letech 2017-2021 (vlastni zpracovani na zakladé vykazl spolecnosti)

Konkurenéni spole¢nost 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 |17/18 |18/19 |19/20 |20/21
Aktiva celkem 100% [ 100% | 100% | 100% [100% | -2% | -5%| -7% 3%
Stala aktiva 59% | 57% | 62% | 64% | 63% | -4% 3% | -4% 1%
Dlouhodoby nehmotny majetek 0% 0% | 2%| 2%| 4% -60%|2024% | 43%| 64%
Dlouhodoby hmotny majetek 55% | 53%| 56%| 56% | 55% -5% 1% -8% 1%
Pozemky 3% 3% 3% 3% 3% 1% 0% 0% 0%
Stavby 33% | 33%| 35%| 36%| 34% 2% 0% -4% -2%
Hmotné movité véci 18% | 16% | 18%| 16%| 14%| -11% 4% | -17%| -10%
Poskytnuté zalohy na DHM 1% 1% 1% 1% 3% 5% | -39% 4% | 516%
Dlouhodoby financ¢ni majetek 4% 4% 4% 6% 4% 3% 5% 28%| -25%
Obézna aktiva 38% | 40% | 36% | 35% | 37% 4% | -14% | -11% 8%
Zasoby 18% | 17% | 17%| 11%| 18%| -10% -6% | -38% 68%
Material 8% 7% 6% | 4% 6% | -15%| -19%| -34%| 54%
y;l‘i‘t’é‘j:r‘;e“é vyrobaa % 7% T%| 5%| 9%| 5%| -9%| -25%| 74%
Vyrobky 4% 3% 4%| 2% 3% | -23%| 31%| -62%| 81%
Pohledavky 19%| 15%| 14%| 12%| 13%| -21%| -12%| -24% 15%
Dlouhodobé pohledavky 1% 0% 0% 0% 0% | -100% 0% 0% 0%
Kratkodobé pohledavky 18% | 15%| 14%| 12%| 13%| -17%| -12%| -24%| 15%
Kratkodoby finan¢ni majetek 0% 0% 3% 0% 1% 0% 0% | -100% 0%
Penézni prostiedky 0% 8% 3% | 12% 4%12160% | -69% | 349%| -63%
Casové rozliSeni aktiv 3% | 3%| 1%| 1%| 1%| -16%| -51% | -37% | -21%

Tabulka 33 Horizontalni a vertikalni analyza finan¢ni struktury konkuren¢ni spole¢nosti v
letech 2017-2021 (vlastni zpracovani na zéklad¢ vykazi spolecnosti)

Konkurenéni spole¢nost 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 17/18 | 18/19 | 19/20 | 20/21
Pasiva celkem 100% | 100% | 100% | 100% | 100% | -2% | -5% | -7% 3%
Vlastni kapital 73% | 78% | 83% | 83% | 81% 5% 1% | -7% 0%
Zakladni kapital 25% | 26% | 27%| 29%| 28% 0% 0% 0% 0%
Azio a kapitalové fondy 4% 3% 4% 4% 4% | -35% | 33%| -19%| 24%
Fondy ze zisku 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
VH minulych let 41% | 44%| 52%| 56% | 49% 5% | 13% 0% | -9%
VH bézného obdobi 2% 6% 0% | -5%| -1%| 187% |-100% 0% | -85%
Cizi zdroje 27% | 22% | 17% | 17% | 19% | -20% | -27% | -8% | 19%
Rezervy 1% 1% 1% 2% 1%| 31%| -27%| 123%| -26%
Zavazky 26% | 21%| 16% | 15%| 18% | -22%| -27% | -15%| 24%
Dlouhodobé zavazky 7% 6% 6% 5% 5% -16%| -1%| -34%| 17%
Kratkodobé zavazky 19% | 15%| 10%| 10%| 13%| -24%| -38%| -2%| 27%
Casové rozliSeni pasiv 0% 0% 0% 0% 0% | -65% | 67% | -14% | -9%




PRILOHA P VIII: HORIZONTALNI A VERTIKALNI ANALYZA
MAJETKOVE A FINANCNI STRUKTURY ODVETVI

Tabulka 34 Horizontalni a vertikalni analyza majetkové struktury odvétvi v letech 2017—
2021 (vlastni zpracovani na zéklad¢ udaji MPO)

Odvétvi 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 17/18 | 18/19 | 19/20 |20/21
Aktiva celkem 100% | 100% | 100% | 100% | 100% 5% 0% 1% | 10%
Stala aktiva 51% | 53% | 54% | 53% | 50% 8% 3% | -1% 3%
Dlouhodoby nehmotny majetek 1% 1% 1% 1% 1% 6% | -1%| -4% 0%
Dlouhodoby hmotny majetek 48% | 49% | 51%| 50% | 45% 9% 2% | -1%| -1%
Dlouhodoby finan¢ni majetek 3% 2% 3% 2% 4% | -10% | 15% | -6%| 85%
ObézZna aktiva 48% | 46% | 45% | 46% | 49% 1% | -3% 3% | 18%
Zasoby 16% | 17% | 16%| 15%| 19% 9% | -3%| -8%| 39%
Pohledavky 23% | 23% | 22%| 22% | 24% 3% | -3% 2% | 18%
Dlouhodobé pohledavky 1% 1% 1% 1% 1% | -11%| 11%| -8%| -6%
Kratkodob¢ pohledavky 22% | 21%| 20%| 21%| 23% 4% | -4% 2% | 20%
gﬁiﬁ%‘ggﬁgﬁfyﬂl majetek + 8% | T%| 7%| 9%| 7% -16%| 4% 32%| -15%

Tabulka 35 Horizontalni a vertikalni analyza finan¢ni struktury odvétvi v letech 2017—
2021 (vlastni zpracovani na zékladé udaji MPO)

Odvétvi 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 17/18 | 18/19 | 19/20 | 20/21
Pasiva celkem 100% [ 100% | 100% | 100% | 100% | 5% | 0% | 1% | 10%
Vlastni kapital 53% | 51% | 55% | 55% | S5% | 1% | 7% | 2% | 10%
Zékladni kapital 13% | 14% | 14% | 14%| 13%| 15%| -1% 2% 1%
VH bézného tcetniho obdobi 9% 8% 8% 6% 8% | -10% 4% | -20% | 40%
Cizi zdroje 46% | 47% | 44% | 43% | 44% | 9% | -7%| 0% | 13%
Rezervy 1% 1% 1% 1% 1% | -31%| 17% 9% | -7%
Zavazky 44% | 47% | 43% | 42% | 43%| 10%| -7% 0% | 13%
Dlouhodobé zavazky 16% | 18% | 14%| 16%| 15%| 18%| -18% | 11% 3%
Kratkodobé zavazky 29% | 29% | 29% | 26%| 28% 6% | -1%| -6%| 19%




PRILOHA P IX: HORIZONTALNI A VERTIKALNI ANALYZA
NAKLADU A VYNOSU VYBRANE SPOLECNOSTI

Tabulka 36 Horizontalni a vertikalni analyza vynost vybrané spolecnosti v letech 2017—
2021 (vlastni zpracovani na zéklad¢ vykaza spolecnosti)

Vybrana spole¢nost 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 |17/18 |18/19 |19/20 |20/21
Trzby  prodeje vlastnich 91%| 89%| 89%| 90%| 88%| 23%| -4%| -13%| 41%
vyrobki a sluzeb
Ostatni provozni vynosy 8% | 10% | 10% 8% | 11% 71% 5% | -36% | 112%
Trzby z prodaného DM 0% 1% 1% 1% 0% | 425% 11%| -31%| -92%
Trzby z prodaného materialu 7% 9% 8% 7% | 11% 54% | -12%| -32%| 140%
Jiné provozni vynosy 0% 1% 1% 1% 0% | 954% 86% | -64% -7%
Vymosy z DFM - podily 0% 0% | 0% 0% | 0% 0% 0% | -100% 0%
ny;fssy"ve drokyapodobné | g | gop| 09| 0% 0%]13300%| 1% -84% -100%
Ostatni finan¢ni vynosy 1% 1% 0% 2% 1% 20% | -15%| 330% | -42%
Vynosy celkem 100% | 100% | 100% | 100% | 100% 26% -4% | -14% | 45%

Tabulka 37 Horizontélni a vertikalni analyza nékladii vybrané spolecnosti v letech 2017—
2021 (vlastni zpracovani na zéklad¢ vykaza spolecnosti)

Vybrana spole¢nost 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 17/18 | 18/19 | 19/20 | 20/21
Vykonova spoteba 68% | 75%| 70%| 69%| 76%| 38%| -8%| -15%| 61%
é?gg:ﬁ“aw 25310 i 3% 2%| 0%| 0%| -4%| 11%| -94%|-220% |-3383%
Aktivace 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Osobni néklady 19%| 15%| 15%| 15%| 13%| -3%| -1%| -11%| 25%
glﬁzgly liealiet v piovezl 6% | 5%| 5%| 6%| 4%| 5%| 2%| 7%| -14%
Ostatni provozni naklady 8% | 6%| 8%| 6%| 9%| -1%| 26%| -33%| 118%
Ostatni finanéni naklady 1% 1%| 1%]| 3%| 1%| 1% -27%| 436%| -58%
Daii z pijmi 2% 1% 1%]| 1%| 1%| 8% 3%| -32%| 47%
Néklady celkem 100% | 100% [ 100% | 100% | 100% | 25% | -2% | -13% | 44%




PRILOHA P X: HORIZONTALNI A VERTIKALNI ANALYZA
NAKLADU A VYNOSU KONKURENCNI SPOLECNOSTI

Tabulka 38 Horizontélni a vertikalni analyza vynost konkurenéni spolecnosti v letech
2017-2021 (vlastni zpracovani na zakladé vykazl spole¢nosti)

Konkurenéni spole¢nost 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 17/18 |18/19 [19/20 |20/21
Trzby z prodeje viastnich 89% | 93%| 93%| 92%| 89%| 49%| -32%| 21%| 6%
vyrobki a sluzeb
Ostatni provozni vynosy 10% 5% 6% 5% 9% | -22% | -23%| -32%| 88%
Trzby z prodaného DM 3% 0% 0% 0% 0% | -84% | -38% | -86% | 409%
Trzby z prodaného materidlu 3% 3% 3% 2% 6% | 27% | -21%| -38%| 181%
Jiné provozni vynosy 4% 2% 3% 3% 2% | -16%| -24%| -19% 0%
Vynosy z DFM - podily 0% 0% 0% 0% 0% 0% | 100% | -100% 0%
Xgﬁé’:yove uroky a podobné 0%| 0% 0%| 0%| 0%| 89%| 779%| -66% | -24%
Ostatni financni vynosy 1% 2% 1% 3% 2% | 142% | -53% | 76% | -21%
Vynosy celkem 100% | 100% | 100% | 100% | 100% | 43% | -32% | -20% 9%

Tabulka 39 Horizontalni a vertikalni analyza naklad konkuren¢ni spolec¢nosti v letech
2017-2021 (vlastni zpracovani na zaklad¢ vykazl spole¢nosti)

Konkurenéni spole¢nost | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 17/18 | 18/19 | 19/20 | 20121
Vykonova spotfeba 57%| 67%| 56%| 53%| 61%| 64%| -40%| -31%| 38%
é?gg:ﬁ“aw 23516 i 1% 0%| 0%| 6%| -6%| -86%| 177%]-1142% | -223%
Aktivace 3% -1%| -1%| -1%| -1%]  -69% 6% | -57%| 45%
Osobni néklady 33% | 25% | 35%| 43%| 37% 6% | -1%| -10% 4%
Eﬁiﬁf liealiet v piovozl 5% 4% 7%| 12%| 3% 0% | 23%| 30%| -67%
Ostatni provozni naklady 6% 4% 3% 3% 5% | -10%| -48%| -22% 91%
Ostatni finanéni naklady 2% 1% 1%| 2% 1%| 31%| -51%| 196%| -43%
Daii z pijmi 1% 0% 0%| 2%| 0%| -35%| -83%|-1773%| -86%
Niklady celkem 100% | 100% | 100% | 100% | 100% | 40% | -29% | -28%| 22%




PRILOHA P XI: HORIZONTALNI A VERTIKALNI ANALYZA
NAKLADU A VYNOSU ODVETVI

Tabulka 40 Horizontalni a vertikalni analyza vynost odvétvi v letech 2017-2021 (vlastni

zpracovani na zaklad¢ udaja MPO)

Odvétvi 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 |17/18 |18/19 |19/20 |20/21
zrszlggeipmdeje“”mwh VITObKil | gg0r | g60n | 85% | 84%| 82%| 6% | -1%| -13%| 25%
Trzby za prodej zbozi 2% 3%| 3%| 3%| 2%| 31%| -6%| -14%| 0%
Vynosy celkem 100% | 100% | 100% | 100% | 100% | 9% | 0% | -12% | 27%

Tabulka 41 Horizontalni a vertikalni analyza nakladt odvétvi v letech 2017-2021 (vlastni

zpracovani na zaklad¢ udaja MPO)

Odvétvi 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 17/18 | 18/19 | 19/20 | 2021
Vykonova spotfeba 70% | 68%| 65%| 62%| 66%| 7%| -4%| -16%| 35%
é‘;lf(‘)‘:‘ﬁ“av“ A5 s 0% -1%| 0%| 1%]| -1%| 182%|-104% | 1424% | -362%
Aktivace A% -1%| 0%| 0%| 0%| 10%| -27%| -11%| 4%
Osobni naklady 18% | 18%| 18%| 18%| 16%| 10%| 2% -12%| 11%
Daii z pijmi 1% 1%| 1%| 1% 1%]| 28%| 11%| -30%| 42%
Néklady celkem 100% | 100% | 100% | 100% | 100% | 10% | 0% | -11%| 26%




PRILOHA P XII: SPIDER ANALYZA V LETECH 2018, 2019, 2020 A
HODNOTY PRO VYPOCET SPIDER ANALYZY

Srovnani spole¢nosti v ramci odvétvi v roce 2018
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Obrazek 13 Spider analyza vybrané a konkurencni spolecnosti a odvétvi v roce 2018
(vlastni zpracovani na zaklad¢ vykazl spolecnosti a idaji MPO)

Srovnani spole¢nosti v ramci odvétvi v roce 2019
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Obrazek 14 Spider analyza vybrané a konkuren¢ni spole¢nosti a odvétvi v roce 2019
(vlastni zpracovani na zakladé vykazl spolec¢nosti a udaja MPO)



Srovnani vybrané spolecnosti s odvétvim v roce 2020
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Obrézek 15 Spider analyza vybrané spolecnosti a odvétvi v roce 2020 (vlastni zpracovani

na zaklad¢ vykaza spole¢nosti a udaji MPO)

Tabulka 42 Hodnoty pro vypocet spider analyzy v letech 2017-2021 (vlastni zpracovani na

zaklad¢ vykazl spole¢nosti a udaji MPO)

Rok Vybrana spolecnost Konkurenéni spolecnost Odvétvi
()

2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021
A.1 Rentabilita
vlastniho 119 146] 102] 61| 93| 27| 72| 00| -6,1| -09] 17,1] 152 14,7| 11,5 14,7
kapitilu (v %)
A2 Rentabilita | o 5| 1)1 gs| 51| 68| 26| 61| 02| -6.1| -08| 108] 97| 102] 79| 100
aktiv (v %)
A.}Rentablllta 92| 98| 81| 60| 66| 3,8 58| 02| 96| -1,3| 91| 81| 86| 79| 88
trzeb (v %)
B.1 Bézna 1,96 | 1,57 | 1,97 1,96 | 1,89 | 1,98 | 2,70 | 3,76 | 3,44 | 2,92| 1,68 | 1,60| 1,58| 1,73 | 1,72
likvidita
B.2 Pohotovd | 59| 71| 089 097] 0.71| 1,01| 1.56| 2.03| 2.34| 146| 111 1,02| 1.01| 1.17] 1,07
likvidita
B.3 Hotovestmi | 1 1 ¢ 051 007/ 024] 0,01] 0,02] 0.52] 026 1.20] 035] 029] 0.23] 024 034| 0,24
likvidita
C.1 Vlastni 0,64 | 0,63 ] 0,65| 0,65 0,59 0,73 | 0,78 | 0,83 | 0,83 | 0,81 | 0,53| 0,51| 0,55| 0,55 | 0,55
kapital/Aktiva
C2Kryti DMy 601y 11| 12| 1.17] 110 | 1.23] 136 1.34] 130] 120| 1,03] 097 1,01 1,05 | 1.11
dl. Kapitialem
El;;t?“’k"ve 64,6 | 69,3 | 37,7| 48,6| 77.7| 158| 482| 1,7|-81,7|-144| 182 168| 17,3| 157 19,2
:‘)l;:i‘?bratovost 1,00 1,12| 1,05| 0,85| 1,03 | 0,69 | 1,05| 0,75| 0,64| 0,65| 1,18 | 1,20 | 1,18 | 1,01 | 1,14
D.2 Obratovest | ¢ | ¢ 71 19| 516| 6,05| 3.82| 6,84| 527| 553| 508| 547 5.61| 5,76 | 487| 5,05
kr. pohledavek
D.3 Obratovost | , co| 4 10| 4.99| 3.74| 422 3.60| 7.07| 7.70| 6.25| 520 4,14 4,14 | 4,14 | 3.82| 3.99
kr. zavazka




PRILOHA P XIII: VYPOCET TAMARIHO MODELU

Tabulka 43 Vypocet Tamariho modelu vybrané a konkurencni spolecnosti v letech 2017—

2019 (vlastni zpracovani na zakladé vykaza spolecnosti)

Vybrana spolecnost 2017 2018 2019
Ukazatel T1 1,743 1,738 1,894
Ukazatel T2 0,075 0,093 0,067
Ukazatel T3 1,958 1,571 1,972
Ukazatel T4 9,629 11,305 10,011
Ukazatel T5 5,405 6,818 6,105
Ukazatel T6 3,697 5,931 4,105

Konkurencni spole¢nost 2017 2018 2019
Ukazatel T1 2,689 3,562 4,945
Ukazatel T2 0,019 0,056 0,000
Ukazatel T3 1,978 2,701 3,764
Ukazatel T4 6,568 10,464 6,469
Ukazatel T5 4,187 6,035 4,924
Ukazatel T6 2,510 3,006 1,882

Tabulka 44 Vypocet Tamariho modelu odvétvi (vlastni zpracovani dle adaja MPO)

Odvétvi 2017 2018 2019
Ukazatel T2 0,350 0,354 0,361
Ukazatel T4 2,201 2,201 2,092
Ukazatel T5 4,623 5,370 5,312
Ukazatel T6 4,498 5,069 5,137




PRILOHA P XIV: VYPOCET NAKLADU NA VLASTNI KAPITAL
STAVEBNICOVOU METODOU

Tabulka 45 Vypocet ndkladii na VK stavebnicovou metodou (vlastni zpracovani na
zéklad¢ vykazii spolecnosti a udaji MPO)

Vybrana spolec¢nost 2017 2018 2019 2020 2021
Bezrizikova sazba rr 1,62% | 1,96%| 1,60%| 1,27%| 2,83%
Rizikova ptirazka za velikost podniku ria 1,50% | 1,12%| 0,93%| 0,83%| 0,53%

Rizikova piirazka za podnikatelské riziko rpop 0,92% | 7,61%| 898%| 8,46%| 8,15%
Rizikova piirazka za finanéni stabilitu rrinsTas 1,70% | 5,25%| 0,13%| 1,29%| 1,65%

Rizikova piirdazka za finan¢ni strukturu remvstru | 7,00% | 10,00% | 10,00% | 10,00% | 10,00%
Re 12,74% | 25,94% | 21,64% | 21,86% | 23,16%




PRILOHA P XV: VYPOCET REGRESNI ANALYZY PREDIKCNIHO
MODELU

Tabulka 46 Vypocet regresni analyzy predikéniho modelu (vlastni zpracovani dle Gdaji
spolecnosti a udaji MFCR)

Regresni statistika
Nésobné R 0,660
Hodnota spolehlivosti
R 0,436
Nastavenda hodnota
spolehlivosti R 0,248
Chyba stf. hodnoty 288 065,639
Pozorovani 5,000
ANOVA
Vyznamn
Rozdil SS MS F ost F
192 586 785
Regrese 1 764,414 192 586 785 764,414 2,321 0,225
248 945 437
Rezidua 3 872,786 82981 812 624,262
441 532 223
Celkem 4 637,200
Chyba str. t Hodno Dolni Horni Dolni Horni
Koeficienty =~ hodnoty  Stat ta P 95% 95% 95,0% 95,0%
-740 1901| 0,3 -6 791 5311 -6 791 5311
Hranice 254,020 584,476| 89| 0,723 | 944,509| 436,468 | 944,509 | 436,468
Soubor X 1,5 1 1
1 521,495 342,317| 23| 0,225| -567,910| 610,900| -567,910| 610,900




