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ABSTRAKT

Cilem bakalaiské prace je finan¢ni analyza ve vybrané spole¢nosti za obdobi 2017-2022.
V praci je na zaklad¢ literarni reserSe objasnéna problematika finan¢ni analyzy. Financni
analyza je provedena metodou komparace a obsahuje analyzu absolutnich, rozdilovych a
pomérovych ukazateld. Na zavér je provedeno celkové vyhodnoceni vysledki a jsou
navrzena doporuceni, jako zvySeni ciziho kapitalu, expanze do zahrani¢i a investovani

piebytecné hotovostni likvidity.

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

ABSTRACT

The aim of the bachelor's thesis is financial analysis in a selected company for the period
2017-2022. The thesis explains the issues of financial analysis based on a literature search.
The financial analysis is done using the method of comparison and includes analysis of
absolute, difference and ratio indexes. Finally, an overall evaluation of the results is made
and recommendations such as increasing foreign capital, expanding abroad and investing

excess cash liquidity are proposed.

Keywords: financial analysis, indebtedness, profitability, liquidity, activity
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UvVOD

Mnoho spolecnosti si neuvédomuje, jak je finan¢ni analyza dulezitd. Finanéni manazeti a
feditelé maji za ukol vydavat rozhodnuti, ktera zajisti finan¢ni stabilitu spolecnosti. Maji na
starosti vytvareni strategickych plant, které zasadné ovlivni budoucnost spolec¢nosti. Ale na
zaklade¢, ¢eho tyto rozhodnuti a plany maji vzniknout? A praveé proto existuje finan¢ni
analyza. Pomoci finan¢ni analyzy se vypocitaji ukazatelé, ktefi pojednavaji o financnim
zdravi spoleCnosti. AvSak vypocitat ukazatele, nestaci. Dilezité je, vysledkim financni
analyzy porozumét. Je spole¢nost schopna splacet své zavazky? Je dostatecné vynosova?
Nehrozi spole¢nosti bankrot? Nema finanéni problémy? Na tyhle otazky a mnoho dal$ich se

ziskaji odpovédi z finan¢ni analyzy.

Cilem bakalafské prace je vytvoftit finan¢ni analyzu vybrané spolecnosti za obdobi 2017-
2022. Charakterizovat skutecnosti, které béhem téchto let nastaly a vysvétlit mozné rozdily
a nejasnosti. Po zhodnoceni vysledkii finan¢ni analyzy nésleduje navrzeni vhodnych

doporuceni, ktera by méla ptispéet ke zlepSeni finanéni situace spolecnosti.

Téma bakalaiské prace je zvolené pro snahu o zlepseni finanéni stability, pro autorku dobie

zname, spole¢nosti. Samotn4 prace je rozd€lena na ¢ast teoretickou a ¢ast praktickou.

Teoretickd ¢ast se zaméfuje na charakterizovani podstaty financni analyzy za pomoci
literarnich zdroji. Jsou vysvétleny funkce a cile finan¢ni analyzy, zdroje informaci a
uzivatelé finan¢ni analyzy. V dalSich kapitolach jsou popsany metody finan¢ni analyzy a jeji

postup.

Praktickd c¢ast zacind piedstavenim vybrané spolecnosti. Spolecnost si pieje zlstat
V anonymité, a proto neni uveden nazev ani identifikacni ¢islo spolecnosti. AvSak je uvedena
charakteristika spolecnosti, pfedmét podnikani, vyvoj primérného poctu zaméstnancti. Dale
je predstaveno odvétvi, do kterého podle CZ-NACE spada. Dalsi kapitoly se zabyvaji jiz
samotnou finan¢ni analyzou pomoci metod, které¢ jsou popsany v teoretické Casti prace.
Prakticka ¢ast je zakoncena celkovym zhodnocenim vysledkll finan¢ni analyzy a navrhy na

zlepSeni finan¢ni situace spolecnosti.
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CILE A METODY ZPRACOVANI PRACE

Cilem bakalafské prace je vytvoieni financni analyzy vybrané spolecnosti za obdobi 2017-
2022. Nasleduje zhodnoceni vysledka, na jehoz zakladé jsou navrzena doporucenti, ktera by

méla prispét ke zlepSeni financniho zdravi spolecnosti a celkové stability.

V teoretické Casti je praktikovana metoda deskripce za pomoci literarni reSerSe. Na jejimz

zaklad¢ je charakterizovana problematika finan¢ni analyzy.

Prakticka ¢ast obsahuje analyzu absolutnich, rozdilovych a pomérovych ukazatell. Je zde
vyuzita metoda dedukce pfi odvozovani vysledkt. Pii analyze soustav pomérovych
ukazateli je vyuzita metoda indukce pro ziskani celkového finanéniho ptehledu spolecnosti.
Pti vSech pouzitych metodéach je aplikovdna metoda komparace. VSechny ukazatele jsou

porovnavany v Case a s ukazateli odvétvi.

Na zavér je pomoci syntézy vyhodnocena financni situace spolecnosti a jsou navrzena

doporuceni pro zlepSeni aktualniho finan¢niho zdravi spole¢nosti.
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I. TEORETICKA CAST
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1 FINANCNIi ANALYZA

,Financéni analyza je proces zkoumdani vykonnosti spolecnosti v kontextu jejiho
priimyslového a ekonomického prostiedi s cilem dospét k rozhodnuti nebo doporuceni **

(Robinson et al., 2017, s. 1).

Vsechno zacalo ve Spojenych statech americkych, které jsou povazovany za kolébku
finanéni analyzy. V Ceské republice Ize prvni zminky zaznamenat uZ pted druhou svétovou
valkou. Avsak pln¢€ se zacalo pojmu finan¢ni analyza, tak jak je znan do ted’, vyuzivat az po

roce 1989 (Ruckova, 2021).

Finan¢ni analyza vyhodnocuje u zkoumané spolecnosti jeho minulost a soucasnost. A
zarovein se snazi co nejptesnéji odhadnout budoucnost spolecnosti po financni strance. Jde

o koordinovany rozbor nasbiranych dat, které lze ziskat z G¢etnich vykazt (Rickova, 2021).

1.1 Cile a funkce finanéni analyzy

Cilem finan¢ni analyzy je posoudit celkové finan¢ni zdravi spole¢nosti a odkryt slabé a silné
stranky jejiho hospodafeni ve finan¢ni oblasti. Vysledky finan¢ni analyzy slouzi jako
podklad manaZerim pii finanénim ftizeni spole¢nosti. Na zdklad¢ téchto podkladid pak
pfijimaji riznd opatfeni a dé¢laji rozhodnuti, naptiklad v oblasti investic, dlouhodobého
majetku a finan¢niho planovani (DluhoSova et al., 2021). Rozhodnuti se délaji jak pro
kratkodoby, tak i dlouhodoby horizont. Dlouhodobé neboli strategické rozhodovani je pro

vvvvvv

trhu (Knapkova et al., 2017).

Podle Tausl Prochazkové a Jelinkové (2018) 1ze shrnout hlavni funkce finan¢ni analyzy do

nasledujicich bodu:
e poskytovani informaci o finan¢nim zdravi spole¢nosti,
e planovani a vytvareni odhadd,
e hodnoceni vykonnosti firmy,

e tvorba podkladii k rozhodovéani.

1, Financial analysis is the process of examining a company 's performance in the context of its industry
and economic environment in order to arrive at a decision or recommendation“. (Robinson et al., 2017,
s. 1)
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1.2 Zdroje informaci pro finanéni analyzu

Aby bylo mozné provést financni analyzu, potfebuji se nejprve ziskat kvalitni data. Zdroje
dat se Cleni na interni a externi. Interni informace o sob¢ generuje sama spolecnost
(Brabenec, 2022). Tyto data se ziskaji diky G¢etnimu vykaznictvi, které ma za ukol podavat
informace, které vyuzije Siroké mnozstvi uzivateli, pti kondni ekonomickych rozhodnutich.
Zucetnich vykazli je mozné zjistit skuteCnosti zameéfené predevSim na vykonnost

spole¢nosti a zmény ve finanéni pozici spole¢nosti (Robinson et al., 2017).
Podle Brabence (2022) mezi nejdilezitéjsi interni zdroje patii:
e rozvaha
o vykaz zisku a ztraty
e ptehled o penéznich tocich
e vykaz o zméndch ve vlastnim kapitalu
e piiloha Gcetni zaverky
Naopak externi data se obvykle tvoii bez vlivu spolecnosti. Jedna se napiiklad o informace
Z burz a od vladnich organti, rizné statistiky a ekonomické indikétory (Brabenec, 2022).
1.2.1 Rozvaha

,,Rozvaha (bilance) podava prehled o stavu majetku (podle likvidnosti) a zdrojich jeho kryti
(podle piivodu kapitilu) k urcitému datu . (Steker a Otrusinova, 2021, s. 247)

V rozvaze musi vzdy platit takzvané bilan¢ni princip, coZ znamena, ze soucet aktiv se rovna
souctu pasiv. Aby se mohla provést finanéni analyza, je dileZzité se orientovat v polozkach
rozvahy. Strukturu a obsahové vymezeni rozvahy, a dalSich ucetnich vykazi, upravuje

vyhlaska ¢. 500/2002 Sb. (Knéapkova et al., 2017).

1.2.2 Vykaz zisku a ztraty

Jak uz z ndzvu vyplyva, ve vykazu zisku a ztraty se nachazi vysledek hospodateni. Vykaz
obsahuje vSechny naklady a vynosy, které spolec¢nost za dané obdobi vykazala. Vysledek
hospodareni se nachazi ve vykazu zisku a ztraty v n¢kolika podobéch, a to za provozni
¢innost, finan¢ni ¢innost, vysledek hospodateni pied zdanénim a vysledek hospodateni za

ucetni obdobi takzvané po zdanéni (Kralova, 2009).
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1.2.3 Prehled o penéZnich tocich
Vykaz obsahuje vSechny piirtistky a ubytky vSech penéznich prostfedkli a kratkodobého
likvidniho finan¢niho majetku, nazyvaného téz penézni ekvivalent. Penézni pohyby jsou
rozdéleny v ramci provozni, investiéni a finanéni ¢innosti (Steker a Otrusinova, 2021).

1.2.4 Vykaz o zménach ve vlastnim kapitalu

Vykaz o zménach vlastniho kapitalu zobrazuje informace o vlastnim kapitalu a jeho
pfipadném zvySeni ¢i snizeni. Tyto zmény nastavaji v disledku rozhodnuti vlastniki
spole¢nosti, ktefi vkladaji penize do podnikani, ¢i vypléaci podily (Rickova, 2021).

1.2.5 Priloha Gdetni zavérky

Jestlize jsou ve vykazech ucetni zavérky néjaké nejasnosti, jSOU objasnéné a piipadné

doplnéné o dalsi informace v piiloze. Kazda ptiloha musi obsahovat:
e zékladni tidaje o Ucetni jednotce,
e Ucetni metody a Ucetni zasady, podle kterych se ucetni jednotka fidi,
e Vv jakych cenach ocenuje a vykazuje majetek,
e prumérny pocet zaméstnanct,
¢ vySi dlouhodobych pohledavek a zavazkii,
e charakteristiku neobvyklych polozek vynost a nékladu.
(Pilafova a Pilatova, 2014)

1.2.6 Vziajemna provazanost vykazi

vvvvvv

toky a vysledkem hospodafeni. To, Ze Ucetni jednotka vykazuje kladny vysledek
hospodareni, jeSt¢ nemusi znamenat, Ze disponuje dostatenym mnoZstvim finan¢nich

prostiedki, které jsou nutné pro bézny chod spolecnosti (Rickova, 2021).

Knapkova et al. (2017, s. 52) piSe, ze: ,,Vykaz zisku a ztrdaty zaznamendva rizné kategorie
vynosu, nakladii a zisku v obdobi jejich vzniku, bez ohledu na to, zda vznikaji skutecné redlné
penézni prijmy ¢i vydaje. Z tohoto ditvodu nastava obsahovy i casovy nesoulad mezi naklady

a vydaji, vynosy a prijmy a stavem penéznich prostiedkit .
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CF rozvaha prehled o zménach vykaz zisku a ztraty
vlastniho kapitalu
pocatecni zvyseni
stav pen. | viastni |4 ol asnizeni
dlouhodob BB o .
prostredku u- y kapital vlastniho
majetek kapitalu
vydaje | | @02 |[seemecmmas - naklady
VH za ucetni -
obdobi Vynosy
Film obézna
T aktiva
persmmecmee = cizi kapital —
koneény stav »| penézni VH za ucetni
Ipen. prostredk} prostredky obdobi

Obrazek 1 - Provazanost ucetnich vykazi

(zdroj: Knapkova et al., 2017, s. 62)

1.3 Uzivatelé financni analyzy

Uzivateli finan¢ni analyzy jsou vSichni, ktefi projevuji zdjem o vysledky finan¢ni analyzy a
standardné na zaklad¢ nich pfijimaji rozhodnuti. Obecné se uZivatelé ¢leni do dvou hlavnich

skupin, a to na externi a interni uZivatele finan¢ni analyzy (Kralova, 2009) .

Uzivatelé
| |
| 1
interni extern{
vlastnici véritelé

management == stat
zaméstnanci — zakaznici

e verejnost

Obrazek 2 — Struktura uzivateld finan¢ni analyzy (Kralova, 2009, s. 9)

1.4 Postup pri finan¢ni analyze

Pfi finan¢ni analyze je zapotiebi nejdiive rozlisit, zda se jedna o externi ¢i interni finan¢ni
analyzu. Podle toho se bude mirn¢ odliSovat postup. Externi uzivatel musi navic, oproti

internimu uzivateli, zjistit zakladni informace o zkoumané spolecnosti. Informace jako pocet
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zaméstnanct, predmét ¢innosti, odvetvi nebo jeji strategii. Oproti internimu uzivateli, ktery
tyto informace ma moznost ziskat pfimo z internich zdrojli, musi externi analytik hledat ve
vefejné¢ dostupnych zdrojich, jako jsou vyrocni zpravy a obchodni rejstiik. Dalsi kroky
finan¢ni analyzy uz jsou stejné jak pro externi, tak pro interni financni analytiky. Po zjisténi
informaci o zkoumané spolecnosti, je zapotiebi také analyzovat odvétvi, do kterého
spoleCnost spadd. Analyzovat vyvoj odvétvi je dilezité pro odhadnuti budoucnosti.
Nasleduje analyza ucetnich vykazt vybrané spolecnosti. Jedna se napiiklad o rozvahu, vykaz
zisku a ztraty a dal$i Gcetni vykazy, které jsou popsané v kapitole 1.2. Tato ¢ast analyzy je
velmi dulezitd, a proto by se ji mélo vénovat dostate¢né mnozstvi ¢asu. Po analyze ucetnich
vykazu je tieba zhodnotit a porovnat s podobnymi podniky ze stejného odvétvi ukazatele
finan¢ni analyzy. Naptiklad ukazatele rentability, likvidity, aktivity a zadluzenosti. Avsak
vypocet finan¢nich ukazateli nestaci. Je dilezité zhodnotit, zda vysledky ukazatelii jsou pro
spole¢nost dobré, nebo naopak znaci, ze se spole¢nost dostdva napiiklad do finan¢nich
problémi. A jako posledni ¢asti finan¢ni analyzy je shrnuti a prezentovani vysledkl finan¢ni
analyzy. Na zaklad¢ vystupu financni analyzy pak manazefi pfijmou rizna opatieni a

rozhodnuti (Sedlacek, 2001).

Pro zjednoduseni Ize postup finan¢ni analyzy shrnout do tfech hlavnich bodu:
1) Sesbirani potiebnych dat pro finan¢ni analyzu.
2) Analyza vybranych dat a porovnani vysledkd s odvétvim ¢i konkurenci.
3) Vysledky finanéni analyzy pouZit pfi planovani dal§iho postupu.

(Tausl Prochazkova a Jelinkova, 2018)
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2 METODY FINANCNI ANALYZY

V uznavanych jednotnych standardech ani v pravnich pfedpisech nejsou piesné definované
zasady a postupy pro tvorbu finan¢ni analyzy. Nasledkem toho je nejednotnost terminologie,

ktera mize pisobit komplikace pfi studiu odborné literatury (Pilafova a Pilatova, 2014).

Podle Mrkvicky a Kolare (2006) existuji dva hlavni pfistupy k finan¢ni analyze, a to
fundamentalni a technicka finan¢ni analyza. Fundamentalni technicka analyza se téz nazyva
kvalitativni finan¢ni analyza, protoZze se zamétfuje na vyhodnocovani udaji spolecnosti
pomoci odborného odhadu. Pfi fundamentalni finan¢ni analyze se nepouzivaji matematické
metody, ale jde o znalost odbornych védomosti mezi ekonomickymi a mimoekonomickymi
skute¢nostmi a jejich souvislostmi. Zavérem fundamentalni finanéni analyzy jsou obvykle
charakteristiky ekonomického prostiedi spolecnosti a cili spole¢nosti. Podle Sedlacka

(2007) patii mezi nejznaméjs$i metodu kvalitativni analyzy SWOT analyza.

Naopak technickd finan¢ni analyza pouziva matematické a matematicko-statické metody.
Proto jé znama téz pod nazvem kvantitativni finanéni analyza. Pfi technické finan¢ni analyze
se pracuje s nasbiranymi daty o spole¢nosti, které se pouziji pii vypoctu velkého mnozstvi
moznych ukazateld. Jde naptiklad o absolutni, pomérové a rozdilové ukazatele (Mrkvicka a

Kolat, 2006).

2.1 SWOT analyza

., Ve své podstaté jde o metodu, pri které jsou identifikovany klicové faktory ve ctyrech
zdkladnich oblasti*. (Bartes, 2011, s. 25) Nazev SWOT analyza v sobé nese pocatecni

pismena vSech ctyf klicovych oblasti psana v anglickém jazyce, a to:
e Strengths — silné stranky spole¢nosti
e \Weaknesses — slabé stranky spolecnosti
e Opportunities — prilezitosti spolecnosti
e Threats — hrozby spole¢nosti
(Hadraba, 2004)

Podle Dedouchové (2001) jde pti SWOT analyze o takzvané strategickou analyzu, kde se
stfetava externi a interni analyza. Cilem SWOT analyzy je najit hrozby spole¢nosti, a naopak
prilezitosti spole¢nosti a zaroven rozpoznat slabé stranky spole¢nosti a kK nim naopak silné

stranky. Pro snazsi a ptehlednéjsi zobrazeni se vysledky SWOT analyzy uspotadavaji do
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takzvané¢ SWOT matice, ktera mize mit nékolik podob. Pro ucely bakalaiské prace se bude
nadale pouzivat nejznaméjsi podoba SWOT analyzy. A to podoba tabulky, kde v fadcich

jsou slabé a silné stranky a ve sloupcich piilezitosti a hrozby (Bartes, 2011).

Siln¢ stranky Slabé stranky
(strengths) (weaknesses)
{ SWOT }
Prilezitosti Hrozby
(opportunities) (threats) ,

Obrazek 3 - SWOT analyza (vlastni zpracovani)
2.2 Absolutni ukazatelé financni analyzy

Finan¢ni analyza pomoci absolutnich ukazatell patii k tém jednodus$im metodam finanéni
analyzy. K této financni analyze jsou zapotiebi pouze uetni vykazy vybrané spolecnosti a

nasledng, bez vétsich védomosti, Ize z vysledki zjistit vyvoj zkoumanych udaji (Brabenec,
2022).

Analyza absolutnich ukazatelii se jmenuje podle toho, Zze sleduje absolutni zmény u
zkoumanych udaji. Mimo absolutni zmény ale pracujeme také s procentnimi zménami. Pfi
této analyze se hovoii pfedev§im o analyze horizontalni a analyze vertikalni. Nejéasté&ji jsou
tyto analyzy v tabulkové formé a pro lepsi interpretaci vysledkl 1ze vypocitané idaje vlozit

do sloupcového nebo spojnicového grafu (Mace, 2006).

2.2.1 Horizontalni analyza

Horizontalni analyza neboli analyza trendl se zabyva zménami ukazatell v ¢ase. Obvykle
se jedna o dobu tfi az deseti let. Data pro analyzu se berou pfimo z ucetnich vykazu.
Nejcastéji z rozvahy a z vykazu zisku a ztraty. Jednotlivé polozky vykaza se analyzuji po
fadcich takzvané horizontaln€. Pro pfesné vysledky je dilezité analyzovat co nejvice obdobi.
Jestlize by se pracovalo napiiklad pouze se dvéma lety, vysledky nemusi odpovidat

skute¢nostem tykajicich se dlouhodobéjsich prognéz (Sedlacek, 2011).
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Horizontalni analyzu 1ze vypocitat jako:
absolutni zména = hodnota; — hodnota ;_4 1)
Kde t oznacuje hodnotu v bézném roce a t — 1 hodnotu v minulém roce.

Z vypocitané absolutni zmény Ize nasledné vypocitat procentni zménu, a to podle vzorce:

absolutni zména

rocentni zména = ——— x 1 2
procent éna hodnot 00 (2)

(Kralové, 2009)

2.2.2 Vertikalni analyza

,, Vertikadlni analyza, znama téz jako procentni rozbor komponent, je vyjadrenim jednotlivych
polozek financnich vykazit jako procentni podil k jiné volné (smysluplné) zvolené velicine
(obvykle nejvyssi agregované polozce jako jsou aktiva, pasiva, trzby nebo celkové vynosy,

celkové ndklady), kterd pak ¢ini 100 % . (Brabenec, 2022, s. 86)

Vertikalni analyza posuzuje strukturu aktiv a pasiv spole¢nosti. Z vysledku Ize vy¢ist slozeni
hospodarského majetku spole¢nosti a zjakych zdroji je financovan. Sleduje se zde
rovnovaha aktiv a pasiv, ktera je pro spolecnost velmi dlileZitd a zavisi na ni jeji ekonomicka

stabilita (Sedlacek, 2011).

Na rozdil od horizontalni analyzy Ize vertikalni analyzu provést pouze za jedno sledované
obdobi. AvSak je zadouci, aby vysledky byly porovnany za vice Casovych tad. Jak uz
horizontalni analyza, tak i vertikdlni analyza ma nazev podle sméru analyzy. Analyza se

provadi odshora dolti (Mace, 2006).

Podle Brabence (2022) Ize vzorec pro vertikalni analyzu napsat jako:

Velic¢ina

vysledny podil sledované veli¢iny x = x 100 3)

Y Velicina x

Kdy se podéli absolutni hodnota sledované veli¢iny x s absolutni hodnotou souc¢tu vsech

veli€in z pfislusné mnoZiny a pro procentni vyjadieni se vysledek nasledné vynasobi stem.

2.3 Pomérové ukazatele finan¢ni analyzy

Finan¢ni analyza pomoci pomé&rovych ukazateld patii mezi nejoblibenéj$i metody finan¢ni
analyzy. Tato metoda poskytuje rychly piehled o finanéni situaci spole¢nosti. Pomérovi
ukazatelé funguji na principu dosazovani do poméru riiznorodé polozky z tcetnich vykazi.

Predevsim se jedna o rozvahu a vykaz zisku a ztraty, ale |ze najit i polozky z ptehledu o
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penéznich tocich. Z toho plyne, Ze lze vytvofit bezmérné mnozstvi ukazateltl. Casem se ale
vymezili zakladni ukazatelé, které pokryvaji jednotlivé oblasti pfi analyze finan¢niho zdravi
spolecnosti. Do této skupiny ukazatelli patii predevSim ukazatele zadluzenosti, aktivity,

likvidity, rentability a ukazatele kapitalového trhu (Knapkova et al., 2017).

2.3.1 Ukazatele rentability

Podle Kislingerové a Hnilici (2008) se ukazatele rentability fadi mezi nejsledovangjsi
ukazatele, protoze podéavaji informace o vynosnosti vloZzeného kapitalu. Spole¢nosti vznikaji
pfedevs§im za Gcelem zisku, a proto je pro né velmi podstatna rentabilita neboli vynosnost.
Podle Kralové (2009) se lze na rentabilitu divat z mnoha pohledi pomoci mnoha ukazatelii

rentability. Ale v kazdém ukazateli se nachazi v Citateli néjaka forma vysledku hospodateni.
Brabenec (2022) uvadi nékolik podob vysledku hospodateni:

e EBITDAR —vysledek hospodateni pted zahrnutim trokil, dani, odpisti, amortizaci

arent
e EBITDA — vysledek hospodateni pfed zahrnutim uroki, dani, odpisti a amortizaci
e EBITA —vysledek hospodateni pfed zahrnutim trokd, dani a amortizaci
e EBIT — vysledek hospodateni pied zahrnutim tGrokt a dani
e EBT — vysledek hospodateni pied zdanénim
e EAT — vysledek hospodateni po zdanéni neboli Cisty zisk

Nejvice je vyuzivana pii finan¢ni analyze podoba zisku jako EBIT, EBT a EAT (Brabenec,
2022).

Rentabilitou celkového vlozeného kapitalu neboli ROA se méii celkova efektivnost
spolecnosti. Coz znamend, Ze rentabilita celkového kapitalu zahrnuje vSechny oblasti
podnikatelské ¢innosti jako jsou bézné Cinnost, finan¢ni ¢innost a investi¢ni ¢innost. Jaka
podoba zisku se pouzije, zalezi podle toho, jaké vysledky se chtéji interpretovat (Ruckova,
2021).

Pro analyzu v bakalafské praci se bude vyuzivat forma EBIT, takze vzorec bude vypadat

nasledovné:

ROA = —20 100 (4)

aktiva celkem
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Vynosnost kapitalu, ktery vlozili vlastnici spole¢nosti, Se vypocitd pomoci rentability
vlastniho kapitalu neboli ROE. Tento ukazatel zajiméd pfedevSim investory, ktefi chtéji
vedet, jestli vynosnost jejich kapitalu odpovida riziku investice. I v ROE mtizou byt pouzity
ruzné formy vysledku hospodateni, avSak nejvice se dosazuje Cisty zisk neboli EAT,
ponévadz z Cistého zisku Ize vyplacet podily na zisku akcionaiim (Ruckova, 2021).

ROE = —2T __ %100 (5)

vlastni kapital

Jako posledni je ukazatel rentability trzeb neboli ROS. Rentabilita trzeb vyjadiuje takzvané
ziskové rozpéti. Zkouma, jaky podil maji trzby na tvorbé zisku spolecnosti. Jinak feceno,
kolik efektu dokaze spole¢nost vygenerovat na jednu korunu trzeb. Trzby se mohou dosadit
v n¢kolika formach. Zalezi, jaka rentabilita se chce vypocitat. Napiiklad celkové trzby nebo
jenom trzby z provozni ¢innosti. Podle toho se také odviji pouzita forma hospodarského

vysledku (Kralova, 2009).

Zpravidla, pokud se do vzorce dosazuji celkové trzby, tak do Citatele se pouZije Cisty zisk:

ROS = —=2T__ 100 (6)

celkové trzby

2.3.2 UKkazatele zadluZenosti

Zadluzenost vyjadiuje vysi cizich zdroji, kterymi spole¢nost financuje sva aktiva. Cim vyssi
zadluZenost, tim mé spolecnost vyssi dluh. AvSak zadluzenost ne vzdy znamena Spatnou
finan¢ni situaci spolecnosti. VEtSi mnozstvi cizich zdroji naopak miZe znamenat, Ze
spolecnost vyuziva takzvané finan¢ni paku k rentabilité neboli vynosnosti vlastniho kapitalu

(Kislingerova a Hnilica, 2008).

Podle Brabence (2022) se finan¢ni pakou oznacuje situace, kdy spole¢nost vyuziva pro
financovani investic cizi kapital, a tim zvySuje rentabilitu vlastniho kapitalu. Avsak financni
paka miize fungovat pouze za podminek, Ze zisk vygenerovany z potizenych aktiv je vySsi
nez smluvni Groky z tohoto ciziho kapitalu. Brabenec (2022, s. 166) tika, ze, ,,pdka piisobi

jak nahoru jako pozitivni pakovy efekt, tak také dolii jaké negativni pakovy efekt .

V redlné ekonomice takika neexistuje varianta, ze by spolecnost méla pouze vlastni kapital
nebo naopak cizi kapitdl. Finanéni manaZzefi proto te$i optimalni kapitdlovou strukturu
spolecnosti. Obecné plati, Ze cizi kapital je levnéj$i nez vlastni kapital. AvSak ¢im vyssi
zadluzenost, tim vyssi 1 irokova mira, protoze se spolecnost pro banku stava rizikovejsi

(Sedlacek, 2001).
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Ukazateli zadluzenosti existuje celd fada. Jako zakladnim ukazatelem se obecné povazuje
ukazatel celkové zadluzenosti neboli ukazatel véfitelského rizika, ktery vyjadiuje pomér
celkovych zavazkii k celkovym aktivim. V¢étitelé upfednostiuji nizSi hodnoty tohoto
ukazatele, protoze to pro n¢ znamend mensi riziko. AvSak u financn¢ zdravé spolecnosti
muze vyssi zadluzenost piispét ke zvySeni vynosnosti vlozenych prostiedki, jak vysvétluje
vyse pakovy efekt (Ruckova, 2021).

, v cizi kapital
celkova zadluZenost = P (7)

celkova aktiva

Doplikovym ukazatelem pro celkovou zadluzenost je koeficient samofinancovani. Soucet
koeficientu samofinancovani a celkové zadluzenosti by mél délat zhruba ¢islo jedna.
Celkova zadluzenost se zabyva cizim kapitalem. Naopak koeficient samofinancovani fesi
mnozstvi aktiv financovanych vlastnim kapitdlem. Ale tak, jak u celkové zadluzenosti, je

potieba vysledky interpretovat v ndvaznosti na rentabilité (Ruckova, 2021).

. . . sz vlastni kapital
koeficient samofinancovani = ———F_ (8)
celkova aktiva

Jako dal$i neméné dilezity ukazatel je ukazatel urokového kryti. Na zaklad€é tohoto
ukazatele se spole¢nost rozhoduje, zda je tnosné jeji dluhové zatizeni. To znamena, ze
z vysledkt ukazatele se zjisti, kolikrat je zisk vyssi nez placené troky. Doporucend hodnota
ukazatele je osmkrat vyS$$i. Spole¢nost musi myslet na to, ze nestaci zaplatit jenom troky
z ciziho kapitalu, ale také musi ziistat dostate¢né mnoZzstvi pro akcionare. A proto, ¢im vyssi
vysledek, tim 1épe (Sedlacek, 2011).

EBIT
uroky

urokové kryti =

9)

Casto vyuzivany ukazatel je také mira zadluZenosti, p¥i které se dava do poméru cizi kapital
a vlastni kapital. Vysledky jsou dileZité naptiklad pro banku, kdyZ spolecnost zada o uvér.
Pti tomto ukazateli neni dtilezitd jenom jeho vyse ale také, zda se podil ciziho kapitalu v case

snizuje nebo zvysSuje (Knapkova et al., 2017).

cizi kapital (10)

mira zadluZenosti = ————
vlastni kapital

Podle Knapkové et al. (2017) je dulezité také vénovat pozornost struktuie ciziho kapitalu
Z pohledu jeho splatnosti. Coz znamena, jaky podil cizich zdrojl je kratkodobych a jaky
dlouhodoby. Kratkodobé zdroje jsou obecné vice rizikovéjsi, protoze je spole¢nost musi
splatit do jednoho roku. Naopak dlouhodobé zdroje jsou méné rizikovéjsi ale zase drazsi nez

kratkodobé. Tato problematika se mize matematicky vyjadfit nasledovné:
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dlouhodobé cizi zdroje

podil dlouhodobych cizich zdrojt na cizich zdrojich = (1)

celkové cizi zdroje

2.3.3 Ukazatele aktivity

Efektivné hospodafit se svymi aktivy je pro spolecnost velmi dilezité. Jestlize jich ma
spole¢nost malo, tak pfichazi o vynosy z potencionalnich nabidek, které kvili nedostatecné
kapacité nemuze prijmout. KdyZ ma spole¢nost naopak nadbytek aktiv, ptibyvaji ji zbytecné
naklady a ztoho plyne i nizsi zisk. Z vysledk analyzy ukazateli aktivity by mélo byt

schopné odpovédét na otazku, jak spolecnost hospodati se svymi aktivy (Sedlacek, 2011).

Jako zakladni ukazatel lze zatadit ukazatel obratu celkovych aktiv. Téz nazyvan jako
vazanost celkovych aktiv. Podstatou ukazatele je vyjadrit, jak spolecnost vyuziva sva aktiva
ajak na zakladé nich generuje trzby. Cim vétsi hodnota ukazatele, tim 1épe. Aviak minimalni

hodnota by neméla klesnout pod ¢islo jedna (Knapkova et al., 2017).

rocni trzby

obrat aktiv = (12)

aktiva celkem
Jako dal8i ukazatelé¢ se nejCastéji pouZzivaji predevSim ukazatelé tykajici se pohledavek,
zasob a zavazkl. Existuji dvé moznosti, jak se na tyto ukazatele divat. Bud’ jako rychlost
obratu nebo dobu obratu. Avsak v praxi jsou vidét spise ukazatele doby obratu, protoze pro

spole¢nost jsou zajimavejsi pocty dnt, které tento ukazatel pocita (Rackova, 2021).

Doba obratu zasob ukazuje pocet dni, po které jsou aktiva ve spolecnosti V podobé zasob.
Jinak feCeno ukazatel vypocte primérnou dobu mezi nakupem materidlu a naslednym
prodejem hotovych vyrobkti (Mace, 2006).

primérné zasoby

doba obratu zasob = x 360 (13)

trzby

Doba obratu pohledavek udava pocet dnii, za které dojde k pfeméné pohledavek na penize.
Tedy dobu od vystaveni faktury odbératelim po inkasovani této faktury. Spole¢nost chce,
aby pocet dnl byl co nejmensi, protoze tim rychleji bude mit k dispozici volné financni

prosttedky (Mace, 2006).

primérny stav pohledavek

doba obratu pohledavek = x 360 (14)

trzby

Doba obratu zadvazkl je v podstaté opak doby obratu pohledavek. Nekdy se ukazateli téz tika
doba odkladu plateb. Zobrazuje dobu od vzniku zdvazku do doby jeho splaceni. Oproti doby
obratu pohledavek je zaddouci, aby pocet dnti byl co nejvétsi. Doporucuje se, aby doba obratu

zavazkl dosahovala minimalné¢ hodnoty doby obratu pohledavek (Mace, 2006).
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kratkodobé zavazky

doba obratu zavazkl = x 360 (15)

trzby

2.3.4 Ukazatele likvidity

., Likvidita vyjadiuje souhrn vsSech potencionalne likvidnich prostiedkii, které ma firma

K dispozici pro uhradu svych splatnych zavazkii “. (Sedlacek, 2001, s. 73)

Ukazatele likvidity v podstaté poméfuji dvé polozky, a to ¢im muzou zaplatit a co musi
zaplatit. U dosazovaného majetku, kterym lze platit, se fesi jeho likvidnost. Coz znamena
rychlost pfemény majetku na penize. A podle pozadované miry jistoty zaplaceni se dosazuje
do ukazatele riizné likvidni majetek (Knapkova et al., 2017). Existuji tfi stupné likvidity,

které budou v nasledujicich strankach rozebrany.

Ukazatel bézné likvidity neboli likvidita III. stupné pocita, kolikrat by ob&znéd aktiva
pokryvala kratkodobé zavazky spolecnosti. Jinak feceno, jestlize by spolecnost proménila
vSechna ob¢zna aktiva na penize, kolik kratkodobych zavazki by jimi byla schopna zaplatit.

Bézna likvidita obsahuje vSechna ob&Zznéd aktiva, tudiz schopnost premény nékterych

wewr

-----

protoZze to znamena, ze s velkou pravdépodobnosti nebude mit spole¢nost problém se
splacenim svych zavazkd. Optimalni hodnoty by se mély pohybovat mezi rozhranim 1,5—

2,5 (Rickova, 2021).

obézna aktiva

bézna likvidita = (16)

kratkodobé zavazky

Ukazatel pohotové likvidity neboli likvidity II. stupné se povazuje za nejidealn&jsi ukazatel
pro vyhodnocovani likvidity. Pohotova likvidita neptihlizi k zdsobam, protoZe se jedna o
nejméné likvidni obézné aktivum. Doporucena hodnota ukazatele je 1-1,5. Pokud by byla
vysledna hodnota pod 1, mohlo by to znamenat, ze by spole¢nost byla nucena prodat své

zasoby, aby byla schopna splatit své zavazky (Knapkova et al., 2017).

L1 1k bézna aktiva—zasob
pohotové likvidita = (2omaakiiva-zasoby) 17)

kratkodobé zavazky

Jako posledni je takzvané okamzita likvidita neboli likvidita I. stupné. Oproti bézné likvidity
se naopak oznacuje za nejuzsi ukazatel likvidity. Je tomu tak proto, ze v sobé zahrnuje pouze
penézni prostiedky a kratkodoby finan¢ni majetek, jako jsou naptiklad obchodovatelné
cenné papiry, jakozto nejlikvidngj$i aktiva. Vysledky informuji o okamzité schopnosti

spole¢nosti hradit své zavazky (Ruckova, 2021). Podle Knapkové et al. (2017) by hodnota
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ukazatele méla byt mezi hranici 0,2-0,5. Jestlize by byl vysledek vyssi, znamena to, Ze
spole¢nost neefektivné vyuziva své finan¢ni prostiedky.

kratkodoby finan¢ni majetek+penézni prostiedky (18)
kratkodobé zavazky

hotovostni likvidita =

2.4 Rozdilové ukazatele finan¢ni analyzy

Rozdilové ukazatele pomahaji finanénim manazerim fidit finan¢ni situace spolecnosti.
Rozdilové ukazatele lze také najit pod nazvem fondy finan¢nich prostiedkt neboli finanéni
fondy. Tyto ukazatele se zabyvaji piedev§im likviditou, ktera byla rozebrana uz vyse.

Rozdilové ukazatele se vypocitaji, uz podle nazvu, jako rozdil dvou absolutnich ukazateli

(Sedlacek, 2011).

2.4.1 Cisty pracovni kapital

Cisty pracovni kapital se povazuje za nejvyznamnéjsi rozdilovy ukazatel. Obecné se za

pracovni kapital spolecnosti povazuje jeji ob&ézny majetek. Pro finanéni manazery je ale

dlouhodobym kapitalem. Cisty pracovni kapital je mozné slySet i pod nazvem provozni
kapitdl. Od tohoto ukazatele se vyznamné odviji platebni schopnost spolecnosti

(Kislingerova a Hnilica, 2008).

Aktiva Pasiva
Stala Zéakladni
aktiva kapital

Nerozdéleny

zisk
Cisty o T
T Cisty zisk
Zasoby = pracovni
- ez
= kapital ;
h+ B Dlouhodobé
\: bankovni Gvéry
=
N "
Pohledavky B £
@) 2% Kritkodobé
- S .
. o F 8 zavazky
Finan¢ni majetek v

Obrazek 4 — Schématické znazornéni CPK v rozvaze podniku
(vlastni zpracovani podle Dluhosova et al., 2021, s. 95)
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Jak lze vidét na obrazku ¢islo 4, velikost Cistého pracovniho kapitalu se odviji od skladby
rozvahy spolecnosti. Zpravidla by zavazky nemély byt vyssi nez obézna aktiva. Pokud by
nastala tato skuteCnost, znamenalo by to, Ze spolecnost je prekapitalizovana. Jinak feceno,
ob¢zna aktiva jsou financovana z dlouhodobého kapitalu. Opakem piekapitalizovani mize
nastat situace, kdy spolecnost je podkapitalizovana. Tato skute¢nost nastava v momentg, kdy
kratkodobé zavazky financuji dlouhodoba aktiva (DluhosSova et. al., 2021).

Zdrava spole¢nost by se méla fidit zlatym pravidlem pro financovani, ktery uvadi Knapkova

et al. (2017, s. 92) jako: ,,dlouhodoby majetek by mél byt kryty dlouhodobymi zdroji.
Cisty pracovni kapital = obézny majetek — kratkodobé cizi zdroje ~ (19)
CPK = (dlouhodobé zavazky + vlastni kapital) — dlouhodoby majetek (20)
V praxi pfi financni analyze se Casto kombinuje Cisty pracovni kapitadl s pomérovym
ukazatelem likvidity. Cim vy$§i hodnota &istého pracovniho kapitalu, tim by méla byt
schopnost spolecnosti hradit své zavazky vétsi. Jestlize ale hodnota ukazatele bude zaporna,

jedna se o takzvané nekryty dluh. A ten mlze vést v budoucnu az k finan¢nim problémim

spolecnosti (Mrkvicka a Kolat, 2006).

obézna aktiva—kratkodobé cizi zdroje

podil CPK na obézné aktiva = (21)

obézZna aktiva
Podle Dluhosové et al. (2021) ilustruje ukazatel financni stabilitu spolecnosti

z kratkodobého hlediska. Vysledek by se mél pohybovat mezi 30-50 %.

2.4.2 Cisté pohotové prostiedky

Posuzovani likvidity pomoci €istého pracovniho kapitalu nese jistd omezeni, protoZe Cisty
pracovni kapitdl miZe zahrnovat i malo likvidni polozky jako napiiklad dlouhodobé
pohledavky. Pro znazornéni okamzité likvidity, se proto pouziva ukazatel Cisté pohotové
prostiedky. Ukazatel se vypocita jako rozdil mezi ¢istymi penéznimi prostiedky a okamzité
splatnymi zavazky. Mezi Cisté penézni prostfedky se fadi pfedevsim penize v hotovosti a na
bankovnich uctech, ale je mozné zahrnout i penézni ekvivalenty, jako naptiklad likvidni

obchodovatelné cenné papiry (Sedlacek, 2011).

CPP = ¢isté penéZni prostiedky — okamzité splatné zavazky (22)
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2.4.3 Cisty penéZni majetek

Cisty penézni majetek neboli Gisty penézné-pohledavkovy finanéni fond vytvati takzvand
sttedni cestu mezi Cistym pracovnim kapitalem a Cistymi pohotovymi prostfedky. Oproti
¢istému pracovnimi kapitdlu se do obé&znych aktiv nezahrnou zasoby a dlouhodobé
pohledavky, tedy odectou se nelikvidni polozky (Technika vypocta horizontalni a vertikalni

analyzy, © 1997-2023).

CPM = (obé&Zna aktiva — zasoby — nelikvidni pohledavky) — kratkodobé pasiva (23)

2.5 Analyza soustav pomérovych ukazateli

Ukazatelll finan¢ni analyzy existuje velka fada. Jestlize se diva na ukazatele a jejich
vysledky jako na samostatné polozky, tak zanalyzovat a popsat celé¢ financni zdravi
spolecnosti je velmi obtizné. A proto vznikaji soustavy pomérovych ukazateli, které
umoznuji provadét finan¢ni analyzu za ucelenou souvztaznou oblast. Soustavy pomérovych
ukazatelii davaji do vzajemnych souvislosti pomérové ukazatele jako likviditu a rentabilitu

(Mrkvicka a Kolar, 2006).
Knapkova et al. (2017, s. 129) uvadi:
wRozlisuji se dva zdkladni typy ukazatelovych soustav:

a) Paralelni soustava ukazatelii. Vyznacuje se tim, Ze jednotlivé ukazatele jsou Fazeny
vedle sebe. Neni zde jeden vrcholovy synteticky ukazatel, ze kterého by se ostatni

ukazatele odvozovaly. Jednotlivé ukazatele tak mohou mit stejnou diileZitost.

b) Pyramidova soustava ukazatelii. Ta se naopak vyznacuje tim, ze vircholovy synteticky
ukazatel se postupné rozklada na dilci analytické ukazatele a mezi ukazateli tvoricimi

pyramidu existuji pevné, matematicky definované vazby “.

2.5.1 Pyramidovy rozklad rentability vlastniho kapitalu — Du Pontiv rozklad

Du Pontiv rozklad pochazi z chemické spole¢nosti Du Pont de Nemours v Americe, kde byl
také poprvé pouzit. Du Pontlv rozklad se zamétuje predevsim na tii ukazatele, a to na obrat

aktiv, ziskovou marzi a finan¢ni paku. Pyramidovy rozklad rentability vlastniho kapitalu ma
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za kol rozlozit rentabilitu vlastniho kapitalu na jednotlivé polozky, které tvoti tento ukazatel

a jsou s nim uzce spjaty (Neumaierova a Neumaier, 2002).

Cisty zisk trzby aktiva

trzby aktiva vlastni kapital ( )
| czrest | x | e/t | ITJ‘DHMl x | pumia ] | ckrvk | x [KFM/Krzév] x [Kr.zév./CK]| 7 | kFmsa |

| v | - | wNa/T + | ostv/T |

| vsit | + | onit | + | odpisy/T | + Jostpr.N/] + | Uroky/T | + | ost.N/T |

Obrazek 5 - Pyramidovy rozklad vlastniho kapitalu
(vlastni zpracovani dle Knapkové et al., 2017, s. 131)

2.5.2 Ekonomicka piidana hodnota - EVA

,»Ukazatel EVA je chapan jako cisty vynos z provozni ¢innosti podniku snizeny o naklady

kapitalu . (Matikova a Maiik, 2001, s. 13)

Zisk, ktery vykazuje spolecnost v Gcetnictvi se odliSuje od ekonomického zisku, protoze
V Ucetnictvi se projevuji pouze naklady na cizi kapital. Naklady na vlastni kapitél je urceny
pouze odhadem, jaky vynos piinese vlastnikim. Ukazatel EVA je zaloZeny na principu, ze
cilem podnikéani neni vytvaret zisk, ale ekonomickou pfidanou hodnotu (Knapkova et al.,

2017).

Ekonomické ptidana hodnota pracuje s ukazatelem provozniho vysledku hospodatfeni po
zdanéni, takzvané NOPAT, ktery lze vyjadiit i jako EBIT x (1 — daniova sazba v %). Podle

Rackoveé (2021, s. 55) vypada vzorec ekonomické ptidané hodnoty nasledovné:

EVA = EBIT x (1 - dafiova sazbav %) — WACC x C (25)
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Kde:

EBIT — vysledek hospodafeni pied zahrnutim urokd a dani (neboli provozni vysledek

hospodaieni)
WACC — prumérné vazené naklady na kapital
C — kapital investovany do podniku vlastniky a vétiteli

Podle Mrkvicky a Kolate (2006) lze pro zjednoduseni vyjadfit vzorec ekonomické pridané

hodnoty pomoci rentability vlastniho kapitalu jako:
EVA = (ROE — r,) x vlastni kapital (26)
Kde re ptedstavuje naklady na vlastni kapital.

Pro spolecnost je dulezité, aby rozdil mezi ROE a re byl kladny. Pouze v tomto pfipadé¢ se
tvofi ekonomicka pfidand hodnota. Jestlize je rozdil zaporny, tak spolecnost netvori
dostate¢né zisky z vlastniho kapitdlu, aby pokryl samotné nédklady na né¢j, coz znaci
investorim, Ze jejich investice kapitalu do podniku se nevyplati. Spolecnost se samoziejme

snazi, aby vysledny rozdil byl co nejvétsi (Mrkvicka a Kolat, 2006).

2.5.3 Bankrotni modely

Bankrotni modely se zabyvaji otazkou, zdali spoleénosti hrozi bankrot. Znamky bankrotu
Ize pomalu zacit pozorovat jiz nékolik let pfed uplnym bankrotem. Ptiznaky bankrotu se

projevi pfedevsim na likvidité a rentabilité spolec¢nosti (Sedlacek, 2001).

Populérnim ukazatelem bankrotniho modelu je Altmantiv model, zvany téz jako Altmanav
index finan¢niho zdravi spole¢nosti nebo Altmanovo Z-skore. Altmantiv model pracuje
sindexy celkového hodnoceni. Podle vysledného koeficientu se urci, jestli spolecnost
prosperuje, bankrotuje nebo je v takzvané Sedé zon€. Rovnice Altmanova modelu se lehce
odliSuje podle toho, jestli se jedna o spolecnost vefejné obchodovatelnou na burze ¢i nikoli

(Riigkova, 2021).

V bakalaiské praci se bude dale pracovat s rovnici pro spolecnost, kterd neni vefejné

obchodovatelna na burze:

7 — skére = 0,717 x X, + 0,847 x X, + 3,107 x X5 + 0,42 x X, + 0,998 x Xz (27)
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Kde:

X1 = Pracovni kapitél / Aktiva

X2 = Nerozdéleny zisk / Aktiva

X3z = EBIT / Aktiva

X4 = Trzni hodnota vlastniho kapitalu / Cizi zdroje

Xs = Trzby / Aktiva

Jestlize hodnota vysledného koeficientu bude vyssi nez 2,99, jedna se 0 financné zdravou
spolecnost, ktera prosperuje. Naopak, jestlize vysledek bude nizsi nez 1,81, pro spole¢nost
to neni piiznivé. Znaci to financni problémy a blizici se bankrot. Pokud se vysledny index
bude pohybovat mezi t€émito dvéma hodnotami, tudiZ v rozhrani 1,81-2,98, spolecnost se
nachazi v takzvané Sedé zoné. V Sedé zoné€ nelze piesné urcit financni zdravi spolecnosti.

Nemuze se oznacit ani za prosperujici ani za bankrotujici (Rackova, 2021).

Dalsim ptikladem bankrotniho modelu je model IN neboli Index duvéryhodnosti. Prvotni
model IN95 vznikl vroce 1995 manzely Neumaierovymi, kteti se diky nému snazili
zanalyzovat finan¢ni zdravi Ceskych spolecnosti. Z modelu IN95 se postupné odvodili i
modely IN99, INO1 a jako posledni INOS. Stejné€ jako Altmantv model, tak i model IN je
zalozeny na principu rovnice s pomérovymi ukazateli. V bakalatrské praci bude dale pouzit

model INO3, ktery se zabyva tvorbou hodnoty spolecnosti (Hrdy a Krechovska, 2009).

Podle Synka et al. (2009) se mize rovnice modelu INO5 napsat jako:

INOS = 0,13 x % +0,04x —2T 4 397 EBIT

nakl.aroky A (28)

+021x Y 4+0,09x 24
A I.

kr.CZ
Jestlize vysledna hodnota modelu bude vys$i nez 1,6 spolecnost generuje hodnotu.
V momenté, kdy hodnota klesne pod 0,9, spolecnost netvoii hodnotu. Stejné jako u
Altmanova modelu, tak i1 tady existuje takzvan¢ Seda zona a nachdzi se mezi hodnotami 0,9-
1,6. Jestlize se spolecnost nachazi v tomto rozhrani, tak nelze s pfesnosti urcit, jestli tvoii
hodnotu ¢i nikoli. AvSak jestlize se nachdzi spole¢nost v niz§im rozhrani Sedé zony, znaci to
pfichazejici financni problémy a spole¢nost by méla ptijmou opatieni, aby neklesla pod

Sedou zonu (Rickova, 2021).

2.5.4 Bonitni modely

Bonitni modely se zabyvaji pfedevSim bonitou neboli kreditni kvalitou analyzované
spolecnosti. A pravé proto vysledky modelu zajimaji pfedev§im investory a vlastniky

spolecnosti. Jak uz bankrotni modely, tak 1 bonitni modely pouzivaji pomérové ukazatele
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(Neumaierova a Neumaier, 2002). Podle Sedlacka (2001) bonitni modely odpovidaji na
otazku, jestli se jedna o Spatnou ¢i dobrou spole¢nost. Bonitni modely tedy hodnoti celkové

finan¢ni zdravi spolecnosti.

Ptiklad bonitniho modelu je Kralicktiv Quicktest neboli Kralicktiv rychly test. Autorem je
P. Kralicek, ktery test publikoval v roce 1990. Tento test umoziiuje rychle a pomérné snadno
ohodnotit situaci ve spolecnosti. Quicktest je zalozen na Ctyfech ukazatelich ze Ctyf
zakladnich oblasti, tedy rentability, likvidity, stability a hospodaiského vysledku. Vysledky
ukazatelll se nejprve ozndmkuji podle tabulky cCislo 1 a vysledna hodnota se dostane pomoci

jednoduchého aritmetického prameéru ziskanych znamek (Kislingerova a Hnilica, 2008).

Hrdy a Krechovska (2013) uvadi rovnici Quicktestu jako:

: (29)

Hodnocenti finan¢ni situace spolecnosti =

Kde:

R1 = vlastni kapital / celkova aktiva

R2= (cizi zdroje — kratkodoby finan¢ni majetek) / nezdanény cash flow
Rs = EBIT /celkova aktiva

R4 = nezdanény cash flow / provozni vynosy

Nezdanény cash flow se vypocita jako zisk po zdanéni + dan z pfijma + odpisy. Lze vidét,
ze rovnice Ri1 a Rz se zabyvaji finan¢ni stabilitou spolecnosti a zbylé rovnice R3 a Ra
zkoumaji vynosovou situace spolecnosti (Hrdy a Krechovska, 2013).

Tabulka 1 - Bodovani vysledki Kralickova Quicktestu
(vlastni zpracovani dle Riackové, 2021, s. 97)

Rovnice 0 bodi 1 bod 2 body 3 body 4 body
R1 <0 0-0,1 0,1-0,2 0,2-0,3 >0,3
R > 30 12-30 5-12 3-5 <3
R3 <0 0-0,08 0,08-0,12 0,12-0,15 >0,15
R4 <0 0-0,05 0,05-0,08 0,08-0,1 >0,1

Jak uZ bylo zminéné vyse. Vysledek se ziskd pomoci jednoduchého aritmetického priméru
ziskanych zndmek. Nejlépe jsou na tom spolecnosti, jejichz vysledna hodnota je vyssi, nez
¢islo tii. Tyto spole¢nosti jsou stabilni a bonitni. Pfi vysledku niz§i nez jedna, jde o takzvané

Spatnou spolecnost, ktera ma potize ve finan¢nim hospodafeni. A spole¢nost, ktera se
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nachazi mezi témito hodnoty, tedy v rozhrani 1-3, se nachazi opét v Sedé¢ zoné¢ (Ruckova,

2021).

2.6 Prostorova analyza — Spider analyza

Pomoci prostorové analyze se ziskd kompletnéjsi obraz o finan¢ni situaci spole¢nosti. Do
prostorové analyzy se zahrnuji jak hodnoty analyzovaného podniku, tak i hodnoty z odvétvi,
do kterého se fadi. Pomoci toho je mozné 1épe zhodnotit financ¢ni ukazatele spolecnosti.
Nézev prostorova analyza je odvozen od pouzité metody analyzy, kdy se srovnava v prostoru

a Case (Brabenec, 2022).

Populérni zpasob, jak interpretovat vysledky prostorové analyzy, je vlozit je do takzvané
spider grafu. Jak uz napovi ndzev, spider graf ma podobu pavuciny. Spider graf je tvofen
¢tyfmi skupiny ukazatelll, a to ukazatele rentability, likvidity, struktury finan¢nich zdrojt a
struktury majetku. Mimo graf si lze spider analyzu piedstavit jako ¢tyfi kvadranty s témito
skupiny ukazateli. Hodnoty ukazateli analyzované spole¢nosti jsou porovnavany
s hodnotami ukazatelti bud’ odvétvového praiméru, konkurenéniho podniku nebo nejlepsiho
srovnatelného podniku. Zékladnim principem spider analyzy je pfepocet ukazatel na
procenta k porovnavanym hodnotam, které jsou brana jako 100 % (Synek et al., 2009). Podle
Brabence (2022) Ize jinak fici, ze hodnoty analyzované spolec¢nosti se zobrazuji jako pomeér

k medianu, ktery je formulovan hodnotou jedna.

_~~ DI - podil stalych aktiv I Al - rentabilita vlastniho k;lpi[i‘l]l\l\\\\
: D2 — obritka aktiv | A2 — rentabilita trzeb
/ D3 — doba inkasa pohledavek | A3 - rentabilita provozni ¢innosti
/ D4 — doba obratu zasob ‘ A4 - rentabilita aktiv
\ : , R TUF ST S
\ CI1 — ukazatel zadluzZenosti B1 — kryti zdroju
\ 3 8 5 g > go1 <
» C2 — kryti stdlych aktiv B2 — penéZni likvidita
S C3 — doba obratu zavazka | B3 pohotovi likvidita A
(4 —vlastni financovani ' B4 — béZna likvidita a
Sk ,4/
=25 | s

Obrazek 6 — Spider graf (Synek et al., 2009, 5.192)
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II. PRAKTICKA CAST
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3 ZAKLADNI UDAJE O SPOLECNOSTI

Nasledujici kapitola se zabyva piedstavenim vybrané spole¢nosti, u které v nasledujicich
kapitolach bude provedena financni analyza. Spolecnost si pfeje ziistat v anonymit¢€, a proto

informace jako nazev a identifika¢ni ¢islo spolecnosti nebudou uvedeny.

3.1 Predstaveni vybrané spolecnosti

Spolec¢nost sidli ve Zlinském kraji. Na trhu ptsobi od roku 1993. Pravni forma spole¢nosti
je spolecnost s ru¢enim omezenym. Zakladni kapital je ve vysi 200 000 K¢ a byl splacen
V plné vysi. Za spolecnost jednaji a podepisuji dva jednatelé, ktefi tvoii statutdrni organ

spolecnosti.

Jako pfedmét podnikani se v obchodnim rejstiiku uvadi zamecnictvi, néstrojarstvi a
obrabé¢stvi. Spolecnost vystupuje na trhu jako vyznamny vyrobce a distributor spojovaciho
materialu. Pfedevsim se zamé&fuje na vyrobu kovovych podlozek, kterych nabizi pies 2 000
druhii. Jako spojovaci materidl si je mozné piedstavit naptiklad matice, vruty, zavitové tyce

a Srouby.

3.2 SWOT analyza

Mezi silné stranky spole¢nosti je mozné urcité zatadit jeji dlouholeté pisobeni na trhu, na
kterém se pohybuje uz pies 30 let. Dalsi silnou strankou je odvétvi, do kterého spolecnost
spada. Zpracovatelsky primysl je nedilnou soucasti bézného zivota. Vyrobky vytvorené ve
zpracovatelském primyslu se dale vyuZzivaji naptiklad ve stavebnictvi. Lze tedy konstatovat,
ze podnikani v tomto priimyslu ma zajisténou budoucnost. Spolecnost se fadi mezi nejvetsi
vyrobce podlozek pod srouby v Ceské republice, coz znamena znadnou konkurenéni
vyhodu. Mezi silné stranky se dale fadi vlastni doprava, zakédzkova vyroba a certifikaty

Kk vyrobkim.

Jako slabou stranku je mozno uvést nedostatecnou propagaci spole¢nosti. Spolecnost do
reklamy pfili§ neinvestuje. Spole¢nost také pfili§ neinovuje, coZ miZze mit za nasledek
zastaralé technické postupy a vybaveni. Dale by bylo dobré prohloubit znalosti v oblasti
logistiky a obchodu.

Hlavni prilezitost spolecnosti spociva v rozsiteni svého podnikani do zahrani¢i. Momentalné
se spole¢nost zamé&fuje ryze na zakazniky v Ceské republice, av§ak nabizeny sortiment je

hojné pouzivany i v zahrani¢nich zemich. Ptilezitosti je také navazani spoluprace s novymi
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dodavateli, protoZe momentaln¢ ma spole¢nost jenom par vérnych dodavatelii. V neposledni
fad¢ by mohla byt skvéla piilezitost vyzkum novych technologii, coz by mohlo dopomoct

pii vyrob¢ a doplnéni nabizeného sortimentu.

Co se tyce hrozeb, tak do této kategorie lze zaradit ztratu dodavatelii. Spole¢nost vyuziva
k dodavkam materiali jenom par dodavateli. Jestlize by néktery z téchto dodavatelt prerusil
spolupraci se spole¢nosti, mohly by nastat problémy s nedostate¢nym mnozstvim dodaného
materidlu, ktery bude mit za nasledek neuspokojeni celkové poptavky. Jako dalsi potencialni
hrozbou by mohlo byt nedostate¢né mnozstvim kvalifikovanych pracovnikd. S rostouci
poptavkou je potieba i zvysit nabidku. Ke zvySeni vyroby je zapotiebi dostate¢né mnozstvi

kvalifikovanych pracovnik. Méné pracovnikil, nez je potieba, mize vést k neuspokojeni

poptavky.
Tabulka 2 - SWOT analyza (vlastni zpracovani)
Silné stranky Slabé stranky
e dlouhodobé ptisobeni na trhu e slaba propagace
e potiebné odvétvi ¢ nedostate¢nd inovace
e nejvétsi vyrobee podlozek v CR e mensi znalost logistiky a obchodu

e poskytované sluzby k objednavkam

Prilezitosti Hrozby
e expanze do zahranici e ztrata dodavatelt
e rozsifeni dodavatelt e neuspokojeni poptavky
e vyzkum inovacich ¢ nedostate¢né mnozstvi pracovnikil

3.3 Vyvoj poctu zaméstnanci

Vyvoj poctu zaméstnancti beéhem let 2017-2022 lze charakterizovat jako prvotni pokles,
nasledna stabilizace a pocatek nartistu. V roce 2017 méla spole¢nost nejvice zaméstnanct, a
to 25. Nasledujici dva roky pocty zaméstnancii klesly az na ¢islo 21. Toto mnozstvi bylo
stabilni po dal$i dva roky a v roce 2021 spolecnosti zvysila praimérny pocet 0 jednoho

zaméstnance. Zvyseni pokracuje i v roce 2022, kde primérny pocet zaméstnancu ¢ini 23.
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V roce 2019 byla spolecnost ve ztraté. Nasledkem toho byla nucena snizit svij pocet

zaméstnanct. Dalsi roky roste poptavka i ziskovost, a tak opét roste i pocet zaméstnancti.

Tabulka 3 - Primérny pocet zaméstnancu (vlastni zpracovani)
Rok 2017 2018 2019 2020 2021 2022

Primérny pocet 25 23 21 21 22 23

Priimérny pocet zaméstnancu

26

25
25
24

23
23 23

22
22

21
21 21

20

19
2017 2018 2019 2020 2021 2022

e Pr(imeérny pocCet zaméstnancl |

Graf 1 - Primérny pocet zamé&stnanct (vlastni zpracovani)
3.4 Charakteristika odvétvi

Spolecnost podnika ve zpracovatelském primyslu. Do tohoto odvétvi spadaji spolecnosti,
které¢ pfeménuji suroviny na konecny vyrobek. U analyzované spolecnosti je to presnéji
nakup kovového Srotu a pfeména na spojovaci materidl. Zpracovatelsky pramysl
spolupracuje s mnoha dal$imi primysly jako napfiklad textilni, automobilovy, letecky,
elektronicky a nabytkaisky. Lze tedy konstatovat, Ze zpracovatelsky primysl je velmi

potifebny a ma zaru¢enou dlouhodobou pozici na trhu.

Podle CZ-NACE spada analyzovana spole¢nost do klasifikace 25, kterda se zabyva
zpracovanim pouze kovovych vyrobkt. Pro piesnéjsi charakterizovani spada spolecnost do

skupiny 2594 — Vyroba spojovacich materialti a spojovacich vyrobki se zavity.
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4 FINANCNI ANALYZA SPOLECNOSTI

V nasledujici kapitole je provedena finan¢ni analyza vybrané spole¢nosti. Data pro finan¢ni
analyzu jsou pouzita z vetejn¢ dostupnych ucetnich vykazl za obdobi 2017-2022. Pfedevsim

je Cerpano z rozvahy, vykazu zisku a ztraty a z ptilohy k ucetni zavérce.

4.1 Analyza absolutnich ukazatel

Pfi analyze absolutnich ukazatelti je pouzita metodu horizontdlni analyzy a vertikalni
analyzy. Zkoumani je rozdéleno na analyzu majetkové Casti a kapitalové Casti a analyzu

nakladl a vynosil.

Majetek spolecnosti je tvofen stalymi a obéZznymi aktivy. Jako stala aktiva vlastni spole¢nost
pouze dlouhodoby hmotny majetek napiiklad vyrobni stroje, vyrobni haly, pozemky a
automobily. Obézna aktiva jsou tvoiena zasobami, pohledavkami a penéznimi prostiedky.
Spolecnost eviduje pouze kratkodobé pohledavky. Spolecnost nékteré roky pouzivala casové
rozliSeni aktiv a jiné roky naopak nepouZzivala. Z tohoto diivodu ¢asové rozliSeni nebude

rozebirano, protoze by to neodpovidalo skute¢nosti.

Tabulka 4 - Majetkové polozky rozvahy Vv tis. K¢ (vlastni zpracovani)

Polozka 2017 2018 2019 2020 2021 2022
AKTIVA 14646 | 15759 | 13434 | 13384 | 17009 | 18674
Stala aktiva 3266 | 3341 | 3690 | 3395 | 2641 | 2724
DHM 3266 | 3341 | 3690 | 3395 | 2641 | 2724
ObézZna aktiva 11380 | 12418 | 9578 | 9973 | 14368 | 15914
Zéasoby 5660 | 6662 | 5710 | 5958 | 8126 | 10605
Pohledavky 3564 | 3449 | 2667 | 2558 | 3324 978

- kratkodobé 3564 | 3449 | 2667 | 2558 | 3324 978
PenéZni prostiedky 2156 | 2307 | 1201 | 1457 | 2918 | 4331
Casové rozliSeni aktiv 0 0 166 16 0 36

Spolecnost pouziva k financovani vlastni kapitdl a cizi kapital. Cizi zdroje jsou tvotfeny
pouze kratkodobymi a dlouhodobymi zavazky, protoze spolecnost netvoii rezervy. Stejné
jako u ¢asového rozliSeni aktiv, tak ani Casové rozliSeni pasiv nebude ze stejného divodu

rozebirano.
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Tabulka 5 - Kapitalové polozky rozvahy v tis. K¢ (vlastni zpracovani)

Polozka 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022
PASIVA 14646 | 15759 | 13434 | 13384 | 17009 | 18 674
Vlastni kapital 8239 | 8160 | 7610 | 7753 | 10989 | 14 688
Zakladni kapital 200 200 200 200 200 200
AZio a kapitalové fondy 0 1 1 1 1 1
Fondy ze zisku 20 20 20 20 20 20
VH minulych let 7526 | 7609 | 7939 | 6921 | 6631 | 9682
VH bé&zného ¢etniho obdobi 493 330 -550 611 4137 | 4785
Cizi zdroje 6407 | 7599 | 5824 | 5435 | 5927 | 3986
Zavazky 6407 | 7599 | 5824 | 5435 | 5927 | 3986
- dlouhodobé 261 421 357 250 474 304

- kratkodobé 6146 | 7178 | 5467 | 5185 | 5453 | 3682
Casové rozliSeni pasiv 0 0 0 196 93 0

Nejveétsi ¢ast vynost spole€nosti tvoii trzby z prodeje vyrobki. Spole¢nost nevlastni zadny

finan¢ni investi¢ni majetek, a proto neeviduje vynosové uroky.

Tabulka 6 - Vynosové polozky vykazu zisku a ztraty v tis. K¢ (vlastni zpracovani)

Polozka 2017 2018 2019 2020 2021 2022
VYNOSY 37256 | 38780 | 31567 | 28351 | 43879 | 49 662
Trzby z prod. vyrobki a sluzeb 30624 | 31160 | 27226 | 24942 | 36 046 | 41519
Trzby za prodej zboZi 1 42 0 0 1 1
Ostatni provozni vynosy 6620 | 7567 | 4329 | 3400 | 7819 | 8125
- trzby z prodaného materidlu 6601 | 7567 | 4329 | 3383 | 7803 | 8125
- jiné provozni vynosy 19 0 0 17 16 0
Vynosové tiroky 0 0 0 0 0 0
Ostatni finan¢ni vynosy 11 11 11 9 13 17

Vykonova spotieba je tvofena naklady na prodané zbozi, spotfebou materidlu a energii a

sluzbami. Osobni naklady tvoii z nejvétsi ¢asti mzdové naklady a naklady na socialni

zabezpeceni a zdravotni pojiSténi. Trvalé Gpravy hodnot dlouhodobého majetku obsahuje

odpisy. Spolecnost pouziva metodu zrychlenych odpist. Vzhledem k tomu, Ze spole¢nost

cerpa Gver na potizeni automobildl, tak eviduje 1 ndkladové troky.
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Tabulka 7 - Nakladové polozky vykazu zisku a ztraty v tis. K¢ (vlastni zpracovani)

Polozka 2017 2018 2019 2020 2021 2022
NAKLADY 35546 | 38501 | 32116 | 27740 | 39742 | 44877
Vykonova spoti‘eba 29195 | 30450 | 25563 | 21492 | 31118 | 34502
- néklady vynalozené na prod. zboZi 361 86 0 12 0 1

- spotieba materilu a energie 27117 | 27636 | 23262 | 19623 | 28 761 | 31 952
- sluzby 1717 | 2728 | 2301 | 1857 | 2357 | 2549
Osobni naklady 5960 | 7214 | 6264 | 5619 | 6613 | 8356
Upravy hodnot v provozni oblasti 120 532 0 369 754 588

- upravy hodnot DM - trvalé 120 532 0 369 754 588
Ostatni provozni naklady 84 93 136 109 137 103

- dan¢ a poplatky 31 39 30 30 29 11

- jiné provozni naklady 53 54 106 79 108 92
Nakladové turoky 2 48 41 31 19 7
Ostatni finan¢ni naklady 51 78 112 108 128 196
Daii z piijmii splatna 134 83 0 12 973 1125

4.1.1 Horizontalni a vertikalni analyza majetkové struktury

Ve vSech Sesti letech tvofi ob&zny majetek pres 3/4 celkového majetku. Spolecnost
z dlouhodobého majetku vyuziva pouze dlouhodoby hmotny majetek. Mezi lety 2017-2019
se dlouhodoby majetek pohybuje okolo 20-30 %. V poslednich dvou letech se podil
dlouhodobého majetku snizil pouze na 15 %. V téchto letech doslo k vyfazeni nekterych
hmotnych movitych véci v disledku zastarani. Obézny majetek je ve vSech letech tvotfen
prevazné zasobami. Zasoby v prvnich péti letech tvoii 50 az 60 % obéznych aktiv a v roce
2022 dokonce az 66,6 %. V poslednich analyzovanych letech dochazi ke zvySeni produkce

a trzeb, a proto je potfeba 1 vét§i mnoZstvi zasob.

Tabulka 8 Vertikalni analyza majetkové struktury (vlastni zpracovani)

Polozka 2017 2018 2019 2020 2021 2022

AKTIVA 100% | 100% | 100% | 100% | 100% | 100 %
Dlouhodoby majetek 223% | 21,2% | 275% | 254% | 155% | 14,6 %
DHM 100% | 100% | 100% | 100% | 100% | 100 %
Obéina aktiva 77,7% | 788% | 71,3% | 745% | 84,5% | 85,2 %
Zasoby 49,7% | 53,7% | 59,7% | 59,8% | 56,6 % | 66,6 %
Pohledavky 314% | 27,7% | 27,8% | 25,7% | 23,1% | 6,2%
- kratkodobé 100% | 100% | 100% | 100% | 100 % | 100 %
PenéZni prostiedky 189% | 186 % | 125% | 145% | 20,3% | 27,2 %
Casové rozliseni aktiv 0,0 % 0,0% 1,2 % 0,1% 0,0% 0,2 %

Mezi lety 2018-2019 doslo ke snizeni obéznych aktiv z 12 418 tis. K¢ na 9 578 tis. K¢.
Snizeni nastalo u vSech polozek obéznych aktiv, ale nejvice u penéznich prostredki, které
se snizily o vice jak polovinu své pivodni vyse. V roce 2019 spolecnost potidila novy

automobil, a to mélo za nésledek snizeni penéznich prostfedkl. Pohledavky u spolecnosti
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maji klesajici charakter. Rapidni rozdil nastal béhem poslednich dvou let, kdy se v roce 2022
snizil pocet pohledavek oproti roku 2021 o vice jak 70 %. Tedy klesly z hodnoty 2 918 tis.
K¢ na pouhych 978 tis. K¢. V roce 2021 evidovala spolecnost dohromady 1 461 pohledavek
po splatnosti. Toto ¢islo se ji podafilo snizit v roce 2022 na pouhych 80 pohledavek po
splatnosti. A proto nastal takovy pokles. Naopak vysoky narist nastal v polozkach penéznich
prostredk, a to béhem let 2020 a 2021, kdy nartst byl dokonce o 100 %. V roce 2021 doslo

K nardstu trzeb a tudiZ i narastu penéznich prostedka.

Tabulka 9 - Horizontalni analyza majetkové struktury (vlastni zpracovani)

Polozka 18/17 19/18 20/19 21/20 22/21
AKTIVA 7,6 % -14,8 % -0,4 % 27,1 % 9,8 %
Dlouhodoby majetek 2,3% 10,4 % -80% | -222% 3,1%
DHM 2,3% 10,4 % -80% | -222% 3,1%
Obézna aktiva 9,1 % -229 % 4,1% 44,1 % 10,8 %
Zasoby 177% | -143% 4,3% 36,4 % 30,5 %
Pohledavky 32% | -22,7% -4,1 % 29,9 % -70,6 %
- kratkodobé 32% | -22,7% -4,1 % 29,9 % -70,6 %
PenéZni prostiredky 7,0 % -47,9 % 21,3% | 100,3 % 48,4 %
Casové rozliSeni aktiv 0,0 % 0,0 % -90,4% | -100 % 0,0%

4.1.2 Horizontalni a vertikalni analyza kapitalové struktury

Ve spolecnosti jsou vice zastoupeny vlastni zdroje, avSak rozdil oproti cizim zdrojim neni
nijak razantni. Aspoinl, co se tyce let 2017-2020. V téchto letech se stabilné spole¢nost
pohybuje kolem 50 az 60 % vlastniho kapitalu. V dalSich letech doslo ke zvySeni vlastniho
kapitalu a posledni rok dosahuje dokonce skoro 80 %. Spolecnost snizuje svoje zadluzeni a
preferuje financovani pomoci vlastnich zdroji. Nejvyssi poloZzku vlastniho kapitalu tvofi
bezprostiedné v kazdych letech vysledek hospodareni minulych let. Kratkodobé zavazky
predstavuji ve vSech sledovanych letech pres 90 % celkovych cizich zdroju. Kratkodobé

zavazky ptedstavuji pfedevsim zavazky k dodavatelim.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 41
Tabulka 10 - Vertikalni analyza kapitalové struktury (vlastni zpracovani)

Polozka 2017 2018 2019 2020 2021 2022

PASIVA 100 % 100 % 100 % 100 % 100% | 100 %
Vlastni kapital 56,2 % 518% | 56,6% | 579% | 646% | 78,7%
Zakladni kapital 25% 25% 2,6 % 2,6 % 1.8% 1,4 %
Azio a kapitalové fondy 0,0 % 0,0 % 0,0% 0,0 % 0,0% 0,0%
Fondy ze zisku 0,3% 0,3% 0,3 % 0,3% 0,2 % 0,1 %
VH minulych let 913% | 932% |1043% | 893% | 60,3% | 659 %
VH béZného ucetniho obdobi 59 % 4,0% -1.2% 7,8 % 377% | 326%
Cizi zdroje 438% | 482% | 434% | 406% | 348% | 21.3%
Zavazky 438% | 482% | 434% | 406% | 348% | 21,3%
- dlouhodobé 41% 55 % 6,1 % 47 % 8,0 % 7,6 %
- kratkodobé 959% | 945% | 939% | 953% | 920% | 92,4 %
Casové rozliSeni pasiv 0,0% 0,0% 0,0% 15% 0,6 % 0,0%

Rozdil v celkovych pasivech béhem let 2018 a 2019 je skoro -15 %. Tato situace nastala,
protoze v roce 2019 spolecnost byla ve ztraté. AvsSak ztratu eviduje pouze v roce 2019, ve
vSech ostatnich sledovanych letech dosahuje zisku. Kromé& vysledki hospodateni Zadné
rozdily v polozkach vlastniho kapitalu nenastaly za celych Sest let. V cizich zdrojich v letech
2021-2022 doslo jak v kratkodobych, tak i dlouhodobych zavazcich k snizeni o vice jak 30
%. V roce 2021 méla spolecnost 202 zavazkl po 1huté splatnosti. V roce 2022 klesl tento
pocet na pouhych 28 zavazkil po lhité splatnosti. Také v roce 2022 doslo ke splaceni velké

¢asti uvéru. Z téchto diivodil nastal pokles v cizich zdrojich.

Tabulka 11 - Horizontalni analyza kapitalové struktury (vlastni zpracovani)

Polozka 18/17 19/18 20/19 21/20 22/21
PASIVA 7,6 % -14,8 % -0,4 % 27,1 % 9,8 %
Vlastni kapital -1,0% -6,7 % 1,9% 41,7% | 33,7%
Zakladni kapital 0,0% 0,0 % 0,0% 0,0% 0,0%
AZio a kapitalové fondy 0,0 % 0,0 % 0,0 % 0,0% 0,0%
Fondy ze zisku 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0 %
VH minulych let 1,1% 4,3% -12,8 % -4,2 % 46,0 %
VH béZného ucéetniho obdobi -33,1 % -266,7 % 2111% | 577,1% | 15,7 %
Cizi zdroje 18,6 % -23,4 % -6,7 % 9,1 % -32,7%
Zavazky 18,6 % -23,4 % -6,7 % 9,1 % -32,7 %
- dlouhodobé 61,3 % -15,2 % -30,0 % 89,6 % | -35,9%
- kratkodobé 16,8 % -23,8 % -5,2 % 5,2 % -325%
Casové rozliSeni pasiv 0,0 % 0,0 % 0,0 % -52,6 % | -100 %

4.1.3 Horizontilni a vertikalni analyza vynosi

Ve vSech Sesti letech tvoii pies 80 % celkovych vynost trzby z prodeje vyrobki a sluzeb.
Spolecnost prodava zanedbatelné mnozstvi zbozi, a proto trzby za prodej zbozi dosahuji
nulového procenta. Vyjimkou je rok 2018, kdy tato polozka dosdhla 0,1 %. Jako druha

nejvyznamngéjsi polozka ve vynosech jsou trzby z prodaného materialu. Vzhledem k tomu,
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ze trzby z prodeje vyrobkt predstavuji kolem 80 % vynost, tak vySe trzeb z prodaného
materialu se pohybuje pouze mezi 12 az 20 %. Ostatni finan¢ni vynosy se ve vykazu zisku
a ztraty pohybuji mezi 9-17 tis. K¢, avSak oproti ostatnim polozkam je to tak mala ¢astka,

ze ve vertikalni analyze dosahuji pouze par setin procenta, takze v tabulce nejsou uvedeny.

Tabulka 12 - Vertikalni analyza vynosi (vlastni zpracovani)

Polozka 2017 2018 2019 2020 2021 2022
VYNOSY 100% | 100 % 100% | 100% | 100% | 100 %
Trzby z prod. vyrobki a sluzeb | 822% | 804% | 862% |880% | 822% | 836%
Trzby za prodej zboZi 0,0 % 0,1% 0,0% 00% | 0,0% 0,0%
Ostatni provozni vynosy 178% | 195% 138% | 120% | 17,8% | 16,4 %
- trzby z prodaného materialu 99,7% | 100,0% | 100,0% | 99,5% | 99,8 % | 100,0 %
- jiné provozni vynosy 0,3% 0,0 % 0,0 % 05% | 0,2% 0,0 %
Vynosové uiroky 0,0% 0,0 % 0,0 % 00% | 0,0% 0,0 %
Ostatni finanéni vynosy 0,0 % 0,0 % 0,0 % 0,0% | 0,0% 0,0%

V roce 2018 spolecnost prodala oproti jinym rokiim vétsi mnozstvi zbozi, a proto je v roce
2018 narast o 4 100 %. Naopak v roce 2019 klesl pocet prodaného zbozi na nulu, a diky
tomu doslo ke snizeni o 100 %. Béhem let 2018 a 2019 nastal pokles v celkovych vynosech
0 skoro 19 %. Nasledkem niz§ich vynost Se spole¢nost v roce 2019 dostala do ztraty. A
proto i v jednotlivych polozkach béhem téchto dvou let nastal pokles. I mezi lety 2019 a
2020 dochazelo jesté k poklesu, ale v letech 2021 a 2020 lze vidét uz narust, ktery dale

pokracuje 1 v dalSich letech.

Tabulka 13 - Horizontalni analyza vynosu (vlastni zpracovani)

Polozka 18/17 19/18 20/19 21/20 22/21
VYNOSY 4,1 % -18,6 % -102% | 548% | 132%
Trzby z prod. vyrobkii a sluz. 1,.8% -12,6 % -84 % 445 % 152 %
Trzby za prodej zboZi 41000% | -100,0% 0,0 % 0,0 % 0,0%
Ostatni provozni vynosy 14,3 % -42,8 % -215% | 130,0% 3,9 %
- trzby z prodaného materialu 14,6 % -42,8 % -21,9% | 130,7% 41%
- jiné provozni vynosy -100,0 % 0,0 % 0,0 % -59% | -100,0 %
Vynosové tiroky 0,0 % 0,0 % 0,0 % 0,0 % 0,0%
Ostatni finan¢ni vynosy 0,0 % 0,0 % -18,2 % 44,4 % 30,8%

4.1.4 Horizontalni a vertikalni analyza naklada

Nejvyssi zastoupeni nakladl je tvofeno polozkou spotieba materidlu a energie. Ve vSech
sledovanych letech tvoii tato polozka pfes 90 % celkové vykonové spotieby, kterd se
pohybuje mezi 70 az 80 %. Osobni néklady se pohybuji kolem 20 %. Ostatni nakladové
polozky se podili na celkovych nakladech pouze par desitkami procent. Je zajimavé, ze

Vv roce 2019 dan z piijmi splatnd a pravy hodnot DM vykazuji 0 %. Jak jiz bylo feceno,
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V tomto roce spolecnost byla ve ztraté¢ a z toho diivodu také prerusila odpisy dlouhodobého

majetku.
Tabulka 14 - Vertikalni analyza nakladi (vlastni zpracovani)

Polozka 2017 2018 2019 2020 2021 2022

NAKLADY 100% | 100% | 100% | 100% | 100% | 100 %
Vykonova spoti‘eba 822% | 792% | 796% | 775% | 78,3% | 76,9 %
- naklady vynal. na prod. zboZi 1,2 % 0,3% 0,0 % 0,1 % 0,0 % 0,0 %
- spotfeba materialu a energie 929% | 90,8% | 92,0% | 913% | 924% | 92,6 %
- sluzby 59 % 8,9 % 9,0 % 96% | 76% | 74%
Osobni naklady 16,8% | 185% | 195% | 20,3% | 16,6 % | 18,7 %
Upravy hodnot v prov. oblasti 0,4 % 1,4 % 0,0 % 13% | 19% 13%
- ipravy hodnot DM - trvalé 100% | 100% | 0,0% 100% | 100% | 100 %
Ostatni provozni naklady 0,2% 0,3% 0,4% 0,4% 0,3% 0,2%
- dané a poplatky 369% | 419% | 221% | 275% [212% | 10,7%
- jiné provozni naklady 63,1% | 581% | 779% | 725% | 788% | 89,3%
Nakladové uroky 0,0 % 0,2 % 0,1% 0,1% | 0,1% | 0,0%
Ostatni finan¢ni naklady 0,1 % 0,2 % 0,4 % 0,4 % 0,3% 0,4 %
Daii z prijmu splatna 0,3% 0,2% 0,0 % 00% | 25% | 25%

Mezi lety 2018-2019 a 2019-2020 dochazi v obou piipadech k poklesu osobnich nakladd.
V téchto letech také dochazi k poklesu zaméstnancli. Mezi lety 2018 a 2019 dochazi

k poklesu ve v§ech polozkach vykonové spotieby. I ptesto, Ze se v roce 2019 snizily naklady,

tak sniZeni vynosl v tomto roce bylo jesté razantngj$i, a proto nastala ztrata. Spolecnost si

Vv roce 2018 vzala uvér a diky tomu nastalo i vysoké zvySeni nakladovych trokt oproti roku

2017. Nasledujici roky spole¢nost svoje zadluZeni snizuje, a tak kazdy rok nastava pokles

nakladovych uroki.
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Tabulka 15 - Horizontalni analyza nakladt (vlastni zpracovani)

Polozka 18/17 19/18 20/19 21/20 22/21

NAKLADY 8,3% -16,6 % -13,6 % 43,3 % 129 %
Vykonova spoti‘eba 4,3% -16,0 % -15,9 % 44,8 % 10,9 %
- naklady vynal. na prod. zboZzi -76,2% | -100,0 % 0,0 % -100,0 % 0,0%

- spotfeba materidlu a energie 1,9% -15,8 % -15,6 % 46,6 % 11,1 %
- sluzby 58,9 % -15,7 % -19,3 % 26,9 % 8,1%

Osobni naklady 21,0% -13,2 % -10,3 % 17,7 % 26,4 %
Upravy hodnot v prov. oblasti | 3458 % | -100,0 % 0,0% 1043% | -22,0%
- upravy hodnot DM - trvalé 343,3% | -100,0 % 0,0 % 1043% | -22,0%
Ostatni provozni naklady 10,7 % 46,2 % -19,9 % 25,7 % -24,.8 %
- dané a poplatky 25,8 % -23,1% 0,0% -3,3% -62,1 %
- jiné provozni naklady 1,9% 96,3 % -25,5 % 36,7% | -148%
Nékladové uroky 2300,0% | -14,6 % -24,4 % -38,7% | -632%
Ostatni finanéni naklady 52,9 % 43,6 % -3,6 % 18,5% 53,1 %
Daii z pFijmu splatna -38,1% | -100,0 % 0,0% 8008,3% | 15,6 %

4.2 Analyza pomérovych ukazateli

Analyza pomérovych ukazatelli se zabyva hodnocenim vysledkii rentability, zadluZenosti,
aktivity a likvidity spolecnosti. Vysledky jsou srovndvany mezi jednotlivymi lety a

porovnavany s doporucenou hodnotou ukazatela.

4.2.1 Ukazatele rentability

Ve vsech ukazatelich rentability na tom byla spole¢nost nejhiife v roce 2019. Jak uz bylo
zminéno, v tento rok jeji vysledek hospodateni ¢ini -550 tis. K¢&. A to se také projevuje na
ukazatelich vynosnosti jako zaporny vysledek. Nejvyssi procenta vynosnosti dosahuje
spolecnost v letech 2021 a 2022. Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) se béhem sledované¢ho
obdobi vySplhala z 6 % na 37,6 %. Coz je vysoky narist. Mezitim, co rentabilita vlastniho
kapitalu (ROE) a rentabilita celkového kapitalu (ROA) maji nejvyssi hodnoty v poslednim
sledovaném roce, tak rentabilita trzeb (ROS) v tomto roce klesla oproti roku 2021 o 3,3 %.
Coz znamena, ze se spole¢nost lehce zhorsila z hlediska produkce. V rentabilité celkovych
aktiv se spolecnost piiblizila k doporu¢ené hranici 5 % v roce 2020, kdy hodnota ¢inila 4,9
%. V nésledujicich dvou letech hodnoty dosahuji Sestkrat vétSiho vysledku, nez je
doporu¢ena hranice. Lze tedy fici, Ze spolecnost dosahuje uspokojivych vynost.
Doporucend hranice u rentability vlastniho kapitalu je ur¢ena jako 8 %. Stejné jako u
rentability celkového kapitalu, k doporucené hranici se spolecnost ptiblizila v roce 2020 a
ptekrocila ji mnohonasobné v nasledujicich dvou letech. Spolecnost v letech 2021-2022

vyuziva k financovani az z80 % wvlastni kapital. Vzhledem k vysledkim ROE lze
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konstatovat, ze i presto, ze spoleCnost nevyuziva pakovy efekt, tak se spolecnosti daii

generovat vysoké zisky.

Tabulka 16 - Ukazatele rentability (vlastni zpracovani)

Ukazatel 2017 2018 2019 2020 2021 2022

ROA 43% | 29% | -38% | 49% | 302% | 31,7%
ROE 60% | 40% | -72% | 79% | 326% | 376%
ROS 1,6 % 11% | -20% | 24% | 133% | 10,0%

4.2.2 Ukazatele zadluZenosti

Doporucené rozmezi pro celkovou zadluzenost se pohybuje mezi 30-60 %. Spolecnost se
béhem prvnich péti let pohybuje v doporucené hranici. V roce 2022 je dokonce pod
doporucenou hranici. Celkova zadluzenost vtomto roce dosahovala pouze 21,3 %.
V predchézejicich letech se sice pohybovala celkova zadluzenost mezi doporu¢enym
rozhranim, avSak blize k niz§imu rozhrani. Nejvys$si hodnoty dosahovala spole¢nost v roce
2018, kde vysledek cinil 48,2 %. V tomto roce spolecnost ziskala uvér na poftizeni
automobilu. Spole¢nost postupné snizuje svoje zadluzeni. Jestlize zadluzeni hodnoti
z pohledu vlastniho kapitalu, tak zkoeficientu samofinancovani je mozné vycist, Ze
spole¢nost pouziva pfevazné pro financovani svych aktiv vlastni kapital. Soucet celkové
zadluZenosti a koeficientu samofinancovani by se mél rovnat zhruba hodnot¢ jedna, coz je
ve vSech letech splnéno. Spolecnost dava prednost kratkodobym cizim zdrojim, které jsou
sice rizikovéjsi, ale na druhou stranu jsou levnéjsi nez dlouhodobé cizi zdroje. Ve vSech
letech tvofi dlouhodobé cizi zdroje méné nez 10 % celkovych cizich zdroji. Vzhledem
Kk tomu, ze spolecnost neni pfili§ dluhoveé zatizena, tak nevykazuje ani vysoké nakladové
uroky. Z tohoto divodu jsou v letech 2017, 2021 a 2022 vysledky ukazatele urokového kryti
mnohonasobné vyssi nez doporucena hranice. AvSak doporucena hranice plati v situaci, kdy
je spolecnost zadluzena. Obecné plati, ze akcionafi chtéji co nejvyssi vysledky u tohoto
ukazatele. V roce 2019 je hodnota zaporna. Urokové kryti se po¢ita jako EBIT/iroky a
V tomto roce byla spole¢nost ve ztraté, z toho plyne, Ze i irokové kryti bude zaporné. U miry
zadluZeni neni duleZity jenom vysledek, ale také jestli ma klesajici nebo rostouci charakter.
V tomto piipad¢ ukazatel béhem let klesd. Coz znamend, Ze spolecnost sniZuje svoji
zadluzenost, jak ukazuji 1 ostatni ukazatelé. Ve vSech letech jsou hodnoty miry zadluzeni
mensi nez jedna. V takové situaci spole¢nost dava prednost financovani pomoci vlastniho

kapitalu.
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Tabulka 17 - Ukazatele zadluzenosti (vlastni zpracovani)

Ukazatel 2017 2018 2019 2020 2021 2022

Celkova zadluZenost 437% | 482% | 434% | 406% | 348% | 21,3 %
Koeficient samofinancovani 56,3 % 51,8% | 56,6 % 579% | 646% | 78,7 %
Dlouhodobé CZ/CZ 4,1% 55 % 6,1 % 4,6 % 8,0 % 7,6 %
Urokové kryti 314,5 9,6 -12,4 21,1 269,9 845,3

Mira zadluZenosti 0,8 0,9 0,8 0,7 0,5 0,3

4.2.3 Ukazatele aktivity

U ukazatele obratu aktiv by vyslednd hodnota neméla klesnout pod hranici jedna. Ale také
plati, ze ¢im vyssi vysledek, tim pro spolecnost lepsi. Z téchto informaci lze konstatovat, ze
spole¢nost se v zadnych letech ze sledovaného obdobi nedostala pod doporu¢enou hranici.
Kazdy rok se hodnota pohybuje kolem ¢isla dva. Z toho plyne, Ze spolecnost efektivné
hospodafi se svymi aktivy. Doba obratu zasob se od roku 2018 kazdy rok zvySuje az se
V poslednim roce dostala na hodnotu 92 dni. Jinak feceno trva primérné 92 dni, nez se
nakoupi material, ktery se pfeméni na vyrobek a nasledn¢ proda odbératelim. AvSak
mnohem lepSich vysledki dosahuje v ukazateli doba obratu pohledavek. Ukazatel ma
klesajici charakter z poc¢ate¢nich 42 dnt v roce 2017 klesl na pouhych 9 dnt v roce 2022.
Coz znamena, Ze v roce 2022 trva pouze primérné 9 dnill, nez dojde k pfeméné pohledavek
na penize. Cim niZ§i pocet dnd, tim pro spoleénost lepsi, protoze se tak rychleji dostane
K volnym penéznim prostfedkim, které mize dale vyuzivat. U doby obratu zavazkt naopak
spole¢nost chce, aby vysledny pocet dnl byl co nejvetsi. | tento ukazatel ma klesajici
charakter. Ze 72 dnui v roce 2017 klesl na 40 dnti v roce 2022. CoZ znamena, ze v roce 2022
ma spolec¢nost primérné 40 dnii, nez musi zaplatit své kratkodobé zavazky. Obecné plati, Ze
doba obratu zavazkl by neméla byt niz§i nez doba obratu pohledavek. A zde bylo toto

pravidla splnéno.

Tabulka 18 - Ukazatele aktivity (vlastni zpracovani)

Ukazatel 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Obrat aktiv 2,1 2,0 2,0 1,9 2,1 2,2
Doba obratu zasob 67dntt | 77dni | 76 dnti | 86 dnti | 81 dnti | 92 dnt
Doba obratu pohledavek 42dnt | 40dna | 35dna | 37dnd | 33 dnt | 8 dnt
Doba obratu zavazku 72 dntt | 83 dnd | 72dni | 75 dnt | 54 dnt | 32 dnt
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4.2.4 Ukazatele likvidity

Z vysledkt bézné likvidity je mozné fici, Zze kdyz by spolecnost pfeménila vSechen svij
obézny majetek na penize, neméla by zadny problém splatit své kratkodobé zavazky.
Vysledky ukazatele by se mély pohybovat v rozmezi 1,5-2,5. A jak ukazuje tabulka ¢islo 19,
tak ve vSech analyzovanych letech se spole¢nost pohybuje ve vyssi hranici rozmezi a v roce
2022 dokonce vysledek ¢ini 4,3, coz je vysoko nad doporucenou hranici. AvSak obézna
aktiva jsou ve spoleCnosti tvoiena predevSim zasobami, které jsou méné likvidni. A proto,
pro vérngj$i pohled na schopnost podniku splacet své zavazky, je potieba se podivat na
pohotovou likviditu, ktera je oCiSténa o tyto zasoby. Doporuc¢end hodnota pohotové likvidity
se pohybuje mezi hodnotami 1-1,5. Zde uz doporucenych hodnot dosahuje spole¢nost pouze
Vv letech 2021 a 2022. AvSak v ostatnich letech jsou vysledky mensi nez doporuc¢ené rozmezi
pouze o desetiny. Mozny problém mohl nastat v roce 2019, kdy hodnota je pouze 0,7.
V takovém piipad¢ nastavd moznost, ze by spole¢nost musela prodat své zasoby, aby méla
na splaceni zavazki. Pro podrobnéjsi nahled na likviditu spole¢nosti slouzi jest¢ ukazatel
hotovostni likvidity. Vysledné hodnoty by mély byt mezi hranici 0,2-0,5. Kromé roku 2022
se ve vSech ostatnich letech spole¢nost pohybuje v doporu¢eném rozmezi. Posledni rok je
vysledna hotovostni likvidita vysoce nad hranici s hodnotou 1,2. Lze konstatovat, Ze
okamzita schopnost splatit své zavazky je u této spolecnosti bezproblémova. Avsak v roce
2022 drzi spole¢nost vice hotovostniho majetku, nez by musela a mize se jednat o

neefektivni hospodateni s timto majetkem.

Tabulka 19 - Ukazatele likvidity (vlastni zpracovani)

Ukazatel 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Bézna likvidita 1,9 1,7 1,8 1,9 2,6 4,3
Pohotova likvidita 0,9 0,8 0,7 0,8 1,1 14
Hotovostni likvidita 0,4 0,3 0,2 0,3 0,5 1,2

4.3 Analyza rozdilovych ukazatelii
Jelikoz se Cisty pracovni kapitdl povaZzuje za nejvyznamnéjsi rozdilovy ukazatel, tato
kapitola bude zamé&fena na ngj.

4.3.1 Cisty pracovni kapital

Nejvyssi hodnoty dosahuje spolecnost v roce 2022, kdy hodnoty Cistého pracovniho kapitalu

¢inni 12 232 tis. K¢. Vzhledem k tomu, Ze ve vSech letech jsou hodnoty kladné, znamena to,
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ze kratkodobé zavazky nejsou vys$si nez obézna aktiva, a tudiz se nejedna o
prekapitalizovanou spoleénost. Cim vy$si podil CPK na ob&zném majetku, tim bude v&tsi
schopnost spolec¢nosti hradit své zavazky. Vysledek tohoto ukazatele by se mél pohybovat
v rozmezi 30-50 %. Spolecnost méa vysledky kazdy sledovany rok bud’ v doporu¢eném
rozmezi, nebo dokonce nad doporucenou hranici. Z toho vyplyva, Ze z kratkodobého

hlediska se jedna o finan¢né stabilni spolec¢nost.

Tabulka 20 - Cisty pracovni kapital (vlastni zpracovani)

Ukazatel 2017 2018 2019 2020 2021 | 2022
CPK (v tis. K&) 5234 5240 4111 4788 8915 | 12232
Podil CPK na OA 463,2% | 857% | 429% | 480% | 620% | 76,9 %

4.4 Analyza soustav pomérovych ukazateli

Pro poskytnuti komplexnéjsiho pohledu na finan¢ni zdravi spole¢nosti, se vénuje nasledujici
kapitola soustav pomérovych ukazatelti. Pro analyzu byly vybrany ukazatele EVA, Du

Pontiiv rozklad a bonitni a bankrotni modely.

4.4.1 Pyramidovy rozklad rentability vlastniho kapitalu — Du Pontiv rozklad

Rentabilita vlastniho kapitalu patii mezi nejsledovanéjsi ukazatele. Vysledek rentability
vlastniho kapitalu ovliviluje mnoho aspektii. A proto je rozumny si, pro vérohodnéjsi
zobrazeni, ukazatel ROE rozloZit na jednotlivé ukazatele, které jsou s rentabilitu vlastniho
kapitalu Gizce provazany. Tento rozklad znazoriuje obrazek ¢islo 7. ROE lze rozlozit na tii
hlavni ukazatele, které se dale rozvétvuji, a to na ziskovou marzi, obrat aktiv a finan¢ni paku.
Ziskova marze béhem let celkem kolisa, ale v poslednich dvou letech se pohybuje kolem 10-
13 %. Naopak obrat aktiv se po celou dobu stabilné pohybuje kolem hodnoty 2, coZ je nad
doporucenou hranici. Z toho vyplyva, ze spolecnost efektivné hospodafi se svymi aktivy.
Spolecnost nevyuziva financni paku, protoze voli variantu S nizkou zadluzZenosti. Pro své
financovani pouziva pievazné vlastni kapital. Obratovost dlouhodobého hmotného majetku
zUstava po celou dobu neménné a v podilu DHM na celkovych aktivech v poslednich dvou
letech dochazi k poklesu. Z toho Ize konstatovat, ze spole¢nost pfili$ neinvestuje a zamétuje
se prevazné na obézna aktiva. Co se tyCe nakladovych polozek, jejich vyse zlistdva béhem

sledovaného obdobi stabilni.
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CZ/VK Ukazatel
6.0% 2017
4.0% 2018
7.2% 2019
7.9% 2020
32.6% 2021
37.6% 2022
|
| |
CZ/T T/A A/VK
1,6% 2,1 1.8
1,1% X 2,0 1.9
-2,0% 2,0 1.8
2,4% 1,9 1,7
13,3% 2,1 1,5
10,0% 22 13
| l ]
| | | |
C7Z / EBT EBT /T T/DHM DHM / A CK/ VK [KFM / Kr. ziv Kr. ziv. / CK] KFM / A
0.8 2,0% 0,1 0,2 0.8 0.4 1,0 0.1
0,8 1,3% 0,1 0.2 09 03 0,9 0,1
1,0 X | -2,0% 0,1 x| 03 0.8 0,2 0.8 / 0,1
1,0 2,5% 0,1 03 0,7 03 1,0 0,1
0,8 14,2% 0,1 0.2 0,5 5 0,9 0,2
08 14,2% 0,1 0,1 03 12 0,9 0,2
1
T Na/T Ost. V /T
1 116,1% 21,6%
1 123,4% 24,3%
1 118,0% | + 15,9%
1 110,3% 13,6%
1 110,3% 21,7%
1 108,1% 19,6%
| | | |
VS/T ON/T Odpisy / T Ost. pr. N /T Uroky / T
95.3% 19,5% 0,4% 0,3% 0,0%
97.6% 23,1% 1,7% 0,3% 0.2%
93.9% | + | 23.0% | + 0,0% 0,5% 0.2%
86,2% 22,5% 1,5% 0,4% 0,1%
86.3% 18,3% 2,1% 0,4% 0,1%
83,1% 20,1% 1,4% 0,2% 0,0%

Obrazek 7 - Pyramidovy rozklad rentability vlastniho kapitalu (vlastni zpracovani)

4.4.2 Ekonomicka pridana hodnota — EVA

Pro vypocet ekonomické ptfidané hodnoty byl pouzit vzorec (26) z teoretické Ccasti

bakalafské prace. Vzhledem k tomu, Ze spolecnost neni vefejné obchodovatelnad, byl pouzit

stavebnicovy model pomoci metodiky MPO k vypocétu nakladii na vlastni kapital (re).

Pomoci stavebnicového modelu se re vypocita jako soucet bezrizikové sazby (rr), ukazatele

charakterizujiciho velikost podniku (roa), pfirazky za podnikatelské riziko (reodriz), Ukazatele

charakterizujiciho finan¢ni stabilitu (rrinstab) @ UKazatele charakterizujiciho finan¢ni

strukturu (rrinstru).
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Tabulka 21 - Hodnoty pro vypocet ukazatele re (vlastni zpracovani podle MPO)

Ukazatel 2017 2018 2019 2020 2021 2022

Ie 0,98 % 1,98 % 1,55 % 1,13 % 1,89 % 4,33 %
r.a 5,00 % 5,00 % 5,00 % 5,00 % 5,00 % 5,00 %
IPodRiz 2,45 % 2,42 % 2,47 % 2,60 % 2,79 % 2,98 %
IFinStab 10,00 % | 10,00% | 10,00% | 10,00% | 0,00 % 0,00 %
IFinStru 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 %
e 18,43% | 19,40% | 19,15% | 18,73% | 9,68% | 12,31 %

Ukazatel rr piedstavuje hodnotu vynosi desetiletych statnich dluhopist za dany rok. Za r.a
je dosazeno v kazdém roku 5 %, protoze hodnota celkovych cizich zdrojii neni vyssi jak 100
mil. K¢. A v takovém pfipadé metodika MPO stanovuje hodnotu 5 %. Pro vypocet ukazatele
I'PodRiz j€ potieba porovnat ukazatel ROA s rovnici X1 = (Gplatné zdroje / aktiva) x Grokova
mira. JelikoZ X1 > ROA, tak podle metodiky MPO se dosadi do ukazatele minimalni
hodnota za dané odvétvi. Do ukazatele rrinstab bylo dosazeno podle metodiky MPO 10 %
nebo 0 %, podle vysledkt podilu obéznych aktiv a kratkodobych cizich zdrojt. Do ukazatele
I'rinstru bylo dosazeno ve vSech letech 0 %, protoZe pomér EBIT/ndkladové uroky je vétsi nez

3.

Tabulka 22 - Ukazatel EVA v tis. K¢ (vlastni zpracovani)

Ukazatel 2017 2018 2019 2020 2021 2022
ROE 6,0 % 4,0% -1,2% 7,9 % 32,6 % 37,6 %
le 18,43 % 19,40 % 19,15% 18,73 % 9,68 % 12,31 %
VK 8 239 8 160 7610 7753 10 989 14 688
EVA -102 410,77 | -125664 | -200523,5 | -83 964,99 | 251 867,88 | 371 459,52

Za obdobi 2017-2020 vykazuje zvolena spolecnost kazdy rok zapornou ekonomickou
ptidanou hodnotu. Je to zptisobeno nizkou hodnotou rentability vlastniho kapitalu a vysokou
hodnotou alternativnich néklada vlastniho kapitalu. Nejnizs§i hodnotu vykazuje spolecnost
vroce 2019, a to -200 523,5 tis. K¢ Je to zpilisobeno zapornou rentabilitou vlastniho
kapitalu, protoZe v tento rok byla spole¢nost ve ztraté. V roce 2021 doslo k velkému nartistu
rentability vlastniho kapitalu. Pomoci tohoto nartistu zacala spole¢nost vykazovat kladnou

hodnotu ukazatele EVA, které se v roce 2022 zvysSila az na hodnotu 371 459,52 tis. K¢.

4.4.3 Altmanovo Z-skore

V tabulce ¢islo 23 se nachéazi vysledky Altmanova indexu finan¢niho zdravi spolecnosti.
Z vysledki je ziejmé, Ze se jedna o finan¢né zdravou spolecnost. V roce 2017 je vysledek

nad koeficientem 2,99, coz znamend, Ze spole¢nost prosperuje. V letech 2018 az 2020 nastal
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pokles koeficientu a spolecnost se v téchto tfech letech nachazi v takzvané Sed¢ zoné. Ale
vzhledem K tomu, Ze ve vrchni hranici $edé zony, lze konstatovat, ze se stale jedna 0
spolecnost, ktera si vede dobie. V nésledujicich letech vysledny koeficient opét vzrostl nad
hranici 2,99, a tudiz Ize znovu oznacit spole¢nost za prosperujici. V poslednim roce ¢ini

vysledek Z-skére dokonce 5,438, coz je vysoce nad hranici prosperujici spolecnosti.

Tabulka 23 - Altmanovo Z-skoére (vlastni zpracovani)

Ukazatel 2017 2018 2019 2020 2021 2022
0,717*(CPK/A) 0,256 0,238 0,219 0,257 | 0,376 | 0,470
0,847*(nerozd€leny zisk/A) 0,029 0,018 -0,035 0,039 | 0,206 | 0,217
3,107*(EBIT/A) 0,133 0,107 -0,118 0,119 | 0,853 | 0,984
0,42*(VKICZ) 0,540 0,451 0,549 0,599 | 0,779 | 1,548
0,998*(trzby/A) 2,087 1,976 2,023 1,860 | 2,115 | 2,219
Z-skore 3,045 2,790 2,638 2874 | 4,329 | 5,438
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Graf 2 - Altmanovo Z-skoére (vlastni zpracovani)

4.4.4 Index divéryhodnosti IN0S

Oproti vysledkiim Z-skore je mozné vidét, ze vysledky INO5 vykazuji velké vykyvy béhem
sledovanych let. V letech 2017, 2021 a 2022 jsou vysledky vyrazné velké. Hranice, od které
spolecnost tvofi hodnotu, je urCena koeficientem 1,6. NejvysSich hodnot koeficientu
dosahuje spole¢nost v roce 2022 s hodnotou 36,624. Spole¢nost teda v téchto tiech letech
generuje vysokou hodnotu. Velky pokles nastal v roce 2018, kdy z hodnoty 13,753 klesla

hodnota koeficientu pouze na 1,440. NejvétSi podil na tomto poklesu méa zvySeni
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nakladovych trokl oproti roku 2017. S hodnotou 1,440 se spolecnost dostava do takzvané
Sedé zony, v které nelze s presnosti urcit, zda tvoii hodnotu ¢i nikoli. Dalsi rok opét hodnota
koeficientu klesla a s vyslednou hodnotou 0,309 se spole¢nost dostala tentokrat pod Sedou
zonu, coz znamend, ze v roce 2019 se netvoii hodnota. AvSak nasledujici rok se opét

spole¢nost prehoupla nad Sedou zonu.

Tabulka 24 - Index divéryhodnosti IN 05 (vlastni zpracovani)

Ukazatel 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022

0,13*(A/CZ) 0,297 | 0,270 | 0,300 | 0,320 | 0,373 | 0,609

0,04*(EBIT/nakl. aroky) 12,580 | 0,384 | -0,497 | 0,844 | 10,798 | 33,811

3,97*(EBIT/A) 0,170 | 0,116 | -0,149 | 0,194 | 1,197 | 1,258

0,21%(V/A) 0534 | 0517 | 0,493 | 0,445 | 0,186 | 0,558

0,09%(OA/kr. CZ) 0,171 | 0,153 | 0,162 | 0,171 | 0,234 | 0,387

INO5 13,753 | 1,440 | 0,309 | 1,974 | 12,788 | 36,624
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Graf 3 - Index davéryhodnosti INO5 (vlastni zpracovani)

4.45 Kralickiv Quicktest

Jako dalsi zptsob hodnoceni finan¢ni situace spole¢nosti je pouzit Kralickiiv Quicktest. Do
Ctyt rovnic byly dosazeny ukazatelé podle vzorct z teoretické casti. Tabulka ¢islo 25
obsahuje vysledky jednotlivych rovnic, ptfidélené body podle bodové tabulky ¢islo 1 a
vyslednou zndmku. Béhem let 2017-2020 dochazi k neménnému vysledku. VSechny Ctyfi
roky jsou ohodnoceny znamkou 2. Coz znamend, Ze se spolecnost v téchto letech nachazi

Vv takzvané Sedé¢ zong, kterd se nachdzi mezi znamkami 1-3. Tudiz nelze urcit, zda se jedna
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o finan¢né stabilni spolecnost, nebo naopak spolecnost, ktera ma problém s bonitou.
V nasledujicich letech doslo k lehkému zvyseni znamky, avSak pouze na hodnotu 2,5. Tuto
znamku spole¢nost dostala v roce 2021 i 2022. | v téchto letech se tedy nachazi v Sedé zoné.
Ale uZ je v horni hranici $edé zony, takze 1ze konstatovat, ze jeji finan¢ni zdravi se oproti
minulych roka lehce zlepsilo. Vzhledem k tomu, ze béhem vSech analyzovanych let se
spole¢nost nachazi v Sedé zon¢, kde nelze s presnosti ur€it financni stav spolecnosti, je lepsi

se pro vérohodn¢jsi analyzu zaméfit na jiné modely financni analyzy.

Tabulka 25 - Kralicktv Quicktest (vlastni zpracovani)

Ukazatel 2017 2018 2019 2020 2021 2022
R1 0,56 0,52 0,57 0,58 0,65 0,79
R2 8,58 8,04 -10,59 5,48 1,01 0,61
R3 0,04 0,03 -0,04 0,05 0,30 0,32
R4 0,02 0,02 -0,02 0,04 0,13 0,13
Body R1 4 4 4 4 4 4
Body R2 2 2 4 2 4 4
Body R3 1 1 0 1 1 1
Body R4 1 1 0 1 1 1
Vyslednd zndmka 2 2 2 2 25 25

KralickGv Quicktest

2,5 /_
2
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Graf 4 - Kralickav Quicktest (vlastni zpracovani)
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4.4.6 Spider analyza

Nasledujici kapitola je vénovana spider analyze. Ke kazdému roku béhem analyzovaného
obdobi 2017-2022 je vytvoien spider graf, v kterém Se porovnavaji ukazatele analyzované
spole¢nosti s ukazateli odvétvi. Ukazatelé za odvétvi jsou ve spider grafu znazornény jako
100 % a ukazatele spole¢nosti jsSou vypocitany jako procento k témto 100 %. Ministerstvo
primyslu a obchodu nezvetejnilo do této doby nékteré polozky z ti¢etnich vykazl za rok
2022, napiiklad nakladové uroky. Pro potiebu prace jsou chybéjici udaje za rok 2022
pievzaty z roku 2021.

Spider analyza za rok 2017

V roce 2017 dosahuje spolecnost nizs§i rentability oproti odvétvi. Nejvétsi rozdil je
Vv rentabilité¢ vlastniho kapitalu, kde spolecnost vykazuje mensi vynosnost o 9,6 %.
V hotovostni likvidité se spole¢nost shoduje s odvétvim. Oba subjekty vykazuji hotovostni
likviditu ve vysi 0,4. Ke shod¢ v bézné likvidité schazi spole¢nosti pouze 9,5 %. A pohotova
likvidita spole¢nosti tvoii ptes 60 % pohotové likvidity odvétvi. Co se tyce zadluzenosti,
spolecnost si v téchto ukazatelich vede lépe neZ odvétvi. Oba subjekty pouZzivaji
k financovani svych aktiv z vétsi poloviny vlastni kapital. Rozdil vysledki u ukazatele
vlastni kapital/aktiva je pouze o 5,5 % niz$i U spolecnosti. U spole¢nosti jsou aktiva tvoiena
prevazné obéznymi aktivy. Z toho divodu kryti dlouhodobého majetku dlouhodobym
kapitalem je v&tsi neZ u odvétvi. Urokové kryti vykazuje velky rozdil oproti odvétvi. V roce
2017 tvotily nékladové uroky u spole¢nosti pouze 2 tis. KE. A z toho diivodu predstavuje
urokové kryti spolec¢nosti 1 088,2 % urokového kryti odvétvi. Pokud by se takové velké
procento vlozilo do spider grafu, cely graf by se rozhodil a ostatni tidaje by nesly vycist. A
proto je zvolené feSeni, dosadit mensi procento, ale aby se zachoval vysledek, Ze spole¢nost
mnohonasobné pievysuje u tohoto ukazatele odvétvi. | v ukazatelich aktivity dosahuje
lepSich vysledkli spolecnost. Obratovost aktiv i obratovost kratkodobych pohledavek
dosahuje o 1,5krat lepsSich vysledku oproti odvétvi. U obratovosti kratkodobych zavazku je

spolecnost 1 odvétvi ve shodé€ se stejnym vysledkem 5.
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Tabulka 26 - Spider analyza za rok 2017 (vlastni zpracovani)

Ukazatel |Kvadranty spider analyzy - Spoleénvost . - OdVé{Vi -
vysledek | ptepocet | vysledek | pfepocet
A.1 Rentabilita vlastniho kapitalu 6,0 % 389% | 154% | 100 %
Rentabilita | A.2 Rentabilita aktiv 43% | 381% | 11,3% | 100 %
A.3 Rentabilita trzeb 16% | 222% | 72% 100 %
B.1 Bézna likvidita 1,9 90,5 % 2,1 100 %
Likvidita B.2 Pohotova likvidita 0,9 64,3 % 1,4 100 %
B.3 Hotovostni likvidita 0,4 100,0 % 0,4 100 %
C.1 Vlastni kapital / aktiva 56,3% | 945% | 59,6% | 100 %
Zadluzenost | C.2 Kryti DM dlouhodobym kapitalem 2,6 162,5 % 1,6 100 %
C.3 Urokové kryti 3145 |1088,2%| 28,9 | 100 %
D.1 Obratovost aktiv 2,1 161,5 % 1,3 100 %
Aktivita D.2 Ob’ratovost kratkodobych 8.6 156.4 % 5,5 100 %
pohledavek
D.3 Obratovost kratkodobych zavazki 5,0 100,0 % 5,0 100 %

Spider graf - 2017
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Graf 5 - Spider analyza za rok 2017 (vlastni zpracovani)

Spider analyza za rok 2018

Stejn¢ jako minuly rok, tak i v tomto roce je na tom spolecnost s rentabilitou hiife nez
odvétvi. Vynosnost vlastniho kapitalu a aktiv tvoii pouze okolo 30 % vynosnosti odvétvi. A
rentabilita trzeb spole¢nosti dosahuje pouze necelych 20 % vynosnosti trzeb u odvétvi. |
V tomto roce jsou shodné vysledky u hotovostni likvidity. Bézna likvidita spolec¢nosti je o

19 % mensi neZ bézna likvidita odvétvi a pohotova likvidita je jesté 2krat tolik mensi nez
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bézna likvidita. Oba subjekty i nadéale preferuji financovani vlastnim kapitalem, ale oproti
roku 2017 se lehce snizilo u spolecnosti % podilu vlastniho kapitdlu na aktivech. Odvétvi
ma o 12,3 % vétsi tento podil. U spolecnosti stale prevladd ob&zny majetek, takze
dlouhodoby kapital zvlada pokryt dlouhodoby majetek vicekrat nez u odvétvi. Oproti
minulému roku nastal rozdil v trokovém kryti. Tento rok se spole¢nosti zvysily nakladové
uroky z 2 tis. K¢ na 48 tis. K¢. Velky rozdil z minulého roku se zménil na rozdil 45,4 %, kde
odveétvi méa veétsi arokové kryti. Obratovost aktiv 1 obratovost kratkodobych pohledavek
dosahuje lepsich vysledkti u spole¢nosti. Oba ukazatelé jsou u spole¢nosti vEtsi oproti
odvétvi o 1,5krat. Obratovost zadvazkl je lehce mensi u spolecnosti a dosahuje 84,3 %

obratovosti u odveétvi.

Tabulka 27 - Spider analyza za rok 2018 (vlastni zpracovani)

. . Spoleénost Odvétvi
Ukazatel Kvadranty spider analyzy vysledek | prepodet | visledek | prepotet
A.1 Rentabilita vlastniho kapitalu 40% | 299% | 134% | 100 %
Rentabilita | A.2 Rentabilita aktiv 29% | 284% | 10,2% | 100 %
A.3 Rentabilita trzeb 11% | 175% | 6,3% | 100 %
B.1 Bé&zna likvidita 1,7 81,0 % 2,1 100 %
Likvidita B.2 Pohotova likvidita 0,8 61,5 % 1,3 100 %
B.3 Hotovostni likvidita 0,3 100,0 % 0,3 100 %
C.1 Vlastni kapital / aktiva 518% | 87,7% | 59,1% | 100 %
Zadluzenost | C.2 Kryti DM dlouhodobym kapitalem 2,5 156,3 % 1,6 100 %
C.3 Urokové kryti 9,6 546% | 17,6 | 100 %
D.1 Obratovost aktiv 2,0 153,9 % 1,3 100 %
Aktivita D.2 Ob’ratovost kratkodobych 9.0 169.8 % 5.3 100 %
pohledavek
D.3 Obratovost kratkodobych zavazki 4,3 84,3 % 51 100 %
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Spider graf - 2018
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Graf 6 - Spider analyza za rok 2018 (vlastni zpracovani)
Spider analyza za rok 2019

V roce 2019 spole¢nost vykazovala zaporné ukazatele rentability. Tento rok byla ztratova.
Nejvétsi pokles nastal v rentabilité vlastniho kapitalu, kde se spole€nost propadla skoro na -
60 % rentability vlastniho kapitalu odvétvi. Vysledky béZzné likvidity spolecnosti jsou pouze
0 10 % mensi nez odvétvi. V hotovostni likvidité, v které dosahovala stejného vysledku
v pfedchozich dvou letech jako odvétvi, ma spolecnost pouze poloviéni vysledek jako
odvétvi. Spolecnosti se tento rok zvysil podil financovani svych aktiv vlastnim kapitalem, a
tim se pfiblizila k hodnotam za odvétvi a dosahuje 97,8 % vysledk odvétvi. Jako i
predchazejici roky, tak i tento rok ma né€kolikanasobné vetsi kryti dlouhodobého majetku
dlouhodobym kapitalem. Diivodem je mensi zastoupeni dlouhodobého majetku v celkovych
aktivech, protoze spole¢nost piili§ neinvestuje. Velky rozdil nastal v arokovém kryti, kde
vysledky spolecnosti se propadly na -84,4 % vysledki odvétvi. Jelikoz tento rok byla
spolecnost ztratova a urokové kryti se pocitd z ukazatele EBIT, je samoziejmé, Ze spolecnost
bude v urokovém kryti zaporna. Naopak Vv oblasti aktivity tento rok ve vSech tiech
zkoumanych ukazatelich pfevySuje spolecnost odvétvi. Nejvice v obratovosti kratkodobych

pohledéavek, kde se dostala dokonce na 172.,9 % vysledkii odvétvi.
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Tabulka 28 - Spider analyza za rok 2019 (vlastni zpracovani)

Ukazatel Kvadranty spider analyzy = Spoleénvost = = OdVétYi =
vysledek | ptepocet | vysledek | pfepocet
A.1 Rentabilita vlastniho kapitalu -712% | -57,1% | 126% | 100%
Rentabilita | A.2 Rentabilita aktiv -38% | -40,0% | 9,5% 100 %
A.3 Rentabilita trzeb -20% | -351% | 57% 100 %
B.1 Bézna likvidita 1,8 90,0 % 2 100 %
Likvidita B.2 Pohotov4 likvidita 0,7 58,3 % 1,2 100 %
B.3 Hotovostni likvidita 0,2 50,0 % 0,4 100 %
C.1 Vlastni kapital / aktiva 56,6 % | 978% | 579% | 100%
Zadluzenost | C.2 Kryti DM dlouhodobym kapitdlem 2,2 146,7 % 1,5 100 %
C.3 Urokové kryti -124 | -844% 14,7 100 %
D.1 Obratovost aktiv 2,0 1539 % 1,3 100 %
Aktivita D.2 Obratovost kratkodobych
pohledavek 10,2 1729 % 5,9 100 %
D.3 Obratovost kratkodobych zavazki 5,1 104,1 % 49 100 %

Spider graf - 2019
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Graf 7 - Spider analyza za rok 2019 (vlastni zpracovani)

Spider analyza za rok 2020

V roce 2020 se poprvé rentabilita spolecnosti pfiblizuje k rentabilité¢ odvétvi. NejlepSich

vysledkii dosahuje ve vynosnosti vlastniho kapitalu, ktery je ve vysi 77,5 % vynosnosti

vlastniho kapitalu odvétvi. Rentabilita aktiv a rentabilita trzeb spolecnosti se pohybuje

kolem 50-60 % odvétvi. V bézné likvidité je na tom skoro ve shod¢ s odvétvim, kde ma

spolecnost pouze o 5 % mensi vysledky. Nevétsi rozdil je v pohotové likvid€. Spolecnost u
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tohoto ukazatele dosahuje pouze 61,5 % vysledkl odvétvi. Kde Ize vidét zlepseni, je podil
vlastniho kapitadlu k aktiviim. Spolecnost zvySuje financovani svého majetku pomoci
vlastniho kapitalu a v roce 2020 prevysila hodnoty odvétvi u tohoto ukazatele 0 0,5 %. Kryti
dlouhodobého majetku dlouhodobym kapitalem je stale 1,5krat vétsi nez odvétvi. Ukazatel
EBIT se zvysil a zaroven se snizily nakladové uroky. A proto se spolecnosti zvysuje jeji
urokové kryti a tvoii dokonce 152,9 % trokového kryti odvétvi. V oblasti aktivy dosahuje
spolecnost také lepSich vysledkli, a to u vSech tfech ukazatelich. Nejvétsi rozdil je u
obratovosti kratkodobych pohledavek, kde vysledek spolecnosti je o 72,7 % lepsi nez

odvétvi.

Tabulka 29 - Spider analyza za rok 2020 (vlastni zpracovani)

Ukazatel Kvadranty spider analyzy : Spoleénvost - = Odvétyi s
vysledek | prepocet | vysledek | prepocet
A.1 Rentabilita vlastniho kapitalu 79% | 775% | 10,2% | 100 %
Rentabilita | A.2 Rentabilita aktiv 49% | 61,3% | 80% | 100 %
A.3 Rentabilita trzeb 24% | 453% | 53% 100 %
B.1 Bézna likvidita 1,9 95,0 % 2,0 100 %
Likvidita B.2 Pohotov4 likvidita 0,8 61,5 % 1,3 100 %
B.3 Hotovostni likvidita 0,3 75,0 % 0,4 100 %
C.1 Vlastni kapital / aktiva 579% | 1005% | 57,6% | 100 %
Zadluzenost | C.2 Kryti DM dlouhodobym kapitalem 2,4 160,0 % 15 100 %
C.3 Urokové kryti 21,1 152,9 % 13,8 100 %
D.1 Obratovost aktiv 1,9 172,77 % 11 100 %
Aktivita Eaﬁﬁfi?ii“’“ Kritkodobyeh 08 |1815% | 54 | 100%
D.3 Obratovost kratkodobych zavazki 4,8 111,6 % 4,3 100 %
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Spider graf - 2020
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Graf 8 - Spider analyza za rok 2020 (vlastni zpracovani)

Spider analyza za rok 2021

V tomto roce spole¢nost mnohonasobné ptevysuje v hodnotach odvétvi. Dokonce v roce
2021 je na tom spole¢nost poprvé 1épe i v oblasti rentability. V rentabilité vlastniho kapitalu
a rentabilité aktiv dosahuje 3krat vétSich vysledkid nez odvétvi. V bézné likvidite je na tom
spolecnost Iépe 0 18,2 % a v hotovostni likvidité¢ dokonce az o0 66,7 %. V pohotové likvidité
dosahla spole¢nost mensich vysledkl neZ odvétvi, avSak pouze o 8,3. Spolecnost nadale
zvySuje financovani pomoci vlastniho kapitalu, a tak 1 v tomto ukazateli vykazuje vétsi
procento oproti odvétvi. V roce 2021 se u spole€nosti snizilo mnozstvi dlouhodobého
majetku a zaroven se zvysil vlastni kapital. A proto spole¢nost dosahuje lepsich vysledkt
Vv pokryti dlouhodobé majetku dlouhodobym kapitdlem, a to o 168,6 %. JelikoZ spole¢nost
voli financovani pfevazné pomoci vlastniho kapitalu, nema velké zadluZeni. Z toho diivodu
ma i nizky pocet nakladovych trokt oproti odvétvi. Spole¢nost snizuje nakladové troky a
zaroven zvySuje EBIT. A proto trokovém kryti dosahuje ohromnych 1697,5 % vysledki
odvétvi. Jestlize by se tak velké procento vlozilo do grafu, stal by se necitelny, protoze rozdil
oproti odvétvi je az prilis velky. Z tohoto diivodu je do spider grafu vlozena mensi hodnota,
ale aby se presto zachovala situace, kdy spole¢nost mnohonasobné u tohoto ukazatele

prevysuje odvétvi. Spolecnost svoji obratovosti aktiv i kratkodobych pohledavek prevysuje
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odvétvi o vice jak 90 az 100 %. I u obratovosti kratkodobych zavazka si vede Iépe

spole¢nost, avSak oproti zbylym dvou ukazatelim aktivity pouze o 43,5 %.

Tabulka 30 - Spider analyza za rok 2021 (vlastni zpracovani)

. . Spoleénost Odvétvi
Ukazatel Kvadranty spider analyzy vysledek | prepodet | vysledek | prepodet
A.1 Rentabilita vlastniho kapitalu 326% | 271,7% | 12,0% | 100 %
Rentabilita | A.2 Rentabilita aktiv 30,2% | 3319% | 91% | 100 %
A.3 Rentabilita trzeb 133% | 2145% | 62% | 100%
B.1 Bé&zna likvidita 2,6 118,2 % 2,2 100 %
Likvidita B.2 Pohotova likvidita 11 91,7 % 1,2 100 %
B.3 Hotovostni likvidita 0,5 166,7 % 0,3 100 %
C.1 Vlastni kapital / aktiva 64,6 % | 110,1% | 58,7 % | 100 %
Zadluzenost | C.2 Kryti DM dlouhodobym kapitilem 4,3 268,6 % 1,6 100 %
C.3 Urokové kryti 269,9 |16975%| 159 100 %
D.1 Obratovost aktiv 2,1 190,9 % 1,1 100 %
Aktivita E&ilgclijgj;iVOSt ritkodobyeh 108 | 2077% | 52 | 100%
D.3 Obratovost kratkodobych zavazki 6,6 143,5 % 4,6 100 %

Spider graf - 2021
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Graf 9 - Spider analyza za rok 2021 (vlastni zpracovani)

Spider analyza za rok 2022

V roce 2022 spolecnost mnohonasobné prevysuje odvetvi v kazdém ukazateli. V rentablité

aktiv dosahuje vyssi vynosnoti oproti odvétvi o 186,6 %. Podobné¢ je na tom rentabilita

vlastniho kapitalu a v rentabilité trzeb ptevysuje spolecnost odvétvi o 85,2 %. V likvidité je
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nejvetsi rozdil v hotovostni likvidité, kterd dosahuje 400 % odvétvi. V roce 2022 spolecnost
vyuziva k financovani skoro z 80 % vlastni kapitadl. Coz je o 33,4 % vice nez vyuziva
odvétvi. Oproti minulému roku spole¢nost eviduje lehky nartst dlouhodobého majetku, ale
zaroveén se zvysil 1 vlastni kapital. Z toho divodu ma stale vysoké kryti dlouhodobého
majetku svym dlouhodobym kapitalem. Spolecnost nadale snizuje svoje zadluzeni, tudiz i
nakladové troky. A proto je irokové kryti spolecnosti na ohromnych 5 217,9 % trokového
kryti odvétvi. Stejné jako minuly rok bylo potiteba do spider grafu vlozit mensi procento,
aby Sly z grafu vycist ostatni ukazatele. Co se tySe aktivity spole€nosti, tak 1 v této oblasti
dosahuje vysokych hodnot. Nejvétsi rozdil nastal v obratovosti kratkodobych pohledavek,

ktera ptevysuji odvétvi o0 672,7 %.

Tabulka 31 - Spider analyza za rok 2022 (vlastni zpracovani)

. . Spoleénost Odvétvi
Ukazatel Kvadranty spider analyzy vysledek | prepodet | vysledek | prepodet
A.1 Rentabilita vlastniho kapitalu 376% | 3418% | 11,0% | 100 %
Rentabilita | A.2 Rentabilita aktiv 31,7% | 386,6% | 82% | 100 %
A.3 Rentabilita trzeb 100% | 1852% | 54% | 100 %
B.1 Bé&zna likvidita 4,3 226,3 % 19 100 %
Likvidita B.2 Pohotova likvidita 14 127,3 % 1,1 100 %
B.3 Hotovostni likvidita 1,2 400,0 % 0,3 100 %
C.1 Vlastni kapital / aktiva 78,7% | 133,4% | 59,0% | 100 %
Zadluzenost | C.2 Kryti DM dlouhodobym kapitalem 55 423,1 % 1,3 100 %
C.3 Urokové kryti 8453 |52179%| 16,2 100 %
D.1 Obratovost aktiv 2,2 183,3 % 1,2 100 %
Aktivita E&il?gj;ivm Kritkodobyeh 425 |7727% | 55 | 100%
D.3 Obratovost kratkodobych zavazki 11,3 262,8 % 4,3 100 %




UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky

63

Spider graf - 2022
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Graf 10 - Spider analyza za rok 2022 (vlastni zpracovani)
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5 ZHODNOCENI VYSLEDKU FINANCNI ANALYZY A
DOPORUCENI

Nasledujici kapitola se zabyva kone¢nym zhodnocenim finanéni analyzy a naslednym

doporucenim pro zlepsSeni finan¢niho zdravi spolecnosti.

5.1 Zhodnoceni vysledkii finan¢ni analyzy

Pro zhodnoceni finanéniho zdravi vybrané spole¢nosti byla provedena finan¢ni analyza za
pomoci vybranych metod, které jsou rozebrany v teoretické ¢ésti prace. Finan¢ni analyza
byla provedena za obdobi 2017-2022. Spole¢nost podnika v zpracovatelského primyslu a
spada do CZ-NACE 2594 — Vyroba spojovacich materialii a spojovacich vyrobki se zavity.
Byla provedena SWOT analyza pro zjisténi slabych a silnych stranek spolecnosti a hrozeb a
ptilezitosti spolecnosti. Mezi slabé stranky se zaradila nedostate¢na propagace a mala
investi¢ni ¢innost. Naopak jako silné stranky spolecnosti je mozné zatadit jeji dlouholeté
pusobeni na trhu a silné postaveni mezi konkurenci. Spole¢nost se fadi mezi nejvétsi vyrobee
podlozek pod $rouby v Ceské republice. Prilezitosti spole¢nosti je urité expanze do
zahrani¢i a rozSifeni nabizeného sortimentu. Mezi hrozby spad4d neuspokojeni poptavky
Vv pfipad€ ztraty dodavatelt. Primérny pocet zaméstnancl nejdiive zaznamenal pokles,
nasledné zacal rast, ale uz se nedostal na stejné mnozstvi jako na zacatku sledovaného
obdobi. V roce 2017 ¢inil praimérny pocet zaméstnancti 25 a v roce 2022 byl evidovan pocet

23.

Ve vSech Sesti letech tvoti obéZny majetek 3/4 celkového majetku spolecnosti. Nejveétsi ¢ast
obézného majetku tvoti zdsoby. Spolec¢nost eviduje pouze kratkodobé pohledavky. Vyse
dlouhodobého majetku se od roku 2020 kazdy rok snizuje. V roce 2019 byl nartist
dlouhodobého majetku, protoZe spolecnost nakoupila dva automobily. Na nakup si v roce
2018 sjednala uvér. Lze konstatovat, Ze spolecnost pfili§ neinvestuje. Spole¢nost netvori
rezervy. Cizi zdroje jsou proto tvoreny pouze dlouhodobymi a kratkodobymi zavazky.
K financovani majetku je vyuzivan ptevazné vlastni kapital. V letech 2017-2021 tvofi
vlastni kapital kolem 60 % celkového kapitalu, v roce 2022 az 80 %. Nejvetsi vynosovou
polozkou jsou ve vSech Sesti letech trzby z prodeje vyrobkil a nejvétsi nakladovou polozkou

je spotieba materialu.

Vyssich hodnot ukazatelt rentability dosahuje spolecnost az v poslednich dvou letech.

V letech 2017-2018 dosahuje pouze 20-30 % vysledkl odvétvi. Vzhledem k tomu, Ze v roce
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2019 byla spole¢nost ve ztraté, vysledky rentability jsou V tomto roce zaporné. Od roku 2020
nastal narust rentability. V letech 2021-2022 ptesahly vysledky vSech tfech ukazatell
rentability (ROA, ROE, ROS) vysledky rentability odvétvi.

Z vysledkt ukazateli zadluzenosti lze konstatovat, Ze spoleCnost preferuje financovani
svych aktiv vlastnimi zdroji. Nejvyssi hodnoty v ukazateli mira zadluzenosti vykazuje v roce
2018. V tomto roce si spolecnost vzala Gvér na pofizeni automobilll. AvSak ve Sech letech
jsou vysledné hodnoty pod 1. Coz znamenad, Ze spoleCnost neni pfili§ dluhové zatizena.
V disledku toho spolecnost nevykazuje vétsi mnozstvi ndkladovych urokd. A proto ma
oproti odvétvi mnohonasobné vétsi urokové kryti. Spolecnost kazdy rok snizuje svoje

zadluZeni.

Spole¢nost by, podle vysledki bézné likvidity, neméla mit problémy splacet své zavazky.
Avsak z pohledu pohotové likvidity vykazuje v letech 2017-2020 mensi hodnoty, nez je
doporucené rozmezi. Nejmensi hodnoty byly v roce 2019, kdy vysledky pohotové likvidity
¢inily pouze 0,7. Coz znamena, Ze pro okamzité splaceni svych zavazkl by spolecnost
musela prodat ¢ast svych zasob. V ukazatelich likvidity dosahuje spole¢nost v letech 2017-
2020 mensich vysledkd oproti likvidité odvétvi. V letech 2021-2022 doslo k nartstu a
vysledky prevysuji odvetvi.

Ukazatele aktivity ve vSech letech vykazuji lepsi nebo shodné vysledky jako vysledky
odvétvi. V poslednich sledovanych letech dokonce mnohondsobné vétsi oproti odvétvi.
Doba obratu pohledavek je ve vSech letech krat$i nez doba obratu zavazki. CoZ je pro

spole¢nost zadouci.

Ve vSech letech vykazuje spole¢nost kladny Cisty pracovni kapital, ktery mé rostouci
charakter. Tudiz je dodrzena zasada, ze kratkodobé zdvazky nejsou vyssi nez obézna aktiva.
Podil CPK na ob&Znych aktivech v kazdém roce pievysuje doporuéené rozmezi. Z vysledki

je mozné konstatovat, ze se z kratkodobého hlediska jedna o finan¢né stabilni spole¢nost.

Spole¢nost v letech 2017-2020 nevykazuje kladnou ekonomickou piidanou hodnotu.
Nejnizsi hodnota nastala v roce 2019, kdy ukazatel EVA ¢inil -200 523,5 tis. K¢&. V letech
2021-2022 doslo ke zvyseni rentability vlastniho kapitalu. Duisledkem toho se zvysil i

ukazatel EVA a spolecnost zacala produkovat kladnou ekonomickou pfidanou hodnotu.

Z vysledkli Altmanova Z-skore je patrné, ze se jedna o financn¢ zdravou spolecnost. Ve
vSech letech se pohybuje bud’ nad koeficientem 2,99, nebo v horni hranici Sedé zony.

V poslednich letech dochazi k nartistu a v roce 2022 ¢ini koeficient 5,438.
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Pti zkoumani tvorby hodnoty pomoci Indexu diveéryhodnosti INO5, se zjistily velké vykyvy
béhem obdobich. Spolec¢nost byla nejdiive nad doporu¢enym koeficientem, nasledné se
pohybovala v Sedé zon¢. Dalsi rok klesla pod Sedou zonu, ale pak nastal opét narust a v roce

2022 ¢ini koeficient vyraznou hodnotu 36,624.

Z Kralickova Quicktestu nebylo mozné s ptesnosti okomentovat finan¢ni zdravi podniku.
Ve vsech letech se spole¢nost nachazela v sedé zoné. V letech 2021-2022 sice dochazi k

zvyseni zndmky na 2,5, avSak 1 s touto hodnotou se spolecnost stale nachazi v Sedé zon¢.

5.2 Doporudeni pro zlepSeni financni situace spole¢nosti

Spole¢nost ma v planu v nasledujicich letech pofidit osobni automobily a nové vyrobni
stroje. Z pyramidového rozkladu rentability vlastniho kapitalu je zjisténo, Ze spole¢nost
nevyuziva efekt finanéni paky. Zvyseni cizich zdroji by mohlo vést k vyuziti pozitivniho
efektu finan¢ni paky. A zaroven k jesté vétSimu zvyseni rentability vlastniho kapitalu. Proto
by bylo vhodné financovat potizeni budouciho dlouhodobého hmotného majetku cizimi

zdroji napt. dlouhodobymi bankovnimi uvéry.

V roce 2022 nastal pokles rentability trzeb o 3,3 %. Zaroven obrat zasob se zvysil v tomto
roce z 81 dnti na 92 dnti. Del$i doba, po kterou jsou zasoby vazany ve spolecnosti, znamena
zvySeni nakladli na skladovani. Jako optimalni feSeni pro spolenost je zvySeni poctu
pracovnikil. Spole¢nost planuje koupi dalSich strojt, tudiZ budou potieba i dalsi pracovnici
na obsluhu. Zefektivni se vyroba a zasoby budou kratsi ¢as vazany ve spole¢nosti. ZvySeni
produkce znamena zvySeni nabidky, a zaroven uspokojeni vétSi poptavky. Jako dalsi
moznost zvySeni rentability trzeb, je expanze spole¢nosti do zahrani¢i. A tim zvySeni

poptavky.

Spolecnost v penéznich prostiedcich vaze v roce 2022 4 331 tis. K¢. Nasledkem toho
dosahuje hotovostni likvidita spolecnosti hodnoty 1,2. AvSak je doporucené, aby tato
hodnota neptekrocila hranici 1. Z vysledku lze konstatovat, ze spolecnost neefektivné
hospodati se svymi penéznimi prostfedky. Je vhodné, snizit hotovostni likviditu pod hranici
1 a ptebytecné penézni prostfedky pouzit do investi¢ni Cinnosti. Vzhledem k tomu, Ze
spole€nost dosud nema zkuSenosti s investovanim, byla by ochotnd vloZit své penézni
prostiedky do malo rizikové a kratkodobé investice. A proto lze navrhnout investovani
s Komer¢ni bankou, a.s. Tato banka nabizi moznosti terminovaného Uctu, ktery mize byt

bud’ na tii mésice, Sest mésicli nebo jeden rok. Pro vétsi vynosnost je dobré kombinovat
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terminovany ucet s investovanim do podilového fondu KB Penézni trh. Jednd se o

kratkodoby fond, jehoZ vynosnost se odviji od repo sazby CNB.

Béhem let 2017-2020 dosahovala spolecnost mensich hodnot pfi finan¢ni analyze. V roce
2019 byla spole¢nost dokonce ve ztraté. Avsak posledni dva roky nastal nartist hodnot.
V roce 2022 s vysledky ukazateld spole¢nost mnohonasobné prevysuje odvétvi. Ve vsech
pouzitych metodach financni analyzy spole¢nost dosahuje v poslednim roce vysokych
hodnot. Az na par doporucenich pro zlepseni finan¢ni situace, lze konstatovat, ze se jedna o

finan¢né zdravou spolec¢nost, kterd prosperuje.
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ZAVER
Cilem prace bylo vytvofit finan¢ni analyzu spolecnosti za obdobi 2017-2022. Vysvétlit
skutecnosti, které byly zjiSténé z financni analyzy a na zdklad¢ vysledkt zhodnotit finan¢ni

zdravi spolecnosti. Nasledné navrhnout doporuceni, ktera povedou ke zlepSeni financni

situace spolecnosti.

V uvodu bakalarské prace byly popsany cile prace, pouzit¢ metody a obsahové vymezeni
teoretické a praktické Casti prace. V teoretické casti byla na zakladé literarni reSerse
charakterizovana finan¢ni analyza. Byla vysvétlena jeji podstata, cile a funkce, zdroje dat a

uzivatelé financni analyzy. Dale byl popsany postup finan¢ni analyzy.

Prakticka ¢ast se zabyvala jiz samotnou finan¢ni analyzou. Byla ptfedstavend spolecnost i
odvétvi, do kterého spada. Jako prvotni analyza byla provedena SWOT analyza, pro zjiSténi
slabych a silnych stranek spolecnosti a jejich prilezitosti a hrozeb. Nasledovala horizontalni
a vertikdlni analyza rozvahy a vykazu zisku a ztraty. Pro lepsi piehlednost byly analyzy
rozdéleny na ¢ast majetkovou, kapitalovou, vynosovou a ndkladovou. Po analyze
absolutnich ukazateli nésledovala analyza pomérovych ukazateld, kde byly vypocitany
ukazatele rentability, zadluzenosti, aktivity a likvidity. Analyza rozdilovych ukazatelt byla
zamétena na Cisty pracovni kapital a souvisejici vztah podil Cistého pracovniho kapitalu na
obéznych aktivech. Nésledovala kapitola, kterd se zabyvala soustavami pomérovych
ukazateld. Byl vytvofeny Du Pontlv rozklad rentability vlastniho kapitdlu, vypocitana
ekonomickd pfidana hodnota a bonitni a bankrotni modely finanéni analyzy. Jako
predstavitelé bankrotnich modeld byly zvoleny Altmanovo Z-skoére a Index daveéryhodnosti
INO5. Jako bonitni model byl pouzit Kralickliv Quicktest. Pro kompletn&;si obraz o financni
situaci spolecnosti byla jako posledni pouZita spider analyza. Spider graf porovnaval
ukazatele spole¢nosti s ukazateli odvétvi. Data pro odvétvi byla cerpana z financnich analyz

a statistik Ministerstva pramyslu a obchodu.

Zhodnoceni finan¢ni analyzy ukazalo, ze nejhiife na tom byla spole¢nost v roce 2019, kdy
byla ve ztrat€. Avsak posledni dva roky se spole¢nosti velmi dafi. V roce 2022 s vysledky
ukazateli spole¢nost dokonce mnohonasobné pievysuje odvétvi. Byla navrzena doporucent,
jako zvysit cizi zdroje, expandovat do zahraniéi a zadit investovat s piebyte¢nou hotovostni

likviditou t. Jako celek 1ze konstatovat, Ze se jednd o prosperujici stabilni spolecnost.
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SEZNAM POUZITYCH SYMBOLU A ZKRATEK

2
%
A

C

DHM
DM

EAT
EBIT
EBITA
EBITDA
EBITDAR
EBT

et. al.
EVA

K¢

KFM

Kr. zav.

Suma

Procento

Aktiva

Kapital investovany do podniku vlastniky a vétiteli
Cizi kapital

Cislo

Ceska narodni banka

Cisty penézni majetek

Cisté pohotové prostiedky

Cisty pracovni kapital

Ceska republika

Cisty zisk

Dlouhodoby hmotny majetek
Dlouhodoby majetek

Vysledek hospodateni po zdanéni

Vysledek hospodateni pted zahrnutim urokt a dani

Vysledek hospodateni pfed zahrnutim urokd, dani a amortizaci

Vysledek hospodateni pfed zahrnutim trokt, dani, odpisti a amortizaci

Vysledek hospodateni pred zahrnutim troki, dani, odpisii, amortizaci a rent

Vysledek hospodateni pred zdanénim
Ostatni

Ekonomicka ptidana hodnota

Koruna ¢eska

Kratkodoby finan¢ni majetek

Kratkodobé zavazky
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MPO Ministerstvo priimyslu a obchodu
napf. Napftiklad
Na Naklady

NOPAT Provozni vysledek po zdanéni

OA Obézna aktiva
ON Osobni naklady
Ost. N Ostatni naklady

Ost. pr. N Ostatni provozni naklady

Ost. V Ostatni vynosy

prod. Prodané

e Néklady na vlastni kapital

I bezrizikova sazba

IFinStab Ukazatel charakterizujici financni stabilitu
IFinStru Ukazatel charakterizujici finan¢ni strukturu
rLa Ukazatel charakterizujici velikost podniku
ROA Rentabilita celkového vlozené kapitalu
ROE Rentabilita vlastniho kapitalu

ROS Rentabilita trzeb

I'PodRiz PtiraZka za podnikatelské riziko

Sh. Sbirka zédkont

sluz. Sluzba

T Trzby

tis. Tisice

\Y Vynosy

VH Vysledek hospodateni

VK Vlastni kapital
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VS Vykonova spotieba

WACC Primérné vazené naklady na kapital
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SEZNAM VZORCU

(1) Absolutni zména horizontalni analyzy
(2) Procentni zména absolutni analyzy
(3) Vertikalni analyza

(4) Rentabilita celkového kapitalu

(5) Rentabilita vlastniho kapitalu

(6) Rentabilita trzeb

(7) Celkova zadluzenost

(8) Koeficient samofinancovani

(9) Urokové kryti

(10) Mira zadluZenosti

(11) Podil dlouhodobych cizich zdroji na celkovych cizich zdrojich

(12) Obrat aktiv

(13) Doba obratu zasob

(14) Doba obratu pohledavek

(15) Doba obratu zavazk

(16) Bézna likvidita

(17) Pohotova likvidita

(18) Hotovostni likvidita

(19) Cisty pracovni kapital

(20) Cisty pracovni kapital — druha moznost vypoétu
(21) Podil ¢istého pracovniho kapitalu na obézné aktiva
(22) Cisté pohotové prostiedky

(23) Cisty penézni majetek

(24) Du Ponttv rozklad rentability vlastniho kapitalu

(25) Ekonomicka ptidand hodnota
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(26) Ekonomické ptidana hodnota — zjednoduSeny vzorec
(27) Z-skore
(28) Index davéryhodnosti INOS

(29) Hodnoceni finan¢ni stability spole¢nosti pomoci Quicktestu
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