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ABSTRAKT

V bakalarské praci snazvem ,, Financni analyza vybraného podniku‘ je zkoumana
ekonomické situace spolecnosti SPUR a.s. Analyzovana spolecnost se zabyva vyrobou
nejriznéjsich plastovych vyrobki. Cilem prace je provést finanéni analyzu této spolecnosti,
identifikovat jeji pfednosti a nedostatky a navrhnout mozna opatieni pro zlepSeni souc¢asné
ekonomické situace. Data pro provedeni finan¢ni analyzy pochézeji z Gcetnich vykazl
spolecnosti SPUR a.s. Bakalarska prace je rozdélena na dv¢ Casti. Teoreticka cast je
zaméfena na zakladni pojmy, které se tykaji financni analyzy, a na nezbytné postupy
a nastroje, které jsou pro zpracovani analyzy potieba. V praktické ¢asti se pak tato teorie
uplatiiuje na konkrétni ptipad spolecnosti SPUR a.s. Na zavér je v rdmci zjiSténych vysledkt

navrhnuto konkrétni feSeni, které ma za cil zlepsit aktualni situaci spole¢nosti.

Kli¢ova slova: finan¢ni analyza, ucetni vykazy, metody, finan¢ni ukazatele

ABSTRACT

In the bachelor thesis entitled "Financial Analysis of the Selected Company" the economic
situation of the company SPUR a.s., which deals with the production of various plastic
products, 1s examined. The aim of this thesis is to carry out a financial analysis of this
company, to identify its strengths and weaknesses and to propose possible measures to
improve the current economic situation. The data for the financial analysis are taken from
the financial statements of SPUR a.s. The bachelor thesis is divided into two parts. The
theoretical part focuses on the basic concepts related to financial analysis, the necessary
procedures and tools needed to process the analysis. In the practical part, the theory is then
applied to the specific case of SPUR a.s. Finally, within the framework of the results found,

a specific solution is proposed to improve the current situation of the company.

Keywords: financial analysis, financial statements, methods, financial ratios
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UvVOD

V dne$nim dynamickém podnikatelském prostiedi je klicové mit informace, které podniku
umozni adaptovat se a reagovat na trzni podminky. Pravé finan¢ni analyza je jednim
z nastroju, ktery pomaha podniku pochopit jejich vykonnost, efektivitu vyuzivani zdroju
¢i schopnost splacet finan¢ni zavazky. Tyto informace podniku umoznuji délat strategicka
rozhodnuti a planovat budouci kroky tak, aby dosahl financni stability a pozadovaného
uspéchu. Zaroven je vypracovani financni analyzy 1zce spjato s konkurenci,
protoze umoznuje porovnat finanéni vykonnost vybraného analyzovaného podniku

s vykonosti konkurencnich podnikti a poskytnout informaci o pozici podniku na trhu.

Bakalafska prace se vénuje hodnoceni finanéniho zdravi spole¢nosti SPUR a.s., ktera
vyznamn¢ pusobi v plastikéfském primyslu. Spole¢nost SPUR a.s. je v praci porovnana
s vybranou konkurenéni spolecnosti, ktera podnika ve stejném pramyslu. Spole¢nosti jsou

analyzovany za obdobi 2017-2022.

Bakalatské prace je roz€lenéna na dvé Casti — teoretickou a praktickou. V rdmci teoretické
¢asti je popsana dana problematika, ktera je zpracovana na zéklad€ informaci obsaZenych
v odborné literatufe. Pozornost je vénovana zékladnim pojmim financni analyzy, jejim
cilim a charakteristice uzivatelli. V bakalaiské praci jsou zminény a definovany zdroje dat,
které jsou potieba pro vytvoreni finan¢ni analyzy, a nasledné jsou vyjmenovany a vysvétleny
ukazatele finan¢ni analyzy. Bakalarska prace se také soustfedi na slabé stranky finan¢ni
analyzy. Posledni kapitola teoretické casti je vénovana mezinarodnim ucetnim standardiim

a jejich dopadiim na ukazatele finan¢ni analyzy.

V praktické ¢asti jsou aplikovany poznatky z teoretické ¢asti a je provedena financni analyza
spolecnosti SPUR a.s. Soucésti analyzy je srovnani s vybranym konkuren¢nim podnikem.
Spolec¢nosti jsou prosttednictvim kliCovych vlastnosti charakterizovany. Dale bude tato ¢ast
zaméfena na samotnou finanéni analyzu, kterd vyuZzije zdkladni metody finan¢niho
zhodnoceni. Na zdkladé¢ zminéné analyzy dochazi ke zhodnoceni financni situace
spolecnosti SPUR a.s., a dale pak k navrZeni opatieni, které ma za cil vyftesit nebo vylepsit

problémy, které spolecnost negativné ovliviuji.
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CILE A METODY ZPRACOVANI PRACE

Hlavnim cilem bakalaiské prace je provést dikladnou finanéni analyzu spolecnosti SPUR
a.s. za obdobi 2017-2022 a na zaklad¢ této analyzy navrhnout doporuceni, které by mélo
vést k budoucimu zlepSeni situace spolec¢nosti. Analyzovand spolecnost je porovnana
s vybranou konkurenéni spolecnosti, kterd ptisobi ve stejném oboru. Zaroven v nékterych
oblastech jsou vysledky spolecnosti SPUR a.s. porovnany s vysledky v odvétvi.
K vypracovani finan¢ni analyzy jsou pouzity informace a data uvedené ve vyrocnich

zpravach spole¢nosti a udaji MPO.

Cilem teoretické ¢asti je poskytnuti pevného zakladu pro problematiku finanéni analyzy.
Tato cast bakaldiské prace vychazi z literarni reSerSe, pfiCemz je vyuzita jak Ceska,

tak 1 zahrani¢ni odborna literatura.

Literarni reSerSe je kliCovym prvkem pro zpracovani praktické ¢asti, ktera se dale soustiedi
na jednotlivé ukazatele finan¢ni analyzy v ramci sledovaného obdobi. V tivodu je vSak
nejprve spolecnost SPUR a.s. a vybrand konkuren¢ni spolecnost piedstavena a az poté jsou
kapitoly v€novéany konkrétnim ukazateliim. Nejprve je provedena analyza absolutnich
ukazatelii, kde je za pomoci horizontdlni a vertikalni analyzy detailné zkoumaéna jak
majetkova a financni struktura spolecnosti, tak 1 vynosy a naklady. Dale je provedena
analyza rozdilovych ukazateld, ktera je vyhodnocena na zaklad€ analyzy Cistého pracovniho
kapitalu. Nasledné jsou v ramci analyzy pomérovych ukazateli zkoumany a posouzeny
ukazatelé rentability, zadluZenosti, likvidity a aktivity. Dal§im krokem finan¢ni analyzy je
porozumét tomu, jak konkrétni ukazatelé ovlivituji a jakym zpisobem pfiispivaji k celkové
vykonnosti spolecnosti. K tomu je vyuzita metoda Du Pontova rozkladu ROE. K predikci
finan¢niho zdravi a hrozb¢ finanéniho bankrotu jsou zpracovany dva bankrotni modely —
Altmantiv model a modely IN. Nasledn¢ je dle zvetejnéného postupu MPO vypocitan
ukazatel EVA, ktery zndzoriiuje, zda spolecnost vytvari hodnotu pro své vlastniky. Poté jsou

vysledky urcitych pomérovych ukazateli srovnany a zaneseny ve Spider analyze.

V zavéru bakalaiské prace je na zdkladé dosazenych vysledkl posouzen celkovy finanéni

stav spoleCnosti a je doporuc¢eno opatieni, které ma za cil zlepsit aktualni situaci spolecnosti.
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I. TEORETICKA CAST
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1 CHARAKTERISTIKA FINANCNI ANALYZY

Udava se, Ze finan¢ni analyza ma své kofeny ve Spojenych statech americkych. Jeji vznik
se datuje na stejné obdobi, jako vznik penéz. Vyvoj finan¢ni analyzy prosel nckolika
zménami, které nejvice ovliviiovala doba, ve které byla finan¢ni analyza vyuzivana. Skladba
finan¢nich analyz se ale drasticky zménila se zacatkem vyuzivani pocitaci, jelikoz za timto
ucelem se obménily i matematické zasady a ucely, jez vedly k jejich ustanoveni. (Riickova,

2021, 5. 9)

1.1 Definice a cile finan¢ni analyzy

Rickova (2021, s. 9) uvadi, Ze financni analyzu lze definovat mnoha zptsoby. Dle jejiho
nazoru je ale nejpfesnéjsi definice ta, Ze finan¢ni analyza je analyzovani sbiranych dat,
které jsou zahrnuty nejéastéji v uetnich vykazech. Knapkova, Pavelkova, Remes a Steker
(2017, s. 19) zastavaji ndzor, Ze financni analyza je soucast finan¢niho fizeni, které dava
podniku zpétnou vazbu z jeho fungovani v minulosti, a jeji vystupy mohou podniku pomoci
v budoucnosti. Vochozka (2020, s. 32) dale dodava, ze finan¢ni analyza poskytuje informace
o finan¢nim stavu podniku a tyto informace jsou cenné pii investicnim nebo finan¢nim
rozhodovéani podniku. Také zminuje, Ze nejvétSim piinosem finanéni analyzy je srovnani
individudlnich ukazatell v prostoru a ¢ase. Kalouda (2017, s. 57) ve své publikaci dopliuje,
ze zpracovani finan¢ni analyzy pomoci obvykle ptistupnych informaci napoméha k ziskani

informaci jinak na prvni pohled neviditelnych.

Za zékladni tcel finan¢ni analyzy je zpravidla povaZovano vyhodnoceni financniho zdravi
podniku, které zjistime pomoci dvou ukazatell, a to seCtenim rentability a likvidity.
Definovani tohoto cile je pro podnik nedostatené, proto je doplnén o takzvané alternativni
cile. V ramci alternativnich cilii jsou zahrnuty tkony v podobé zjiSténi slabych a silnych
stranek podniku, zhotoveni finan¢ni analyzy 1 pro odvétvi a identifikace finanéni nouze

podniku. (Kalouda, 2017, s. 57)

Naopak Rickova (2021, s. 9) za hlavni cil vytvofeni finan¢ni analyzy povaZzuje nachystani

podkladt potifebnych pro spravné rozhodovani o budoucich krocich podniku.

Griinwald s Holeckovou (2007, s. 67) popisuji, Ze ackoliv se informace, které¢ hledaji
uzivatelé finan¢ni analyzy obvykle odliSuji, tak hlavnim zdrojem téchto informaci jsou
ucetni vykazy. Rozbor ucetnich vykazii vede k zjiSténi vynosnosti neboli rentability

podniku, a také k tomu zda podnik dokéze v€as hradit své financni zadvazky a jaka je jeho
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hospodarska a finan¢ni stabilita. Tyto tfi skutecnosti Griinwald s Holeckovou uvadi jako

zakladni cile finan¢ni analyzy.

1.2 Uzivatelé finan¢ni analyzy

Informace uvedené ve finanni analyze jsou wuzitecné pro nékolik subjekti,
kteti jsou s podnikem spjati. Obecné Ize uzivatele financni analyzy klasifikovat na samotny

podnik a subjekty, ktefi nejsou soucasti podniku. (Knapkova et al., 2017, s. 17)

Kalouda (2017, s. 58) stejné jako Knapkova, Pavelkova, Remes a Steker rozélenil uzivatele

finan¢ni analyzy do dvou skupin, a to na vlastni podnik a konkurenty daného podniku.

Nezbytnou soucasti vytvoreni finan¢ni analyzy je formulace cile, ke kterému se pomoci
finan¢ni analyzy dospé&je, a prave tento faktor dle Rickové (2021, s. 11) rozdé€luje uzivatele

finan¢ni analyzy.

Vochozka (2020, s. 32) ve své publikaci pti rozdéleni uzivatelii finanéni analyzy pouziva
pojmy externi a interni uzivatelé.

1.2.1 Externi uzivatelé

e Pro stat a jeho orgdny je vytvofeni finan¢ni analyzy vhodné ve vicero situacich.

Je uzitecna pfi sbéru informaci pii vytvareni riznych statickych prizkumi, dale také
v piipad¢, kdy mé podnik stitni zakdzku a stat sleduje finan¢ni zdravi podniku,

nebo pii kontrole vykazovani dani. (Vochozka, 2020, s. 33)

e Vlastnik neboli investor si prostiednictvim finan¢ni analyzy kontroluje, zdali se

penézni prostiedky, které do firmy vlozil, zhodnocuji a jak je s nimi nakladano.
Jeho cil je zaméfen na maximalizaci trZzni hodnoty vlastniho kapitalu. (Rickova,

2021,s.12,13)

o V¢iitele je nutno dale rozde€lit na vétitele kratkodobé a dlouhodobé. Pozornost
kratkodobych véfitelll je vénovana zejména tomu, zda je podnik schopen fadné a
vcas platit, strukturu ob&znych aktiva, cash flow a pocet uzavienych kratkodobych
zavazki. Pozornost dlouhodobych vétitell sméfuje k likvidité podniku a hodnoceni
ziskovosti v dlouhém ¢asovém rozmezi. At uz se jedna o véfitele kratkodobé nebo
dlouhodobé, jejich hlavni pozadavek je, aby jim byly vraceny jejich finan¢ni

prostiedky. (Riackova, 2021, s. 13)
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1.2.2

Pozornost obchodnich partnert smétuje k solventnosti, zadluzenosti a likvidité

podniku. Tito ukazatele nastini, jestli je podnik schopen splnit své zavazky,

které vyplivaji z obchodnich vztahti. (Vochozka, 2020, s. 33)

Konkurence vytvareji finan¢ni analyzu za ucelem srovnani vlastniho podniku
s konkurenci. (Kubickova, 2022, s. 16) Kalouda (2017, s. 58) dodava piekvapujici
tvrzeni, ze velké procento podnikl z hlediska finan¢ni analyzy ma vétsi povédomi

o svych konkurentech nez o sobé samych.

Interni uzivatelé

Management se podili na zodpovédnosti pti vytvareni zisku firmy, proto jeden z jeho
cili je ziskovost. Jeho dalSim primérnim tkolem je, aby byl podnik v kratkém
casovém horizontu schopen v pozadovaném case a vysi pokryt pomoci penéznich
prostiedkii své zavazky. Ve finan¢ni analyze tedy jeho pozornost sméfuje
1 ke struktufe zdrojl a finan¢ni nezavislosti podniku. Management méa v kompetenci
¢init rozhodnuti tykajici se uskutecnéni obchodné-tivérové politiky ve vztahu
k véfritelim i dodavatelim, sleduje tedy i likviditu podniku. (Rackova, 2021, s.

11,12)

Zaméstnanci maji pfirozeny cil, aby podnik prosperoval, a sleduji celkovou stabilitu
firmy. Konkrétngji se nejvice zajimaji o stabilitu a prosperitu v oblasti mzdové

a socialni. (Kubickové, 2022, s. 16)
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2  ZDROJE DAT PRO FINANCNI ANALYZU

Soucasti zhotoveni hodnotné finan¢ni analyzy je neodmysliteln€ 1 sbér dat. Primarnim
zdrojem informaci je GcCetnictvi a GCetni vykazy. Narocnost a obsahlost finan¢ni analyzy
se pfizpusobuje pfedem stanovenému cili, a proto je obvykle potieba informace Cerpat
1z jinych zdroji. (Kubickova, 2022, s. 20) Thomas R. Robinson (2020) ve své publikaci
potvrzuje tvrzeni Kubickové, ze analytik pii zhotoveni finan¢ni analyzy shromazd’uje velké
mnozstvi informaci, jejichz povaha se liSi na zakladé konkrétniho ucelu analyzy.
Dodava, ze krom¢ informaci dostupnych od analyzované spole¢nosti mohou byt napomocné
informace tykajici se ekonomickych statistik, primyslovych zprav nebo napiiklad

obchodnich publikaci.

Z pohledu interniho analytika je daleko snazsi se dostat k informacim. V§e ma totiz takzvané
pod jednou stfechou, a to at’ uz se jedna napiiklad o komentafe managementu podniku,
nebo o celkova podrobné data o podniku. Naopak externi analytik ma zna¢nou nevyhodu
v podobé chybéjici vlastni znalosti podniku a diky tomuto faktoru mohou byt data netplna.
Vyhodou vsak je objektivni perspektiva. Obecné plati pravidlo, které udava, Ze ¢im jsou
zdroje a data komplexnéjsi a kvalitngjsi, tim je financni analyza presnéjsi. (Knépkova et al.,

2017, s. 18)
Kubickova (2022, s. 20) zdroje rozdélila do tii skupin.

1. Data ziskana z Gi€etnictvi — do prvni skupiny spadaji informace, které se nachézeji
ve finan¢nich vykazech, finanéni zpravé, v prospektech cennych papirt

a v dokumentech, které jsou pouzivany v oblasti manazerského ucetnictvi.

2. Ostatni data podnikového informacniho systému — v této skupiné lze data najit
napiiklad ve vnitropodnikovém tucetnictvi, v operativni evidenci, ve statistickych

vykazech nebo ve mzdovych a navazujicich predpisech.

3. Externi data — data zposledni skupiny jsou dohledatelnd v odborném tisku,
v obchodnim rejstiiku, v tdajich prezentovanych na kapitdlovém trhu anebo

ve Statistické rocence.

Ruackova (2021, s. 22) jako hlavni zdroj uvadi ucetni vykazy, které pak dale d€li na financni
a vnitropodnikové ucetni vykazy. Hlavni rozdil mezi t€émito dvéma vykazy je to, ze tcetni
finan¢ni vykazy je podnik dle statu povinen minimalné jednou do roka vytvofit a zvetejnit.

Tyto vykazy mohou slouzit jako stavebni kdmen pfi tvorbé finan¢ni analyzy i pro externi
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uzivatele. Zatimco vnitropodnikové ucetni vykazy jsou zhotovovany s ohledem na interni
potieby podniku. Cetngjsi sestavovani téchto vykazii ma pozitivni vliv na vysledky ve
finan¢ni analyze, které jsou piesnéjsi a vice se piiblizuji skutecnosti. Kubickova (2022, s.
25) toto tvrzeni dopliuje o dalsi rozdily mezi finan¢nim a vnitropodnikovym ucetnictvim.
Uvadi, Ze finan¢ni Gcetnictvi je analyza minulosti a vyuziva finan¢ni pojeti nakladd, zatimco
vnitropodnikové ucetnictvi je orientovano na budoucnost a naklady jsou hodnotové
vyjadreny.

I Vochozka (2020, s. 34) ve své publikaci zminuje jako kliCovy zdroj pfi tvorbé financni

analyzy ucetni zavérku. Ta je tvofena z rozvahy, vykazu zisku a ztrat, vykazu cash flow

a ptilohy k tcetni zavérce.

2.1 Rozvaha

Rozvaha podéava k ur¢itému datu informace o majetkové struktuie podniku a zdrojich jejiho
financovani. (Steker, Otrusinova, 2021, s. 21) Cizinska (2018, s. 49) tuto definici rozvahy
vice specifikuje ve své publikaci, kde se vyjadfila, ze: ,, Dvojjediné nazirani na vstupy je
vyjadrenim skutecnosti, Ze kazda polozka majetku, kterou podnik vyuzZiva, musela byt
financovana z urcitého zdroje (neboli Ze kazZdy zdroj financovani musi mit néjakou
majetkovou podobu). “ Saxunova (2014, s. 116) stejné jako Cizinska ve své publikaci udava,
Ze rozvaha zobrazuje pfesné informace o aktivech spolecnosti a pohledavkach vici témto
aktivim k ur¢itému dni, pravé proto rozvahu ptipodobiiuje k snimku spolecnosti a je-li

rozvaha sestavena zodpovédné, miize poskytnout velmi uzite¢né informace o podniku.
Podle okamZiku sestaveni lze rozvahu dle Stekera a Otrusinové (2021, s. 21) roz&lenit na:
e zahajovaci — je sestavena pii vzniku Ucetni jednotky,
e pocateCni — se sestavuje na poc¢atku ucetniho obdobi,
e konec¢nou — sestavenou na konci t€etniho obdobi.

Brealey, Myers a Allen (2020, s. 707) zastavaji ndzor, Ze v rozvaze nejsou uvedena vSechna
aktiva. Za chybé&jici povazuji aktiva, kterd jsou, a¢ nehmotnd, tak velmi cennd — povést

podniku, kvalifikovany management nebo spravné vyskolena pracovni sila.

V rozvaze se Ciselné udaje o majetkové struktufe nachdzeji na strané aktiv a zplsob
financovani na strané pasiv. Pfi tvorbé rozvahy je podstatné, aby platilo pravidlo, ze aktiva

disponuji stejnou hodnotou jako pasiva. (Knapkova et al., 2017, s. 24)
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2.1.1 Aktiva

Aktiva se nachazeji na levé strané rozvahy a jsou rozdélena do dvou zékladnich skupin —
dlouhodoby majetek, kterému se jinak fika i stald aktiva, a kratkodoby obézny majetek.
Aby se polozka mohla zafadit do dlouhodobého majetku, musi spliiovat urcitd kritéria.
Jedna se naptiklad o dobu pouzitelnosti, ktera nesmi byt nizsi nez jeden rok. Dale je pro stala
aktiva charakteristické postupné odepisovani a piendseni své hodnoty do hodnoty vyrabéné
produkce. Je tedy zifejmé, ze pro podnik poskytuji dlouhodoby ekonomicky prospéch.
Naopak obézna aktiva maji kratkodoby charakter a jejich ptisobeni v podniku by mélo byt
maximalné dvanact mésica. (Cizinska, 2018, s. 51) V rozvaze nejsou uvedeny sou¢asné trzni
hodnoty dlouhodobych aktiv. Brealey, Myers a Allen (2020, s. 707) ve své publikaci
zminuji, Ze ucetni jednotky uvadi ptivodni pofizovaci hodnotu kazdého aktiva a odecitaji

pevnou rocni ¢astku odpisi stroji, budov a zafizeni.

Tyto dvé skupiny jsou doplnény o polozku Casové rozliSeni, ke které se vztahuji ndklady
a pfijmy pfistich obdobi. (Vochozka, 2020, s. 35) Pro tuto polozku je typické, ze obdobi,
kdy vznikl majetek se neshoduje s obdobim, ke kterému se vztahuje. Typickym ptikladem
nakladl pfiSttho obdobi je zaplaceni ndjemného v piedstihu. V pifipadé ptijma pfistiho
obdobi jsou to ¢astky, které se neinkasovaly do doby uzavieni ucetnich knih, ale z hlediska

¢asu a vécnosti souviseji s vynosy piistiho obdobi. (DluhoSova, 2021, s. 57)

2.1.2 Pasiva

Pasiva se nachéazeji na pravé strané rozvahy a lze je rozdélit podle piivodu a doby splatnosti
na zdroje vlastni a cizi. Cizi zdroje jsou zdroje, které si firma ptjc¢ila u jinych fyzickych nebo
pravnickych osob, jedna se tady o ptjcku. Zatimco financovani podniku v ramci naptiklad
zakladniho kapitalu se tvofi z vkladl vlastnikii spolecnosti a fadi se do vlastnich zdrojt.

(Cizinska, 2018, s. 50)

Stejné jako u aktiv i pasiva Vochozka (2020, s. 37) rozsitil o ¢asové rozliseni. Casové
rozliSeni obsahuje vydaje a vynosy pfiStich obdobi a kursové rozdily pasivni. Jako ptiklad
vynosti priStich obdobi je pfijaté ndjemné predem (piedplatné) a vydaje piiStiho obdobi

mohou byt v podobé nadjemného, které bylo placené pozadu. (DluhoSova, 2021, s. 59)

2.2 Vykaz zisku a ztrat

Ve vykazu zisku a ztrat se promité vysledek hospodareni, ktery je vypocitan jako rozdil mezi

vynosy a naklady. Vynosy reprezentuji penize, které podnik obdrzel za urcité obdobi
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z veSkerych ¢innosti. Protikladem vynost jsou néklady, které predstavuji penize, které byly
vynalozeny na ziskani jiz zminénich vynost. Vynosy i naklady nejsou opteny o skutecné
penézni toky, to znamena, ze nemusi dojit k redlnému pohybu finan¢nich prostiedk.

(Vochozka, 2020, s. 37)

Vykaz zisku a ztrat je ¢lenén na dv¢ zakladni verze sestavovani — druhové a ticelové ¢lenéni.

2.2.1 Druhové ¢lenéni

V druhovém c¢lenéni je zobrazeno, jaké druhy nakladi podnikatel uhradil v souvislosti
se svou hospodarskou cinnosti. Ve vykazu zisku a ztrat jsou ndklady uvedeny podle
Casového hlediska a nebere se v potaz jejich vécné hledisko. Aby dochazelo ke shod¢
ve vztahu nakladd a vynost, jsou pouzivany polozky upravujici ndklady. (Knapkova et al.,

2017, s. 41)

2.2.2 Uéelové élenéni

Ucelové ¢lenéni je fokusovano na diivod vzniku nakladi. Néklady jsou ve vykazu zisku
a ztrat zaznamenany, jakmile dojde k vykazani vynosu, kjehoz provedeni piispély.
Existuji také naklady na spravu a odbyt, avSak u téchto nakladi neni snadné a nékdy 1 mozné
pfifazeni ke konkrétnimu vykonu, proto jsou ve vykazu zisku a ztrat zobrazeny v obdobi,
kdy byly vynalozeny. (Steker, Otrusinova, 2021, s. 209) Knapkova, Pavelkova, Remes
a Steker (2017, s. 41) dodavaji, ze v Ceské republice existuje legislativa, kterd podnikiim

nafizuje k i€elovému ¢lenéni doplnit v ptiloze 1 druhové ¢lenéni.

2.3 Prehled o penéznich tocich (CASH FLOW)

Metoda cash flow byla poprvé vyuzivana ve Spojenych statech americkych a do ekonomiky
ostatnich statli se dostala az v sedmdesatych letech minulého stoleti. (Ruckova, 2021, s. 36)
Zakladnim principem cash flow je sledovani toho, jak se méni mnoZstvi penéz, které ma
podnik k dispozici, a pro¢ ke zménam dochézi. V tomto vykazu se tedy znazornuji skutecné
ubytky a ptiriistky penéznich prostiedkli. Ackoliv je ziskovost dilezita pro mnoho podnik,
dojdou podniku penize, které potifebuje na kazdodenni chod firmy, mtze dojit k situaci,

kdy bude ohrozena jeho existence. (Knapkova et al., 2017, s. 52)
Vykaz cash flow je dle Cizinské (2018, s. 76, 77) vétsinou ¢lenén na:

e provozni ¢innost — znadzornuje zakladni vydéle¢nou ¢innost podniku,
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e investi¢ni Cinnost — jednd se o informace, které poukazuji na to, jak moc podnik

utraci penize za dlouhodoba aktiva, ktera v budoucnu vytvareji zisk,

e financni ¢innost — poukazuje na zmény ve vysi podnikového vlastniho a ciziho

kapitalu.

Cash flow lze vypocitat pomoci dvou odliSnych variant vypoctu — piimou a nepiimou
metodou. Co se tyce pfimé metody, je cash flow utvoteno podle realnych plateb a nasledné
se jednotlivé pfijmy a vydaje shroméazdi do pfedem stanovenych kategorii. V nepiimé
metod¢ se rozdil mezi vynosy a naklady pfeméni na tok penéz neboli na rozdil mezi piijmy
avydaji. (Knapkova et al., 2017. s. 54, 55) Vochozka (2020, s. 39) uvadi, ze nepfima metoda

vypoctu je vice rozsitena v Ceské republice.

2.4 Priloha k acetni uzavérce

Ptiloha k ucetni uzavérce doplituje nebo objasnuje informace, které nejsou soucasti rozvahy
nebo vykazu zisku a ztrat. Tyto informace maji nejvetsi hodnotu pro uzivatele, ktefi jsou
mimo organizaci, jelikoZ jim pomahaji vytvofit spravny usudek o finan¢ni situaci podniku.

(Griinwald, Holeckova, 2007, s. 47)
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3 METODY FINANCNI ANALYZY

Finan¢ni analyzu lze vytvaret mnoha zptlisoby, a to v zavislosti na rozsahu podrobnosti,
¢i prostiednictvim rozdilnych forem a technik. Pro ovéfeni financni situace podniku
se pouzivaji kvantitativni metody, které zpracovavaji informace z ucetnich vykazi, avsak
konec¢nou predstavu o podniku tvoii usudek, ktery se opird o zkuSenosti analytika.
(Griinwald, Holeckova, 2007, s. 53) Ruckova (2021, s. 45) dopliuje, ze pii vybéru metody

je nutné zvazit nakladnost, ucelnost a spolehlivost. Ve své publikaci zdroven uvadi obecné

rozhodnuti a tim vys$si nadéje na uspéch. “

Obvykle se metody financni analyzy klasifikuji na elementarni a vy$si metody.

3.1 Metody elementarni analyzy

Elementarni metody vyuzivaji pro vypocty zdkladni aritmetické operace. Mezi vyhody
Kubickova (2022, s. 54) tadi jeji nenarocnost vypoctl a jednoduchost, naopak nevyhodou
muze byt, Zze nemusi postihovat veskeré faktory a vysledky ne vzdy zrcadli skute¢nou

financ¢ni situaci podniku.
Kubickova (2022, s. 53) mezi elementarni analyzy zminuje predevsim:
e analyzu absolutnich dat,
e analyzu pomoci rozdilovych ukazateld,
e analyzu pomoci pomérovych ukazateld,
e analyzu s vyuZitim soustav ukazateld,
e metody mezipodnikového srovnani.

3.2 Metody vyssi

vvvvvv

postupech. Pti vyuziti téchto metod se predpokldda odpovidajici znalost postupli a vhodné

softwarové vybaveni. (Kubickova, 2022, s. 56)
Metody vyssi se déli dle Kubickoveé (2022, s. 56) na dvé skupiny a to:
e matematicko-statistické metody,

e nestatické metody.
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4 UKAZATELE FINANCNI ANALYZY

Ukazatel¢ financni analyzy jsou nejcastéji ¢lenény na absolutni, rozdilové, pomérové
a specidlni ukazatele. V dnesni dobé je mozné se potkat také srozdélenim ukazatelli
na extenzivni neboli objemové a intenzivni, jinak nazvané také jako relativni. (Ruckova,

2021, 5. 47)

4.1 Analyza absolutnich ukazateli

Analyza  absolutnich  ukazateld  je  pouzivana  primarné  k procentnimu
a pomérovému rozboru. Podkladem obou technik jsou absolutni ukazatelé,
které se nachdzeji v ucetnich vykazech. (Vochozka, 2020, s. 39) Ruckova (2021, s. 46)

zmifuje, ze je tato analyza diky chybé¢jicim matematickym ukontim relativné omezena.

Ve vicero publikacich je analyza absolutnich ukazateli tvofena piredevsim horizontalnimi

a vertikalnimi analyzami.

4.1.1 Horizontalni analyza

Horizontalni analyza mutze byt jinak nazvana také jako analyza cCasovych dat,
protoze se jedna o rozbor vyvoje finan¢nich ukazateld s vazbou na ¢asové fady. (Knapkova
et al., 2017) Kalouda (2017, s. 62) dodava, Ze aby byla analyza pfesnd, je nutné vyuziti
velkého mnozstvi dat z minulosti, ale i pfesto nemusi byt splnén pozadavek ceteris paribus

a z kone¢nych vystupli nemusi vyplyvat prakticky Zadné disledky.

Kubickova (2022, s. 64) stejn¢ jako Kalouda uvadi, Ze pii tvorbé kvalitni analyzy
je podstatny rozbor dat z vicero obdobi a doporucuje analyzovat vyvoj za minimalné pét

obdobi.

Vochozka (2020, s. 39) uvadi, Ze G€elem horizontalni analyzy je srovnani zmén u polozek
vykazovanych v ucetnich vykazech. Zmény jsou uvedeny v procentudlnim vyjadieni

a v absolutnich hodnotach.
Knéapkova et al. (2017, s. 71) uvadi pro vypocet nasledujici vzorce:

e vzorec pro vyjadieni v absolutni hodnoté

Absolutni zména = ukazatel, — ukazatel;_,
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e vzorec pro procentudlni vyjadieni

absolutni zména X 100

Procentualni zména =
ukazatel,_,

4.1.2 Vertikalni analyza

Vertikalni analyza sleduje, jak se struktura vybranych ukazateli meéni v prabéhu let.

Vypocita se jako pomér k uréené zakladné, ktera reprezentuje 100 %. (Kalouda, 2017, s. 62)

Pro analyzu rozvahy je nejCastéji za zékladnu zvolena celkovd hodnota aktiv/pasiv a
v ptipadé analyzy vykazu zisku a ztrat celkova vySe nakladi nebo vynosii. (Kndpkova et al.,

2017, s. 71)

Dle Kubickoveé (2022, s. 72) se postupuje takto:

B:
P, = =—— x 100
X B;

4.2 Analyza rozdilovych ukazateli

Analyza rozdilovych ukazateld je urCena k rozboru a spraveé finan¢niho stavu podniku.
Primarné je zamétena na likviditu. K jejim hlavnim ukazatellim se fadi ¢isty pracovni kapital
(CPK) a ¢isté pohotové prostiedky (CPP). (Knapkova et al., 2017, s. 85)

Kubickova (2020, s. 55) uvadi, ze rozdilovi ukazatelé jsou tvoteni jako rozdil dvou ptipadné
1 vice veli¢in. Za zakladniho ukazatele povazuje fondy finan¢nich prostredkd, které zahrnuji
uz pravé zminény Cisty pracovni kapitdl a cisté pohotové prostfedky. Déle autorka

Dluhosova (2021, s. 75, 82, 84, 85) doplituje dalsi ukazatele, kterymi jsou:

e ukazatele zisku na rozdilnych wrovnich — jsou pouzivany v pfipadé¢ posouzeni

vykonu podniku,

e ukazatele na bazi ptfidané hodnoty — znazoriuji ukazatele pfidané hodnoty, trzni

24

operace, a proto je zafazeni do této skupiny spise formalni.

4.2.1 Cisty pracovni kapital
Cisty pracovni kapitdl miZe byt uveden rovnéz jako &isty provozni kapital. Jednd se
o kapital, ktery je uréen k provoznimu cyklu podniku. Cisty pracovni kapital ukazuje, jakym

podilem jsou obézna aktiva financovéana z dlouhodobych zdroji. Prebytek obéznych aktiv je
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financovan naopak kratkodobymi zdroji. Jedna se o ukazatele, ktery znazoriuje platebni
schopnost podniku a ¢im je vysledek vyssi, tim vice je podnik schopnéjsi hradit své financni
zavazky. Pokud je vysledek v zaporné hodnoté, znamena to, ze ma podnik nekryty dluh.
(Biezinova, 2020, s. 182, 183) CPK je pocitan jako rozdil mezi ob&znymi aktivy
a kratkodobymi zavazky. Obézna aktiva jsou ty polozky, které spolecnost vlastni do 1 roku
pted jejich zanikem ¢i vyc€erpanim, a kratkodobé zavazky jsou naopak to, co musi spole¢nost

uhradit do 1 roku. (Tse, 2018, s 47, 48)

Btezinova (2020, s. 182, 183) pro vypocet udava dva zplisoby vypoctu:

Cisty pracovni kapital = obézna aktiva — kratkodobé zavazky

Cisty pracovni kapital = (vlastni kapital + dlouhodobé cizi zdroje) — stala aktiva

Knapkova, Pavelkova, Reme$ a Steker (2017, s. 86) znazomili &isty pracovni kapital

graficky.
A
dlouhcdoby vlastni kKapital
majetek
s diouhodoby
cizi kapital kapital
CPK dlouhodoby
e ﬂbéini _———.'l1llllr
majetek
cizl kapital
kratkodoky

Obrazek 1 Cisty pracovni kapital (zdroj: Knapkova, Pavelkova, Remes a Steker, 2017, s. 86)
4.2.2 Cisté pohotové prostiedky

Cisté pohotové prostiedky znazoriiuji schopnost podniku okamzité splatit kratkodobé
zavazky. Do cistych pohotovych prostfedkll jsou zahrnuty penize v hotovosti, zistatek
na béZzném uctu, kratkodobé terminované vklady a kratkodobé cenné papiry. (Knapkova et

al., 2017, s. 86)

Cistymi pohotovymi prostiedky se podnik zabyva z diivodu, aby odstranil nedokonalosti
¢istého pracovniho kapitalu, které jsou spojené s hiife likvidnim obéznym aktivem. Ukazatel
je vypocitan pomoci rozdilu mezi pohotovymi penéznimi prostfedky a okamzité splatnymi

zavazky. (Bfezinova, 2020, s. 183)
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Btezinova (2020, s. 184) ve své publikaci zminuje vzorec pro vypocet:

CPP = pohotové penéiny prostiedky — okamzité splatné zavazky

4.3 Analyza pomérovych ukazateli

Ve vicero publikacich se za hlavni nastroj finan¢ni analyzy povazuje analyza pomérovych
ukazatelt. Je tomu tak z divodu, Zze se jednd o rychly zptisob, jak zjistit financni stav
podniku. V této analyze lze zhotovit pocetné mnozstvi ukazateld. Pii vypoctu se do poméru
davaji polozky z rozvahy, vykazu zisku a ztraty a také cash flow. (Knapkova et al., 2017,
s. 87)

Rickova (2021, s. 58) uvadi vypocet pomérovych ukazatelii jako pomér jedné ¢i vicero
polozek k jiné polozce ¢i k jejich skupin€. Autorka také dodava, ze existuji oddilné skupiny
pomérovych ukazateli a rozdé€luje je dle hlavnich Gcetnich dokladd na ukazatele struktury
majetku a kapitalu. Informace jsou Cerpany z rozvahy, ukazatele vysledku hospodateni
vychazejici z vykazu zisku a ztrat a ukazatele na bazi penéznich tokt, které se opiraji

o fakticky pohyb finan¢nich prosttedki.

Vochozka (2020, s. 41) ve své publikaci uvadi obvyklejsi zptisob ¢lenéni pomérovych

ukazatell a to na:
e ukazatel rentability,
e ukazatel zadluzenosti,
e ukazatel likvidity,
e ukazatel aktivity,

e ukazatel kapitalového trhu.

4.3.1 Ukazatel rentability

Ukazatel rentability neboli ukazatel vynosnosti znazornuje pomeér konecného hospodaiského
vysledku k celkovym aktiviim, kapitalu anebo trzbdm. Obecné lze uvazovat, Ze ukazatelé
rentability znazoriiuji, kolik K¢ zisku pfipadéd na jednu K¢ jmenovatele. (Vochozka, 2020,

s. 42)
Ukazatel rentability podava tedy informace o tom, jak efektivni je Cinnost podniku.
Tento udaj zajima predevSim, nikoliv vSak vyhradné€, pfipadné investory a akcionare.

Pti vypoctu se obvykle vychdzi z ucetnich vykazii — rozvahy a vykazu zisku a ztréty.
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Zaobirani se ukazatelem rentability mé smysl pouze tehdy, kdyz vysledek hospodareni (zisk)
ma kladnou hodnotu, protoze v piipadé zaporné hodnoty je automaticky podnik nerentabilni.

(Rackova, 2020, s. 64, 65)

Ruackova (2020, s. 64, 54) uvadi tii urovné zisku, které vychazi z vykazu zisku a ztrat.
e EBIT — zisk pfed odectenim trokt a dani
e EAT (Cisty zisk) — zisk po zdanéni
e EBT — zisk pied zdanénim

K nejcastéjSim ukazatelim rentability patfi:

Rentabilita aktiv (ROA) — se poklada za podstatného ukazatele ziskovosti a porovnava rizné
kategorie zisku s celkovymi aktivy, a to nehled¢ na to, zda jsou financované z vlastnich
¢i cizich zdroji. (Vochozka, 2020, s. 42) Pfedstavuje pohled managementu daného podniku,
nebot’ manaZzeti hodnoti vykonnost kapitalu nehledé na jeho ptivod. (Kubickova, 2022, s. 92)
Knapkova, Pavelkova, Remes a Steker (2017, s. 101, 102) doporuduji pro vypoéet pouziti
zisku pfed odectenim urokil a dani, jelikoZ vypocet nebude ovlivnén danovym zatiZeni

a vlivem zadluzeni. Pro vypocet je uveden vzorec:

EBIT
aktiva

rentabilita celkového kapitalu (ROA) =

Rentabilita vlastniho kapitilu (ROE) — znazoriuje, jak efektivné se vyuziva kapital vloZeny
do podniku akcionafi nebo vlastniky. Ric¢kova (2021, s. 67) také uvadi, ze: ,, Jde o ukazatele,
s jehoz pomoci mohou investori zjistit, zda je jejich kapitdl reprodukovan s ndlezitou
intenzitou odpovidajici riziku investice. “ Vysledek ukazatele by mél mit v porovnani s troky
z dlouhodobych vkladii vyssi hodnotu. V tomto ptipadé se situace, kdy rentabilita prevySuje
uro¢eni vkladi, nazyva prémie za riziko. V moment¢ kdy je tato prémie nulova ¢i zaporna
je tieba se zabyvat otdzkou, zda s timto rizikem déle podnikat. (Knapkova et al., 2017, s.
103) Kubickova (2022, s. 90) doporucuje na misto Citatele dat Cisty zisk, jelikoz reprezentuje

vvvvv

zdanénim. Vzorec vypada takto:

Cisty zisk

tabilita vlastniho kapitalu (ROE) =
rentabilita vlastniho kapitalu ( ) Dlastni kapital
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Rentabilita trieb (ROS) — zobrazuje ziskovost trzeb. Ukazatel ukazuje, jak dobfe podnik
dokaze generovat zisk vzhledem kvysi trzeb. (Kubickova, 2022 s. 94)
Knapkova, Pavelkova, Remes a Steker (2017, s. 100) uvadi, zZe zisk se ve vzorci muze uvadeét
v podobé zisku po zdanéni, zisku pred zdanénim, ale stejn¢ jako u rentability aktiv
pro srovnani ziskovosti s jinymi podniky doporucuje dosazeni do Citatele zisk
pfed odectenim urokti adani, jelikoz kone¢né hodnoceni nebude ovlivnéno jinou
kapitalovou strukturou a pfi porovnani s podniky s ptisobnosti v jiné zemi také rozdilnou

mirou zdanéni. Vzorec ma nésledujici podobu:

zisk
trzby

rentabilita trzeb (ROS) =

4.3.2 Ukazatel zadluZenost

Zadluzenost je situace, kdy podnik financuje sva aktiva pomoci cizich zdroji a v tom
momenté¢ se jednd o dluh. Jednim z ukoll podniku je spravné zvolit skladbu zdroji
financovani pro svou ¢innost, protoze vyuzitim jen vlastniho kapitidlu se snizi celkova
vynosnost vloZzeného kapitalu a vyuZiti vyhradné ciziho kapitdlu sebou piinasi problémy
v podobé jeho ziskdvani. Zakladni princip rozboru analyzy zadluzeni je stanovit idedlni

vztah mezi vlastnim a dlouhodobym cizim kapitalem. (Rickova, 2021, s. 71)

Bfezinova (2020, s. 190) zminuje rozdily mezi finan¢ni strukturou a kapitdlovou strukturou
podniku. Zatimco u finan¢ni struktury je mysleno sloZeni celkového kapitalu, které je tvofen
z vlastnich a cizich zdroje, tak u kapitalové struktury se bere v potaz kapital, ktery financuje

stala aktiva a ¢ast obéznych aktiv.

Cim je vyssi zadluZzeni, tim vyssi riziko podnik mé. Je vSak potieba brat v potaz, Ze cizi
kapital je v porovnani s vlastnim kapitadlem levnéjsi, proto je urcité zadluzeni pro podnik
prospésné. Dusledek levnéjsiho ciziho kapitalu jsou uroky, které snizuji danové zatizeni
podniku. Dals§im faktorem, ktery ovlivituje cenu kapitalu, je stupen rizika pro investora a
plati zde rovnice ¢im vys$$i riziko, tim vyS$$i cena kapitalu. Z pohledu riskantnosti pro podnik

je méné riskantni vlastni kapital. (Knapkova et al., 2017, s. 87)

K zdkladnim ukazatelim Knapkova, Pavelkova, Remes a Steker (2017, s. 88, 89, 90, 91)
fadi celkovou zadluzenost, miru zadluzenosti, irokové kryti, dobu splaceni dluhti, kryti
dlouhodobého majetku vlastnim kapitalem a kryti dlouhodobého majetku dlouhodobym

kapitalem.
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Celkova zadluZenost — muze byt jinak nazvdna jako ukazatel véftitelského rizika,
protoze pii vysoké hodnoté tohoto ukazatele se zvySuje i riziko pro véftitele. Pii hodnoceni
tohoto rizika je diilezité zohlednit i celkovou vynosnost podniku a slozeni ciziho kapitalu.
Ackoliv vetitelé davaji spiSe pfednost nizkym hodnotam tohoto ukazatele, tak pro majitele
kmenovych akcii mlize byt vysoka hodnota atraktivni, a to v ptipadé, ze podnik disponuje
vy$§im procentem rentability nez procentem uroki placenych z ciziho kapitalu. (Rackova,
2021, s. 72.) Knapkova, Pavelkova, Remes$ a Steker (2017, s. 88) zmifiuji, e se jedna
o hlavniho ukazatele zadluZenosti. Obecné dana doporucena hodnota se pohybuje mezi 30
a 60 %. Je vsak nezbytné zohlednit pfislusnost k odvétvi, ve kterém podnik ptisobi, a jeho

schopnost splacet tiroky, které plynou z cizich zdrojii. Vychazi se ze vzorce:

cizi zdroje

celkova zadluzenost = -
aktiva celkem

Mira zadluZenosti — je kliCovym faktorem naptiklad pro banky, které tohoto ukazatele
zohlediuji v rdmei rozhodovaciho procesu, zda podniku poskytnout uvér. Pfi posuzovani
ukazatele je dalezité sledovat vyvoj cizich zdroju v priibéhu ¢asu. Jedna se piedevsim o to,
zda se hodnoty snizuji nebo zvySuji. Tento ukazatel informuje o mife rizika pro véfitele.
Pocita se jako pomeér ciziho a vlastniho kapitalu. (Knépkova et al., 2017, s. 89) Tento vztah

zndzorhuje vzorec:

cizi zdroje

mira zadluzenosti = - —
vlastni kapital

Urokové kryti — sdéluje, kolikrat by se zisk mohl sniZit a podnik by stéle byl schopen splacet
své urokové povinnosti. JestliZe tento ukazatel dosdhne hodnoty 1, nastava situace, kdy bude
veskery zisk podniku vyuzit na zaplaceni trokil a samotny zisk je tedy nulovy. (Mace, 2020,
s. 109) Knapkova, Pavelkova, Reme$ a Steker (2017, s. 90) dopliiuji, Ze tato hodnota
pro podnik neni dostacujici, protoZe finance nezbudou na odvod dani, které vybird stat.

V nejlepsim ptipad€ by méla byt hodnota vyssi nez 5. Vzorec je v podobé:

EBIT
nakladové uroky

urokové kryti =

Doba splaceni dluhui — Knapkova, Pavelkova, RemesS a Steker (2017, s. 90) uvadi,
ze se jedna o ukazatele, ktery znazornuje dobu, za kterou je podnik schopny pomoci
provozniho cash flow splatit své zavazky. Piiznivé je, kdyZ hodnota ukazatele ma klesajici

trend. Zaroven ptidavaji vzorec:
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cizi zdroje — rezervy

doba splaceni dluhi =
oba sptaceni dtunu provozni cash flow

Kryti dlouhodobého majetku vlastnim kapitilem — reprezentuje vztah mezi majetkovou
a finan¢ni strukturou. Pomoci tohoto ukazatele se d4 dedukovat, zda podnik upfednostiuje
finan¢ni stabilitu nebo vynos. Jestlize je tento ukazatel vyssi nez 1, znamena to, Ze podnik
pouziva sviij vlastni dlouhodoby kapital k pokryti kratkodobych aktiv. Vzorec znazornuje
pomér vlastniho kapitalu na dlouhodobém majetku. (Knapkova et al., 2017, s. 90)

, , ) vlastni kapital
kryti dlouhodobého majetku VK =

dlouhodoby majetek

Kryti dlouhodobého majetku dlouhodobymi zdroji — podobné jako u predeslého ukazatele
1 zde se zndzorfiuje vztah mezi majetkovou a finanéni strukturou. Je-li vyslednd hodnota
niz§i nez 1, dochazi v podniku k uplatnéni agresivni strategie financovani. Jedna se
o strategii, ktera je cenov¢ vyhodné&jsi, ale také s sebou nese urcité riziko. Naptiklad miize
dojit k problému, kdy podnik nebude schopen splacet své zavazky. V této situaci se miize
o podniku fikat, Ze je podkapitalizovan. Jestlize je naopak hodnota vy3si nez 1, jedna se o
prekapitalizovany podnik, jenZ uplatiiuje konzervativni strategii financovani. Tato strategie
pfinasi vyhodu v podobé urcité jistoty a bezpecnosti, ale je ndkladngsi. Existuje také
neutralni strategie financovani, ktera nastavd v situaci, kdy cast obéznych aktiv a
dlouhodoby majetek jsou kryty dlouhodobym kapitadlem. (Knépkova et al., 2017, s. 91)
Vzorec vypada takto:

vlastni kapital + dlouh. cizi zdroje

kryti dlouh. majetku dlouh. zdroji =
Tyt aioun. majeticu atoun. zarojt dlouhodoby majetek

4.3.3 Ukazatel likvidity

V obecném slova smyslu Ize likviditu chapat jako dovednost podniku splacet své zavazky
a obstarat penézni prosttedky, které jsou potieba k u¢inéni potfebnych plateb. Likvidita se
tedy odviji od spousty faktorti, mezi které se fadi to, zda mé podnik prodejné vyrobky, kolik
¢asu podnik potiebuje na to, aby vyinkasoval své pohledavky, anebo v pfipad¢ potieby, zda

je podnik schopen prodat své zasoby. (Kubickova, 2022, s. 97)

V ukazatelich likvidity se na misté Citatele znazoriiuje ¢im lIze platit a v jmenovateli co je

nutno zaplatit. (Knapkova et al., 2017, s. 93)
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Vochozka (2020, s. 45) dodava, ze: ,, Pri sestavovani ukazatelu likvidity se v citateli vychdzi
z obezného majetku, ktery je usporadan z pohledu likvidity, a to od nejméne likvidnich
(zasoby) pres pohledavky az po nejlikvidnéjsi penize v pokladné. “ Mezi zakladni ukazatele

likvidity se tedy fadi bézna likvidita, pohotova likvidita s hotovostni neboli penézni likvidita.

BéZna likvidita — neboli likvidita 3. stupné znazoriiuje, kolikrat obézna aktiva pokryvaji
kratkodobé zavazky podniku. Tento ukazatel pojednava o situaci, jak by byl podnik schopen
uspokojit své véfitele v piipadé proménéni celkovych obéznych aktiv na hotovost.
(Ruckova, 2021, s. 62) Knapkova, Pavelkova, Remes a Steker (2017, s. 94) zdlraznuji, Ze
by se méla vénovat pozornost také struktuie pohledavek, protoze by ve vypoctu nemély byt
uvedeny pohledavky po lhité a neinkasovatelné pohledavky. Dle Vochozky (2020, s. 45)
neni snadné urcit idealni hodnotu, ale na zaklad¢ primérné strategie je doporucena hodnota
v intervalu 1,6-2,5. Autor déale dopliuje, Ze by ukazatel nemél byt nizs$i nez 1. Vzorec je

v podobé:

obézni aktiva

b&ina likvidita =
G I = Atkodobé zavazky

Pohotova likvidita — jinak nazvéna jako likvidita 2. stupné. U tohoto ukazatele se do citatele
udavaji ob€zna aktiva pokracena o zasoby, které jsou nejhtife likvidni, a proto v porovnani
s ukazatelem bézné likvidity je pokladan za wvystiznéjsi. (Bfezinova, 2020, s. 186)
I ptes nelehké stanoveni optimalni hodnoty se ve vétSin€ publikaci shoduji na intervalu od 1
do 1,5. Uvadgji to napiiklad Knapkova, Pavelkova, Remes a Steker (2017, s. 95) a Bfezinova
(2020, s. 186) Vochozka (2020, s. 45) doporucuje idedlni hodnotu od 0,7 do 1 a dodava,
ze je-1i ukazatel roven 1, podnik nemusi prodévat své zasoby a je schopen dostat svym

zavazkim. Pocita se podle vzorce:

obézna aktiva — zasoby

pohotova likvidita = = rn 0 1% Zavazky

Hotovostni likvidita — také znama pod pojmem likvidita 1. stupné. Ma hodnotici schopnosti
zaplatit kratkodobé zavazky podniku v konkrétni chvili. Vochozka (2020, s. 45) udava tento
ukazatel za nepfesnéjSi. Autor dopliiuje, Ze pii vypoctu se v Citateli objevi jen penézni
prosttedky, které v sobé zahrnuji penize v pokladné, penize na Uctu, kratkodobé cenné

papiry, Seky a jiné. Optimalni hodnota je dana okolo 0,2. Vypocet se opira o vzorec:

penéini prostredky

hotovostni likvidita =
kratkodobé zavazky
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Vsechny tii ukazatele likvidity jsou odvozeny ze stavovych polozek rozvahy a hodnoti tedy
likviditu podniku jen kur¢itému datu. To je obvykle nedostate¢né, proto Knapkova,
Pavelkovd, Reme§ a Steker (2017, s. 95) dopliiuji dalsiho ukazatele, a to likviditu

z provozniho cash flow. Vzorec autofi uvedli takto:

CF z provozni ¢innosti

likvidit ih h flow =
ikvidita z provozniho cash flow kratkodobé zavazky

4.3.4 Ukazatel aktivity

Ukazatel aktivity vyjadfuje, jak firma naklada se svym majetkem, a znazoriiuje, jak Casto se
jednotlivy majetek obrati za dany ¢asovy usek. (Bfezinova, 2020, s. 194) Vochozka (2020,
s. 43) definuje dva druhy tohoto ukazatele, a to pocet obratii (pocet obratii za rok) a dobu

obratu (pocet dni).

Obrat aktiv — nazyvén také jako vazanost celkového kapitalu. Informuje o tom, jak podnik
vyuziva sva aktiva k vytvareni trzeb. (Ruckova, 2021, s. 75) Ackoliv jsou hodnoty
ovlivitovany pfislusnosti k odvétvi, tak v ptipad€ vysledné hodnoty, jejiz vysledek je nizsi
nez 1, dochazi v podniku k nepfiméfené majetkové vybavenosti a jeho neefektivnimu

vyuziti. (Knapkova et al., 2017, s. 107, 108) Vypocita se pomoci vzorce:

trzby

obrat aktiv = -
aktiva

Obrat dlouhodobého majetku — hodnoti, do jaké miry jsou efektivné vyuZity urcité Casti
dlouhodobého majetku, a znazorfiuje, jak Casto se dany dlouhodoby majetek obrati v trzbach,
a to za jeden rok. (Vochozka, 2020, s. 43) Je potieba brat v potaz, Ze na tento ukazatel ma

vliv mira odepsanosti majetku. (Knapkova et al., 2017, s. 108) Vzorec ma podobu:

trzby

brat dlouhodobéh jetku =
oorat Glounodobeno majetitt dlouhodoby majetek

Obrat zasob — je Kaloudou (2017, s. 74) definovan tak, ze ,, Vzorec udava, kolikrat se zasoby
premeéni v ostatni formy obézneho majetku, az po findlni produkci a jeji prodej, z néhoz
vyplynou trzby.* Jestlize je hodnota niz§i nez primery, méa podnik k dispozici zbyte¢né
mnoho zasob a je to pro néj nakladné. (Vochozka, 2020, s. 43) Tento ukazatel se vypocita

takto:

trzby

obrat zasob = —
zasoby
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Doba obratu zdasob — znazoriuje casové obdobi, které udava kolik dni trva, nez se zasoby
v ucetni jednotce spotfebuji nebo prodaji. (Mace, 2020, s. 106) Jedna-li se o zasobu v
podob¢ hotovych vyrobek nebo zbozi, je vysledkem tohoto ukazatele zaroven i ukazatel
likvidity. (Vochozka, 2020, s. 44) Hodnoceni ukazatele zavisi na jeho vyvoji v ¢asové fadé

a prirovnani s odvétvim. (Knapkova et al., 2017. s. 108) Vypocita se jako:

. primérny stav zasob
doba obratu zasob = - X 360
trzby

Doba obratu pohleddivek — stanovuje obdobi ve dnech, béhem kterych jsou v priméru
zaplaceny pohledavky za odbératele. V piipad€ del§i doby inkasa pohledavek potiebuje
podnik vétsi uvéry, a to znamenad 1 vyssi naklady. (Knépkova et al., 2017, s. 108) Ruckova
(2021, s. 76) popisuje, ze doporu¢ovana hodnota je doba splatnosti faktur. Pocitd se ode dne
vystavené faktury az do dne pfipsani penéznich prosttedktl na ucet. (Vochozka, 2020, s. 44)

Vzorec ma nasledujici podobu:

pohledavky

doba splatnosti pohledavky = W

Doba obratu zdvazki — vyjadiuje ukazatele, ktery uvadi informaci, jak dlouho trva podniku,
nez splati své zavazky. Kvili finan¢ni rovnovéaze podniku by doba, po kterou podnik splaci
své zavazky, neméla ptrekrocit dobu, po kterou inkasuje pohledavky. Tento ukazatel mize
byt smérodatny pro potencionalni véfitele. (Ruckova, 2021, s. 76) Mace (2020, s. 107)
popisuje vypocet tak, ze se zdvazky vydéli primérnymi dennimi trzbami. Tento vztah je

znazornén vzoreckem:

kratkodobé zavazky
trzby /360

doba obratu zavazkl =

4.4 Souhrnné indexy hodnoceni

Souhrnné indexy hodnoceni formuluji shrnuti celkové finan¢ni a ekonomické situace
podniku, a to pomoci jednoho ¢isla. V porovnani s predeslymi ukazateli je vypovidajici
schopnost indexil niz§i. Jejich analyza je urcena pro rychlé srovnani podnikl a pfispivaji

k detailnéjSimu ptiblizeni situace v podniku. (Rickova, 2021, s. 86)
Kubickova (2022, s. 132) rozliSuje soustavy ukazatelli na soustavy:

e bez formalnich vazeb — v této skupiné jsou ukazatele zvoleny dle cile analyzy a jedna

se naptiklad o mezipodnikové srovnani
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e formdln¢ provazané — zahrnuji paralelni soustavy, které charakterizuji jen urcitou
oblast, pyramidové soustavy sledujici pti¢inné, multiplikativni a aditivni spojitost
mezi ukazateli a skupinové usporadané soustavy, kde jsou ukazatele zarazeni tak,

aby se vice ukazatelll podilelo na charakterizovéani finanéni situace podniku

Knapkova, Pavelkovd, Reme$ a Steker (2017, s. 129) rozlisuji jakozto zakladni typy

ukazatelll pouze jiz zminéné paralelni soustavy a pyramidové soustavy ukazatelt.

4.4.1 Pyramidové soustavy ukazateli

U pyramidovych soustav ukazateli je zéakladni ulohou postupné rozkladani jednoho
vrcholového ukazatele na ukazatele dil¢i. Do vrcholového ukazatele se obvykle dosazuje
rentabilita vlastniho kapitdlu anebo ekonomickd pifidana hodnota. Vypocet se opirad

o logaritmické metody, které se provadeji pomoci softwaru. (Vochozka, 2020, s. 47)

Ve vicero publikacich se autofi shoduji, ze za typicky pyramidovy rozklad se povazuje

Du Pont rozklad.
Du Pont rozklad

Du Pont rozklad je zalozen na rozloZeni rentability vlastniho kapitélu a nasledném vymezeni
dalsich polozek, které do tohoto ukazatele vstupuji. (Ruckova, 2021, s. 87) Leva strana
Du Pontova rozkladu reprezentuje ziskovou marzi. JestliZe je tato marze nizka ¢i dlouhodobé
klesa, méla by pozornost analytika smérovat k ndkladim. Do pravé strany rozkladu jsou

aplikovany rizné druhy aktiv. (Mace, 2020, s. 121, 122)



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 34

rentabilita viastniho kapitalu

T

ROA X aktiva celkem / viastni kapital

T

_ obrat celkovych
rentabilita trzeb / aktiv

>, o~

EAT / trzby trzby / aktiva celkem

Obrézek 2 Du Pont rozklad (vlastni zpracovani, zdroj: (Rackova, 2021, s. 87))

4.4.2 Soustavy ucelové vybranych ukazateli

vvvvvv

spociva ve vicefaktorové analyze reciprocnich zavislosti mezi vystupnimi a vstupnimi
ukazateli. Nejcastéji se tyto soustavy dé€li na bankrotni modely a bonitni modely. (Kalouda,
2017, s. 79) Ruckova (2021, s. 89) dodava, Ze neexistuje presnd hranice, kterd by tyto dva
modely od sebe vymezila, protoZe jak bankrotni, tak bonitni modely maji za ukol zndzornit
jedinou ¢iselnou charakteristiku, diky které se posuzuje financni zdravi podniku. Hlavni

rozdil zminénych modell spociva ptedevsim v Gcelu, pro ktery byly vytvoreny.
Bankrotni modely

Bankrotni modely poskytuji informace o tom, zda v nedaleké budoucnosti analyzovanému
podniku hrozi bankrot. Vychazi se predevs§im z faktord, které podnik vykazoval v minulosti
v podobé problémt s likviditou, s vysi cistého pracovniho kapitdlu a s rentabilitou

vloZeného kapitalu. (Knapkova et al., 2017, s. 132)

e Altmantv model — jinak také nazyvany Z-skore je uddvan za nejpouzivanéjsi model
a vypovida o finanénim stavu podniku. (Knapkova et al., 2017, s. 132) V Ceském
prostiedi je pouzivan ptfedevsim diky jeho jednoduchosti pii vypoctu. Pti vypoctu
je seCteno pét pomérovych ukazatell, které maji pfifazenou riznou vahu, pficemz

nejvyssi vaha je kladena na rentabilitu celkového kapitalu. Jestlize vysledek indexu
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je vyssinez 2,99, jednd se o firmu, kterd je povazovana za stabilni. V ptipadé hodnoty
mensi nez je 1,81, Ize usoudit, ze je firma ve vaznych problémech a miize nastat
1 bankrot. Je-li vyslednd hodnota v rozmezi 1,81 — 2,98, nachazi se firma v Sedé zon¢
a nelze tict, zda je Gspésna €i s problémy. (Rackova, 2021, s. 90) Altmantv model

z roku 1968 Kubickova (2022, s. 150) ve své publikaci vyobrazila v podob¢:

Z=12%x+14%Xx,+33Xxs+0,6Xx, + 0,999 X xc

kde: x; = Cisty pracovni kapital / aktiva celkem
X, = zadrzeny zisk / aktiva celkem
x3 = zisk pfed Groky a zdanénim (EBIT) / aktiva celkem
x4 = trzni hodnota vlastniho kapitalu / cizi zdroje
X5 = trzby / aktiva celkem

JelikoZ pouzivani tohoto modelu bylo omezeno jen pro podniky, které jsou kétovany
na kapitalovém trhu, doslo v roce 1983 k upravé vah u jednotlivych ukazateli a také
ke zméné jednoho z ukazateli. Nasledné se tyto zmény podepsaly i1 na interpretaci
vyslednych hodnot, kde hodnota vétsi nez 2,70 fadi podnik do finan¢né stabilnich,
naopak hodnoty mens$i nez 1,23 znazoriuji, Ze ma firma problémy a v ptipade
vysledné hodnoty, kterd je v intervalu 1,20 az 2,70 neni mozné jednoznacné urcit

jaky bude vyvoj podniku. (Kubic¢kova, 2022, s. 152) Vzorec byl uveden v podobé:

Zy = 0,717 X x; + 0,847 X x, + 3,107 X x5 + 0,420 X x, + 0,998 X x5

kde: xq = Cisty pracovni kapital / aktiva celkem
X, = zadrzené zisky / aktiva celkem
x3 = zisk pfed Groky a zdanénim (EBIT) / aktiva celkem
x4 = ucetni hodnota vlastniho kapitalu / cizi zdroje
X5 = trzby / aktiva celkem

Protoze Altmanovy modely vznikly v USA, kde jsou vyuZivany jiné ucetni
standardy, tak v Ceskych podminkach je potieba brat je s rezervou. (Vochozka, 2020,
s. 105)

e Modely IN — byly zhotoveny manzely Neumaierovymi a funguji na stejném principu,

jako Altmanovy modely, jen jsou pfizptisobené¢ a uréené pro ceské prostiedi.




UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 36

(Rackova, 2021, s. 92) Dle Vochozky (2020, s. 110) existuji celkem Ctyfi varianty
modeld — véfitelska varianta IN95, vlastnickd varianta IN99, komplexni varianta

INO1 a modifikovana komplexni varianta INOS. Vzorecky pro modely IN95 a IN99

vypadaji takto:
IN9S = 0,022 x —oHV8_ L 011 % Zisk 48,33 x 2K
=0, o ) P -~ 00 X -
Cizi zdroje Nakladové Uroky Aktiva
Vynosy Obéina aktiva
+ 0,52 X )

X
Aktiva Kr.cizi kapital

Zavazky po splatnostu

— 16,8 X —
vynosy

Jestlize firm¢ hrozi bankrot, vyslednd hodnota je niz§i nebo rovna 1. V pfipadé
bonitniho podniku je hodnota vyssi nebo rovna 2 a je-li hodnota od 1 do 2, je podnik

v Sedé zon€. (Vochozka, 2020, s. 111)

IN9O = 0,017 x V8 |y 673 5 2K | 0 ag1 5 YO
- Cizi zdroje =’ Aktiva Aktiva

Obéina aktiva

0,015 x
+ Kr.cizi kapital

Tento model urcuje, zda podnik vytvéaii nebo nevytvaii hodnotu. Pfi interpretaci
vysledkl je podnik hodnocen v ramci péti skupin. Obecné Ize ale fici, ze jestlize
podnik vytvaii hodnotu, je vysledek indexu vys$si nez 1,59. Naopak v situaci
nevytvateni hodnoty je vysledek mensi nebo roven 1,22. Seda zéna se nachazi mezi

zminényma ¢islama. (Vochozka, 2020, s. 111)
Bonitni modely

Bonitni modely vypovidaji o tom, zda firma spadd mezi dobré nebo Spatné firmy.
Aby k tomuto rozdéleni mohlo dojit, musi byt podnik srovnany s jinymi firmami v ramci
stejného odvétvi. (Ruckova, 2021, s. 89) Kalouda (2017, s. 79) doplnuje, Ze zatimco
u bankrotnich modelti se vychazi ze skute¢nych idaji, tak u bonitnich modelll se vychazi

z teoretickych a pragmatickych poznatkd.

e Kralickiv Quicktest — Riickova (2021, s. 96) popisuje, ze se vypocet sklada ze Ctyt
rovnic, piicemz prvni dvé rovnice klasifikuji finan¢ni stabilitu firmy a posledni dvé

se zaobiraji vynosovou situaci firmy. Vzorce vypadaji nasledovné:
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vlastni kapital

"~ aktiva celkem

) cizi zdroje — penéini prostredky

provozni cash flow

B EBIT
"~ aktiva celkem

R3

rovozni cash flow
pa P f

vykony

Pro komplexni hodnoceni tohoto testu je tfeba znat hodnoty v tabulce Cislo 1:

Tabulka 1 Bodovani vysledkt Kralickova Quicktestu (Vlastni zpracovani, zdroj:
(Ruckova, 2021, s. 97)

0 bodui 1 bod 2body | 3body | 4body
R1 <0 0-0,1 0,1-0,2 0,2-0,3 >0,3
R2 >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

Dle tabulky se k vysledkiim pfifadi body a nasledn¢ se bodové hodnoty sectou
urovnic R1 a R2, poté se vysledek vydéli dvéma. U hodnoceni vynosové situace
se sectou rovnice R3 a R4 a stejné jako v minulém piipad¢ se vysledek vydéli dvéma.
Interpretace je stanovena tak, ze hodnoty vyss$i nez tii znazoriuji, Ze je firma bonitni.
Pokud je hodnota niZ8i nez jedna, naznacuje opacnou situaci, tedy to, ze méa podnik
problémy s finanénim fizenim. Hodnoty nachézejici se v intervalu od jedné do tii

udévaji, Ze se firma nachazi v Sed¢ zoné. (Ruckova, 2021, s. 97)

4.5 Ekonomicky pridana hodnota

Ekonomicky pfidana hodnota je zndma také pod zkratkou EVA. Tento ukazatel zndzorfuje
ekonomicky zisk, ktery se 1i§i od zisku vykazovaného v Gcetnictvi tim, ze jsou do vypoctu

zahrnuty kromé ucetnich nakladi také oportunitni naklady. (Vochozka, 2020, s. 193)

Brealey, Myers a Allen (2020, s. 709) ve své publikaci uvadi, ze ve vykazu zisku a ztraty
nejsou zahrnuty naklady na vlastni kapital. Pro zji§téni, zda firma vytvaii hodnotu, je potieba
meéfit zisk po odecteni veskerych nakladi, a to véetné nakladii na kapital. Naklady na kapital

jsou minimalni pfijatelnou mirou navratnosti investic.

Vypocet ukazatele EVA se da vyjadrit mnoha zplisoby. Jeden z nich Vochozka (2020,

s. 198) uvedl pomoci nasledujiciho vzorce:
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EVA = (ROE —1,) x VK

kde: ROE = rentabilita vlastniho kapitalu
Te = nédklady na vlastni kapital

VK  =vlastni kapital

4.6 Metody mezipodnikového srovnani

Metody urcéené pro mezipodnikové srovndni slouzi ke srovnani zjisténych hodnot ukazatelii
s hodnotami dosazenymi v podnicich, které sdili stejny obor nebo odvétvi. Jsou zalozeny
predevS§im na elementarnich metodach, ale je mozné je sestavit i pomoci metod
ekonomickych a popisné statistiky. (Kubickova, 2022, s. 56) Mezipodnikové analyzy
poskytnou vysledky, které pomohou podniku definovat jeho silna a slaba mista a nésledné
prijmout opatfeni. Metody, které maji za ukol srovnat podnik s konkurenci, jsou vyuzivany
v ekonomickém pojeti jen nékolik let a miizou byt oznaovany také jako benchmarking.
Pro jiz zminéné srovnani muize byt pouZita spider analyza. (Synek, Kislingerova a kol.,

2015, s. 288)

4.6.1 Spider analyza

Spider analyza graficky vyjadiuje postaveni podniku ve srovnani s odvétvovym primeérem,
pfipadné s nejlepsim v odvétvi. Jeden spider graf umoziuje analyzovat az dvacet spole¢nosti
a je obvykle pouzZito 16 pomérovych ukazatelll, ktefi jsou zndzornény v procentech vici
odvétvovému priméru (100 %). V grafu jsou zakladem soustiedéné kruZznice,
pti¢emz kruZznice na urovni 100 % vyjadiuje jiz zminény odvétvovy primér. (Vochozka,
2020, s. 54) Knapkova, Pavelkova, Remes a Steker (2017, s. 122) zmitiuji, Ze je graf slozen
ze 4 hlavnich skupin pomérovych ukazatelll — rentability (A), likvidity (B), zadluZenosti (C)

a obratovosti (D). Spider graf mtize mit podobu jako tomu je na obrazku ¢islo 3.
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5 SLABE STRANKY FINANCNI ANALYZY

Ackoliv finan¢ni analyza zahrnuje kli¢ové informace tykajici se hospodatreni podniku, mize

v nékterych oblastech dojit k omezeni, které vyzaduji vétsi pozornost analytika.

Dulezitym faktorem nakolik bude finan¢ni analyza ptesna je vypovidajici schopnost zdroji
dat pti tvorb¢ finan¢ni analyzy. Problémy mohou nastat v situaci, kdy v ucetnich vykazech
neni uvedeno skutecné hospodatfeni podniku, pfipadné kdy nejsou sjednocena pravidla
ucetniho vykaznictvi napfic zemémi a podniky se tudiZ nemohou navzajem srovnavat.
Také pfi ocenlovani majetku neni bran v potaz faktor Casu a trzni cena majetku se miize lisit.
Dalsim problémovym faktorem je inflace, ktera se podepisuje na mite vysledku hospodareni.
U hodnoceni podniku v Case je zkreslujici zména v ucetni politice a zména Urovné

technologii. (Knapkova et al., 2017, s. 139, 140)

Dalsi problémy mohou nastat v pfipadé vlivu mimotadnych udélosti, které zkresluji pohled
pfi hodnoceni podniku, a to piedev§sim v casovych fadach. Ve srovnani v ¢ase komplikuji

finan¢ni analyzu také sezonni faktory. (Knapkova et al., s. 147, 148)

Pii vénovani pozornosti jen informacim uvedenych v Gcetnich vykazech muze dojit
k nekomplexnimu pohledu na situaci firmy. Je tedy nutné nahliZet na finan¢ni analyzu
1z jinych thla a doplnit ji i jinymi informacemi. Naptiklad v pfipadé hodnoceni obratu
dlouhodobého majetku je obtizné zhodnotit vysokou hodnotu jen s pomoci ucetnich udajt.
Existuje celd fada cennych informaci, které sice neni mozné méfit pomoci finan¢nich

nastroji, ale bez nichz by bylo hodnoceni podniku neuplné. (Knapkova et al., 2017, s. 148)

S finanéni analyzou je spjato i srovnani s jinymi subjekty. Zde mtize byt problémové ziskani
udaji o konkurentech, protoze pievazn€ u malych a stfednich podnikd jsou informace
nedostupné ¢i velmi struéné. Tyto udaje mohou byt také zkreslené vyuzitim jinych ucetnich
praktik. Je dilezité 1 uvédoméni, ze neexistuji dva naprosto stejné subjekty. (Knapkova et

al.,, 2017, s. 148, 149)
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6 MEZINARODNI UCETNI STANDARDY A JEJICH VLIV NA
VSTUPNI DATA PRO FINANCNI ANALYZU

Vzhledem k vyvoji svétové ekonomiky, kde se objevuji nadnarodni korporace a dochazi
k propojeni mezinarodniho kapitdlového trhu, je pfevazné¢ pro investory pulisobici
na mezinarodnich trzich zddouci, aby informace uvedené v ucetnich vykazech byly zalozeny
na mezinarodné uznavanych ucetnich standardech. Hlavnim cilem téchto standarda je
zajistit, aby informace vypovidajici o finan¢ni situaci podnikd, které ptisobi v rliznych

narodnich podminkach, byly vzajemn¢ srovnatelné. (Knapkova et al., 2017, s. 181)

Jilek (2018, s. 15) uvadi, Ze ve svété jsou primarné pouZivany dva typy ucetnich systému.
Jedna se o systémy — Us generally accepted accounting principles (zkracen¢ US GAAP) a

International financial reporting standarts (zkracené IFRS).

Knapkova et al. (2017, s. 181) ve své publikaci dopliiuje tyto dva systémy o U&etni smémnici
EU.

6.1 US GAAP

US GAAP jsou v prekladu americké obecné uzndvané ucetni zasady, které jsou platné
pro spolecnosti v USA. US GAAP kromé obecnych ucetnich zasad obsahuje také detailni
pravidla a postupy. Zakladni klasifikace americké Gc€etni zasady rozdé€luje na Gcetni zasady

nevladni a vladni. (Jilek 2018, s. 15)

Vznik US GAAP byl zapfic¢inén hospodaiskou krizi v roce 1934, kdy doSlo k rozhodnuti
americké Komise pro cenné papiry, aby pro spole¢nosti, jejichz akcie byly registrovany na
newyorské burze, byly stanoveny totozné ucetni zasady. Diky vysoké urovni je systém US
GAAP vyuzivan nejen v souvislosti s newyorskou burzou, ale i1 jinych svétovych burz.

(Knapkova et al., 2017, s. 183, 184)

6.2 IFRS

Alibhai (2021) uvadi, ze IFRS ma za cil zvysit transparentnost, odpovédnost a efektivitu
na finan¢nim trhu po celém svété. Jedna se o snahu zvysit divéru, rist a dlouhodobou
stabilitu v globalni ekonomice. Jilek (2018, s. 15) dopliluje, ze standardy jsou primarné
urceny pro podniky, které jsou nejen v Evropské unii. Knépkova et al. (2017, s. 183) dodava,
ze dle nafizeni Evropského parlamentu ,, musi spolecnosti, které emituji registrované

(verejné obchodovatelné) cenné papiry na regulovaném trhu v clenskych statech EU, od
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roku 2005 pouzit pro uctovani a sestaveni konsolidované ucetni zaverky IFRS v souladu
s pravni upravou EU*. Je tedy dano zakonem, které spolecnosti musi vypracovat tcetni
uzavérku v souladu s IFRS a kdy si tuto metodu mohou spole¢nosti samy zvolit. Aplikovani
IFRS nemusi byt pro vSechny podniky vyhodné. Zejména pro malé a stfedni podniky mohou

byt zbyte¢né nakladné.

Historie Mezinarodnich standardi ucetniho vykaznictvi sahd az do roku 1973,
kdy byla zalozena soukroma instituce International Accounting Standards Committee
(IASC). Tato instituce do roku 2001 spravovala a vydavala Mezindrodni ucetni standardy
(IAS). V roce 2001 na jeji praci navazala Rada pro mezinarodni ucetni standardy (IASB),
ktera se zaméfila na sktrukturu z pohledu vyssiho diirazu na tvorbé ucetnich standardi
a vyS$i nezavislosti na spolecnostech. V roce 2003 doSlo k pfejmenovani standardii
na Mezinarodni standardy ucetniho vykaznictvi, tedy zkracené IFRS. Hlavni zadmér
standardii spociva v interpretaci tdaji z ucetnictvi ve forme ucetnich vykazi, nikoliv vSak

v metodickych postupech. (Knapkova et al., 2017, s. 182)

4

6.3 Srovnani ucetnich systému a jejich vliv na vstupni data pro finan¢ni

analyzu

Aby byli spravné interpretovani ukazatelé financni analyzy, je klicové mit informace o tom,

jak byla ucetni uzavérka sestavena.

Ceské ucetnictvi se lisi od IFRS v tom, Ze stanovuje pfesnou formu tudetnich vykazi
a zasahuje 1 do zptisobu uctovani. Zatimco IFRS pouze definuje obsah a rozsah informaci,
které musi byt zvefejnény v ucetnich vykazech a ptipadné v ptiloze. (Knapkova et al., 2017,

s. 191)

6.3.1 Aktiva

Vyznamny rozdilem v pojeti aktiv je, Ze dle IFRS 1ze polozky ptecenit, jak smérem nahoru,
tak 1 smérem doll. Je zdroven zdsadni peclivé zvazit, zda precenit majetek na redlnou
hodnotu, protoze v ptipadé precenéni odpisovaného majetku jsou odpisy urcovany
na zaklad¢ precenéné castky, coz ma dlouholety vliv na vysledek hospodateni.
Neznamou pro Ceské UcCetnictvi jsou pojmy investice do nemovitosti (budova, kterd se
promitd v DHM a spolecnost ji méa za zamérem pronajmu, ale ndjemné neni ve vysledovce
odliSeno) a aktiva urend k prodeji (majetek, ktery je planovany do 1 roku prodat a neni dale

spolecnosti pouzivan a také odepisovan). Co se tyce ocenéni zasob jsou syst¢tmem IFRS
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dana ptisnéjsi pravidla v podobé oddé€leni fixni a variabilni vyrobni rezie. (Knapkov4 et al.,

2017, s. 195, 196, 197)

6.3.2 Vlastni kapital a zavazky

Na rozdil od ¢eského ucetnictvi bere systém IFRS u podstatnych dlouhodobych pohledavek
a zavazkl v potaz tzv. soucasnou hodnotu, kterou spole¢nost odeéte od nomindlni vyse
zavazku/pohledavky a nasledné vykéze jako nakladové/vynosové uroky. I pti tvorbé rezerv
je znatelnd odliSnost mezi Ceskymi predpisy a systémem IFRS, kdy IFRS umozZiuje
vykazovat rezervy vyhradné¢ k existujicim zavazkiim z minulych uddlosti za piedpokladu,

ze dojde k odlivu ekonomickych uzitkl. (Knapkova et al., 2017, s.198, 199)

6.3.3 Naklady a vynosy

V ptipadé potizeni DHM nebo DNM umoziuji eské predpisy volbu, zda se Groky z tcelové
poskytnutych uvért vykazou jako néklad v bézném obdobi, nebo se aktivuji do hodnoty
potizované¢ho majetku. Jinak tomu je u systému IFRS, kdy musi byt tyto naklady povinné

aktivovany. (Knapkova et al., 2017, 5.200, 201)
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7 SHRNUTI TEORETICKE CASTI

V prvni kapitole byly v uvodu nastinény faktory, které ptispély ke vzniku a rozvoji financni
analyzy. Dale se pozornost vénovala obecné charakteristice finan¢ni analyzy, jejim cilim
a divodiim vytvoreni. Zminéni byli také uzivatelé financni analyzy a jejich motivace k

ziskani informaci z analyzy.

Druhé kapitola obsahovala vycet dat, ktera jsou potieba pro vytvotfeni finan¢ni analyzy.
Nasledné¢ byla tato data postupné piedstavena a popsana — ieC je o rozvaze, vykazu zisku

a ztrat a ptiloze k ucetni uzavérce.

Tteti kapitola pojedndvala o metodach finanéni analyzy, kde byly nejprve metody

pfedstaveny a nasledné zobrazeny rozdily mezi nimi.

Po pfedstaveni metod nasledovala navazujici a nejrozsahlejsi kapitola, kterd se vénovala
ukazatelim finan¢ni analyzy. Nejprve byla pozornost vénovana absolutnim ukazateliim,
ktefi jsou tvofeny horizontdlni a vertikalni analyzou. Poté byly definovany a uvedeny
vypocty u analyzy rozdilovych ukazateld, konkrétné se jedna o €isty pracovni kapitél a Cisté
pohotové prostfedky. V této kapitole byly zpracovany také informace o pomérovych

ukazatelich, které byly roz¢lenény na ukazatele rentability, zadluzenosti, likvidity a aktivity.

Soucasti ¢tvrté kapitoly byly 1 souhrnné indexy hodnoceni. Byl zde popsan Du Pont rozklad,
ukazatel EVA a zminka byla i o bankrotnich a bonitnich modelech, kde byly popsany pouze
vybrané modely. V poslednim bodé¢ byla definovana Spider analyza, kterd je urcena

pro mezipodnikové srovnani.
Co se tyCe paté kapitoly, zde byly zminény mozna tskali, kterd se tykaji finan¢ni analyzy.

V posledni kapitole byly nejprve predstaveny a nasledné definovany mezindrodni tcetni
standardy a nasledn¢ bylo provedeno srovnani mezi nimi, kdy se bralo v potaz predevsim to,

jakd maze mit riznorodost standardii vliv na ucetni ukazatele.
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II. PRAKTICKA CAST
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8 PREDSTAVENI SPOLECNOSTI

Spole¢nost SPUR a.s. byla zapsana do obchodniho rejstiiku dne 30. dubna 1992.
Jejim hlavnim pifedmétem podnikani je vyroba plastovych vyrobkl. Spolecnost nabizi
zakaznikim vybér ze Siroké Skaly produktt, ktery obsahuje napiiklad plastové folie, reflexni
materialy, pénové plovaci pomiicky nebo izola¢ni potrubi. Mimo jiné se spole¢nost vénuje

1 vedlejSim podnikatelskym ¢innostem.

Vzhledem k tomu, Ze spolecnost piekrocila hranici 250 zaméstnanct a jeji aktiva jsou vyssi

nez 500 mil. K¢, je spolecnost fazena k velkym podnikiim.

8.1 Pocet zaméstnancu

Jak Ize vidét na obrazku ¢islo 4, v roce 2018 se pocet zaméstnancti spolecnosti SPUR a.s.
nepatrné snizil, avSak od tohoto roku se hodnota kazdym rokem zvysuje. Tyto pfirtstky

v souctu ¢ini pouze desitky zaméstnanci.
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Obrazek 4 Pocet zaméstnanci spolecnosti SPUR a.s. (vlastni zpracovani, data: vyro¢ni
zpravy spolecnosti)
8.1.1 Historie a sou¢asnost spole¢nosti

wrwe

plastikarské technologie. Na vzniku spolecnosti se vyznamné podepsal rovnéz Zlinsky
chemicky vyzkumny ustav, od kterého spolecnost krom¢ zékladniho principu know-how
pievzala také tradice a hodnoty, které do dneSniho dne vyznava. V roce 2003 zapocala

vyznamna spoluprace spolecnosti s firmou IKEA, ktera byla tstfedni pro rozvoj nejen celé
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firmy, ale i technologického vyvoje. Rok 2018 ptedstavuje pro spole¢nost budovani firmy
z hlediska ekologie, jelikoz se v daném roce zprovoznila kompaundaéni linka a zahajil se
provoz fotovoltaické elektrarny. V roce 2020 spolecnost reagovala na pandemii COVID-19
a do vyroby uvedla rousky a respiratory tfidy FFP2 a FFP3. V roce 2022 se pro spolecnost
zrodily akvizici firem AVIZO s.r.o. a MEGAT — vyroba z plati Zlin spol. s.r.o. nové
podnikatelské pfrilezitosti. Ve spolecnosti neustdle dochédzi k automatizaci ve vyrobé
a k rozsiteni portfolia sortimentu. Jednim z mnoha cilii spole¢nosti je byt do roku 2030

uhlikové neutralni.
Sortiment spolec¢nosti obsahuje:
e tepelnou a zvukovou izolaci potrubnich systémd,
e obalové materidly,
e podlozky pod sedaci nabytek,
e kabelové chranicky a mikrotrubicky,
e bezpecnosti prvky,
e nanomembrany,
e ochranné zdravotni prostfedky,
e PP pény,

e pénové pomicky.

8.2 Konkurenc¢ni prostredi

Nedilnou soucasti analyzy podniku je i srovnani s prostfedim, ve kterém se spolecnost
nachazi. Analyzovana spolecnost byla porovnana s vybranym konkuren¢nim podnikem.
8.2.1 Charakteristika odvétvi

SPUR a.s. se dle klasifikace ekonomickych ¢innosti, kterou vydala Evropska komise, fadi
do skupiny C Zpracovatelsky pramysl — ¢islo 22 Vyroba pryzovych a plastovych vyrobkd,
déle 22.1 Vyroba pryZzovych vyrobkl a 22.2 Vyroba plastovych vyrobkd.

Vyvoj zaméstnancl v odvétvi v letech 2017 az 2022 Ize vidét na obrazku ¢islo 5. Z grafu je

znacné, ze od roku 2018 ma pocet zameéstnanci v odvétvi klesajici trend. Behem
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analyzovaného obdobi doslo ke snizeni zaméstnancti o 11,1 %. Je ovSem potieba zminit, ze
udaj z roku 2022 je dle MPO pouze predbézny.
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Obrazek 5 Primérny evidencni pocet zaméstnancti v odvétvi (vlastni zpracovani, zdroj:
MPO)

8.2.2 Charakteristika konkurencni spole¢nosti

Vybrana konkurenéni spolecnost byla zvolena na zaklad¢é podobnosti se spole¢nosti SPUR

a.s., a to konkrétné ve velikosti podniku, trhu ptisobnosti a nabizeného produktu.

Vybrand konkurencni spole¢nost je ¢eskou firmou, ktera se zabyva vyrobou plastovych
komponentli primarné pro automobilovy priimysl. Poskytuje kompletni servis dle potieby

zakaznika od navrhu aZ po logistiku plastovych vyrobkd.

Obrazek 6 znazornuje pocet zaméstnanct konkurenéni spolecnosti v analyzovaném obdobi.
Pocet zaméstnanct se od roku 2017 do roku 2019 zvysil o 113 zaméstnancii. Nasledujici
2 roky doslo k mirnému poklesu a v poslednim roce 2022 je zaznamenan riist o témét 130

zameéstnancu.
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Obrazek 6 Obrazek 4 Primérny pocet zaméstnanct vybrané konkurencni spolecnosti
(vlastni zpracovani, data: vyrocni zpravy spole¢nosti)
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9 FINANCNI ANALYZA SPOLECNOSTI

Pro vytvofeni finan¢ni analyzy byly pouzity udaje z rozvahy a vykazu zisku a ztrat.

9.1 Analyza absolutnich ukazateli

V této kapitole jsou vyhotoveny horizontalni a vertikalni analyzy spole¢nosti SPUR a.s.

a nasledné porovnany s vybranym konkuren¢nim podnikem.

9.1.1 Horizontalni a vertikalni analyza majetkové struktury

Béhem sledovaného obdobi je ocividné, ze hodnota aktiv a pasiv se kazdorocné zvysuje.
Pfi pohledu na majetkovou strukturu spole¢nosti SPUR a.s. je patrné, Ze ve vSech
sledovanych letech v bilan¢ni sumé prevlada podil obéznych aktiv, ktery se kazdoro¢né
pohybuje zhruba okolo 60 %. Vyznamnou polozkou v obéznych aktivech jsou penézni
prostiedky, které v roce 2020 dosahly hodnoty 451 546 tis. KE. To mize naznacovat,
ze podnik s penézi neefektivné hospodafil, nebot’ penézni prostiedky mohly byt I1épe
investovany do rozvoje firmy, pfipadné jinych vynosnych pfilezitosti. Dalsi polozkou,
ktera se podili na tvorbé majetkové struktury, jsou zéasoby, jejichZz hodnota je po dobu
analyzovaného obdobi stabilni. Za zminku stoji také pohledavky, které ptedstavuji zejména
kratkodobé pohledavky. Priblizné 75 % pohledavek z obchodnich vztahl jsou do splatnosti,
zbyla ¢ast je po splatnosti, avSak zhruba 3 % téchto pohledavek jsou po splatnosti 180 dni
avice, to znamena, Ze spolecnost by neméla mit problém s odepisovanim velké Casti
pohledéavek. Kratkodoby financni majetek spolecnost nevlastni, vyjimkou je rok 2017,

ve kterém spolecnost zakoupila sménku s platnosti do 21.5.2018.

Dlouhodoby majetek je tvofen zejména dlouhodobym hmotnym majetkem, konkrétné

se jednd o stavby a hmotné movité véci. V letech od 2021 do 2022 doslo k navySeni

MV

majetkovych podilti spolecnosti IGTT a.s. a MEGAT — vyroba z plasti Zlin spol. s.r.o.
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Tabulka 2 Struktura aktiv spole¢nosti SPUR a.s. (vlastni zpracovani)

(v tis. K¢) 2017 2018 2019 2020 2021 2022
AKTIVA 799 817| 883 975| 948 281|1115161| 1217 582| 1 307 546
Dlouhodoby majetek 344 724| 388 127| 376 887| 370 837| 471640 489 468

DNM 894 1164 1243 760 2 655 9661
DHM 313 838| 356 641| 345322| 370077| 362379| 324802
DFM 29992 30322 30322 0] 106 606 155005
ObéZna aktiva 454 435| 495250| 570 863| 743 454| 744 367| 816 086
Zasoby 133 615| 141411| 130790f 165983 174538| 196310
Pohledavky 161 234| 150 946| 145207 125925| 147 257| 360244
Pohledavky dlouhodobé 66 72 25 528 28 24
Pohledavky kratkodobé 161 168| 150 874| 145182 125397 147 229| 360220
Kratkodoby finanni majetek] 10 480 0 0 0 0 0
Penézni prostredky 149 106| 202 893| 294 866| 451 546 422 572| 259532
Casové rozlieni aktiv 658 598 531 870 1575 1992

Tabulka 3 Vertikalni analyza majetkové struktury spole¢nosti SPUR a.s. (vlastni zpracovani)

2017 2018 2019 2020 2021 2022
AKTIVA 100,0% | 100,0% | 100,0% | 100,0% | 100,0% | 100,0%
Dlouhodoby majetek 43,1% 43,9% | 39,7% | 33,3% | 38,7% | 37,4%
DNM 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,2% 0,7%
DHM 39,2% 40,3% | 36,4% | 33,2% | 29,8% | 24,8%
DFM 3,7% 3,4% 3,2% 0,0% 8,8% 11,9%
ObéZzna aktiva 56,8% 56,0% | 60,2% | 66,7% | 61,1% | 62,4%
Zasoby 16,7% 16,0% 13,8% | 14,9% | 14,3% | 15,0%
Pohledavky 20,2% 17,1% 15,3% | 11,3% | 12,1% | 27,6%
Pohledavky dlouhodobé 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Pohledavky kratkodobé 20,2% 17,1% 15,3% | 11,2% | 12,1% | 27,5%
Kratkodoby financni majetek 1,3% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Penézni prostredky 18,6% 23,0% | 31,1% | 40,5% | 34,7% | 19,8%
Casové rozliSeni aktiv 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,2%
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Tabulka 4 Horizontalni analyza majetkové struktury spole¢nosti SPUR a.s. (vlastni
zpracovani)

18/17 19/18 20/19 | 21/20 | 22/21
AKTIVA 10,5% | 7,3% 17,6% | 9,2% | 7,4%
Dlouhodoby majetek 12,6% | -2,9% | -1,6% | 27,2% | 3,8%
DNM 30,2% 6,8% | -38,9% | 249,3% | 263,9%
DHM 13,6% | -3,2% 72% | -2,1% | -10,4%
DFM 1,1% 0,0% |-100,0% 45,4%
ObézZna aktiva 9,0% | 153% | 30,2% | 0,1% | 9,6%
Zasoby 5,8% -7,5% | 26,9% | 52% | 12,5%
Pohledavky -6,4% -3,8% | -13,3% | 16,9% | 144,6%
Pohledavky dlouhodobé 9,1% | -65,3% |2012,0%] -94,7% | -14,3%
Pohledavky kratkodobé -6,4% -3,8% | -13,6% | 17,4% | 144,7%
Kratkodoby finan¢ni majetek | -100,0%
Penézni prostfedky 36,1% | 453% | 53,1% | -6,4% | -38,6%
Casové rozlieni aktiv -9,1% | -11,2% | 63,8% | 81,0% | 26,5%

Pfi porovnani majetkové struktury spole¢nosti SPUR a.s. s vybranou konkurenéni
spolecnosti 1ze konstatovat, Ze se rozlozeni aktiv mezi dlouhodobym majetkem a obéznymi
aktivy vyznamné neli$i. Vyraznym rozdilem je, Ze konkurence mé ve sledovaném obdobi
procentudlné nizs§i hodnotu penéznich prostiedkd. DalSim rozdilovym parametrem jsou

zasoby, které u konkurence dosahuji kazdoro¢né vysSich hodnot o témét 20 %.

Tabulka 5 Struktura aktiv vybrané konkurencni spole¢nosti (vlastni zpracovani)

(v tis. K&) 2017 2018 2019 2020 2021 2022
AKTIVA 600 612 653 675| 643 100{ 761700, 631700 658 674
Dlouhodoby majetek 210 976| 250 882| 256 419 308 803| 277 793| 278 106

DNM 6311 6 703 7028 7 768 8 891 12 181
DHM 200 579 230437| 232671 171071 154627 130 102
DFM 4086 13742 16720] 129964| 114275| 135823
ObéZna aktiva 383 783| 393 880| 372 378| 438 642| 346 847 372991
Zasoby 209 736| 231978| 207 417| 222870 188338| 212743
Pohledavky 133 966| 127 103| 126 894| 161 665| 123 413| 137 650
Pohledavky dlouhodobé 0 300 4709 4 030 0 0
Pohledavky kratkodobé 133 966| 127 073| 122 185| 157 635| 123413| 137 650
Kratkodoby finan¢ni majetek 0 8546| 13691 0 0 0
Penézni prostredky 40 081| 26253] 24376 54107 35096| 22598
Casové rozli§eni aktiv 5853 8913] 14303 14 255 7 060 7577
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Tabulka 6 Vertikalni analyza majetkové struktury vybrané konkuren¢ni spole¢nosti (vlastni

zpracovani)
2017 2018 2019 2020 2021 2022
AKTIVA 100,0% | 100,0% | 100,0% | 100,0% | 100,0% | 100,0%
Dlouhodoby majetek 351% | 384% | 39,9% | 40,5% | 44,0% | 42,2%
DNM 1,1% 1,0% 1,1% 1,0% 1,4% 1,8%
DHM 33,4% 35,3% | 36,2% | 22,5% | 24,5% | 19,8%
DFM 0,7% 2,1% 2,6% | 17,1% | 18,1% | 20,6%
ObéZna aktiva 63,9% | 60,3% | 57,9% | 57,6% | 54,9% | 56,6%
Zasoby 34,9% 35,5% | 32,3% | 29,3% | 29,8% | 32,3%
Pohledavky 22,3% 19,4% | 19,7% | 21,2% | 19,5% | 20,9%
Pohledavky dlouhodobé 0,0% 0,0% 0,7% 0,5% 0,0% 0,0%
Pohledavky kratkodobé 22,3% 19,4% | 19,0% | 20,7% | 19,5% | 20,9%
Kratkodoby finan¢ni majetek 0,0% 1,3% 2,1% 0,0% 0,0% 0,0%
Penézni prostredky 6,7% 4,0% 3,8% 7,1% 5,6% 3,4%
Casové rozli§eni aktiv 1,0% 1,4% 2,2% 1,9% 1,1% 1,2%

Tabulka 7 Horizontdlni analyza majetkové struktury vybrané konkurencni spole¢nosti

(vlastni zpracovani)

18/17 19/18 20/19 | 21/20 22/21
AKTIVA 8,8% -1,6% | 18,4% | -17,1% | 4,3%
Dlouhodoby majetek 18,9% 2,2% 20,4% | -10,0% | 0,1%
DNM 6,2% 4,8% 10,5% | 14,5% | 37,0%
DHM 14,9% 1,0% -26,5% | -9,6% | -15,9%
DFM 236,3% | 21,7% | 677,3% | -12,1% | 18,9%
ObéZna aktiva 2,6% -55% | 17,8% | -20,9% | 7,5%
Z4soby 10,6% | -10,6% 7,5% | -15,5% | 13,0%
Pohledavky -5,1% -0,2% 27.4% | -23,7% | 11,5%
Pohledavky dlouhodobé 15596,7%| -14,4% |-100,0%
Pohledavky kratkodobé -5,1% -3,8% 29,0% | -21,7% | 11,5%
Kratkodoby finan¢ni majetek 60,2% |-100,0%
Penézni prostredky 345% | -7,1% | 122,0% | -35,1% | -35,6%
Casové rozlieni aktiv 52,3% | 60,5% -0,3% | -50,5% | 7,3%

9.1.2 Horizontalni a vertikalni analyza finan¢ni struktury

Pti pohledu do tabulky ¢islo 9 je zfejmé, ze ve vSech analyzovanych letech tvoii zna¢nou
¢ast pasiv prevazné vlastni kapital, ktery dosahuje hodnot az 92 %. Spole¢nost je tedy méné
zavisla na financovani cizim kapitadlem a poukazuje na niz$i financni riziko. Zarovei je ale
tento zpusob financovani podniku nakladny, protoze vlastni kapital je zpravidla drazsi nez
cizi. V letech od 2017 do 2019 se do vyse vlastniho kapitalu nepatrné propisuje hodnota
kapitalovych fondl a kazdoro¢né spolecnost alokuje ¢ast svého zisku do fondu. Vysledek

hospodateni minulych let ma rostouci trend, to znamena, Ze firma kazdoro¢n¢ vykazuje zisk,
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ktery je dle analyzy vétSinoveé ponechan ve spolecnosti a propisuje se pravé do zminéného

vlastniho kapitalu.

Cizi zdroje se v obdobi od roku 2017 do roku 2019 kazdoro¢né snizovaly. V roce 2020
se zvySily o 34,7 % a nasledujici rok o 2,9 %, poté se v roce 2022 zase snizily o 25,1 %.
Tento pohyb byl zplisoben prevazné zavazky, a to zejména kratkodobymi, které tvori
ptiblizné 90 % celkovych cizich zdroji. Vzhledem k poméru zédvazka z obchodnich vztahti
do splatnosti, které¢ kazdoro€né dosahuji nad 89 % (v letech 2019, 2021 a 2022 dokonce
nad 99 %) je patrné, Ze spolecnost disponuje platebni schopnosti. Zakladni kapitél je
ve sledovaném obdobi stabilni a dosahuje vyse 44 293 tis. K¢ Co se tyCe rezerv,
byly tvoteny pouze v letech 2017, 2018 a 2020 za Gcelem splaceni dani z budoucich ziski.
Jejichrole v celkovych pasivech je ale téméf nevyznamna, jelikoZ nejvyS$si hodnoty dosahuji

v roce 2020 a to 1,1 %.

Tabulka 8 Struktura pasiv spolecnosti SPUR a.s. (vlastni zpracovani)

(v tis. K&) 2017 2018 2019 2020 2021 2022
PASIVA 799 817| 883 975| 948 281| 1 115161 1217 582| 1 307 546
Vlastni kapital 672 244| 770 979| 853 664| 985 689| 1 085 893| 1207 477

Zékladni kapital 44 293| 44293| 44293 44 293 44 293 44 293
Kapitalové fondy 117 417 300 0 0 0
Fondy ze zisku 9816/ 8859 9078 9471 9469 8 885
VH minulych let 522 330| 616 518| 714528 796993| 924 496| 1 030 631
VH 1¢. obdobi 95 688| 100 892 85465 134932| 107 635| 123 668
Cizi zdroje 122 447| 107 071 89 638| 120 758| 124 252 93 048
Rezervy 5478 1 039 0 11937 0 0
Zéavazky 116 969]| 106 032] 89 638] 108 821| 124252 93 048
Dlouhodob¢ zavazky 57211 4504 4054 4511 9110 11324
Kratkodobé zavazky 111248| 101 528| 85584 104310f 115142 81 724
Casové rozliSeni pasiv 5126] 5925 4979 8714 7 437 7 021
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Tabulka 9 Vertikalni analyza finan¢ni struktury spole¢nosti SPUR a.s. (vlastni zpracovani)

2017 2018 2019 2020 2021 2022

PASIVA 100,0% | 100,0% | 100,0% | 100,0% | 100,0% | 100,0%
Vlastni kapital 84,0% | 87,2% | 90,0% | 88,4% | 89,2% | 92,3%
Zé4kladni kapital 5,5% 5,0% 4,7% 4,0% 3,6% 3,4%
Kapitalové fondy 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Fondy ze zisku 1,2% 1,0% 1,0% 0,8% 0,8% 0,7%
VH minulych let 65,3% | 69,7% | 75,3% | 71,5% | 75,9% | 78,8%
VH €. obdobi 12,0% | 11,4% 9,0% 12,1% 8,8% 9,5%
Cizi zdroje 15,3% | 12,1% | 9,5% | 10,8% | 10,2% | 7,1%
Rezervy 0,7% 0,1% 0,0% 1,1% 0,0% 0,0%
Zavazky 14,6% | 12,0% 9,5% 9,8% 10,2% | 7,1%
Dlouhodobé¢ zavazky 0,7% 0,5% 0,4% 0,4% 0,7% 0,9%
Kratkodobé zavazky 13,9% | 11,5% 9,0% 9,4% 9,5% 6,3%
Casové rozliSeni pasiv 0,6% 0,7% 0,5% 0,8% 0,6% 0,5%

Tabulka 10 Horizontdlni analyza financni struktury spolecnosti SPUR a.s. (vlastni
zpracovani)

18/17 | 19/18 20/19 21/20 22/21
PASIVA 10,5% | 7,3% 17,6% 9,2% 7,4%
Vlastni kapital 14,7% | 10,7% | 15,5% | 10,2% | 11,2%

Zéakladni kapital 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%

Kapitalové fondy 256,4% | -28,1% | -100,0%

Fondy ze zisku -9.7% | 2,5% 4,3% 0,0% -6,2%

VH minulych let 18,0% | 15,9% | 11,5% | 16,0% | 11,5%

VH u¢. obdobi 54% | -153% | 57,9% | -20,2% | 14,9%

Cizi zdroje -12,6% | -16,3% | 34,7% 2,9% | -25,1%

Rezervy -81,0% | -100,0% -100,0%

Zavazky -9,4% | -15,5% | 21,4% | 142% | -25,1%
Dlouhodobé zavazky |-21,3% | -10,0% | 11,3% | 102,0% | 24,3%
Kratkodobé zavazky -8,7% | -15,7% | 21,9% | 10,4% | -29,0%

Casové rozlieni pasiv 15,6% | -16,0% | 75,0% | -14,7% | -5,6%

Pii srovnani finan¢ni struktury analyzované spolecnosti s konkurencéni spolecnosti
je vyraznym rozdilem zpusob financovani spolecnosti. Zatimco SPUR a.s. se pfi financovani
spolecnosti spoléha z velké Casti na své prostiedky, vybrana konkurencni spole¢nost ma
naopak vétsi podil cizich zdroji. Kromé kratkodobych zavazkii disponuje také
dlouhodobymi zévazky, za kterymi se skryvaji vydané dluhopisy, zadvazky k tvérovym
institucim a odloZzeny danovy zavazek. Vybrand konkurencni spolecnost ma oproti
analyzované spolecnosti také znateln¢ vyssi podil kratkodobych zavazki, které dosahuji
v letech 2019, 2020 a 2022 nad 50 %, coZ skrze ptipadné problémy s placenim v¢as mize

byt rizikové. Je tedy znatelné, Ze analyzovand spolecnost podnika s mensi rizikovosti.
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Vyhodou tohoto zplsobu financovani muze byt finanéni bezpecnost a nezavislost

na véfitelich. OvSem diky nevyuziti potencidlu finan¢ni paky je omezena moznost ristu

investic. Dal§im rozdilovym parametrem jsou u konkurence zaporné hodnoty u kapitalovych

fondd, zpisobené piecenénim majetku a zdvazki.

Tabulka 11 Struktura pasiv vybrané konkurencni spolec¢nosti (vlastni zpracovani)

(v tis. K&) 2017 2018 2019 2020 2021 2022
PASIVA 600 612| 653 675| 643100 761700/ 631700/ 658674
Vlastni kapital 194 220| 205 425| 230 675| 245479| 229697 215790
Zékladni kapital 24 585| 24 585| 24585 24 585 24 585 24 585
AZio a kapitalové fondy | -37376| -38070| -34167| -37988| -35964| -42559
Fondy ze zisku 4917, 4917 40917 4917 4917 4917
VH minulych let 126 144| 184 094| 197 485] 221339 239965 226 159
VH €. obdobi 75950] 29899| 37855 32 626 -3 806 2 688
Cizi zdroje 405 015| 446 835| 412 373| 515551| 398116 442 804
Rezervy 30000 3695 2929 12 139 14 797 19 315
Zavazky 402 015]| 443 140| 409 444| 503 412| 383319 423489

Dlouhodobé zavazky | 110 783| 184 877| 85166 86 501 84 852 62 480
Kratkodobé zavazky 291 232| 258 263| 324 278| 416911 298467 361 009
Casové rozli§eni pasiv 1377 1415 52 670 3 888 80

Tabulka 12 Vertikalni analyza finan¢ni struktury vybrané konkurenéni spolecnosti (vlastni

zpracovani)
2017 2018 2019 2020 2021 2022
PASIVA 100,0% | 100,0% | 100,0% | 100,0% | 100,0% | 100,0%
Vlastni kapital 32,3% | 31,4% | 35,9% | 32,2% | 36,4% | 32,8%
Zakladni kapital 4,1% 3,8% 3,8% 3,2% 3,9% 3,7%
AZio a kapitalové fondy | -6,2% | -5,8% | -5,3% -5,0% | -5,7% | -6,5%
Fondy ze zisku 0,8% 0,8% 0,8% 0,6% 0,8% 0,7%
VH minulych let 21,0% | 28.,2% | 30,7% | 29,1% | 38,0% | 34,3%
VH 1c¢. obdobi 12,6% | 4,6% 5,9% 4,3% -0,6% | 0,4%
Cizi zdroje 67,4% | 68,4% | 64,1% | 67,7% | 63,0% | 67,2%
Rezervy 0,5% 0,6% 0,5% 1,6% 2,3% 2,9%
Zavazky 66,9% | 67,8% | 63,7% | 66,1% | 60,7% | 64,3%
Dlouhodobé zavazky 18,4% | 28,3% | 132% | 11,4% | 13,4% | 9,5%
Kratkodobé zavazky 48,5% | 39,5% | 50,4% | 54,7% | 47,2% | 54,8%
Casové rozliSeni pasiv 0,2% 0,2% 0,0% 0,1% 0,6% 0,0%
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Tabulka 13 Horizontdlni analyza finan¢ni struktury vybrané konkurencni spolecnosti
(vlastni zpracovani)

9.1.3

18/17 | 19/18 20/19 21/20 22/21
PASIVA 8,8% | -1,6% | 18,4% | -17,1% | 4,3%
Vlastni kapital 58% | 12,3% 6,4% -6,4% | -6,1%
Z4kladni kapital 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Azio a kapitalové fondy | 1,9% | -10,3% | 11,2% -5,3% | 18,3%
Fondy ze zisku 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
VH minulych let 45,9% | 7,.3% 12,1% 8,4% -5,8%
VH 1¢. obdobi -60,6% | 26,6% | -13,8% |-111,7%|-170,6%
Cizi zdroje 103% | -7,7% | 25,0% | -22,8% | 11,2%
Rezervy 23.2% | -20,7% | 314,4% | 21,9% | 30,5%
Zavazky 10,2% | -7,6% | 23,0% | -23,9% | 10,5%
Dlouhodobé zavazky | 66,9% | -53,9% 1,6% -1,9% | -26,4%
Kratkodobé zavazky | -11,3% | 25,6% | 28,6% | -28,4% | 21,0%
Casové rozliseni pasiv 2,8% | -96,3% | 1188,5% | 480,3% | -97,9%

Analyza pohledavek a zavazki po lhité splatnosti

V tabulkach 14 a 15 lze pozorovat vyvoj pohledavek po splatnosti u spolecnosti SPUR a.s.

a vybrané konkuren¢ni spole¢nosti. Kvili chybéjicim udajim ve vyrocni zpravé je

konkurenéni spole€nost analyzovana pouze od roku 2017 do roku 2021. Spole¢nost SPUR

a.s. tvoii opravné polozky na chybné pohledavky nasledovné:

Pohledavky po splatnosti vice nez 90 dni — tvorba ve vysi 20 %

Pohledavky po splatnosti vice neZ 180 dni — tvorba ve vysi 50 %

Pohledavky po splatnosti vice nezZ 360 dni — tvorba ve vysi 100 %

Analyzované spolecnosti se dafilo béhem sledovaného obdobi redukovat nejen pohledavky

po splatnosti, ale také pohledavky po splatnosti nad 180 dnti. Spolecnost se tyto pochybné

pohledavky snazi korigovat tvorbou opravnych polozek. V roce 2017 spolecnost vytvorila

nejveétsi opravné polozky v hodnoté 11 189 tis. K¢&. Ve stejném roce méla spolecnost takeé

nejvice pohledavek po splatnosti — 33,9 % a zaroven nejvice problematickych pohledavek

po splatnosti — 8,5 %. B¢hem 5 let se spolecnosti podafilo sniZit pohledavky po lhité

splatnosti 0 6,07 % a soucasné¢ se snizil i podil pohledavek po splatnosti nad 180 dnii.

Diky analyze je patrné, ze ma vybrana konkurencni spolecnost kazdoro¢né mensi podil

pohledavek po splatnosti. Zaroven také konkurencni spolecnost uvadi za nejproblémovejsi

pohledavky po splatnosti “pouze* 90 dnti, které navic ¢ini zanedbatelné mnozstvi (dokonce



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 58

v roce 2019, neméla zadné). Na rozdil od spole¢nosti SPUR a.s. nejsou tvofeny opravné

polozky.

Tabulka 14 Vyvoj pohledavek po splatnosti spolecnosti SPUR a.s. (vlastni zpracovani)

(v tis. K¢&) 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Kratkodobé pohledavky z obchodnich vztahli 140 899| 136 572| 126 430| 112 552| 102930 158 160
Pohledavky po splatnosti 47 697| 43 855| 40062| 33 168| 25499 44804
z toho po splatnosti 180 dnii 12042 10208 10364 5595 3920| 5541
Opravné polozky na chybné pohledavky 11189 9816 9452 4329| 3357| 5531
Podil pohledavek po splatnosti 33,9%| 32,1%| 31,7%| 29,5%)| 24,8%)| 28,3%
Podil pohledavek po splatnosti 180 dni 8,5% 7,5% 8,2% 5,0% 3.8% 3,5%

Tabulka 15 Vyvoj pohledavky po splatnosti vybrané konkurenéni spole¢nosti (vlastni
zpracovani)

(v tis. K&) 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Kratkodobé pohledavky z obchodnich vztahi 133966| 127 073| 111 417| 134 442| 123 413
Pohledavky po splatnosti 15858 22684| 21317 29427 16479
z toho po splatnosti nad 90 dnti 219] 2430 0 1487 2412
Opravné polozky na chybné pohledavky 0 0 0 0 0
Podil pohledivek po splatnosti 11,8%| 17,9%| 19,1%| 21,9%| 13,4%
Podil pohledavek po splatnosti nad 90 dni 0,2% 1,9% 0,0% 1,1% 2,0%

Pokud jde o zavazky po splatnosti, jak uz naznacovala analyza finan¢ni struktury, dosahuje
lepSich hodnot spolecnost SPUR a.s., ktera a¢ nema stabilni vyvoj, tak docilila kazdorocné
pomérné nizkych hodnot. Nejvetsi nariist zavazka po splatnosti byl v roce 2020 — 11,0 %,

spole¢nosti se ale uspésné podafilo o rok pozdéji tuto hodnotu snizit na 0,6 %.

Tabulka 16 Vyvoj zavazki po splatnosti spole¢nosti SPUR a.s. (vlastni zpracovani)

(v tis. K¢) 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Kratkodobé zavazky z obchodnich vztaht 98133| 71685 68051 81814| 65469 41273
Celkové zavazky po splatnosti 9 082 3162 592 9 009 415 351
Podil zavazki po splatnosti 9,3% 4,4% 0,9% 11,0% 0,6% 0,9%

Tabulka 17 Vyvoj zavazkli po splatnosti vybrané konkurencni spolecnosti (vlastni
zpracovani)

(v tis. K¢) 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Kratkodobé zavazky z obchodnich vztahti 96 927| 66249] 65022| 115929 58168
Celkové zavazky po lhite splatnosti 26426 25884| 23278| 41253 15797
z toho po splatnosti nad 90 dnii -885 3143 260 523 99
Podil zavazki po splatnosti 27,3% 39,1% 35,8% 35,6% 27,2%
Podil zavazki po splatnosti nad 90 dni -0,9% 4,7% 0,4% 0,5% 0,2%

9.1.4 Horizontalni a vertikalni analyza naklada

Pti pohledu do tabulky €. 20 Ize vyhodnotit, ze naklady analyzované spolecnosti do roku

2022 pravidelné rostly. Nejvétsi nariist nakladt dosahl 15 %. Tento nértst byl zaznamenan
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jak vroce 2018 tak vroce 2021. Vzhledem ke specializaci spolecnosti na vyrobu je
nejvyznamnéjsi polozkou celkovych nékladii vykonova spotieba. Jeji vyvoj, a¢ je béhem
sledovaného obdobi kolisavy, dosahuje kazdorocné zhruba 67,8 — 77,6 %. Vykonovou
spotfebu tvoii z vétSiny spotfeba materidlu a energie, ktera se v roce 2021 vyrazn¢ podepsala
na zvysené hodnoté pravé celkovych ndkladi. Doslo k tomu zejména z diivodu vysokych
cen energii, které se zvySovaly v souvislosti s vysokou mezinarodni poptavkou, jako reakce
po pandemii Covid-19. Dalsim faktorem byly také vysoké ceny surovin, které ovliviuji
naklady na vyrobu energie. Hodnota osobnich nakladl se od roku 2021 nepatrné snizovala,
a to 1 pfes zvySeni poctu zaméstnancti v danych letech. Jak jiz bylo nastinéno v analyze
finan¢ni struktury, spole¢nost minimalné vyuziva cizi prostiedky. Tento fakt potvrzuje
1 polozka nakladové uroky a podobné naklady, kterd v analyzovaném obdobi disponuje

nulovou ¢i minimalni hodnotou.

Tabulka 18 Naklady spolecnosti SPUR a.s. (vlastni zpracovani)

(v tis. K&) 2017 2018 2019 2020 2021 2022
NAKLADY 864 767| 994 080| 996 870|1 039 861|1 193 282|1 145 959
Vykonova spotieba 668 962| 771 496| 700 243| 705019| 882907| 875169
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti (+/-) 5245| -16560| 26364 -9418| -15102| -40122
Aktivace -5749] -2 371 -350 -3 085 -3760 -218
Osobni naklady 118 684 158 667| 181 657| 230 142| 198 649 193 000
Upravy hodnot v provozni oblasti 42015] 43917] 48029 48968 73572 67008
Ostatni provozni naklady 7052 10005 14395 18373 22118 9492
Upravy hodnot a rezervy ve finan¢ni oblasti -300 -30 0 1773 -1773 0
Nakladové uroky a podobné naklady 0 51 80 29 0 0
Ostatni financni naklady 6532 5914 6174 15141 7 624 9963
Dan z piijmi 22326| 22991 20278| 32919 29047 31667

Tabulka 19 Vertikalni analyza nakladd spole¢nosti SPUR a.s. (vlastni zpracovani)

2017 2018 2019 2020 2021 2022
NAKLADY 100,0% | 100,0%| 100,0%| 100,0%| 100,0%| 100,0%
Vykonova spotieba 77,4% 77,6%| 702%| 67,8%| 74,0%| 76,4%
Zmeéna stavu zasob vlastni ¢innosti (+/-) 0,6% -1,7% 2,6%| -09%| -1,3%| -3,5%
Aktivace -0,7% -0,2% 0,0%| -0,3%| -0,3% 0,0%
Osobni naklady 13,7% 16,0%| 182%| 22,1%| 16,6%| 16,8%
Upravy hodnot v provozni oblasti 4.9% 4.4% 4.8% 4,7% 6,2% 5,8%
Ostatni provozni naklady 0,8% 1,0% 1,4% 1,8% 1,9% 0,8%
Upravy hodnot a rezervy ve financni oblasti 0,0% 0,0% 0,0% 0,2%| -0,1% 0,0%
Nakladové uroky a podobné naklady 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Ostatni financni naklady 0,8% 0,6% 0,6% 1,5% 0,6% 0,9%
Dan z piijmi 2,6% 2,3% 2,0% 3,2% 2,4% 2,8%
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Tabulka 20 Horizontalni analyza nékladi spolec¢nosti SPUR a.s. (vlastni zpracovani)

18/17 19/18 | 20/19 | 21/20 | 22/21

NAKLADY 15,0% 0,3% 4,3%| 14,8%| -4,0%
Vykonova spotreba 15,3%| -9,2% 0,7%| 252%| -0,9%
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti (+/-) -415,7%| -259,2%)| -135,7%| 60,4%| 165,7%
Aktivace -58,8%| -85,2%| 781.,4%| 21,9%| -94,2%
Osobni naklady 33,7%| 14,5%| 26,7%)| -13,7%| -2,8%
Upravy hodnot v provozni oblasti 4.5% 9,4% 2,0%| 50,2%| -8,9%
Ostatni provozni naklady 41,9%| 43,9%| 27,6%| 204%]| -57,1%
Upravy hodnot a rezervy ve finan¢ni oblasti -100,0% -200,0%] -100,0%
Nakladové uroky a podobné naklady 56,9%| -63,8%]-100,0%

Ostatni finan¢ni naklady -9,5% 4,4%| 145,2%| -49,6%| 30,7%
Dan z ptijmi 3,0%| -11,8%| 62,3%| -11,8% 9,0%

Néklady vybrané konkuren¢ni spole¢nosti mély nepravidelny vyvoj. V letech 2017-2022
se na rozdil od spole¢nosti SPUR a.s. sniZily o necelych 10 %. Z pohledu struktury néklada
se konkurenéni spolecnost pftili§ nelisi. Vyznamnou polozkou je vykonova spotieba,
jejiz podil se v analyzovaném obdobi pohybuje od 63,3 % do 75 %, coz je podobna hodnota
jako u analyzované spole¢nosti. U osobnich nakladi, které rovnéz dosahuji znaéného podilu
celkovych néakladd, je tfeba zminit rok 2022, kdy i pfes narlst necelych 130 zamé&stnanct
se podil snizil o 2,6 %. Dochézi tedy k podobnému trendu jako u spole¢nosti SPUR a.s.
Ostatni provozni naklady jsou u spolecnosti SPUR a.s. minimalni a neni je potteba jiz dale
analyzovat. Co se tyce ostatnich provoznich nakladi u vybrané konkuren¢ni spole€nosti, tak
je vyrazny rok 2020, kdy se zvySily 0 234,1 % - diivodem byl prodej dlouhodobého majetku,

kdy tento “obchod* vznikl mezi tak zvanymi spojenymi osobami.

Tabulka 21 Naklady vybrané konkurencni spole¢nosti (vlastni zpracovani)

(v tis. K&) 2017 2018 2019 2020 2021 2022
NAKLADY 966 364| 925 434| 896 007| 930 223|1 007 400 876 544
Vykonova spotieba 724 622| 689 239| 652 101| 588435 697 751| 651955
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti (+/-) -10984| 2443 3981 5305 -5777 -8 281
Aktivace -540 -655 -347 -285 -433 -205
Osobni naklady 159 278| 153 862| 158362| 141619 155564| 151446
Upravy hodnot v provozni oblasti 21786 24 734| 27285 29551 30 725 30 669
Ostatni provozni naklady 39850] 30161| 31571 105487 74623 22767
Naklady vynalozené na prodané podily 0 0 0 7 100 375 31000
Upravy hodnot a rezervy ve finan¢ni oblasti 0 0 0 0 0] -26 000
Nékladové tiroky a podobné naklady 6217 7073 8514 8 100 8275 11875
Ostatni finan¢ni naklady 12451 15806 9303] 37296| 43119] 12215
Dan z pfijmi 13684 2771 5237 7615 3178 -897
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Tabulka 22 Vertikalni analyza ndkladi vybrané konkuren¢ni spolecnosti (vlastni
zpracovani)

2017 2018 2019 2020 2021 2022
NAKLADY 100,0% | 100,0%| 100,0%| 100,0%| 100,0%| 100,0%
Vykonova spotieba 75,0% 74,5%| 72,8%| 63,3%| 69,3%| 74,4%
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti (+/-) -1,1% 0,3% 0,4% 0,6%| -0,6%| -0,9%
Aktivace -0,1% -0,1% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Osobni naklady 16,5% 16,6%| 17,7%| 152%| 154%| 17,3%
Upravy hodnot v provozni oblasti 2,3% 2,7% 3,0% 3,2% 3,0% 3,5%
Ostatni provozni naklady 4,1% 3,3% 3,5%| 11,3% 7,4% 2,6%
Naklady vynaloZené na prodané podily 0,0% 0,0% 0,0% 0,8% 0,0% 3,5%
Upravy hodnot a rezervy ve financni oblasti 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%| -3,0%
Nakladové troky a podobné naklady 0,6% 0,8% 1,0% 0,9% 0,8% 1,4%
Ostatni financni naklady 1,3% 1,7% 1,0% 4,0% 4,3% 1,4%
Dan z piijmi 1,4% 0,3% 0,6% 0,8% 0,3%| -0,1%

Tabulka 23 Horizontalni analyza nakladi vybrané konkurencni spolecnosti (vlastni
zpracovani)

18/17 | 19/18 | 20/19 | 21/20 | 22/21

NAKLADY -4,2%| -3,2% 3,8% 8,3%| -13,0%
Vykonova spotreba -49%| -54%| -9,8%| 18,6%]| -6,6%
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti (+/-) -122,2%| 63,0%| 33,3%]|-208,9%| 43,3%
Aktivace 21,3%| -47,0%| -17,9%| 51,9%| -52,7%
Osobni naklady -3,4% 2,9%| -10,6% 9,8%| -2,6%
Upravy hodnot v provozni oblasti 13,5%| 10,3% 8,3% 4,0%| -0,2%
Ostatni provozni naklady -24,3% 4.7%| 234,1%| -29,3%| -69,5%
Naklady vynalozené na prodané podily -94,7%(8166,7%
Upravy hodnot a rezervy ve finan¢ni oblasti

Nakladové uroky a podobné naklady 13,8%| 20,4%| -4,9% 2.2%| 43,5%
Ostatni finan¢ni naklady 26,9%| -41,1%| 300,9%| 15,6%| -71,7%
Dan z piijmi -79,8%| 89,0%| 45,4%| -58,3%]-128,2%

9.1.5 Horizontalni a vertikalni analyza vynosu

Z analyzy je ziejmé, ze spolecnost SPUR a.s. generuje vétSinu svych piijmi z prodeje
vlastnich vyrobki a sluzeb. Od roku 2020 doslo k znacnému ristu téchto trzeb. Nejvétsi
nariist byl zaznamenan v roce 2021 a to az o 18,3 %. O rok podé&ji trzby z prodeje vlastnich
vyrobkll ¢inily 93,6 %, coz byla za sledované obdobi procentudlné nejvy$si hodnota.
K zvyseni trzeb ptispéla rychla reakce na pandemii COVID-19, kdy spole¢nost zatadila do
svého portfolia rousky a respiratory tfidy FFP2 a FFP3, které byly tou dobou nedostatkové
zbozi. Do vynosu se propisuji také trzby za prodej zbozi, které vSak v roce 2022 klesly na
3,9 %. Minimalni hodnotou se na vynosech podili také ostatni provozni vynosy, vynosové

uroky ¢i ostatni finan¢ni vynosy, které jsou obvykle v podobé dotaci.
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Tabulka 24 Vynosy spolecnosti SPUR a.s. (vlastni zpracovani)

(v tis. K¢) 2017 2018 2019 2020 2021 2022
VYNOSY 960 4551 094 972(1 082 335|1 174 793|1 300 9171 269 627
Trzby z prodeje vyrobki a sluzeb 822290 922 643| 922 140| 988 544|1 169 779|1 187 968
Trzby za prodej zbozi 121 175] 145408| 133 795| 152492 94831 49993
Ostatni provozni vynosy 11628 20083| 18156 14852 30154] 11069
Trzby z prodaného DM 288 1216 102 504 2039 474
Trzby z prodaného materialu 2 549 4758 5285 9 041 18 331 4209
Jiné provozni vynosy 8791 14108| 12769 5307 9784 6386
Vynosové uroky a podobné vynosy 46 1741 4207 2374 1281 14 926
Ostatni finanéni vynosy 5316 5097 4037| 16531 4 872 5671

Tabulka 25 Vertikalni analyza vynost spolecnosti SPUR a.s. (vlastni zpracovani)

2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022
VYNOSY 100,0% | 100,0% | 100,0%|100,0% | 100,0% | 100,0%
Trzby z prodeje vyrobki a sluzeb 85,6% | 84,3% | 85,2% | 84,1% | 89,9% | 93,6%
Trzby za prodej zbozi 12,6% | 13,3% | 12,4% | 13,0% | 7,3% | 3,9%
Ostatni provozni vynosy 1,2% 1,8% 1,7% 1,3% | 2,3% | 0,9%
Trzby z prodaného DM 0,0% | 0,1% | 0,0% | 0,0% | 0,2% | 0,0%
Trzby z prodaného materialu 0,3% | 0,4% | 0,5% | 0,8% | 1,4% | 0,3%
Jiné provozni vynosy 0,9% 1,3% | 1,2% | 0,5% | 0,8% | 0,5%
Vynosové uroky a podobné vynosy 0,0% | 0,2% | 0,4% | 0,2% | 0,1% | 1,2%
Ostatni financni vynosy 0,6% 0,5% | 0,4% | 14% | 0.4% | 0,4%
Tabulka 26 Horizontalni analyza vynost spolecnosti SPUR a.s. (vlastni zpracovani)
18/17 19/18 | 20/19 | 21/20 | 22/21
VYNOSY 14,0% | -1,2% 8,5% 10,7% | -2,4%
Trzby z prodeje vyrobkiia sluzeb | 12,2% | -0,1% | 7.2% | 18,3% | 1,6%
Trzby za prodej zbozi 20,0% | -0,1% 72% | -37,8% | -47,3%
Ostatni provozni vynosy 72,7% | -9,6% | -18,2% | 103,0% | -63,3%
Trzby z prodaného DM 322,2% | -91,6% | 394,1% | 304,6% | -76,8%
Trzby z prodaného materidlu 86,7% | 11,1% | 71,1% | 102,8% | -77,0%
Jiné provozni vynosy 60,5% | -9,5% | -58,4% | 84,4% | -34,7%
Vynosové troky a podobné vynosy|3684,8%| 141,6% | -43,6% | -46,0% [1065,2%
Ostatni finanCni vynosy -4,1% | -20,8% | 309,5% | -70,5% | 16,4%

Za zminku stoji i1 fakt, Ze spolec¢nosti plyne vétsi podil vynost ze zahrani¢i. Toto tvrzeni je

znazornéno v tabulce ¢islo 27.

Tabulka 27 Vynosy spolecnosti SPUR a.s. z hlediska rozdéléni mezi doméci a zahrani¢ni trh
(vlastni zpracovani)

(v tis. K&)

2017

2018

2019

2020

2021

2022

Tuzemsko |Zahrani¢i

Tuzemsko |Zahrani¢i

Tuzemsko |Zahrani¢i

Tuzemsko | Zahranici

Tuzemsko | Zahranici

Tuzemsko |Zal

hranic¢i

VYNOSY

314 660

640 433

309 539

778 560

276 593

797 242

423 437

730 626

500 988

793 776

393 769

855261

32,8%

66,7%)

28,3%

71,1%

25,6%

73,7%)

36,0%

62,2%)

38,5%

61,0%

31,0%

67,4%
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Struktura vynost u konkuren¢ni spolec¢nosti je podobné jako u analyzované spolecnosti.

Zasadnim rozdilem je, ze zatimco spole¢nosti SPUR a.s. se v obdobi 2017-2022 podatilo

zvysit vynosy o 32,19 %, tak u vybrané konkuren¢ni spolec¢nosti se ve stejném obdobi

vynosy snizily o 15,65 %.

Tabulka 28 Vynosy vybrané konkurencni spolec¢nosti (vlastni zpracovani)

(v tis. K&)

2017 2018

2019

2020

2021 2022

VYNOSY

1042 314 955333

933 862| 962 849|1

003 594| 879 232

Trzby z prodeje vyrobki a sluzeb

871 513| 755124

740 154 655712

732 348| 729793

Trzby za prodej zbozi

91500{ 139976

136 667| 170 700

164 112| 66 831

Ostatni provozni vynosy

50 175] 43407

45642 100450

86 208] 53900

Trzby z prodaného DM

2149 1924

8646 40991

8 159 128

Trzby z prodaného materialu

24 541 19 188

12229] 30748

47172 4995

Jiné provozni vynosy

23485] 221295

24767 28711

30877 48777

Vynosy z DFM - podily

0

0

0 4 000

375 5000

Vynosové uroky a podobné vynosy

1553 5011

1257 1149

1413] 4844

Ostatni financni vynosy

27573 11815

10 142] 30 838

19138 18864

Tabulka 29 Vertikalni analyza vynosti vybrané konkurenéni spole¢nosti (vlastni zpracovani)

2017 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022
VYNOSY 100,0%] 100,0%/| 100,0%| 100,0%| 100,0%| 100,0%
Trzby z prodeje vyrobki a sluzeb 83,6%| 79,0%| 79,3%| 68,1%| 73,0%| 83,0%
Trzby za prodej zbozi 8,8%| 14,7%| 14,6%| 17,7%| 16,4%| 7,6%
Ostatni provozni vynosy 4.8%| 4,5%| 4,9%| 10,4%| 8,6%]| 6,1%
Trzby z prodaného DM 0,2%]| 0,2%| 09%| 4,3%| 0,8%| 0,0%
Trzby z prodaného materialu 24%| 2,0%| 13%| 3.2%| 4,7%| 0,6%
Jiné provozni vynosy 23%| 2.3%| 2,7%| 3,0%| 3,1%| 5,5%
Vynosy z DFM - podily 0,0%]| 0,0%| 0,0%| 0,4%]| 0,0%| 0,6%
Vynosové uroky a podobné vynosy 0,1%| 0,5%]| 0,1%| 0,1%]| 0,1%| 0,6%
Ostatni financni vynosy 2,6%| 12%| 1,1%| 3,2%| 19%| 2,1%

Tabulka 30 Horizontdlni analyza vynosii vybrané konkurenéni spolecnosti (vlastni

zpracovani)
18/17 19/18 | 20/19 | 21/20 | 22/21
VYNOSY -8,3%| -2,2% 3,1% 4,2%| -12,4%
Trzby z prodeje vyrobki a sluzeb -13,4%| -2,0%| -11,4%| 11,7%| -0,3%
Trzby za prodej zboZi 53,0%| -2,4%| 24,9%| -3,9%| -59,3%
Ostatni provozni vynosy -13,5% 5,1%]| 120,1%| -14,2%| -37,5%
Trzby z prodaného DM -10,5%| 349,4%| 374,1%| -80,1%| -98,4%
Trzby z prodaného materialu -21,8%| -36,3%| 151,4%| 53.,4%| -89,4%
Jiné provozni vynosy -5,1%| 11,1%| 15,9% 7,5%| 58,0%
Vynosy z DFM - podily -90,6%11233,3%
Vynosové Uroky a podobné vynosy| 222,7%| -74,9%| -8,6%]| 23,0%| 242,8%
Ostatni finan¢ni vynosy -57,2%| -142%| 204,1%| -37,9%| -1,4%
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Pro detailngjsi analyzu je v tabulkach ¢islo 31 a 32 zaznacen vyvoj trzeb, kterych dosahlo
odvétvi, do kterého se analyzovana spole¢nost fadi. V odvétvi doslo k rapidnimu ristu trzeb
v roce 2021, kdy se zvysily o 14 %. Stejny trend v daném roce lze sledovat jak u analyzované

spolecnosti, tak u vybrané konkuren¢ni spolecnosti.

Tabulka 31 Trzby v odvétvi (vlastni zpracovani, zdroj: MPO)

(v tis. K&) 2017 2018 2019 2020 2021 2022

Triby 320 841 243]324 315 415|322 897 909|307 094 559|350 101 610]377 812 346

Trzby z prodeje vlastnich vyrobkii a sluzeb 281 196 220[280 602 615]280 231 025[259 465 275[293 340 177|324 788 661

Trzby za prodej zbozi 39 645 023] 43 712.800] 42 666 884] 47 629 284] 56 761 433] 53 023 685
Tabulka 32 Horizontalni analyza trzeb v odvétvi (vlastni zpracovani, zdroj: MPO)

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

Trzby 1,08% -0,44% -4,89% 14,00% 7,92%

Trzby z prodeje vlastnich vyrobki a sluzeb -0,21% -0,13% -7,41% 13,06% 10,72%

Trzby za prodej zboZzi 10,26% -2,39% 11,63% 19,17% -6,59%

9.1.6 Analyza pridané hodnoty a vysledku hospodareni

Z tabulky cislo 33 je zfejmé, Ze nejvice se na tvorbé pfidané hodnoty podili osobni naklady,
které kromé roku 2017 dosahuji kazdoro¢né hodnoty vyssi nez je 50 %. Naopak minimalné
se na tvorbé pfidané hodnoty podili nakladové uroky a odpisy. Pozitivni je vyvoj pfidané
hodnoty, ktery je do roku 2020 rostouci. O rok pozdé&ji ptidana hodnota diisledkem sniZenych
osobnich nakladt klesla o 34 215 tis. K¢&, avSak v roce 2022 opét stoupla.

Tabulka 33 Vyvoj pfidané hodnoty spolecnosti SPUR a.s. (vlastni zpracovani)

(v tis. K¢&) 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Osobni naklady 118 684| 46,4%| 158 667| 52,1%]| 181 657| 57,5%|230 142| 55,5%] 198 649| 54,6%]| 193 000| 51,6%
Odpisy 41372 16,2%| 44 994| 14,8%| 48 977| 15,5%| 49840| 12,0%| 57271| 15,8%| 57 403| 15,3%
Nakladové troky 0,0% 51| 0,0% 80[ 0,0% 29 0,0% 0,0% 0,0%
VH za Gicetni obdobi 95 688| 37,4%| 100 892| 33,1%| 85465| 27,0%| 134 932| 32,5%]| 107 635| 29,6%]| 123 668| 33,1%
Pridana hodnota 255 744 304 604 316 179 414 943 363 555 374 071

V tabulce ¢islo 34 jsou uvedeny rizné skupiny zisku spole¢nosti SPUR a.s. v obdobi
od 2017 do 2022. Pozitivem je, Ze provozni vysledek hospodaieni je v kladnych hodnotéach.

Zisk na urovni EBITDA dosahuje atraktivni hodnoty a opét je pozitivnim efektem jeho rist.
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Tabulka 34 Vyvoj vysledku hospodateni spolecnosti SPUR a.s. (vlastni zpracovani)

(v tis. K&) 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 2022
Provozni VH 118 884|122 980[ 103 753|165 889|136 380|144 701
Finan¢ni VH -870 903] 1990] 1962 302| 10634
VH pred zdanénim 118 014|123 883|105 743|167 851|136 682|155 335
Dan z ptijmi 22326 22991| 20278| 32919| 29047| 31667
VH za ucetni obdobi (EAT) | 95 688|100 892| 85 465|134 932|107 635|123 668
EBT 118 014] 123 883|105 743|167 851|136 682|155 335
EBIT 118 014|123 934|105 823|167 880| 136 682|155 335
EBITDA 159 386|168 928| 154 800|217 720|193 953|212 738

Co se tyce deleni EBIT, lze strukturu sledovat v tabulce ¢islo 35 a pomoci grafického

znazornéni na obrdzku ¢islo 7. Hodnota EBIT se kazdym rokem stfidavé zvySuje a nasledné

zase snizuje. Podil placenych nékladovych trokti dosahuje nulové ¢i velmi nizké hodnoty.

Zisk je rozdelen tedy prevazné z 80 % do podniku a zbyléa procenta pokryvaji danové zatizeni

spole¢nosti.

Tabulka 35 Déleni vysledku hospodateni pied troky a zdanénim spole¢nosti SPUR a.s.

(vlastni zpracovani)

(v tis. K&) 2017 2018 2019 2020 2021 2022

Vetitel (ndkladové iroky) 51 80 29

Stat (dan) 22326| 22991 20278 32919 29047 31667
Podnik (CZ) 95 688| 100 892| 85465| 134 932| 107 635| 123 668
EBIT 118 014| 123 934 105 823| 167 880| 136 682 155 335

(v %)

Veéritel (nakladové tiroky) 0,0% 0,0% 0,1% 0,0% 0,0% 0,0%
Stat (dan) 18,9%| 18,6%| 19,2%| 19,6%| 21,3%| 20,4%
Podnik (CZ) 81,1%| 81,4%]| 80,8%| 80,4%| 78,7%| 79,6%
EBIT 100,0%)| 100,0%| 100,0%| 100,0%| 100,0%| 100,0%
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Obrézek 7 Déleni VH spolecnosti SPUR a.s. pfed uroky a zdanénim (vlastni zpracovani)
9.2 Analyza rozdilovych ukazateli

Tato kapitola se zaobira analyzou cistého pracovniho kapitdlu spolecnosti SPUR a.s.
a vybranou konkurenéni spole¢nosti. K vypoctu byly vyuzity udaje z rozvahy.

9.2.1 Analyza ¢istého pracovniho kapitalu

Tabulky ¢islo 36 a 37 znazoriuji vyvoj Cistého pracovniho kapitalu, ktery u obou spole¢nosti
kaZzdoro¢né dosahuje kladnych hodnot. To znamend, Ze jsou spole¢nosti likvidni,

tudiz schopné uhradit kratkodobé zavazky pomoci volného kapitalu.

Tabulka 36 CPK spoleénosti SPUR a.s. (vlastni zpracovani)

(v tis. K¢) 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Obé&zna aktiva 454 435| 495 250 570 863| 743 454| 744 367| 816 086
Kratkodobé zadvazky 111 248] 101 528 85584| 104 310| 115 142| 81 724
Cisty pracovni kapitil 343 187| 393 722| 485 279| 639 144| 629 225| 734 362

Tabulka 37 CPK vybrané konkurenéni spole¢nosti (vlastni zpracovani)

(v tis. K¢) 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Obézna aktiva 383 783| 393 880| 372 378| 438 642| 346 847| 372 991
Kratkodobé zadvazky 291 232| 258 263| 324 278| 416 911| 298 467| 361 009
Cisty pracovni kapital 92 551| 135617| 48100| 21731 48380| 11982

Grafické znazornéni na obrazku Cislo 8 poukazuje na znatelny rozdil tykajici se vyse Cistého
pracovniho kapitdlu mezi spole¢nostmi. Zatimco konkurenéni spole¢nost dosahuje vyse

CPK (kromé roku 2018) v desitkach mil. K&, spoleénost SPUR a.s. disponuje volnymi
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prostiedky v fadu stovek mil. K&. V roce 2022 hodnota CPK u spoleénosti SPUR a.s. doséhla
necelych 735 mil. K¢.

To, zda je vyse CPK adekvatni k potiebam spole¢nosti, je analyzovano v nasledujici

kapitole.
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CPK SPUR a.s. CKP vybrané konkurenéni spoleénosti

Obrazek 8 CPK spolenosti SPUR a.s. a vybrané konkurenéni spole¢nosti (vlastni
zpracovani)

9.3 Analyza pomérovych ukazatela

V této kapitole se vénuje pozornost pomcrovym ukazatelim. Tyka se to ukazatele

rentability, ukazatele zadluZenosti, ukazatele likvidity a ukazatele aktivity.

9.3.1 Ukazatel rentability

V ramci analyzy rentability budou postupné piredstaveny ukazatele ROA, ROE a ROS.
Jejich vyvoj lze pozorovat jak v tabulkach ¢islo 38 a 39, tak v grafickém znézornéni

na obrazku ¢islo 9.

Pro vypocet rentability aktiv byl do citatele dosazen EBIT. Vyvoj ukazatele ROA je
u analyzované spolecnosti kolisavy. V letech 2017 a 2018 se hodnota drZzela okolo 14,5 %.
Nasledujici rok, kviali ristu mnoZzstvi penéznich prostiedkli o téméef 100 mil. K¢, doslo
k poklesu ukazatele na 11,2 %. Maximalni hodnoty tento ukazatel nabyl v roce 2020,
kdy ¢inil 15,1 %. Na pozitivnhim vysledku se podepsala vyse Cistého zisku, ktery v tomto
roce stoupl o necelych 50 mil. K¢. Poté akvizicemi stoupla hodnota aktiv a hodnota

ukazatele ROA v letech 2021 a 2022 opét klesla pfiblizné na 11,5 %.
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Konkurenéni spole¢nost (kromé& roku 2017) dosahuje vyrazné nizSich hodnot ukazatele

ROA. V ¢em se spolecnosti shoduji je nestaly vyvoj tohoto ukazatele.

V piipadé rentability vlastniho kapitalu byl pro vypocet zvolen zisk na irovni ¢istého zisku.
Jak jiz bylo zminéno v analyze finan¢ni struktury, pasiva jsou tvofena pfiblizn¢ z 90 %
vlastnim kapitalem, proto vyvoj ukazatele ROE témét kopiruje vyvoj ukazatele ROA a jejich

cyklicky pohyb napfi¢ analyzovanym obdobim je totozny.

V porovnani s konkurenc¢ni spolecnosti piinesl vlastni kapital vlastnikiim vyssi zhodnoceni
u spolec¢nosti SPUR a.s. U konkurence hodnota v roce 2021 navic dosahla zaporné hodnoty.
Pozitivnim aspektem je, ze za sledované obdobi ma spolecnost SPUR a.s. vyssi ziskovost
nez uroky z bankovnich tvért, coz se o konkuren¢ni spolecnosti v letech 2021 a 2022 fict

neda.

Co se tyce rentability trzeb, vychazi vysledek ukazatele ze zisku pfed zdanénim a odectenim
urokt. Ukazatel ROS je ve sledovaném obdobi nad tirovni 10 %. Nejvyssi hodnoty dosahl
v roce 2020 — 14,7 %. Tento rist je zptisoben stejné jako u ukazatele ROA vysokou hodnotou

ve jmenovateli, tedy nariistem ¢istého zisku.

Srovnani vysledkt spolecnosti SPUR a.s. s konkurenci je opét ve prospéch spole¢nosti
SPUR a.s. Vybrana konkuren¢ni spolecnost doséhla pouze v roce 2017 srovnatelné ziskové

marze se spolecnosti SPUR a.s., a to 10 %.

Souhrnné Ize fict, Ze zatimco spolecnost SPUR a.s. ma stabilni vyvoj ukazatell rentability
1 po roce 2020, kdy vypukla pandemie COVID — 19, konkurenc¢ni spole¢nost se v poslednich

letech potyka se zhorSenym vyvojem ukazateli rentability.

Tabulka 38 Vyvoj rentability spolecnosti SPUR a.s. (vlastni zpracovani)

2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022
ROA (rentabilita aktiv) 14.8%|  14,0%| 112%| 15,1%| 11,2%| 11,9%
ROE (rentabilita vlastniho kapitalu) 142%]  13,1%| 10,0%| 13,7%|  9,9%| 10,2%
ROS (rentabilita trzeb) 12,5%] 11,6%| 10,0%| 14,7%| 10,8%| 12,5%

Tabulka 39 Vyvoj rentability vybrané konkurenéni spolecnosti (vlastni zpracovani)

2017 2018 2019 2020 2021 2022

ROA (rentabilita aktiv) 16,0% 6,1% 8,0% 6,3% 1,2% 2,1%
ROE (rentabilita vlastniho kapitalu) 39,1% 14,6%| 16,4% 13,3% -1,7% 1,2%
ROS (rentabilita trzeb) 10,0% 4,4% 5,9% 5,8% 0,9% 1,7%
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Obrazek 9 Vyvoj rentability spole¢nosti SPUR a.s. (vlastni zpracovani)

9.3.2 Ukazatel zadluZenosti

Tato kapitola se vénuje ukazatelim zadluZenosti spolecnosti SPUR a.s. a vybrané

konkurenéni spole€nosti. Jejich vyvoj 1ze sledovat v tabulkach ¢islo 40 a 41.

Ukazatel celkové zadluzenosti spole¢nosti SPUR a.s. nema stabilni vyvoj. Obecné 1ze vSak
uvazovat, Ze b€hem sledovaného obdobi tento ukazatel celkové klesl o 8,2 %.
Nejvyssi hodnota tohoto ukazatele je z roku 2017 a €ini 15,3 %. Nasledujici 2 roky dochézi
ke sniZeni kratkodobych zavazkl a zaroven zvySeni aktiv, konkrétné penéznich prostiedki.
To zptsobuje pokles hodnoty ukazatele na 9,5 %. V roce 2020 spole¢né s aktivy vzrostly
1 kratkodobé zavazky, proto se hodnota mirné zvysila. Poté ma ukazatel opét klesajici trend,
ktery v roce 2022 dosahl nejnizsi hodnoty — 7,1 %. Vzhledem k doporu¢enym hodnotam,
které se udavaji vrozmezi 30-60 %, ma spolecnost velmi nizké véfitelské riziko.
Ackoliv je hodnota atraktivni pro véfitele, tak akcionafi by mohli upfednostiiovat vyssi
hodnotu, kterd naznacuje lepSi vyuziti finanCnich prostiedkii a potencial k dosahovani
vyssich zisku.

Naopak vybrand konkurencéni spolecnost kazdorocné dané rozmezi mirné presahuje.
Ptestoze u vyvoje ukazatele dochazi k mirné fluktuaci, tak je stabilni a pohybuje se od 63 do

68,4 %.
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Mira zadluZenosti kopiruje vyvoj celkové zadluzenosti — kromé roku 2020 se ukazatel
pravidelné snizuje. Tento jev je zpusoben UspéSnym splacenim zavazkd spolecnosti
a zaroven rustem vlastniho kapitalu. Hodnoty se pohybuji v rozmezi 0,08 — 0,18.
Vzhledem k témto aspektim je ukazatel miry zadluzenosti velmi pozitivni napiiklad

pro banku, ktera by se na jeho zadklad¢ rozhodovala, zda spole¢nosti poskytnout tver.

V ptipad¢ konkuren¢niho podniku je pribéh miry zadluzenosti opét kolisavy. Zaroven je
nutné zminit, Ze hodnota u konkurence dosahuje daleko vysSich hodnot nez u spolec¢nosti

SPUR a.s., naptiklad v roce 2022 je rozdil az 26néasobny.

Co se ty¢e urokového kryti, byl do ¢itatele dosazen EBIT. Vzhledem k tomu, ze v letech
2017, 2021 a 2022 spole¢nost SPUR a.s. necerpala zadné tivéry ani jiné financni vypomoci,
nebyl vypocet mozny. V letech od 2018 do 2021 spolecnost eviduje ve vykazu zisku a ztrat
u polozky “ndkladové Uroky* pouze minimalni hodnoty, které je spolecnost schopna bez

problému pokryt.

U tohoto ukazatele je opét znat rozdil ve zplsobu financovani. Konkuren¢ni spole¢nost
oproti spolecnosti SPUR a.s. je financovana pievazné z cizich zdroji. Néklady spojené
s pijcenymi finanénimi prostiedky se promitaji ve jmenovateli. Odbornéd literatura
doporucuje hodnotu ukazatele nizsi nez je 5, coz je u konkuren¢niho podniku splnéno pouze

v letech 2021 a 2022. Hodnoty v obdobi 2017-2020 naznacuji problémy se splacenim urokii.

Dalsimi ukazateli analyzy zadluzenosti je kryti dlouhodobého majetku vlastnim kapitalem
a dlouhodobymi zdroji. Vzhledem k tomu, Ze ma spolecnost SPUR a.s. minimalni mnoZzstvi
dlouhodobych zavazkl, jsou vysledky u obou ukazateli témét totozné. Hodnota nizsi nez
je 1, znaci, ze spole¢nost nema dostatek dlouhodobych zdroji k pokryti dlouhodobého
majetku a musela by ho ptipadné kryt kratkodobymi zdroji, coZ je rizikové. To ovSem neplati
pro spolecnost SPUR a.s., ktera disponuje vyssimi hodnotami a je tedy zachovano zlaté
pravidlo financovani, ze dlouhodoby majetek je kryty dlouhodobymi zdroji. S ohledem
na vy$i hodnot ukazatele, ktery maximalni hodnoty doséhl v roce 2020 — 2,66, je negativem

drazsi zptsob financovani z vlastnich zdroj.

Tabulka 40 Ukazatelé zadluzenosti spolecnosti SPUR a.s. (vlastni zpracovani)

2017 2018 2019 2020 2021 2022
Celkova zadluZenost 153%| 12,1% 9,5% 10,8% 10,2% 7,1%
Mira zadluZzenosti 0,18 0,14 0,11 0,12 0,11 0,08
Urokové kryti (z EBIT) 2430 1323 5789
Kryti dlouhodobého majetku vlastnim kapitdlem 1,95 1,99 2,27 2,66 2,30 2,47
Kryti dlouhodobého majetku dlouhodobymi zdroji 1,97 2,00 2,28 2,67 2,32 2,49
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Tabulka 41 Ukazatelé zadluzenosti vybrané konkuren¢ni spolec¢nosti (vlastni zpracovani)

2017 2018 2019 2020 2021 2022
Celkova zadluzenost 67,4%| 684%| 64,1% 67,7%| 63,0%| 67.2%
Mira zadluZenosti 2,09 2,18 1,79 2,10 1,73 2,05
Urokové kryti (z EBIT) 15,42 5,62 6,06 5,97 0,92 1,15
Kryti dlouhodobého majetku vlastnim kapitalem 0,92 0,82 0,90 0,79 0,83 0,78
Kryti dlouhodobého majetku dlouhodobymi zdroji 1,45 1,56 1,23 1,08 1,13 1,00

9.3.3 Ukazatel likvidity

V nasledujici kapitole jsou zndzornény jednotlivé stupné likvidity, podil ¢istého pracovniho
kapitalu na obéznych aktivech a podil ¢istého pracovniho kapitdlu na celkovych aktivech.
Vyvoj ukazateli likvidity spolecnosti SPUR a.s. a vybraného konkuren¢niho podniku
je znazornén v tabulkéch ¢islo 42 a 43. Tyto tabulky jsou doplnény o grafické znazornéni

na obrazku ¢islo 10.

Uroveti bézné likvidity odborna literatura doporuéuje v rozmezi 1,6 — 2,5. Spolenost SPUR
a.s. tento pozadavek nesplnuje a disponuje vyssimi hodnotami, které v prubéhu let (kromé
roku 2021) rostly. Vyvoj ttetiho stupné likvidity spolec¢nosti signalizuje schopnost pokryt
své kratkodobé zavazky pomoci aktiv. V ramci analyzy je vSak potfeba brat v potaz
sktrukturu obéznych aktiv. Konkrétné se zaméfit na zasoby, které jsou nepouzitelné
a zaroven tedy neprodejné, a na nedobytné pohledavky. Na obé polozky si spolecnost SPUR
a.s. tvofi opravné polozky a vysledek by tedy nemél byt zkreslen. Jak jiz bylo nastinéno
v piedeslé kapitole, spole¢nost disponuje nadmérnym mnoZzstvim c¢istého pracovniho
kapitalu a jeho podil na obéznych aktivech je znazornén v tabulce ¢islo 40. Doporucena
hodnota pro tohoto ukazatele je 30-50 % a 1 v tomto ptipad¢ spolecnost tuto hodnotu
kazdoro¢né prekroc€ila (v roce 2022 doséhla hodnoty 90 %). Spole¢nost SPUR a.s. je ve

sledovaném obdobi piekapitalizovana.

Co se tyce tietiho stupné likvidity u konkurenéni spolecnosti, je z tabulky ¢islo 43 patrné,
ze hodnoty nedosahuji doporuc¢ené urovné a nejvice kritickym je rok 2022, kdy hodnota
dosahovala pouhych 1,03. Navic ma konkuren¢ni spole¢nost k dispozici minimalni mnoZzstvi

penéznich prostiedkli a znacnou ¢ast obéznych aktiv tvoti zasoby, které nejsou tolik likvidni.

V ptipad¢ pohotové likvidity je v mnoha publikacich doporucend optimélni hodnota
od 1 do1,5. Pokud jde o druhy stupen likvidity, doSlo u spole¢nosti SPUR a.s. opét
k ptekroCeni doporucené hranice. Vyvoj pohotové likvidity je totozny s vyvojem bézné
likvidity — do roku 2020 rostla, nasledujici rok doslo k mirnému poklesu a v roce 2022

nabyla nejvyssi hodnoty 7,58. Tedy i kdyz se nebudou brat v potaz zasoby, je spole¢nost
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schopna hradit své zavazky. Je ovSem ziejmd konzervativni strategie likvidity,

ktera zapfticinuje neefektivni vyuzivani vlozenych prostredku.

Naopak u konkuren¢ni spolecnosti jsou hodnoty v druhém extrému. Pohotova likvidita
se béhem sledovaného obdobi ani nepfiblizila spodni hranici doporuc¢ené hodnoty.

Konkurenéni spolecnost se tedy dlouhodobé¢ potyka s nizkou schopnosti hradit své zavazky.

v

I hotovostni likvidita, ktera je povazovana za nejptesné€jsi udaj, mé u Spole¢nosti SPUR a.s.
pozitivni vyvoj. Ani v jednom sledovaném obdobi se spolecnost nedostala pod doporucenou
hodnotu, ktera u tohoto ukazatele ¢ini 0,2. K této doporuc¢ené hodnoté se za sledované

obdobi ani minimaln¢ nepfiblizila, jelikoz nejnizsi hodnota byla v roce 2017 — 1,34.

Jak uz analyza ptedeslych stupiii likvidity naznacovala, tak i u hotovostni likvidity
konkurenéni spolecnost dosahuje velice neuspokojivych vysledk. Tyto vysledky jsou

kazdoro¢né pod doporuc¢enou hodnotou.

Obecné lze fict, ze zatimco spole¢nost SPUR a.s. dosahuje extrémnich hodnot ukazatelt
likvidity a je patrna konzervativni strategie likvidity, tak u konkuren¢ni spolecnosti je tomu
naopak — hodnoty ukazateld jsou pod trovni doporucenych hodnot a je ziejma rizikovéjsi

strategie.

Tabulka 42 Vyvoj likvidity spole¢nosti SPUR a.s. (vlastni zpracovani)

2017 2018 2019 2020 2021 2022
Béznd likvidita 4,08 4,88 6,67 7,13 6,46 9,99
Pohotova likvidita 2,88 3,49 5,14 5,54 4,95 7,58
Hotovostni likvidita 1,34 2,00 3,45 4,33 3,67 3,18
CPK/OA 75,5%|  79,5% 85,0% 86,0%| 84,5%| 90,0%
CPK/A 42,9%| 44,5% 51,2% 57,3%| 51,7%| 56,2%
Tabulka 43 Vyvoj likvidity vybrané konkurenéni spolecnosti (vlastni zpracovani)

2017 2018 2019 2020 2021 2022
Bézn4 likvidita 1,32 1,53 1,15 1,05 1,16 1,03
Pohotova likvidita 0,60 0,63 0,51 0,52 0,53 0,44
Hotovostni likvidita 0,14 0,10 0,08 0,13 0,12 0,06
CPK/OA 24,1%|  34,4% 12,9% 5,0%|  13,9% 3,2%
CPK/A 15,4%| 20,7% 7,5% 2,9% 7,7% 1,8%
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Obrazek 10 Vyvoj ukazatelt likvidity spole¢nosti SPUR a.s. a vybrané konkurenéni
spolecnosti (vlastni zpracovani)

9.3.4 Ukazatel aktivity

Tato kapitola se vénuje ukazatelim aktivity, které budou postupné predstaveny.
Pro ptehledny vyvoj jsou k dispozici tabulky ¢islo 44 a 45, které jsou doplnény grafem

na obrazku ¢&islo 11.

Ukazatel obratu aktiv zndzorfuje, zda spolecnost efektivné vyuziva jakykoliv druh aktiva.
Jak Ize vidét v tabulce €islo 44, ukazatel byl vypocitan s variantou trzeb i vynosi v Citateli,
ovSem k vyznamnym rozdiliim nedos$lo. Odborn4 literatura doporucuje hodnotu ukazatele
vys$i, nez je 1. Tato podminka je splnéna ve vSech letech, kromé& roku 2022, kdy se dostala
lehce pod hranici. Vyvoj obratu aktiv u spole¢nosti SPUR a.s. ma stabilni charakter

a dosahuje vyse 0,95-1,21.

Mirnym negativem pro spolecnost SPUR a.s. jsou vysledné hodnoty ukazatele obratu aktiv
u konkuren¢ni spolecnosti, ktera, jak Ize vidét v tabulce Cislo 45, dosahuje vyssich hodnot,
z ¢ehoz vyplyva, Ze konkurenéni spole¢nost efektivnéji vyuziva sva aktiva.

Co se tycCe obratu dlouhodobého majetku u spolecnosti SPUR a.s., mél do roku 2020 rostouci
— vyroba z plasta Zlin spol. s.r.o., kterd zvysila dlouhodoby majetek, a zarovein od roku 2021
klesala celkova hodnota trzeb. Ve srovnani s konkuren¢ni spolecnosti dosahuje spolecnost

SPUR a.s. horsich vysledkt.
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Vypovidajici schopnost ukazatele obratu zasob je, zda spolecnost efektivné vyuziva zadsoby
a udrzuje jejich optimalni mnozstvi. U tohoto ukazatele je potifeba brat v potaz fakt,
Ze zasoby jsou ocenény pofizovaci cenou a trzby se vyjadiuji trzni hodnotou. Co se tyce
ukazatele u spolecnosti SPUR a.s. je jeho vyvoj nestabilni. V letech 2017-2019 se hodnota
ukazatele kazdoro¢né zvysila o 0,5, az vroce 2019 dosdhla nejvyssi hodnoty — 8,07.
O rok pozd¢ji doslo k poklesu na 6,87 a nasledné mirnému vzriastu na 7,25. V poslednim

zvySeny stav zasob.

I pfes zminéné vykyvy dosahuje spolecnost SPUR a.s. ptiznivych vysledkii v porovnani

s vybranou konkuren¢ni spolecnosti.

Doba obratu zasob Uzce souvisi s pfedchozim ukazatelem. Jednd se o casové obdobi,
bchem kterého spole¢nost primérné spotiebuje, anebo proda vSechny své zasoby.

U analyzované spolecnosti jsou zasoby prumérné vazany v podniku pfiblizné 50 dni.

Ukazatel u vybrané konkuren¢ni spolecnosti disponuje vyssi hodnotou, tedy zasoby jsou

v podniku vazany déle. Nejdelsi doba je zaznamenéna v roce 2020-97 dnd.

Doba inkasa pohledavek je casovy usek, ktery je potfebny k tomu, aby se pohledavky
zmeénily na penéZni prostredky. V letech 2017-2021 jsou vysledné hodnoty spole€nosti
témef srovnatelné. Ob&ma spolecnostem jsou pohledavky zaplaceny za ptiblizné 50 dnt.
Drobnym vykyvem u konkuren¢ni spolecnosti je rok 2020, ve kterém namisto stabilnich 50
dnli bylo zaznamenano 70 dnii. Co se tyCe spolecnosti SPUR a.s. vroce 2022 doslo
k rapidnimu riistu doby inkasa pohledavek o téméf 150 %. V daném roce se spolecnost
pravdépodobné potykala se zhorSenou platebni schopnosti zakaznikd, piipadné s problémy

pfi vymahani pohledavek.

Doba thrady kratkodobych zavazkii u spolecnosti SPUR a.s. se kazdoro¢né drzi na relativné
nizké urovni a vyvoj je témét neménny. Napiiklad v roce 2022 je doba za sledované obdobi
nejnizsi — 24 dnli. CozZ je v souvislosti s dobou inkasa pohledavek negativnim aspektem,
jelikoZ je analyzovana spole¢nost v nevyhodné pozici. Diivodem je, Ze spole€nost hradi své
zavazky v kratSim ¢asovém useku, nez jsou hrazeny jeji pohledavky. Pro lepsi piehled je

zhotoven graf na obrazku ¢islo 10.

Naopak tomu je u konkurenc¢ni spoleCnosti, kterd své zavazky hradi za znatelné delsi dobu
nez spolecnost SPUR a.s. a zarovein se diky pievysSujici dobé¢ hrazeni zavazk nad dobou

inkasa pohledavek dostava do vyhodnéjsi pozice.
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Tabulka 44 Vyvoj aktivity spolecnosti SPUR a.s. (vlastni zpracovani)

2017 2018 2019 2020 2021 2022
Obrat celkovy aktiv z trzeb 1,18 1,21 1,11 1,02 1,04 0,95
Obrat celkovy aktiv z vynosi 1,20 1,24 1,14 1,05 1,07 0,97
Obrat dlouhodobého majetku 2,74 2,75 2,80 3,08 2,68 2,53
Obrat zasob 7,06 7,55 8,07 6,87 7,25 6,31
Doba obratu zasob (uvedeno ve dnech) 51 48 45 52 50 57
Doba inkasa pohledavek (uvedeno ve dnech) 62 51 50 40 42 105
Doba tihrady kratkodobych zavazki (uvedeno ve dnech) 42 34 29 33 33 24

Tabulka 45 Vyvoj aktivity vybrané konkurencni spolecnosti (vlastni zpracovani)

2017 2018 2019 2020 2021 2022

Obrat celkovy aktiv z trzeb 1,60 1,37 1,36 1,08 1,42 1,21
Obrat celkovy aktiv z vynosi 1,74 1,46 1,45 1,26 1,59 1,33
Obrat dlouhodobého majetku 4,56 3,57 3,42 2,68 3,23 2,86
Obrat zasob 4,59 3,86 4,23 3,71 4,76 3,74
Doba obratu zasob (uvedeno ve dnech) 78 93 85 97 76 96
Doba inkasa pohledavek (uvedeno ve dnech) 50 51 52 70 50 62
Doba tihrady kratkodobych zavazkt (uvedeno ve dnech) 109 104 133 182 120 163
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Obrazek 11 Vyvoj ukazatelli obratovosti spole¢nosti SPUR a.s. (vlastni zpracovani)
9.4 Du Pontiiv rozklad ROE

Du Pontiiv rozklad ROE poskytuje detailni pohled na faktory ovlivitujici vykonnost
spole¢nosti uvnitt samotného ROE. Du pontiv rozklad spole¢nosti SPUR a.s. 1ze vidét
na obrazku cislo 12, kde jsou analyzovany roky 2017 az 2022. ROE neboli ukazatel
ziskovosti kapitalu doséhl nejvyssi hodnoty v roce 2017, a to 14,2 %. Béhem nésledujicich
dvou let ukazatel klesl na 10 % a poté se hodnota kazdym rokem stiidavé zvySovala

a snizovala.

Na zékladé rozkladu je patrné, Ze finan¢ni pdka se minimaln¢ podili na tvorbé ROE —

kazdorocné dosahuje pouze hodnoty, kterd se pohybuje okolo 1 %. Dochazi tedy
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k opétovnému potvrzeni, ze analyzovand spolecnost ve velmi nizké mife vyuziva cizi
kapital. Riziko finan¢ni paky je velmi nizké a zaroven je omezen i potencidl pro zvySeni

vynosnosti investic.

Do ukazatele ROE se vyznamné propisuje ukazatel, ktery dava do poméru cCisty zisk
a vynosy. Tento ukazatel dosahl nejvyssi hodnoty v roce 2020 — 11,49. Divodem zvySeni
byla vysoka hodnota zisku spolecnosti pied zdanénim, jejiz vliv lze pozorovat ve vzorci
EBT/V. V ostatnich letech se spolecnosti dafilo dosahovat hodnot nad 9 %, vyjimkou jsou
jen roky 2019 a 2021, kdy doslo k mirnému poklesu.

Pii podrobnéjSim rozkladu maji na hodnotu ROE dopad také jednotlivé naklady,
které se daly do poméru s vynosy. Nejvétsi podil na nékladech tvoii vykonovéa spotieba,
u které v pritbéhu analyzovanych let nedochazi k vyznamnym vykyvim. Vykonové spotieba
zastupuje zhruba 70 % celkovych nékladl. Po vykonové spotfebé jsou pro ukazatele ROE
vyznamné osobni néklady. U tohoto ukazatele zaroven dochazi k mirnym zméndm napfiic¢
sledovaného obdobi, kdy se do roku 2020 kazdoro¢né zvySuje zhruba o 2 % a nasledné se

sniZuje o témet 5 %.
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(lz)v; Rok
14,2% 2017
13,1% 2018
10,0% 2019
13,7% 2020
9,9% 2021
10,2% 2022
\
[ ‘
cuv VIA AIVK
9,96% 1,20 1,19
9.21% 124 1,15
7,90% 1,14 111
11,49% 1,05 1,13
8,27% 1,07 1,12
9,74% 0,97 1,08
T *
‘
CZEBT EBT/V VIDHM DHM/A CKIVK FMIKr. zv. Kr.z&v/CK FM/A
0,81 12,29% 2,79 0,43 0,18 0,27 0,91 0,04
0,81 11,31% 2,82 0,44 0,14 0,30 0,95 0,03
0,81 9,77% 2,87 0,40 0,11 0,35 0,95 0,03
0.80 14,29% 3,17 0,33 0,12 0,00 0,86 0,00
0,79 10,51% 2,76 0,39 0,10 0,93 0,93 0,09
0,80 12,23% 2,59 0,37 0,08 1,90 0,38 0,12
VIV NAV
1 90,04%
1 90,79%
1 92,10%
1 88,51%
1 91,73%
1 90,26%
\
‘
Nkonesd Zs{tn:::a Aktivace/V @it Odpisy/V p(:z::i hfdpnr:: e WELEING ;)nsa‘:;:: Dail/V
G ZasoblV klad niklady/V FOIV Gk niklady/V
69,65% 0,55% -0,60% 12,36% 4,37% 0,73% -0,03% 0,00% 0,68% 2.32%
70,46% 1,51% 0,22% 14,49% 4,01% 0,91% 0,00% 0,00% 0,54% 2,10%
64,70% 2,44% -0,03% 16,78% 4,44% 1,33% 0,00% 0,01% 0,57% 1,87%
60,01% -0,80% 0,26% 19,59% 4.17% 1,56% 0,15% 0,00% 1,29% 2.80%
67,87% 1,16% 0,29% 15,27% 5,66% 1,70% 0,14% 0,00% 0,59% 2.23%
68,93% -3,16% -0,02% 15,20% 5,28% 0,75% 0,00% 0,00% 0,78% 2,49%

Obrazek 12 Obrazek 13 Du Pontlv rozklad ROE spole¢nosti SPUR a.s. (vlastni
zpracovani)

9.5 Altmanuv model

Altmantiv model neboli Z-skore byl vypocitan dle upraveného modelu zroku 1983.

Jak 1ze vidét nejen v tabulce Cislo 46, ale 1 v grafickém znazornéni na obrazku cislo 14,

vysledky spole¢nosti SPUR a.s. dosahuji uspokojivych hodnot a kiivka v grafu ma rostouci

tendenci.

Ptiznivé vysledky ukazateld likvidity byly podpofeny timto modelem, ktery

rovnéz potvrzuje, ze spolecnost se béhem sledovaného obdobi nepotykala s finan¢nimi

problémy.
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Tabulka 46 Vypocet Altmanova Z-skore spole¢nosti SPUR a.s. (vlastni zpracovani)

2017 2018 2019 2020 2021 2022

0,717 x CPK/A 0,308 0,319 0,367 0,411 0,371 0,403
0,847 x nerozdélené zisky/A 0,553 0,591 0,638 0,605 1,116 1,075
3,107 x EBIT/A 0,458 0,436 0,347 0,468 0,349 0,369
0,420 x VK/CZ 2,306 3,024 4,000 3,428 3,671 5,450
0,998 x T/A 1,177 1,206 1,111 1,021 1,037 0,945
Z-skore 4,802 5,576 6,463 5,933 6,542 8,242

9

8

7

5

4 USPOKOJIVA FINANCNI SITUACE

3

2 SEDA ZONA

1 = P =

SILNE FINANCNI PROBLEMY
0
2017 2018 2019 2020 2021 2022

Obrazek 14 Vysledky Z-skore spolecnosti SPUR a.s. (vlastni zpracovani)

9.6 Modely IN

Nasledujici kapitola se vénuje modelim IN, které rovnéz jako Altmanovo Z-skore

zhodnocuji finan¢ni situaci

podniku.

Nejprve byl vypocitan INDEX INOS. Ukazatel, jehoz index je vyS$$i nez hodnota 1,6, znaci,

ze podnik tvofi hodnotu. Jak lze vidét v tabulce Cislo 47, spolecnost SPUR a.s. dosahuje,

a dokonce prevysuje doporuc¢enou hodnotu. Je ovSem potieba brat v potaz fakt, ze vysledky

spole¢nosti jsou vyrazné ovlivnény situaci, kdy firma za sledované obdobi necerpa finan¢ni

vypomoci, a tudiz i souvisejici polozka nakladové uroky dosahuje nulové ¢i minimalni

hodnoty. Z toho ditvodu v letech 2018-2020 dochazi u ukazatele, ktery vyjadiuje pomér

mezi EBIT a ndkladovymi uroky, k vyraznému pievysSeni oproti vysledkiim ostatnich

ukazatelu.
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Tabulka 47 Vysledky INDEXU INO5 spole¢nosti SPUR a.s. (vlastni zpracovani)

2017 2018 2019 2020 2021 2022
0,13 x A/CK 0,849 1,073 1,375 1,201 1,274 1,827
0,04 x EBIT/NU 0,000 97,203 52,912 | 231,559 0,000 0,000
3,97 x EBIT/A 0,586 0,557 0,443 0,598 0,446 0,472
0,21 x V/IA 0,252 0,260 0,240 0,221 0,224 0,204
0,09 x OA/krat. zavazky 0,368 0,439 0,600 0,641 0,582 0,899
INDEX INO05 2,055 99,532 55,570 | 234,219 2,526 3,401

250,000

200,000

150,000

100,000

50,000

0,000

2017 2018 2019 2020 2021 2022

Obrazek 15 Vysledky INDEXU INOS spolecnosti SPUR a.s. (vlastni zpracovani)

Vzhledem k problematické vypovidajici hodnoté¢ INDEXU INO5 byl proveden i vypocet
INDEXU 1IN99, ktery byl primarn€ zhotoven, aby akcentoval pohled vlastnika.
Jak 1ze z grafického zn4zornéni na obrazku ¢&islo 16 vidét, spolecnost se dle ukazatele
nachdzela v celém sledovaném obdobi v Sedé¢ zoné. Aby se dle ukazatele spolecnost
nachdzela v pfiznivé ekonomické situaci, musela by dosahnout hodnoty vyssi néz je 2,07.
Nejvice se této hodnoté analyzovana spolecnost piiblizila v roce 2020, kdy dosahla vysledku
1,46. Je ovSem tieba mit na mysli, Ze tento model nemusi s ptfesnosti reflektovat situaci

spole¢nosti.

Tabulka 48 Vysledky INDEXU IN99 spolecnosti SPUR a.s. (vlastni zpracovani)

2017 2018 2019 2020 2021 2022

0,017 x A/CK 0,111 0,140 0,180 0,157 0,167 0,239
4,573 x EBIT/A 0,675 0,641 0,510 0,688 0,513 0,543
0,481 x V/A 0,578 0,596 0,549 0,507 0,514 0,467

0,015 x OA/krat. zdvazky 0,061 0,073 0,100 0,107 0,097 0,150
INDEX IN99 1,425 1,450 1,339 1,459 1,291 1,399
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Obrazek 16 Vysledky INDEXU IN99 spolec¢nosti SPUR a.s. (vlastni zpracovani)

9.7 EVA

Ekonomicky ptfidand hodnota je vypocitana dle metodiky Ministerstva priimyslu a obchodu
CR. Tento ukazatel umoziuje zjistit, zda spole¢nost generuje ekonomicky zisk a zarovei je
schopna pokryt ndklady na jeji kapital. Tato informace neni béZn¢ dostupné ve finan¢nich
vykazech. Ve vzorci se pocita s alternativnim nakladem na vlastni kapital, ktery je tvofen

seCtenim bezrizikové urokové miry a rizikovych pfirazek.

Bezrizikova Urokova mira je uvedena v tabulce Cislo 49. Jeji hodnota je udana na zakladé
dostupnych informaci na strankach CNB, konkrétnd ARADU, a na zakladé 10letych statnich

dluhopisti. Urokova mira je zprimérovana za cely rok.

Tabulka 49 Bezrizikova Girokova mira (vlastni zpracovani, data: CNB)

2017 2018 2019 2020 2021 2022
Iy 1,03 2,02% 1,62% 1,20% 1,98% 4,45%

Co se ty€e vypoctu rizikové prirazky za podnikatelské riziko, je potieba zminit, ze uplatné
zdroje (UZ) tvoii pouze vlastni kapital, jelikoZ spoleénost SPUR a.s. ve sledovaném obdobi
neeviduje zZadné bankovni Uvéry a ani dluhopisy. Pro potieby této bakalaiské prace byl
zvolen podnikatelsky Gver, ktery vychazi z PRIBORU, a k nému je pfipocitana 2% ptirazka.
Tato trokova mira bankovniho uvéru se mize liSit v souladu s tim, zda je uvér zajistén,
¢i nikoliv. Jelikoz je hodnota ukazatele X1 béhem sledovaného obdobi nizsi nez ukazatel
rentability aktiv, je vySe rizikové pfirdzky za podnikatelské riziko rovna minimélni hodnoté

ptirazky v odvétvi. JelikoZz od roku 2020 nejsou dostupné Gtvrtletni vykazy Ceského
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statistick¢ho ufadu, které obsahovaly potiebné informace k urceni rizikové pfirazky

za podnikatelské riziko, byla pro obdobi 2020-2022 zvolena hodnota z roku 2019.

Tabulka 50 Rizikova ptirazka za podnikatelské riziko (vlastni zpracovani, data: MPO, CNB)

2017 2018 2019 2020 2021 2022

EBIT/aktiva 0,15 0,14 0,11 0,15 0,11 0,12
Uz 672244  770979]  853664] 985689 1085893 1207477
PRIBOR + 2% 2,97% 421% 4,27% 2,49% 6,45% 9,28%
X1 0,02 0,04 0,04 0,02 0,06 0,09
T'rop 2,49% 2,45% 2,48% 2,48% 2,48% 2,48%

Vzhledem k vysi tplatnych zdroji, které jsou vyssi nez 100 mil. K¢ a zaroveil niz8i nez 3
mld. K¢, musela byt vyse rizikové ptirazky za velikost podniku vypocitana dle vzorce,
kdy se v ¢itateli od hodnoty 3 odecetly uplatné zdroje v mld. K¢ a vysledek se dal na druhou.

Jmenovatel znazorioval hodnotu 168,2.

Tabulka 51 Rizikova ptirdzka za velikost podniku (vlastni zpracovani, data: MPO)

2017 2018 2019 2020 2021 2022
UZ 672 244 770 979 853 664 985689 1085893] 1207477
ria 3,22% 2,95% 2,74% 2,41% 2,18% 1,91%

Rizikovéa pfirdZka za financni stabilitu nese nulovou hodnotu. Divodem je, Ze b&zna
likvidita, na kterou se tato pfirdzka vztahuje, disponuje vyssi hodnotou neZ ukazatel XL2,

u kterého je hodnota dle MPO interpretovana jako 2,5.

Vzhledem k situaci, Ze spole¢nost SPUR a.s. béhem sledovaného obdobi nevlastni cizi
uroceny kapital, je rizikova pfirazka za finan¢ni strukturu taktéZ nulova. Toto tvrzeni je
potvrzeno v tabulce €islo 52, kde se rovnd vazeny primér ndkladl kapitalu (WACC)
a alternativni naklad na vlastni kapital (re).

Tabulka 52 Vypocet vazeného praméru nakladii kapitalu a alternativniho nakladu na vlastni
kapital (vlastni zpracovani, data: MPO)

2017 2018 2019 2020 2021 2022

TiA 3,20% 2,95% 2,74% 2,41% 2,18% 1,91%
Tpop 2,49% 2,45% 2,48% 2,48% 2,48% 2,48%
TFINSTAR 0% 0% 0% 0% 0% 0%
) 1,03% 2,02% 1,62% 1,20% 1,98% 4,45%
WACC 6,74% 7,42% 6,84% 6,09% 6,64% 8,84%
r. 6,74% 7,42% 6,84% 6,09% 6,64% 8,84%

Po vypoctu alternativnich ndkladii na vlastni kapital jsou zbyvajici ukazatelé potiebni

pro vypocet ukazatele EVA k dispozici v Getnich vykazech. Vysledné hodnoty ukazatele
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EVA a jejich vyvoj napti¢ sledovaného obdobi Ize vidét v tabulce Cislo 53. Pozitivnim
aspektem dosazenych hodnot je, Ze vySe rentability vlastniho kapitalu dosahuje kazdoro¢né
vysSich hodnot nez néklady na vlastni kapital, a tudiz spolecnost SPUR a.s. ve sledovaném
obdobi tvorila hodnotu pro vlastniky. Nejvyssi hodnota ukazatele byla dosazena v roce 2020,
kdy ¢inila 74 881. Téhoz roku spole¢nost SPUR a.s. vykazala za sledované obdobi nejvyssi

hodnotu ¢istého zisku a zaroven nejnizsi procento nakladii na vlastni kapital, a pravé tato

wrwe

ukazatele ¢ini 16 923 a reprezentuje rok 2022.

Tabulka 53 Ekonomické pfidana hodnota spolecnosti SPUR a.s. (vlastni zpracovani)

2017 2018 2019 2020 2021 2022
Cisty zisk 95 688 100 892 85465 134932] 107 635] 123 668
ROE 14,23% 13,09% 10,01% 13,69% 9,91% 10,24%
I, 6,74% 7,42% 6,84% 6,09% 6,64% 8,84%
VK 672244 770979 853 664 985689 1085893 1207477
EVA 50 379 43 655 27 084 74 881 35551 16 923

9.8 Spider analyza

V tabulce ¢islo 54 a na obrazku c¢islo 17 je kompletni srovnani pomérovych ukazatel
spole¢nosti SPUR a.s. a vybrané konkuren¢ni spole¢nosti. Vypocet je proveden na zakladé
vyslednych hodnot z roku 2022. Témét ve vSech ukazatelich exceluje spolecnost SPUR a.s.
Nekteti ukazatelé analyzované spolecnosti dosdhly hodnot, které byly natolik vysoké,

ze presdhly osu spirdly a jejich pohyb je zndzornén preruSovanou carou.

Vybrana konkuren¢ni spole¢nost dosahuje lepSich vysledkli u obratovosti aktiv

a kratkodobych pohledavek.

Tabulka 54 Porovnani pomérovych ukazatelli spole¢nosti SPUR a.s. a vybrané konkurenc¢ni
spole¢nosti v roce 2022 (vlastni zpracovani)

SPUR a.s. Konkurenéni spolecnost

A.1 Vlastniho kapitilu 10,2% 850,00% 1,2% 100%

Rentabilita A.2 Aktiv 11,9% 566,67% 2,1% 100%

A.3 Trzeb 10,6% 623,53% 1,7% 100%

B.1 BéZna 9,99 969,90% 1,03 100%

Likvidita B.2 Pohotova 7,58 1722,73% 0,44 100%

B.3 Hotovostni 3,18 5300,00% 0,06 100%

. C.1 Vlastni kapital/aktiva 0,92 278,79% 0,33 100%
Zadluzenost A B e

C.2 Kryti DM dlouhodobym kapitale 2,49 249,00% 1,00 100%

D.1 Aktiv 0,95 78,51% 1,21 100%

Obratovost D.2 kratkodobych pohledavek 3,44 59,41% 5,79 100%

D.3 kratkodobych zavazka 15,19 210,68% 7,21 100%
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Obrazek 17 Porovnani pomérovych ukazatell spolecnosti SPUR a.s. a konkurenéni
spolecnosti v roce 2022 (vlastni zpracovani)

V tabulce ¢islo 55 jsou srovnani pomérovy ukazatelé s odvétvim a vzhledem k chybéjicim
udajuim na strankach MPO pro rok 2022 se vychazi z vysledkd, které byly dosazeny v roce
2021. Stejn¢ jako u predchozi Spider analyzy, tak i1 v pfipadé¢ porovnani s odvétvim
spole¢nost SPUR a.s. dosdhla hor$ich vysledkii v oblasti obratovosti, konkrétné obratovosti
aktiv, a kratkodobych pohledavek, avSak rozdil je minimalni. Zaroven dosahlo odvétvi vyssi
hodnoty u rentability vlastniho kapitalu. Co se tyce ostatnich ukazatell, jsou piivetive)si
vysledky spole¢nosti SPUR a.s. Za zminku ovSem stoji likvidita, konkrétné hotovostni, ktera
je 9krat vyssi jak hodnota u odvétvi.

Tabulka 55 Porovnani pomérovych ukazateli spolecnosti SPUR a.s. a odvétvi v roce 2021
(vlastni zpracovani)

SPUR a.s. Odvétvi

A.1 Vlastniho kapitalu 10,2% 74,45% 13,7% 100%

Rentabilita A.2 Aktiv 11,9% 122,68% 9,7% 100%

A.3 Trzeb 10,6% 132,50% 8,0% 100%

B.1 Bézna 9,99 537,10% 1,86 100%

Likvidita B.2 Pohotova 7,58 574,24% 1,32 100%

B.3 Hotovostni 3,18 993,75% 0,32 100%

N C.1 Vlastni kapital/aktiva 0,92 164,29% 0,56 100%
Zadluzenost - 7 o

C.2 Kryti DM dlouhodobym kapitéle; 2,49 153,70% 1,62 100%

D.1 Aktiv 0,95 78,51% 1,21 100%

Obratovost D.2 kratkodobych pohledavek 3,44 88,66% 3,88 100%

D.3 kratkodobych zavazki 15,19 5552,84% 0,27 100%
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Obrazek 18 Porovnani pomérovych ukazateli spolecnosti SPUR a.s. a odvétvi v roce
2021 (vlastni zpracovani)
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10 ZAVERECNE SHRNUTI FINANCNI SITUACE SPOLECNOSTI
SPUR A.S. A DOPORUCENI

V nésledujici posledni kapitole jsou shrnuty vysledky finan¢ni analyzy spole¢nosti SPUR
a.s. v obdobi od roku 2017-2022. Nasledné jsou uvedena doporuceni, kterd maji za cil

zlepsit aktualni finan¢ni situaci spolecnosti.

10.1 Shrnuti

Spole¢nost SPUR a.s. se zabyva vyrobou plastovych vyrobki, které jsou vyuZivany
v riznych sektorech primyslu. Do portfolia jsou zahrnuty napiiklad obalové materidly,
pe€nové pomitcky nebo ochranné zdravotni pomucky. Spolec¢nosti se od roku 2018
kazdorocné zvySoval pocet zaméstnanci. V poslednim sledovaném roce 2022 bylo

evidovano celkem 270 zaméstnancu.

Analyza finan¢nich vykazl byla provedena pomoci horizontalnich a vertikdlnich analyz,
na jejichz zékladech lze konstatovat majetkovou strukturu a zpiisob jejiho financovani.
Pokud jde o aktiva, jsou tvofena z 60 % ob&znymi aktivy. Obézna aktiva spole€nosti jsou
pfevazné reprezentovana zasobami, kratkodobymi pohleddvkami z obchodnich vztahii
apenéznimi prostfedky. Pravé pencézni prostiedky hraji vroce 2020 zasadni roli,
jelikoz jejich podil dosdhl téméf 41 %. Dlouhodoby majetek spolecnost vlastni ve forme
staveb, pozemki a vzhledem k vyrobni ¢innosti také hmotnych movitych véci, pod kterymi
si miZeme predstavit naptiklad stroje. U vybrané konkurencni spole¢nosti se struktura aktiv
pfiliS nelisi. Rozdilovym parametrem je pouze vySe penéZnich prostiedki, které u vybrané

konkuren¢ni spole¢nosti dosahuji znaéné nizsiho podilu.

Financ¢ni sktruktura spole¢nosti SPUR a.s. disponuje nepomérem mezi cizimi a vlastnimi
zdroji. Vzhledem k vysi vlastniho kapitalu, jehoZ podil se kazdoro¢né drzi okolo 90 %,
je zftejma konzervativni strategie financovani spolecnosti. Tato strategie nese vyhody
v podobé€ nizsiho finan¢niho rizika a mensi zavislosti na externich zdrojich, ale i nevyhody,
kdy mutze byt niz§i mira ristu a vynosnosti ve srovnani s konkurenci, ktera vyuziva vetsi
podil ciziho kapitdlu. U vybrané konkurencni spolecnosti dochdzi spiSe k zadluzeni,

které je zpisobeno vét§sim vyuzitim cizich zdroji.

Naklady spolecnosti s vyjimkou roku 2022 vykazuji rostouci trend. Diky struktufe nakladii,

kdy nejvyssi podil nalezi vykonné spottebe, 1ze potvrdit, ze spoleCnost ma vyrobni charakter.
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Od roku 2021 se na zvySenych nakladech spolecnosti podepsala situace, kdy doslo vzhledem

k vysoké mezinarodni poptavce k zvySeni cen energii a také k vy$$im cenam materialu.

Vétsina pfijmi  spoleCnosti je generovana z prodeje vlastnich vyrobkii a sluzeb.
Pozitivnim aspektem je fakt, ze krom¢ néklada rostly také vynosy. I v piipadé vynosu je
vyznamny rok 2021, kdy se trzby z prodeje vyrobku a sluzeb zvysily o 18,3 %. Ve stejném
roce doslo k prudkému navysSeni trzeb také u konkurenéni vybrané spolecnosti a zaroven
1vodvétvi, ve kterém ob¢ spoleCnosti podnikaji. Co se tyce trzeb, je vhodné zminit,

ze zhruba 65 % trzeb plyne spolecnosti ze zahranici.

V ramci analyzy ¢istého pracovniho kapitalu bylo zjisténo, ze jak analyzovana spole¢nost,
tak 1 vybrand konkuren¢ni spolecnost disponuje vysSimi hodnotami obéznych aktiv
v porovnani s kratkodobymi zédvazky. Tento stav znamend, Ze jsou obé spolecnosti likvidni,
a tudiz schopny uhradit zminéné kratkodobé zavazky pomoci volného kapitalu.
Presto u tohoto ukazatele nastava odliSnost mezi spole¢nostmi, a to ve vysi Cistého
pracovniho kapitalu. Napiiklad v poslednim sledovaném roce ma spole¢nost SPUR a.s.

oproti konkurencni spole¢nosti k dispozici 26nasobek cistého pracovniho kapitalu.

Na finan¢ni stabilitu a schopnost spole€nosti splacet své kratkodobé zavazky jsou zaméteni
také ukazatele likvidity. Tito ukazatel¢ byli vypocitani ve tfech stupnich likvidity — bézna,
pohotova a hotovostni likvidita. Ve vSech stupnich spole¢nost SPUR a.s. vyrazné prekrocila
doporuc¢enou hodnotu. Analyzovana spole¢nost ma k dispozici ptili§ mnoha likvidnich aktiv,
které by mohla piipadné vyuzit k investicim nebo ristu podniku. Dochdzi tedy
k neefektivnimu vyuziti finan¢nich prostfedkli a sniZzeni vynosnosti. U konkuren¢ni
spolecnosti je tomu naopak — ve vétSin€ sledovanych let dochazi k nedosazeni doporucenych

hodnot ukazatell likvidity.

Vysledné hodnoty ukazatell rentability u spole¢nosti SPUR a.s. dosahuji pfiznivych hodnot.
Ackoliv je spolecnost rentabilni, tak v ramci sledované¢ho obdobi se jeji rentabilita aktiv
a vloZzeného kapitalu snizila o pfiblizné 3,5 %. Konkurenéni spole¢nost dosahuje
v poslednich dvou sledovanych letech u ukazatel rentability v porovnani s analyzovanou

spole¢nosti tristnich hodnot.

Pozornost byla vénovana také ukazatelim zadluzenosti. Béhem sledovaného obdobi se
spole¢nosti podafilo snizit zadluZenost, kterd v roce 2022 dosahla nejnizsi hodnoty — 7,1 %.
Nizké vetitelské riziko mize udé€lat dojem na vétitele, ovsem akcionaii by mohli preferovat

vys$si hodnotu, se kterou je spojeno lepsi vyuziti finan¢nich prostfedkil a potencial pro vyssi
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zisk. Ukazatel miry zadluzenosti dosahuje podobného trendu jako piedesly ukazatel —
v poslednim sledovaném roce doslo k poklesu na nejnizsi hodnotu 0,08 %. Vysi urokového
kryti nebylo v letech 2017, 2021 a 2022 mozné stanovit. Diivodem bylo, ze spolecnost
necerpala zadné finan¢ni vypomoci. V nezminénych letech dosahla polozka “nakladové
uroky* pouze miniméalnich hodnot, které je spole¢nost schopna bez problému pokryt. U
ukazateli zadluzenosti se projevuje odliSny zpiisob financovani mezi analyzovanou
spolecnosti a vybranym konkurencnim podnikem. Vzhledem k vyuziti vysSiho pomeéru

cizich zdroju je u konkurenc¢ni spolecnosti znatelna vyssi rizikovost v podnikani.

V ramci posledni pomérové analyzy aktivity bylo zjisténo, Ze aktiva se ve spolecnosti za rok
jednou obrati. Pouze v roce 2022 byla dosazena hodnota pod doporuc¢enou uroven - 0,95.
OvSem 1 v letech, kdy byla podminka splnéna, byly hodnoty lehce nad doporucenou
hodnotou. Tento stav miiZze signalizovat v budoucich letech neefektivni vyuziti aktiv.
Vybrana konkuren¢ni spolecnost dosahuje u tohoto ukazatele nepatrné lepSich vysledkd.
Horsich vysledkii spolecnost SPUR a.s. dosahla i u obratu dlouhodobého majetku.
Analyzovana spolecnost hradi své zavazky primérné dfive, nez ji jsou inkasovany
pohledavky. Z toho diivodu se nachazi v nevyhodné pozici. Negativem zaroven je, Ze v roce
2022 doslo k rapidnimu ristu doby inkasa pohledavek o témét 150 % a doba Cinila 150 dni.
Ve stejném roce se doba uhrady kratkodobych zavazkli pohybovala okolo 24 dnii. Opacné
tomu je u konkurencni spole¢nosti, u které doba thrady kratkodobych zavazka kazdorocné

prevySuje dobu inkasa pohledavek.

V ramci finan¢ni analyzy byly vypracovany i dva bankrotni modely — Altmanovo Z-skore
a indexy INO5 a IN99. Vysledné hodnoty Altmanova Z-skore fadi podnik do uspokojivé
finan¢ni situace. Dokonce se vysledky nachazi vysoko nad Sedou zoénou a maji rostouci
tendenci. Miizeme tedy fici, Ze pfiznivé vysledky ukazatelt likvidity byly podpofeny timto
modelem, ktery rovnéz potvrzuje, Ze spolenost se béhem sledovaného obdobi nepotykala
s finan¢nimi problémy. V indexu INO5 byly vysledné hodnoty ovlivnény faktem,
ze spolecnost nevyuzivd finanéni vypomoci a diky tomu byl vysledek zkreslen.
Z toho dtiivodu byl zpracovan i index IN99, ktery spolecnost zaradil do Sedé zony. Je ovSem

treba mit na mysli, Ze tento model nemusi s pfesnosti reflektovat situaci spolecnosti.

Vysledky ekonomické piidané hodnoty, ktera byla zhotovena na zékladé postupu uvedeného
na strankach MPO, jsou pro spolecnost SPUR a.s. pozitivni. Divodem je, Ze doslo
k pfevyseni rentability vlastniho kapitdlu nad néklady na vlastni kapital, coz mé za dasledek,

ze spolecnost tvoii hodnotu pro vlastniky.
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V posledni ¢asti finan¢ni analyzy bylo zhotoveno mezipodnikové srovnani pomoci Spider
analyzy. Ta dokazala zndzornit excelentni vysledky spole¢nosti SPUR a.s. v porovnani
s konkuren¢ni spolecnosti i s odvétvim. Nékteii ukazatelé analyzované spolecnosti dosahli
hodnot, které byly natolik vysoké, ze ptesahly osu spirdly. Jediné horsi vysledky byly

dosazeny u obratovosti aktiv a kratkodobych pohledavek.

10.2 Doporuceni pro spole¢nost SPUR a.s.

Spolecnost funguje od roku 1992 a za tu dobu byla schopna si zajistit své stabilni misto
na trhu. Ve spolecnosti dochézi k neustalym inovacim a posouvani se z pohledu ekologie.
Navzdory vSem pozitivnim aspektim, které spolecnost SPUR a.s. fadi do vykonnych
podnikti, 1ze nalézt i drobné nedostatky. Doporuceni pro odstranéni ¢i zmirnéni téchto

nedostatkt ma za cil zlepSeni souc¢asné ekonomické situace ve spolecnosti.

M¢ prvni doporuceni se bude tykat poméru vlastniho kapitdlu ku cizim zdrojim.
Pti zhotovovani téméf celé finan¢ni analyzy byla znat konzervativni strategie financovani.
V ramci celého sledovaného obdobi spolecnost necerpala zZadné uvéry ani jiné finan¢ni
vypomoci. Spolecnost si timto zplisobem sniZzuje finan¢ni riziko a zabezpecuje stabilitu,
ptipadné dlouhodobou udrzitelnost podniku. OvSem tento zplisob financovani je pomérné
nakladny a je omezeno vyuziti finan¢ni paky. Na zaklad¢ vypracované financni analyzy lze
finan¢ni paku spolec¢nosti SPUR a.s. hodnotit za zbytecné nizkou. Spole¢nost ma tedy

nevyuzity prostor pro zadluZeni.

Prostor pro zlepSeni je 1 v rdmci likvidity u které spolecnost dosahuje ve vSech tfech stupnich
velice vysokych hodnot. Tento zptlisob fizeni likvidity spolecnosti zajist'uje opét financni
stabilitu, snizeni rizikovosti v podnikdni a moznost rychle reagovat na neocekavané vydaje.
OvSem na druhou stranu se miiZze spolecnost potykat s negativnimi diisledky v podobé
nevyuzitych zdrojt, kdy penézni prostiedky nebo snadno pfeménitelna aktiva pouze “lezi“
ve spolecnosti a nejsou vyuzity pro ucel dal§iho vydélavani penéznich prostredka. Zaroven
tato aktiva ztraci v souvislosti s inflaci svou hodnotu. Konkrétné¢ penéznich prostiedkit ma
spolecnost k dispozici nadmémé mnozstvi. Tyto prosttedky mohou byt vloZeny
na terminované vklady, které zajisti stabilni vynosy. Je v§ak nezbytné zvazit riziko v podobé
nemoznosti rychlé likvidace prostfedkli. Pro ptiklad jsem vybrala Banku CREDITAS,
ktera by potencionalné vklad 200 000 000 K¢ zhodnotila do vynosii uvedenych v tabulce
¢islo 56 a vramci porovnani jsou uvedeny i vynosy, kterych by spolecnost dosadhla

po vlozeni 200 000 000 K¢ do banky Fio.
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Tabulka 56 Zhodnoceni vkladu v Bance CREDITAS (vlastni zpracovani, data: Banka

CREDITAS, dostupné z: https://www.creditas.cz/terminovany-vklad)

Banka CREDITAS
Vyse vkladu: 200 000 000 K¢
Rocni tirokova sazba 5,30% 5,10% 4,60% 4,00% 2,75%
Doba ulozeni 1 mésic 3 mésice 6 mésicl 1 rok 2 roky
Celkovy vynos 740 548 K& 2 161 562 K¢ 3 856 439 K¢ 6 800 000 K¢ 9459 279 K¢

Tabulka 57 Zhodnoceni vkladu ve Fio bance (vlastni zpracovani, data: Fio banka, dostupné

z: https://www.fio.cz/bankovni-sluzby/sporeni/terminovy-vklad-s-obnovou?fullpage=1)

Fio banka
VySe vkladu: 200 000 000 K¢
Ro¢ni trokova sazba 3,30% 4,00% 4,10% 4,00% 2,00%
Doba ulozeni 1 mésic 3 mésice 6 mesict 1 rok 2 roky
Celkovy vynos 461 095 K¢ 1 695 343 K¢ 3437261 K¢ 6 800 000 K¢ 6 857 800 K¢

Dalsi variantou je penézni prostfedky vyuzit na investici do technologii tykajicich

se roz§iteni C€i zlepSeni vyrobniho procesu. Jeden znavrhii je popsan v nasledujicim

doporuceni.

Lehce souvisejici s pfedeslym doporucenim je névrh tykajici se zasob, kdy by spole¢nost
méla zvazit, zda je efektivné fidi a nedrzi zbytecn€ velké mnoZstvi zasob na sklad¢.
K spravnému usudku miize pomoci ukazatel doby obratu zasob, ktery je zndzornén v tabulce
¢islo 44. Dle vyslednych hodnot se zasoby drzi v podniku zhruba 50 dnii, neZ se proméni ve
vynosy. Ackoliv je tato doba kratS$i nez u konkurenéniho podniku, je stale prostor pro
zlepSeni a sniZzeni doby. Ke zlepSeni této situace by mohlo pomoci vyuziti technologii
s podporou umélé inteligence, které dokazou rychle zpracovat obrovské mnozstvi dat. Tato
data se v ramci fizeni zasob mohou tykat naptiklad analyzy sezonnich vlivl a nasledném
predpovidani budouci poptavky nebo monitoringu pohybu zasob. Na zdkladé¢ zminénych
informaci by se minimalizovala doba, kterou zbozi stravi na sklad€. S vyuzitim umélé
inteligence uzce souvisi i robotika, ktera mize byt platna v ramci praci ve skladé (baleni,

dopliiovani regali).

Vybér spravné technologie je v souladu shlubsi analyzou a monitorovanim trhu.
Na misté by také bylo, aby spolecnost zrealizovala vybérové fizeni pii hledani nové
technologie a pfijimala nabidky od potencionalnich dodavateld, které by nasledné porovnala
z hlediska ceny, kvality a dalSich relevantnich parametri. Kromé volnych prostiedki muze
byt tato investice z ¢asti financovdna pomoci bankovniho tvéru, diky kterému by se zvysila
1 finan¢ni paka, kterd je zminéna v prvnim doporuceni. V ramci této bakalatrské prace neni

cilem zhotovit propocet nejvyhodnéjsi vynosové investice.
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Dalsi doporuceni bude v oblasti doby inkasa pohleddvek a navazujici doby uhrady
kratkodobych zavazki. Praveé v této oblasti se totiz spole¢nost nachazi v nevyhodné pozici,
kdy své zavazky plati dfive, nez obdrzi financni prostftedky za pohledavky.
Navic v poslednim sledovaném roce byla primérna doba inkasa pohledavek az 150 dni.
S timto ukazatelem uzce souvisi také podil pohledavek po splatnosti, ktery je zndzornén
v tabulce Ccislo 14. Spolecnost se kazdorocné potykd zhruba se 30 % pohledavek
po splatnosti. Je na misté proverit si odbératele a jejich financni situaci,
pfipadné ditvéryhodnost. K tomu mohou poslouzit dostupné informace a ukazatelé
kteti naptiklad byli zpracovani i v ramci této bakalarské prace (ukazatelé zadluzenosti,
likvidity). Krom¢é zminénych ucetnich uzavérek je vhodné kontrolovat subjekty v ramci
nejriznéjsich dluznickych databazi a insolvenéniho rejstiiku. Dale se doporuceni bude tykat
nejprve motivace pro obchodni partnery, a to v podobé zavedeni urcité vyhody, ktera bude
poskytnuta za predem stanovenych podminek. Vyhoda by mohla byt v podobé¢, ze v ptipadé,
kdyz bude faktura uhrazena do 15 dnti od jejiho vystaveni, bude subjektu poskytnuta sleva
pfi nasledujicim obchodu. Druhé doporuceni se nese v duchu opacné cesty ptedchozi rady a
je tedy v podobé¢ uplatnéni pendlli za opozdénou platbu faktury. Spole¢nost mtlize uplatnit
systém, kdy si bude zapocitavat zhruba 0,5 % z nezaplacené Castky za kazdy zpozdény den.

Tyto pokuty ovSem musi byt stanoveny v pfedem dohodnutych podminkach.
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ZAVER
Cilem této bakalaiské prace bylo zhodnotit finan¢ni zdravi spole¢nosti SPUR a.s., posoudit
jeji celkovou situaci a navrhnout zlepSujici opatfeni, které by vedlo k posileni finan¢niho

stavu. Spolecnost SPUR a.s. byla porovndna s vybranou konkuren¢ni spolecnosti,

ktera plisobi ve stejném odvétvi.
Bakalaftska prace byla rozd€lena do dvou Césti, a to na teoretickou a praktickou ¢ast.

V teoretické ¢asti byla popsana problematika finan¢ni analyzy, ktera byla zpracovana
na zdkladé¢ odborné literatury. V prvni kapitole byly zpracovany zakladni poznatky
o finan¢ni analyze, jeji mozné cile a souhrn uzivatelll, u kterych byl popsan ucel vyuziti
finan¢ni analyzy. Nasledné byla druhd kapitola vénovéna zdrojim financni analyzy, kdy
bylo nejprve vyjasnéno, jakou roli pti tvorb€ finan¢ni analyzy zdroje hraji a poté byly dané
zdroje stru¢néji popsany. Nebylo opomenuto ani vymezeni metod finanéni analyzy a dale
detailni zaméfeni na elementarni metody analyzy. V ramci nich byly postupné definovany a
popsany postupy ukazatell financni analyzy, které byly roz¢lenény dle odborné literatury
na absolutni, rozdilové, pomérové a souhrnné ukazatele. Tito ukazatel¢ byli doplnéni
o ukazatele ekonomické pfidané hodnoty a metody mezipodnikového srovnani, kde byla
blize popsana Spider analyza. Poté byly vyjmenovany slabé stranky finan¢ni analyzy a
v poslednim bod¢ teoretické Casti byla pozornost v€novana mezindrodnim ucetnim

standardiim a jejich dopadiim na ukazatele finan¢ni analyzy.

V praktické ¢asti  byly aplikovany poznatky zpracované v teoretické  Casti.
Analyza spolecnosti SPUR a.s. byla vypracovana na zaklad¢ vysledki, kterych spolecnost
dosahla v obdobi 2017-2022. Nejprve byly provedeny za pomoci horizontalni a vertikalni
analyzy rozbory majetkové a financni struktury. Pomoci analyzy rozdilovych ukazateld,
konkrétné analyzy Cistého pracovniho kapitalu, bylo zjiSténo, ze spole¢nost SPUR a.s. je
likvidni. V ramci analyzy pomérovych ukazateli byly postupné zhotoveny analyzy
rentability, zadluZenosti, likvidity a aktivity. Po zhodnoceni pomérovych ukazatelti byl
proveden Du Pontiiv rozklad ROE, ktery detailné rozebral rentabilitu vlastniho kapitélu.
Nasledovalo vypracovani dvou bankrotnich modeltl — Altmanovo Z-skére a indexy INOS a
IN99. Samotn4 kapitola byla vénovéana ekonomické ptidané hodnot¢, ktera byla zpracovana
na zakladé postupli uvedenych na webovych strankach MPO. V posledni ¢asti finan¢ni

analyzy bylo provedeno mezipodnikové srovnani pomoci Spider analyzy. Spole¢nost SPUR
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a.s. byla v této analyze porovnana nejen s vybranou konkuren¢ni spolecnosti, ale také s

odvétvim.

Na zéklad¢ dosazenych vysledkii ve finan¢ni analyze bylo zhotoveno celkové shrnuti a

doporuceni, které by mélo vést ke zlepseni aktualni financni situace spole¢nosti SPUR a.s.
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SEZNAM POUZITYCH SYMBOLU A ZKRATEK

A Aktiva

a.s. Akciova spolecnost
CF Cash flow

CK Cizi kapital

CZ - NACE Kbvalifikace ekonomickych ¢innosti

C. Cislo

CNB Ceska narodni banka

CPK Cisty pracovni kapital

CPP Cisty pohotovy kapital

Cz Cisty zisk

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

DNM Dlouhodoby nehmotny majetek
EAT Zisk po zdanéni

EBIT Zisk pted odectenim uroki a dani

EBITDA Zisk pted zapoctem Uroktl, dani a odpisi

EBT Zisk pted zdanénim

EU Evropska unie

FM Finan¢ni majetek

FO Financni oblast

IAS International Accounting Standards

IASB International Accounting Standards Board
IASC International Accounting Standards Committee

IFRS International financial reporting standarts
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Nékladové uroky

Obézna aktiva

Prague InterBank Offered Rate
Alternativni naklady na vlastni kapital
Bezrizikova urokova mira

Rizikova ptirazka za financni stabilitu
Rizikova pfirazka za velikost podniku
Rentabilita aktiv

Rentabilita vlastniho kapitalu
Rentabilita trzeb

Rizikova pfirdzka za podnikatelskeé riziko
Trzby

Tisice

Us generally accepted accounting principles
Uplatné zdroje

Vynosy

Vysledek hospodateni

Vlastni kapital

Weighted Average Capital Cost

Koeficient pro vypocet rizika za financni stabilitu
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XL2 Koeficient pro vypocet rizika za finan¢ni stabilitu
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PRILOHA P I: ROZVAHA SPOLECNOSTI SPUR A.S.

(v tis. K&) 2017 2018 2019 2020 2021 2022

AKTIVA CELKEM 799 817| 883975 948281 1115161| 1217 582| 1307 546
B. Dlouhodoby majetek 344724 388127 376887| 370837| 471640| 489468
B.L Dlouhodoby nehmotny majetek 894 1164 1243 760 2 655 9 661
B.1.2. Ocenitelna prava 894 1164 1243 760 772 1225
B.L2.1.  |Software 894 1164 1243 760 772 1225
B.LS. Poskytnuté zalohy na DNM a nedokonéeny DM 0 0 0 0 1883 8436
B.L5.2.  |Nedokon¢eny DNM 0 0 0 0 1 883 8436
B.IL Dlouhodoby hmotny majatek 313 838] 356641| 345322| 370077| 362379| 324802
B.IL1. Pozemky a stavby 178 751] 213 643| 214656 212316/ 204935 203237
B.L1.1. |Pozemky 20 507 20 507 20 507 20 439 20 439 20 439
B.IL1.2. |[Stavby 158244| 193 136] 194149| 191877| 184496] 182798
B.IL.2. Hmotné movité véci a jejich soubory 75332 96 838| 101197 152226 133481| 109633
B.IL.4. Ostatni DHM 436 436 436 436 436 436
B.11.4.3. |Jiny DHM 436 436 436 436 436 436
B.IL5. . ., 59319 45724 29033 5099 23 527 11496

Poskytnuté zalohy na DHM a nedokon¢eny DHM
B.IL5.1.  |Poskytnuté zalohy na DHM 19 508 43 657 27 808 3552 2942 1917
B.IL.5.2.  |Nedokon¢eny DHM 39 811 2 067 1225 1547 20 585 9579
B.IIL Dlouhodoby finanéni majetek 29 992 30322 30322 0] 106 606 155005
B.IIL1.  |Podily - ovladana nebo ovladajici osoba 29 992 30322 30322 0] 106 606 155005
C Obézna aktiva 454 435| 495250{ 570863| 743454| 744367| 816086
C.L Zasoby 133 615] 141411 130790] 165983| 174538 196310
C.L1. Material 64791 56 592 67 145 92 554 95 620 96 763
C.12. Nedokonéena vyroba a polotovary 39433 40 816 18 570 28 098 20 840 43 442
C.L3. Vyrobky a zbozi 28 978 41520 37253 42 755 48 544 54 908
C.L3.1. |Vyrobky 21 809 36 861 32 679 30 354 41410 51462
C.13.2. |ZboZ 7169 4659 4574 12 401 7134 3446
C.L5. Poskytnuté zalohy na zasoby 413 2483 7 822 2576 9554 1197
C.IL Pohledavky 161234] 150946 145207| 125925 147257 360244
C.IL1. Dlouhodobé pohledavky 66 72 25 528 28 24
C.IL1.5. |Pohledavky - ostatni 66 72 25 528 28 24
C.IL.1.5.2. |Dlouhodobé poskytnuté zalohy 66 72 25 528 28 24
C.IL2. Kratkodobé pohledavky 161 168] 150874 145182| 125397| 147229| 360220
C.IL2.1. |Pohledavky z obchodnich vztaht 140899| 136572 126430 112552 102930/ 158160
C.IL.2.4. |Pohledavky ostatni 20 269 14 302 18 752 12 845 44299| 202 060
C.I1.2.4.3. | Stat - daové pohledavky 11451 5586 14272 7213 8441 4149
C.I1.2.4.4. |[Kratkodobé poskytnuté zalohy 2 084 1328 1025 1105 1079 1797
C.I1.2.4.5. |Dohadné ¢ty aktivni 3931 4 600 2 659 420 1265 7978
C.I1.2.4.6. |Jiné pohledavky 2793 2788 796 4107 33514| 188136
C.IIL Kratkodoby finanéni majetek 10 480 0 0 0 0 0
CIIL2.  |Ostatni kratkodoby finantni majatek 10 480 0 0 0 0 0
C.IV. Penézni prostredky 149 106] 202893 294866| 451546| 422572 259532
C.IV.1.  |Pen&zmi prostiedky v pokladné 35516 377 239 377 305 301
C.IV.2.  |Penézni prostiedky na Gétech 113590] 202516 294627 451169| 422267 259231
D. Casové rozligeni aktiv 658 598 531 870 1575 1992
D.1. Naklady ptistich obdobi 460 460 488 830 1504 1705
D.3. Ptijmy piistich obdobi 198 138 43 40 71 287




(v tis. K¢) 2017 2018 2019 2020 2021 2022

PASIVA CELKEM 799 817| 883975 948281 1115161| 1217 582| 1307 546
A. Vlastni kapital 672244 770979| 853 664| 985 689| 1085 893| 1207477
Al Zakladni kapital 44 293 44293 44293 44293 44293 44293
AlLL Zakladna kapital 44 293 44293 44293 44293 44293 44293
AL Ao a kapitalové fondy 117 417 300 0 0 0
AIL2. Kapitilové fondy 117 417 300 0 0 0
AIL2.1. |Ostatni kapitalové fondy 117 117 0 0 0 0
A.IL2.2. |Ocetiovaci rozdil z pfecenieni majetku a zavazki (+/-) 0 300 300 0 0 0
Al Fondy ze zisku 9816 8 859 9078 9471 9 469 8 885
AL1.  |Ostatni rezervni fondy 8 859 8 859 8 859 8 859 8 859 8 859
AIIL2.  |Statutdrni a ostatni fondy 957 0 219 612 610 26
AV. Vysledek hospodaieni minulych let (+/-) 522330[ 616518 714528| 796993| 924 496| 1030631
AJIV.1. |Nerozdéleny zisk minulych let 522330[ 616518 714528| 796993| 924 496| 1030631
A.VL Vysledek hospodaieni bézného iicetniho obdobi (+/-) | 95 688| 100 892 85465 134932 107635] 123 668
B+C Cizi zdroje 122 447] 107 071 89638 120758 124252 93 048
B. Rezervy 5478 1039 0 11937 0 0
B.2. Rezerva na dan z piijmi 5478 1039 0 10 164 0 0
B.4. Ostatni rezervy 0 0 0 1773 0 0
C Zavazky 116 969| 106 032 89 638| 108821 124252 93 048
Cl Dlouhodobé zavazky 5721 4504 4054 4511 9110 11324
C.l4 Zavazky z obchodnich vztaht 823 794 592 596 589 594
C.I8. Odlozeny danovy zavazek 4898 3710 3462 3915 8521 10 730
C.II Kratkodobé zavazky 111248 101528 85584 104310[ 115142 81724
C.IL3. Kratkodobé ptijaté zdlohy 741 413 147 13 54 211
C.IL4. Zavazky z obchodnich vztahti 98 133 71 685 68 051 81814 62 469 41273
C.IL8 Zavazky ostatni 12374 29 430 17 386 22483 52619 40 240
C.IL.8.3. |Zavazky k zam&stnanciim 279 267 290 9 545 29 484 22222

Zavazky ze socialniho zabezpeceni a zdravotniho
C.IL8.4. N 4081 9 888 4540 6723 10513 8004

pojisténi
C.L8.5. |Stat - danové zavazky a dotace 1285 10 789 1 800 2 816 7714 4712
C.I1.8.6. |Dohadné ¢ty pasivni 1748 2571 2842 3303 4 825 5165
C.IL8.7. |Jiné zavazky 4981 5915 7914 96 83 77
D Casové rozlieni pasiv 5126 5925 4979 8714 7437 7021
D.1. Vydaje piistich obdobi 5126 5925 4979 8714 7437 7021




PRILOHA P II: VYKAZ ZISKU A ZTRATY SPOLECNOSTI SPUR

A.S.
(v tis. K&) 2017 2018 2019 2020 2021 2022
L Trzby z prodeje vyrobku a sluzeb 822290 922 643| 922140| 988 544| 1169 779| 1187968
1L Trzby ze prodej zbozi 121 175] 145408| 133795 152492 94 831 49 993
A. Vykonova spotieba 668962 771496| 700243| 705019| 882907| 875169
A.l. Néklady vynalozené na prodané zbozi 105539 123873 112342 123587 85389 41 598
A2. Spotieba materialu a energie 453 851 526894 469427| 461920/ 649726 703 666
A3. Sluzby 109572 120729 118474] 119512 147792 129906
B. Zména stavu zasob vlastni ¢innosti (+/-) 5245 -16 560 26 364 -9418| -15102f -40122
C. Aktivace -5 749 -2371 -350 -3 085 -3 760 -218
D. Osobni naklady 118684] 158 667| 181657| 230142 198649 193 000
D.1. Mzdové naklady 86907 123042| 141626| 183016] 150198| 142862
Naklady na socialni zabezpeceni, zdravotni pojisténi

DA a ostatni naklady 31777 35625 40 031 47 126 48 451 50 138
D.2.1. Naklady na socialni zabezpeceni a zdravotni poji§téni [ 27 235 31350 35155 42 690 42 855 43379
D.2.2. Ostatni naklady 4542 4275 4876 4436 5596 6759
E. Uoravy hodnot v provozni oblasti 42 015 43917 48 029 48 968 73572 67 008
E.l. Upravy hodnot DNM a DHM 41372 44 994 48 977 49 840 57271 57403
E.l.1. Upravy hodnot DNM a DHM - trvalé 41372 44 994 48 977 49 840 57271 57403
E.2. Upravy hodnot zasob 136 297 -584 4251 17273 7430
E.3. Upravy hodnot pohledavek 507 -1374 -364 -5123 -972 2175
111 Ostatni provozni vynosy 11628 20 083 18 156 14 852 30 154 11 069
1IL.1. Trzby z prodaného DM 288 1216 102 504 2 039 474
1I1.2. Trzby z prodaného materialu 2 549 4758 5285 9 041 18 331 4209
IIL.3. Jiné provozni vynosy 8 791 14 108 12 769 5307 9784 6386
F. Ostatni provozni naklady 7 052 10 005 14 395 18 373 22118 9492
F.1. Zustatkova cena prodaného DM 0 303 0 71 0 0
F.2. Zustatkova cena prodaného materialu 2 565 5401 5568 7978 13 444 3967
F.3. Dang a poplatky 674 654 603 686 760 521
F.5. Jiné provozni niklady 3813 3 647 8224 9 638 7914 5 004
* Provozni vysledek hospodaieni (+/-) 118 884] 122980 103753 165889| 136380 144701
VL Vynosové tiroky a podobné vynosy 46 1741 4207 2374 1281 14 926
VL2, Ostatni vynosové tiroky a podobné vynosy 46 1741 4207 2374 1281 14 926
1 Upravy hodnot a rezervy ve financni oblasti -300 -30 1773 -1773 0
J. Nakladové tiroky a podobné naklady 0 51 80 29 0 0
J.2. Ostatni nakladové uroky a podobné naklady 0 51 80 29 0 0
VIL Ostatni finanéni vynosy 5316 5097 4037 16 531 4872 5671
K. Ostatni finanéni naklady 6532 5914 6174 15141 7 624 9963
* Finanéni vysledek hospodaieni (+/-) -870 903 1990 1962 302 10 634
hk Vysledek hospodaieni pied zdanénim (+/-) 118014] 123883| 105743| 167851 136682 155335
L. Daii z piijmi 22326 22 991 20278 32919 29 047 31 667
L.1. Daii z piijmi splatna 23723 24179 20 526 32 466 24 442 29 458
L.2. Daii z piijmi odloZena (+/-) -1397 -1188 -248 453 4 605 2209
ok Vysledek hospodaieni po zdanéni (+/-) 95 688| 100 892 85465 134932 107635] 123 668
ok Vysledek hodpodaieni za téetni obdobi (+/-) 95 688| 100 892 85465 134932] 107635] 123 668
* Cisty obrat za i&etni obdobi 960 455 1094 972| 1082 335] 1174 793] 1300917] 1269 627




PRILOHA P II: ROZVAHA VYBRANE KONKURENCNIi

SPOLECNOSTI
(v tis. K&) 2017 2018 2019 2020 2021 2022

AKTIVA CELKEM 600 612| 653 675| 643 100| 761 700| 631 700 658 674
B. Stala aktiva 210976] 250 882| 256419| 308 803| 277 793| 278 106
B.I Dlouhodoby nehmotny majetek 6311 6703 7028 7 768 8891 12181
B.1.2. Ocenitelnd prava 6311 6703 6 867 5361 6484 12119
B.12.1. [Software 6311 6703 6 867 5361 6484 12119
BLS. Poskytnuté zilohy na DNM a nedokonteny DM 0 0 61 2407 2407 62
B.I5.2.  [Nedokonceny DNM 0 0 161 2407 2407 62
B.IL Dlouhodoby hmotny majatek 200 579 230437| 232671| 171071 154627 130102
B.ILI. Pozemky a stavby 35439 23613 43258 9 888 9 694 9501
B.ILI.1. [Pozemky 4386 4386 4386 4386 4386 4386
B.IL.1.2. [Stavby 31053] 19227 38872 5502 5308 5115
B.IL.2. Hmotné movité véci a jejich soubory 118 504] 126 451| 121 871| 136918] 119285 96 124
BLILS. E‘Elﬁm uté zilohy na DHM a nedokonteny 46 636| 80373 67542| 24265 25648 24476
B.IL5.1.  [Poskytnuté zdlohy na DHM 35958 41849 46460 0 0 0
B.IL.5.2. [Nedokonteny DHM 10678] 38524 21082 24265 25648| 24476
B.IIL Dlouhodoby finan¢ni majetek 4086] 13742| 16720| 129964 114275 135823
B.IIL.1.  [Podily - ovladand nebo ovladajici osoba 4086| 13742| 15819| 12924] 14771 32986
B.IIL.3.  [Podily - podstatny vliv 0 0 901] 15355 0 0
B.IIL6.  [Zaphjcky a tivéry - ostatni 0 0 0] 101 685 99504| 102 837
C Obézna aktiva 383 783] 393 880| 372378| 438 642| 346 847| 372991
C.L Zasoby 209 736 231978| 207 417| 222 870| 188 338| 212743
C.IL. Material 56300] 61011] 46179 69455 93167| 95696
C.L2. Nedokoncena vyroba a polotovary 32856 32246| 26705| 25393| 23672 32374
C.13. Vyrobky a zbozi 82092| 108 533| 120336 120433| 71078| 57937
C.I3.1. |Vyrobky 23295] 21473] 22983] 18640 26069| 25624
C.l13.2. [Zboz 58797| 87060[ 97353] 101793] 45009| 32313
C.I5. Poskytnuté zalohy na zasoby 38488 30188 14197 7589 421 26736
C.IL Pohledavky 133966| 127 103| 126 894| 161 665| 123 413| 137 650
CILI. Dlouhodobé pohledavky 0 30 4709 4030 0 0
CIL1.5. [Pohledavky - ostatni 0 0 4709 4030 0 0
C.I1.1.5.2. [Dlouhodobé poskytnuté zalohy 0 30 30 30 0 0
C.1.1.5.4. [Jiné pohledavkly 0 0 4679 4000
C.IL.2. Kratkodobé pohledavky 133966| 127 073| 122 185] 157 635| 123 413| 137 650
C.JI1.2.1. [Pohledavky z obchodnich vztahi 111507] 119725] 111417| 134442| 105193 117 188
C.I1.2.3. [Pohledavky - podstatny vliv 0 0 0 2 000 2 000 0
C.I1.2.4. |Pohledavky ostatni 22 459 7348| 10768 21193] 16220] 20462
C.I1.2.4.3. [Stat - daiové pohledavky 9093 5473 4837 13279 2 764 4047
C.I1.2.4.4. |[Kratkodobé poskytnuté zalohy 488 359 543 1372 3254 1010
C.I1.2.4.5. |Dohadné ¢ty aktivni 0 0 0 0 0 3182
C.I1.2.4.6. [Jiné pohledavky 12 878 1516 5388 6542 10202| 12193
C.IIL Kratkodoby finanéni majatek 0 8546 13691 0 0 0
CI.2.  |Ostatni kratkodoby majetek 0 8546 13691 0 0 0
C.IV. Penézni prostredky 40081] 26253| 24376] 54107| 35096| 22598
C.IV.1.  [Penézni prostiedky v pokladné 293 230 86 154 138 224
C.IV.2.  [Pen&zni prostfedky na Gctech 39788] 26023] 24290 53953] 34958] 22374
D. Casové rozliseni aktiv 5853 8913] 14303| 14255 7 060 7577
D.1. Naklady piistich obdobi 5853 7989 11670] 11502 5398 5426
D.2. Komplexni naklady ptistiho obdobi 0 457 2294 2294 1476 1524
D.3. Ptijmy pristich obdobi 0 467 339 459 186 626




(v tis. K&) 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022
PASIVA CELKEM 600 612] 653 675] 643 100] 761 700] 631700] 658 674
A. Vlastni kapital 194 220] 205 425] 230 675] 245 479] 229 697| 215 790
AL Zakladni kapital 24585 24585] 24585] 24585 24585 24585
ALl |7akladna kapital 24585 24585] 24585] 24585 24585 24585
AL AZo a kapitalové fondy -37376] -38070] -34167] -37988] -35964] -42559
AILL. |Azio 9667 9667 9666] 9666 9667 9667
AIL2.  |Kapitalové fondy -47043] -47043] -43833] -47654] -45631] -52226
All22, |Oceiovact rozdily z pfecenéni majateku a 47043 -47043| -43833| -47654| -45631| -52226
zavazki
Al Fondy ze zisku 4917 4917] 4917] 4917] 4917 4917
AIL1.  [Ostatni rezervni fondy 4917 4917 4917 4917 4917 4917
AIV.  [Vysledek hospodafeni minulych let (+/-) 126 144] 184 094] 197 485] 221 339] 239 965] 226 159
Nerozdéleny zisk nebo neuhrazena ztrata
AV | 126 144| 184 094| 198 993| 221 339| 239 965| 226 159
minulych let
AIV.3. Jiny vysledek hospodaieni minulych let (+/-) 0 0 -1508 0 0 0
AV |V¥sledek hospodafeni bézného icetniho 75950| 29899| 37855| 32626| -3806| 2688
obdobi (+/-)
B+C Cizi zdroje 405 015] 446 835] 412373] 515551 398 116] 442 804
B. Rezervy 3000 3695 2929 12139] 14797 19315
B.4. Ostatni rezervy 3000 3695 2929 12139] 14797 19315
C Zavazky 402 015] 443 140] 409 444] 503 412| 383 319] 423 489
Cl Dlouhodobé zivazky 110 783] 184 877] 85166 86501 84852] 62480
C.L1.  |Vydané dluhopisy 34932] 34995] 34888] 35172 34701 29300
C.L1.1. |Vymeniteln¢ dluhopisy 34932] 34995] 34888] 35172] 34701 29300
Cl2.  |Zavazkyk avérovym institucim 57482] 133580] 29688] 33630 35051 21878
C.l4 Zavazky z obchodnich vztahi 6 360 2027 0 0 602 0
C.18. Odlozeny danovy zavazek 12009 14275] 16073| 15485] 14312 11302
C.193. [Jin¢ zavazky 0 ol 4517 2214 186 0
C.II Kratkodobé zivazky 291 232] 258 263] 324278 416 911] 298 467] 361 009
CIL2.  |Zavazky k avérovym institucim 114 293] 107 861] 202 038] 233 660] 193 533] 237276
C.IL3.  |[Kratkodobé prijaté zalohy 38402] 45144] 25359] 18692 14916 13281
C.IL4.  |Zavazky z obchodnich vztahil 96927] 66249] 65022] 115929 58168 76113
CIL8  [Zavazky ostatni 41610] 39009] 31859 48630] 31850 34339
C.I1.8.1. |Zavazky ke spolecnikim 9695] 11861] 10586 11152] 11341] 9169
C.I1.8.3. |Zavazky k zaméstnanciim 6960] 6348] 6922] 7594 7289 6792
Caga. |AAvaskyze socidlniho zabezpeteni a 3731|3511 3963| 4044] 3594] 3452
zdravotniho poji§téni
C.I1.8.5. [Stat - dafiové zavazky a dotace 7711]  2364] 2340 7443 3071 450
C.I.8.6. |Dohadné tcty pasivni 4098]  7036] 5057 15911] 4535] 13158
C.I18.7. |Jiné zavazky 9415] 7889 2991] 2486 2020 1318
D Casové rozliseni pasiv 1377 1415 52 670 3 888 80
D.1. Vydaje piistich obdobi 1377] 1415 52 670/ 3888 80




PRILOHA P II: VYKAZ ZISKU A ZTRATY VYBRANE
KONKURENCNI SPOLECNOSTI

(v tis. K¢&) 2017 2018 2019 2020 2021 2022
L Trzby z prodeje vyrobki a sluzeb 871 513| 755 124| 740 154 655712| 732 348| 729 793
11 Trzby ze prodej zbozi 91500| 139976| 136 667| 170700 164 112] 66 831
A. Vykonova spotieba 724 622 689 239| 652 101| 588435 697 751] 651 955
Al Naéklady vynalozené na prodané zbozi 69 143| 103953] 92085| 114738 129986| 43777
A2. Spotfeba materialu a energie 485520 391 069| 345913| 283 244| 333 826| 355934
A3. Sluzby 169 959| 194217| 214 103] 190453| 233 939| 252244
B. Zmena stavu zasob vlastni ¢innosti (+/-) -10 984 2443 3981 5305 -5777| -8281
C. Aktivace -540 -655 -347 -285 -433 -205
D. Osobni naklady 159 278| 153 862| 158362| 141 619| 155564| 151 446
D.1. Mzdové naklady 114017 109959| 111265] 100198] 109 883| 106 204
Naklady na socidlni zabezpeceni, zdravotni 45261| 43903 47097| 41421] 45681| 45242
D.2. pojisténi a ostatni ndklady
p2.1.  [Naklady nasocidlni zabezpeceni a zdravotni 40860 39956 40439| 36093| 39946| 39096
pojisténi
D.2.2. Ostatni ndklady 4401 3947 6 658 5328 5735 6146
E. Uoravy hodnot v provozni oblasti 21786 24734| 27285] 29551 30725] 30669
E.l. Upravy hodnot DNM a DHM 21696 24506| 26826] 29262 31437 30249
E.1.1. Upravy hodnot DNM a DHM - trvalé 21 696| 24506] 26826] 29262 31437 30249
E.2. Upravy hodnot zisob 90 228 459 289 =712 420
E.3. Upravy hodnot pohledavek 0 0 0 0 0 0
111 Ostatni provozni vynosy 50175( 43407[ 45642 100450 86208 53900
1I.1. Trzby z prodaného DM 2149 1924 8646] 40991 8159 128
1I1.2. Trzby z prodaného materialu 24541 19188| 12229 30748 47172 4995
11L.3. Jiné provozni vynosy 23485] 22295 24767 28711 30877 48777
F. Ostatni provozni ndklady 39850 30161| 31571| 105487 74 623| 22767
F.1. Zustatkova cena prodaného DM 1336 24 8212 42227 8072 0
F.2. Zustatkova cena prodaného materialu 23087 16537] 11138] 29471 45 496 4426
F.3. Dang a poplatky 272 270 119 101 103 81
F.4. Rezervy v provozni oblasti a komplexni 192 759|  -766| 9210 2659 4774
naklady piistich obdobi
F.5. Jiné provozni naklady 14963] 12571 12868 24478 18293] 13486
* Provozni vysledek hospodateni (+/-) 79 176] 38725| 49540[ 56750 30215 2173
v Vynf)sy z dlouhodobého finan¢niho majetku - 0 0 0 4000 375 5000
podily
Vi Vynosy z podili - ovladana nebo ovladajici 0 0 0 4000 375 0
osoba
V.2, Ostatni vynosy z podilu 0 0 0 0 0 5000
G. Naklady vynaloZené na prodané podily 0 0 0 7 100 375 31000
VL Vynosové troky a podobné vynosy 1553 5011 1257 1149 1413 4844
VLI VYnosove]’: uroky a podobné vyroky - ovladana 149 0 0 0 0 0
nebo ovladajici osoba
VI.2. Ostatni vynosové tiroky a podobné vynosy 1404| 5011 1257 1149 1413|4844
I Upravy hodnot a rezervy ve finanéni oblasti 0 0 0 0 0] -26 000
J. Nakladové uroky a podobné naklady 6217 7073 8514 8100 8275] 11875
11 Nakladové uroky a podobné niklady - 1314 1333|1333 0 0 0
ovladana a ovladajici osoba
J.2. Ostatni ndkladové tiroky a podobné naklady 4903 5740 7181 8 100 8275| 11875
VIL Ostatni finanéni vynosy 275731 11815 10142 30838 19 138| 18 864
K. Ostatni finanéni naklady 12451] 15806 9303| 37296 43119] 12215
* Finan¢ni vysledek hospodateni (+/-) 10458] -6053] -6418| -16509] -30843 -382
ok Vysledek hospodateni pred zdanénim (+/-) 89634| 32672 43092 40241 -628 1791
L. Daii z pfijmi 13 684 2771 5237 7615 3178 -897
L.1. Dani z ptijmu splatna 10 239 54 3890 8204 4351 2113
L.2. Dan z piijmi odlozend (+/-) 3445 2717 1347 -589 -1173] -3010
ok Vysledek hospodaieni po zdanéni (+/-) 75950] 29901| 37855 32626 -3 806 2 688
ok Vysledek hodpodaieni za i¢etni obdobi (+/-) 75950] 29901| 37855 32626 -3 806 2 688
* Cisty obrat za i¢etni obdobi 1042 314| 955335] 933 862 962 849| 1003 594| 879 232




