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ABSTRAKT

Bakalafska prace se zabyva finan¢ni analyzou vybraného zpracovatelského podniku. Cilem
prace je zhodnoceni financni situace a navrzeni doporuceni. V teoretické ¢asti byla stru¢né
popséna finanéni analyza a jeji vyuziti. VEtsi cast byla vénovana charakteristice zvolenych

ukazatelu.

V praktické ¢asti byly nejdiive uvedeny informace o vybraném podniku a odvétvi, do kte-
rého spada. Nasledné byla provedena finan¢ni analyza za pomoci zvolenych ukazateli. Na
zaklad¢€ provedenych analyz bylo zhodnoceno, jak vybrany podnik ve sledovaném obdobi

hospodatil, nacez byla navrhnuta opatfeni vedouci ke zlepSeni této situace.

Klic¢ova slova: finan¢ni analyza, Gi€etni vykazy, rentabilita, likvidita, aktivita, zadluZenost.

ABSTRACT

The bachelor thesis deals with the financial analysis of the selected manufacturing compa-
ny. The aim of the thesis is to evaluate the financial situation and to suggest the recom-
mendations. The financial analysis and its use is briefly described in the theoretical part.

The major part is devoted to the characteristics of selected indicators.

In the beginning of the practical part, the information about the selected company and the
sector, which it belongs to, are introduced. Subsequently, the financial analysis is carried
out using selected indicators. Based on the analyzes carried out, it is evaluated how the
selected company managed in the reporting period and suitable measures are suggested to

improve the situation.

Keywords: Financial Analysis, Financial Statements, Profitability, Liquidity, Indebtedness,

Absolute Indicators.
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UvVOD

Hlavnim cilem kazdého podniku je dosazeni co nejvyssiho zisku a nasledné zvySeni hod-
noty podniku. Jestlize ma byt této skute¢nosti dosazeno, je zapotiebi, aby se podnik t&sil z
dobrého finan¢niho zdravi. V dnes$ni uspéchané dob¢ a zvysujicimu se mnozstvi konkuren-
ce neni snadné si tento cil udrzet. Pro zajisténi finan¢ni stability podniku je zapotiebi fi-
nanc¢ni analyzy, kterd zjisti vykonnost daného podniku a také poukéze na jeho silné a slabé

stanky.

Ugelem této bakalatské prace je komplexni zhodnoceni finanéni situace vybraného zpraco-
vatelského podniku v letech 2013 az 2017 za pomoci finan¢ni analyzy. Po vyhodnoceni
vybranych ukazateld uplatnénych pii analyze, jsou vysledky porovnany jak
s doporu¢enymi hodnotami, ziskanymi z teoretickych poznatki, tak s odvétvim, do kterého
vybrany podnik spada. Nasledné jsou veskeré poznatky zhodnoceny a na jejich zaklade

navrhnuty potiebné opatfeni pro zlepseni finan¢ni situace vybraného podniku.

Tato prace se d€li na dve casti — na teoretickou a praktickou. Teoretickd ¢ast se zabyva
charakteristikou finan¢ni analyzy a jeji podstatou. Jsou zde popsany zdroje informaci pro
tuto analyzu a jeji uzivatelé. VétSina teoretické Casti je pak vénovana podrobnému popisu

vybranych absolutnich, rozdilovych, pomérovych a také souhrnnych ukazatelti.

V praktické casti je na tivod piedstaven vybrany zpracovatelsky podnik. Zde je popséan
pfedmét podnikani, strategie a také charakteristika odvétvi, do kterého podnik spada. Poté
nasleduje samotna finan¢ni analyza vybrané¢ho podniku na zékladé popsanych ukazateli
v teoretické €asti. Jako prvni jsou analyzovany Ucetni vykazy vybraného podniku za sledo-
vané obdobi od roku 2013 po rok 2017 formou horizontélni a vertikalni analyzy aktiv, pa-
siv, ndkladl a vynost. Nasledné jsou provedeny vypocty jednotlivych ukazatell rentabili-
ty, likvidity, aktivity a zadluzenosti. Na zdklad¢ dalSich péti souhrnnych ukazateld jsou
v zavéru hromadné vyhodnoceny vysledky, jejichz vyvoj je ve sledovaném obdobi demon-
strovan jak v tabulkéch, tak i grafech. Prakticka ¢ast je zakoncena definovanymi navrhy a
doporucenimi, které by mél podnik uskutecnit, aby tak dosahl lepsi finan¢ni situace, posta-

veni na trhu a celkové lepSiho finan¢niho fizeni.
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CILE A METODY ZPRACOVANI PRACE

Finan¢ni analyza se postupem casu stala nedilnou soucasti fizeni podniku. Lze ji chapat
jako soubor ¢innosti, jimiz analytik zjisti a vyhodnoti celkovou finan¢ni situaci podniku.
Finan¢ni analyza se primarn¢ zabyva vynosnosti podniku, jeho platebni schopnosti (krat-

kodoba likvidita) a dale také hospodatskou a finan¢ni stabilitou podniku.

Cilem bakalaiské prace je zhodnotit vyvoj financni situace vybraného zpracovatelského
podniku na zdklad¢ provedené financni analyzy. Nasledné jsou ze ziskanych informaci

navrzena doporuceni pro zlepSeni vykonnosti podniku a jeho celkového finan¢niho zdravi.

V teoretické Casti bakalarské prace je proveden prizkum dostupnych literarnich prament a
nasledné jsou tyto teoretické poznatky, tykajici se finan¢ni analyzy, zpracovany. Jsou zde
uvedeny vybrané metody a postupy, které jsou nasledné pouZity pii vypracovani praktické
casti.

V ramci finanéni analyzy existuje mnoho metodickych nastroju, které 1ze pouzit. Avsak je
potieba si uvédomit, pro koho tato analyza bude slouZit, aby byl splnén jeji ucel a zaroven
byl zohlednén faktor ndkladovosti. Analyza musi byt dostate¢né spolehlivd a k tomu je
zapotiebi vyuziti kvalitnich dat. Prvni f4zi této prace je shroméazdéni potfebnych informaci
a mezi ty nejpodstatnéjsi zdroje budou pattit u€etni vykazy. Pfevazné se bude jednat o roz-

vahu a vykaz zisku a ztraty.

Nastava ¢ast praktickd, ve které z pohledu vyuzitych metod, bude nejprve provedena hori-
zontalni a vertikalni analyza jednotlivych polozek vynost, nékladii a majetkové a finan¢ni
struktury jak vybraného podniku, tak odvétvi, v letech 2013 az 2017. Jako dalsi bude
z rozdilovych ukazateld analyzovan vyvoj ukazatele Cistého pracovniho kapitalu. Dale
budou vyhodnoceny pomérové ukazatele a to vybrané ukazatele rentability, likvidity, akti-
vity a zadluZenosti. VeSkeré zminéné vypoctené ukazatele pro vybrany podnik budou po-
rovnany s odvétvim. V neposledni fadé, pro snadnéjsi celkové vyhodnoceni finan¢ni situa-
ce podniku bude vyuzito bankovnich a bonitnich modela tzv. souhrnnych ukazatelti. Na
zaver za vyuziti syntézy poznatkil z jednotlivych analyz a poznatkll z literarni reSerSe bude
provedeno celkové zhodnoceni finan¢ni situace podniku a nasledné navrzena doporuceni

pro zlepSeni hospodafeni organizace.
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I. TEORETICKA CAST
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1 UVOD DO FINANCNI ANALYZY

Pocatky financni analyzy jsou z historického hlediska spjaty s pocatky samotnych penéz.
Jediné co se postupem ¢asu méni, jsou metody a techniky. Finan¢ni analyza byla nejvice
rozvinuta ve Spojenych statech americkych, ale zpocatku se jednalo pouze o teoretické
prace. Financni analyza se odvijela od doby, ve které byla vyuzivana. Az v dobé, kdy za-
pocala éra prvnich pocitacii, se systém analyz podstatnym zplisobem zmeénil. (Ruckova,

2015, 5. 9)

Podle Knapkové, Pavelkové, Remese a Stekera (2017, s. 17) je finanéni analyza vyuzivana
k celkovému zhodnoceni financni situace podniku. Diky ni lze zjistit, zda je podnik dosta-
tecné ziskovy, jestli ma vhodné zvolenou kapitadlovou strukturu, zalezi také na tom, jestli je

podnik schopen vcas platit své zavazky a mnoho dalsiho.

Brealey, Myers a Allen (2017, s. 732) uvadi, ze dobii finan¢ni manazefi planuji budouc-
nost. Dohlizi na to, aby mél podnik dostatek financ¢nich prostfedkti k uhradé zavazkl a
vyplaté¢ dividend. Hodnoti stav investic, zda bude potieba investovat, poptipadé kolik fi-
nancnich prostfedkii bude potieba vynalozit. Také kontroluji, jestli maji dostatecnou rezer-
vu na neocekdvané zvySeni nakladi materidlu nebo poklesu poptavky. Déle uvadi, Ze fi-
nanc¢ni analyza nenahrazuje kiist'alovou kouli, pouze podava velké mnoZzstvi informaci, dik

kterym lze vykonnost daného podniku snadno porovnat s vykonnosti ostatnich podnik.

1.1 Podstata finanéni analyzy

Mezi zékladni cile finan¢niho fizeni podniku fadi Ruckova (2015, s. 10) pfevazné schop-
nost podniku vytvéfet zisk, neustale obnovovat a zvySovat mnozstvi majetku a k tomu také
vlastniho kapitélu, diky némuz se miiZe podnik rozSifovat a rlst. Dal$im kritériem je zajis-
téni platebni schopnosti podniku. Tento cil neni povazovan za prioritni, ale je dtlezité brat
na védomi, ze pokud nebudou dfive nebo pozdéji zévazky zaplaceny, bude podnikani

ukonceno.

Pro spravné finanéni fizeni podniku povazuji Knapkové, Pavelkova, Remes a Steker (2017,
s. 17) za dllezité, nejen posuzovani financni situace na zakladné dat z minulosti, ale také
pfedvidat a pracovat s progndézou do budoucnosti. Ziskané vysledky z analyz pak vyuziva
nejen podnik sdm o sobé, ale také externi uzivatelé, ktefi jsou urcitym zpisobem spjati

s danym podnikem. Uvniti podniku je finan¢ni analyza vyuZzivana nejvice manazery, pro
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které je dulezita z kratkodobého a hlavné pak z dlouhodobého hlediska tizeni podniku.
Vysledky finan¢ni analyzy pfinasi uzitek rovnéz investorim, obchodnim partnertim, stat-
nim institucim, zahrani¢nim institucim, zaméstnanctim, auditoriim, konkurenci, burzovnim

makléiim a v neposledni fad¢ 1 odborné veiejnosti.

1.2 Vybrané zdroje informaci pro finan¢ni analyzu

Kalouda (2017, s. 58) uvadi, ze nelze ptresné fict, jaké vesSkeré zdroje pro finan¢ni analyzu
existuji. Mezi zakladni okruhy zdrojii informaci fadi finan¢ni Cetnictvi, naturalni ukazate-
le, vstupy z fundamentalni analyzy a tdaje z finan¢niho trhu nebo z kapitdlového trhu. Ta-
ké dodava, ze zkuseni finan¢ni analytici povazuji za cennou informaci v podstaté veskeré

informace 1 ty, které maji jen z doslechu (pomluvy, famy atd.).

Aby mohla byt finan¢ni analyza provedena a dosahla tak relevantnich vysledk, je potieba
mit nashromédzdény kvalitni a komplexni informace. Za primarni zdroje informaci jsou
povazovany ucetni vykazy podniku. Jimiz jsou rozvaha, vykaz zisku a ztraty, prehled o
penéznich tocich, ptehled o zménach vlastniho kapitdlu a ptiloha ucetni zavérky. Daéle lze
ziskat mnoho uzite¢nych informaci i ze samotné vyro¢ni zpravy. (Knapkova, Pavelkova,

Remes a Steker, 2017, s. 18)

Ruckova (2015, s. 21) déli ucetni vykazy na financni a vnitropodnikové. Finan¢ni ucetni
vykazy maji zdvaznou Upravu a jsou povinné zvefejiovany minimalné jedenkrat za rok.
Pro externi uzivatele jsou vefejné dostupné, a proto jsou povazovany za zaklad vSech pod-
statnych informaci pro zpracovani finan¢ni analyzy. Tyto vykazy nabizi pfehled o zdrojich
kryti, stavu a struktufe majetku, o vyuzivani vysledku hospodafeni a o penéznich tocich.
Naopak vnitropodnikové ucetni vykazy jsou zpracovavany na zakladé potieb jednotlivych
podnikid. Pravé vyuZitim vnitropodnikovych zdroji ziska podnik ptesné€jsi vysledky fi-

nanéni analyzy a neodchyluji se diky tomu tak moc od skutecnosti.

1.2.1 Rozvaha

Rozvaha, zvana také jako bilance podniku poskytuje pfehled o majetkové struktufe na
strané aktiv a finan¢ni struktuie na stran¢ pasiv k ur¢itému datu ¢i okamziku. (Libal, 2018,

s. 35, 37)
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Steker a Otrusinovéa (2016, s. 240) dodavaji, ze musi byt vzdy dodrzen bilanéni princip,
tzn. soucet celkovych aktiv se rovna souctu celkovych pasiv. Znaceni jednotlivych polozek

se provadi za pomoci nazvu a kombinace pismen, fimskych ¢islic a arabskych cislic.

Hlavni polozky aktiv a pasiv v rozvaze piedstavuji — na stran¢ aktiv (Pfiloha €. 1 k vyhlas-
ce €. 500/2002 Sb.):
pohledavky za upsany zakladni kapital,

stala aktiva,

0w >

obé&zna aktiva,

o

¢asové rozliSeni aktiv,
na stran¢ pasiv:

A. vlastni kapital,
B. cizi zdroje,

C. casové rozliSeni pasiv.

Aktiva jsou dé€lena v rozvaze do Ctyt sloupct: brutto — polozky neupravené o opravky,
korekce — opravné polozky a opravky, netto bézné obdobi — hodnota aktiv po odpoctu
opravnych polozek a opravek a netto minulé obdobi — hodnota aktiv po odpoctu opravnych
polozek a opravek z predeSlého obdobi. Naopak na strané pasiv se rozvaha déli pouze do

dvou sloupct, a to na bézné a minulé ucetni obdobi. (Sladkova, 2018, s. 43)

1.2.2 Vykaz zisku a ztraty

Jak uvadi Mace (2018, s. 550), vykaz zisku a ztraty, zvany také jako vysledovka, vysvétlu-
je jak efektivni ucetni jednotka je. Slouzi jako formular plny dopliujicich informaci
k rozvaze, konkrétné k poloZce ,,vysledek hospodafeni“. Dale Steker a Otrusinova (2016, s.
240) uvadi, ze tento vykaz podava prehled o nakladech a vynosech, nikoli o pfijmech a
vydajich. Vykaz zisku a ztraty nejdiive podrobné rozebird vysledek hospodatreni provozni
a poté ten finan¢ni. Kone¢nym vysledkem tohoto vykazu je vysledek hospodateni za ucetni

obdobi, coZ je soucet provozniho a finan¢niho vysledku hospodateni po odpoctu dani.

Vysledovku maji moznost tcetni jednotky vykazovat v druhovém nebo ucelovém clenéni.
V ptipadé druhového c¢lenéni jsou ndklady a vynosy clenéné podle druhli nédkladi a vyno-
st. V ucelovém clenéni, zejména v provozni ¢asti, jsou primarné naklady c¢lenény podle
ucelu, na které byly vynalozeny, aniz by byly brany v potaz druhy néklada. (Sladkova,
2016, s. 59)
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Williams (2018, s. 199) dodava, ze vykaz zisku a ztraty ma rovnéz své nedostatky. Napfi-
klad odpisy neodpovidaji skutecnému opotiebeni budov ¢i zatizeni podniku. Déle zahrnuje
pouze udalosti, které byly dolozeny skutecnymi obchodnimi transakcemi, a proto neni do-

statecné objektivni.

1.2.3 Ptehled o penéZnich tocich

Jak uvadi Sedlacek (2017, s. 186 — 187), dalsi vyznamné informace 1ze ziskat z piehledu o
penéznich tocich, ktery je znamy také pod ndzvem vykaz cash flow. Pfesnéji jde o prehled
pfijmil a vydaji podniku. Hlavni veli¢inu tohoto vykazu ptedstavuje penézni tok, ktery
nam podéava vérohodny obraz o finan¢ni situaci podniku a jeho platebni schopnosti. Pod
pojmem penézni tok si lze predstavit rozdil mezi pfiristkem a ubytkem penéznich pro-

sttedkli a mize nabyvat jak kladnych, tak zapornych hodnot.

Podklady pro sestaveni vykazu cash flow ziskdva podnik pfevazné z ucetnictvi, ale také

z externich zdrojii. Je zapotiebi znat:

» pocatecni a konecny stav penéznich prostiedkd,
» kolik penéznich prostfedkl podnik vytvofil a kolik pouzil za dané ucetni obdobi,

» kdo tyto prostfedky vytvofil a jak je podnik vyuzil. (Sedlacek, 2017, s. 187)

Ptehled o penéZnich tocich je rozdélen na tii €asti a to na ¢innost provozni, investi¢ni a
finan¢ni. Vykaz cash flow je moZné sestavit metodou pfimou nebo nepiimou (vybér meto-

dy je na rozhodnuti u¢etni jednotky):

a) Prima metoda vychdzi ze skutecného pohybu penéznich prostiedki. Jestlize pod-
nik nema uz v prabehu tcetniho obdobi zavedeny systém, ktery by mu usnadnil se-
staveni piehledu o penéznich tocich, je nutné uskutecnéné platby v ucetnictvi najit
a rozttidit dle polozek vykazu. (Steker, Otrusinova, 2016, s. 241)

b) Neprima metoda je postavena na vysledku hospodateni, ktery se nasledné trans-
formuje na tok penéz. K vysledku hospodateni je pfi¢itan ndklad, ktery neni vydaj a
ptijem, ktery neni vynosem. Naopak od vysledku hospodateni se odecita vydaj, kte-
ry neni naklad a vynos, ktery neni piijmem. (Knapkova, Pavelkova, RemeS a

Steker, 2017, s. 55)
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1.2.4 Prehled o zménach vlastniho kapitilu

Utelem prehledu o zménach vlastniho kapitalu je podrobné rozélenéni vlastniho kapitalu.
Zakon neudava presnou strukturu vykazu, pouze ucetni jednotce fika, Ze musi obsahovat

data z minulého i béZného ucetniho obdobi. (Sladkova, 2018, s. 84)

Knapkova, Pavelkova, Remes a Steker (2017, s. 62) uvadi, ze na zakladé udalosti probiha-
jicich v ucetnim obdobi dojde k snizeni nebo zvyseni jméni podniku. Zména vlastniho ka-
pitdlu vychazi zejména z operaci tykajicich se vlastnikii podniku (napt. vyplata dividend
nebo vklad do vlastniho kapitalu) a pak ostatnich zasaht do vlastniho kapitalu (napt. pie-

sun penéznich prostiedkd mezi jednotlivymi fondy).

1.2.5 Priloha k aéetni zavérce

Ptiloha k ucetni zavérce je podle Kislingerové (2010, s. 76) sestavovana za ucelem vysvét-
leni a doplnéni informaci k rozvaze a vykazu zisku a ztraty. Diky témto dopliyjicim in-

formacim je jednodusi srovnat vykonnost podniku v Case.

Dale Sedlacek (2017, s.186) uvadi, ze obsahuje rovnéz informace o pouzitych ucetnich
metodach, principech, zasadach, metodach odpisovani a oceniovani. Obsah pfilohy je vy-
mezen v §39 vyhlasky 500/2002 Sb. To, jak bude vypadat, je zcela v kompetenci Gcetni

jednotky. Ptiloha musi byt spolehliva, piehledna a srozumitelna.

1.2.6 Vzijemna provazanost ucetnich vykazi

Vyse jsou popsany ucetni vykazy mezi nimiz existuje vzajemnd provazanost. V obrazku
1.1 je zobrazena rozvaha jako zékladni vykaz, na ktery jsou navdzany veskeré ostatni vy-
kazy. Vykaz cash flow predstavuje podrobny piehled o prijmech a vydajich, ktery je for-
mou konecného stavu penéznich prostredkii zobrazen v rozvaze pod polozkou penézni pro-
stredky. Vysledek hospodareni za ucetni obdobi je ptevzat z vykazu zisku a ztraty a poloz-
ka viastniho kapitalu je podrobné rozebrana v piehledu o zménach vlastniho kapitalu.

(Knapkova, Pavelkova, Remes a Steker, 2017, s. 62)
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cash flow rozvaha piehled o zméndch vykaz zisku a ztraty
vlastniho kapitalu
poéateéni stav zvysenia
en. sniZeni
P . e dlouhodoby |vlastni kapital| +—
prostiedki . vlastniho
majetek "
L kapitalu ;
vydaje it néaklady
VH za Gcetni vinos
obdobi ynosy
pHijmy obé#na aktiva
—er—semee—ee—i cizi kapital Vi Gtetni
kone&ny stav pen. penéini za Gcetni
prostfedkil prostredky obdobi

Obrazek 1.1 Provazanost ucetnich vykazu (Kndapkova, Pavelkova, Remes a Steker, 2017,

5. 62)

1.3 Uzivatelé finan¢ni analyzy

Kotuli¢, Kiraly a Raj¢aniova (2018, s. 13) a stejné tak i mnoho jinych autorti (napt. Knap-
kova, Pavelkova, Remes a Steker ¢i Rickova), ¢leni uzivatele finanéni analyzy podle pro-
stiedi, ve kterém se nachdzi, na dvé skupiny — externi a interni. Toto ¢lenéni uz bylo zmi-

néno v kapitole 1.1 — ,,Podstata finan¢ni analyzy“, ale zde je vice rozvedeno.

Jak uvadi Kislingerova (2010, s. 48), manazefi i ostatni subjekty, které ptfichazi do styku
s Ucetni jednotkou, se zajimaji o jeji financni stav. K externim uzivatelim finan¢ni analyzy
radi:

e investory,

e Dbanky a jiné véfitele,

e stat a jeho organy,

e zidkazniky a dodavatele,

e manazery, konkurenci apod.,
do internich uzivateli zahrnuje:

e manaZzery podniku,
e odborare,
e zameéstnance.
Rickova (2019, s. 11) dodava, Ze pro uZivatele je potieba stanovit nejprve cil a

v ndvaznosti na to vhodné zvolit finan¢ni analyzu (obrazek 1.2). Vybrana metoda pak musi

odpovidat, jak z finan¢niho, tak z ¢asového hlediska naro¢nosti pro dan¢ho uzivatele. Ma-
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nagement kontroluje zejména platebni schopnost podniku, strukturu zdroji, finan¢ni neza-
vislost podniku, ziskovost a likviditu. Vlastnici ¢i investoti sleduji, zda jsou vlozené pro-
sttedky nélezit¢ vyuzivany a zhodnocovany. Véfitelé, jako jsou banky, hodnoti likviditu a
ziskovost z dlouhodobého hlediska. Naopak kratkodobé vétitele zajima schopnost podniku

platit své zavazky, a také jeho skladba obéznych aktiv a kratkodobych zavazki.
., S jistou mirou nadsazky lze vici, Ze vystupy z financni analyzy (1j. informaci navic) miize

efektivne vyuzit kazda zajmova skupina, ktera o to ma zdjem (a ma pro to alespon mini-

malni kvalifikaci). “ (Kalouda, 2017, s. 58)

uZivatelé finanéni analyzy
|

formulace cilt

zaméreni analyzy a vybér metod

ukazatele a jiné nastroje

management vlastnik véritel
provozni analyza ziskovost likvidita
fizeni zdrojl kapitalové vynosy zadluzenost
ziskovost trzni ukazatele

Obrazek 1.2 UZivatelé finan¢ni analyzy a jeji zaméteni (Rickova, 2019, s. 12)

1.4 Postupy a metody finan¢ni analyzy

Z teoretického hlediska urc¢uje Kalouda (2017, s. 59) postup finanéni analyzy nasledovné:

a) zjiSténi zdkladnich charakteristik (standardizovanych),
b) urceni odchylek od standardd,
¢) pripadna podrobnéjsi analyza ve vybranych oblastech,

d) identifikace pfi¢in nezadouciho stavu.
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Rackova (2019, s. 43) pise, ze existuje mnoho metod pro hodnoceni finan¢niho stavu pod-
niku, ale je potfeba zhodnotit urcité faktory pro vybér spravné metody. Témito faktory ma
namysli ucelnost, nadkladnost a spolehlivost. Znamena to, ze provedend financni analyza
spliuje ucel, za jakym byla provedena. Bere v tvahu zatizeni podniku naklady vynaloze-
nymi na finan¢niho analytika s ohledem na jejich navratnost, ve formé dobte zpracované

L4

finan¢ni analyzy. Déle je zapotiebi vyuzit co nejspolehlivéjsi a kvalitni data.

Podle Knapkové, Pavelkové, Remese a Stekera (2017, s. 65) patii k nejvice vyuZzivanym

zékladnim metodam finan¢ni analyzy:

e Analyza stavovych (absolutnich) ukazatelli — jde o analyzu majetkové a finan¢ni
struktury podniku; za pomoci srovnani jednotlivych polozek v Case, tj. horizontalni
analyza a procentni rozbor dil¢ich polozek rozvahy, tj. vertikalni analyza.

e Analyza tokovych ukazateli — jedna se zejména o analyzy vynost, ndkladd, zisku a
cash flow, za opétného vyuziti horizontalni a vertikalni analyzy.

e Analyza rozdilovych ukazatelii — Cisty pracovni kapital je fazen k nejvyznamnéj$im
ukazatelim.

e Analyza pomérovych ukazatelti — v prvni fad€ se jedna o analyzu ukazatell likvidi-
ty, rentability, aktivity, zadluZenosti a dalSich.

e Analyza soustav ukazateld — analyzuji pasobeni jednotlivych dil¢ich aspektt fi-
nancni situace na souhrnny ukazatel hodnoceni.

e Souhrnné ukazatele hospodafeni — za pomoci bonitnich a bankovnich modeld pro

celkové vyhodnoceni finan¢ni situace podniku.
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2 UKAZATELE FINANCNI ANALYZY

Pro sestaveni kvalitni finan¢ni analyzy je potfeba vyuzivat metody a pfistupy, které analy-
tikovi usnadni sledovat samotné cile financni analyzy. Zakladnim nastrojem financ¢ni ana-
lyzy jsou pravé ukazatele. (Kotuli¢, Kirdly, Raj¢aniova, 2018, s. 55) Pti uskutecniovani

finan¢ni analyzy je nutné brat ohled na ¢asové hledisko. (Ruckova, 2015, s. 41)

Knapkova, Pavelkova, Remes a Steker (2017, s. 71) popisuji tii zakladni skupiny ukazate-
1a:
1. Absolutni ukazatele, které Ize ziskat pfimo z vykazii rozvaha a vykaz zisku a ztrat.
2. Rozdilové ukazatele, kterych Ize dosahnout z rozdilu stavovych ukazatell. (Roz-
vaha podavé informace o stavu k ur¢itému datu, tudiz se jedna o stavové ukazatele.
Naopak ve vykazu zisku a ztraty se jedné o tokové ukazatele, protoze jsou zde uve-
deny polozky nékladii a vynost za urcité obdobi.)
3. Pomérové ukazatele vychazejici z toho, zZe se davaji do poméru dvé vyznamné po-

lozky.

2.1 Absolutni ukazatele finan¢ni analyzy

Jak uvadi Knapkova, Pavelkova, Remes a Steker (2017, s. 71), analyza pomoci absolutnich
ukazateld je vyuZivana k srovnani jednotlivych poloZek v Case a k procentnimu rozloZeni

téchto polozek.

2.1.1 Horizontalni analyza

Sedlagek (2011, s. 13) nazyva tuto analyzu horizontalni pravé proto, Ze se postupuje hori-
zontalng, po fadcich. Zmény absolutnich a relativnich hodnot v ¢asové posloupnosti se

rozebiraji retrospektive az 10 let. Vypocet je nésledujici:

absolutni zména = bézné obdobi — predchozi obdobi (1)

iy o DI 0bdobi — predchozi obdobi @)
zmena v 7o = predchozi obdobi
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2.1.2 Vertikalni analyza

Kotuli¢, Kiraly, Rajcaniova (2018, s. 81) pod pojmem vertikalni analyza definuje analyzu
struktury urcité veli¢iny. Cilem této analyzy je zjistit velikostni pomér jednotlivych veli¢in

k celkové veli¢ing, tzn. podil ¢asti na celku.

Podle Sedlacka (2011, s. 17) je vertikdlni analyza oznacena timto ndzvem praveé proto, ze
pfi procentnim rozboru jednotlivych komponent se postupuje ve sloupcich, ne v tadcich,
jako tomu je u horizontalni analyzy. K vypoctu procentniho vyjadreni polozek je potfeba
mit zéklad, ktery tvoii 100 %. Za tento zéklad je obvykle u rozvahy povazovana hodnota
bilan¢ni sumy a u vykazu zisku a ztraty jde o hodnotu celkovych trzeb a celkovych nakla-

di.

2.2 Rozdilové ukazatele finan¢ni analyzy

Rozdilové ukazatele jsou dle Pavelkové, Knapkové (2012, s. 27) vyuzivany k analyze a
fizeni finan¢niho zdravi podniku s ohledem na likviditu. Naopak jako fondy finan¢nich
prostiedkil znaci rozdilové ukazatele Sedlacek (2011, s. 35), kdy je fond urcitym shrnutim
aktiv ¢i pasiv podniku. Jde tedy o rozdil urcitych skupin kratkodobych aktiv a kratkodo-
bych pasiv.

Za nejcCastéji uzivany ukazatel, ktery mé podstatny vliv na solventnost podniku, povazuje
Knapkova, Pavelkova, Remes a Steker (2017, s. 85) &isty pracovni kapital, zvany také jako
provozni kapital. Cast ob&znych aktiv (obrazek 2.1), ktera reprezentuje Gisty pracovni kapi-

tal, je financovana dlouhodobymi zdroji a vypocita se:

CPK = obéina aktiva — kratkodobé cizi zdroje 3)
r 3
Dlouhodoby Vlastni kapital
jetek
malete Dlouhodoby
kapital
% Cizi kapitsl )
CPK dlouhodoby
! Obézny !
jetek
majete Cizf kapital
kratkodoby

Obrazek 2.1 Cisty pracovni kapital (Pavelkova, Knapkova, 2012, s. 27)
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Pokud by disty pracovni kapital vysel v zaporné hodnoté, tak je podle Sedlacka (2011,
s. 87) oznacovan pod nazvem nekryty dluh. Podle Pavelkové a Knapkové (2012, s. 27) je
zapotifebi mit dostatek prebytku kratkodobého majetku nad kratkodobymi zdroji, aby pod-

nik splinoval podminku likvidnosti.

2.3 Pomérové ukazatele financni analyzy

Kotuli¢, Kiraly, Raj¢aniova (2018, s. 56) povazuji poméerové ukazatele za nejvice vyuZziva-
né nastroje financni analyzy na svété. Jde o ¢iselny vztah financnich a Gcetnich informaci,

ktery podava nenakladny, rychly obraz o hlavnich finan¢nich charakteristikach podniku.

Knapkové, Pavelkova, Remes a Steker (2017, s. 87) vymezuji zakladni princip poméro-
vych ukazatelil, jako pokladani do poméru odlisné polozky pfevazné rozvahy a vykazu
zisku a ztréty, ale obcas 1 pfehledu o penéznich tocich. Timto zpiisobem lze ziskat nepte-
berné mnozstvi ukazatelli, kde z dlouholeté zkuSenosti jsou vymezeny zejména skupiny

ukazatelu:

rentability,

o likvidity,

e aktivity,

e zadluzenosti,

e kapitalového trhu.

2.3.1 Ukazatele rentability

Rentabilita, zndma také pod nazvem vynosnost vlastniho kapitalu, méti podle Ruckové
(2019, s. 60) schopnost podniku tvofit dalsi zdroje a zisk prostfednictvim investice kapita-
lu. Informace jsou Cerpany pievazné z vykazu zisku a ztraty pravé proto, Ze jsou tyto uka-

zatele zaméfeny na ziskovost podniku.

Jak uvadi Pavelkova a Knapkova (2012, s. 28), zlomek obsahuje v ¢itateli jakoukoli formu

zisku a ve jmenovateli mtize byt naptiklad vlastni kapital, trzby, celkova aktiva atd.
Rentabilita trzeb

Kislingerova (2010, s. 99 — 100) popisuje tento ukazatel také jako ziskovou marzi podniku.

Aby byly podniky mezi sebou co nejlépe srovnatelné, dosazuje se do Citatele zisk pred
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uroky a zdanénim (EBIT). Jestlize je ve zlomku pouZit Cisty zisk, neboli zisk po zdanéni

(EAT), mluvi se o tzv. ziskové marzi.

Jak piSe Ruckova (2019, s. 65), rentabilita trzeb piesn¢ fika, kolik korun zisku ptipada na

jednu korunu trzeb.

zisk

Rentabilita trzeb = 4
entabilita trze T 4)

Rentabilita vlastniho kapitalu

Pavelkovéa a Knapkova (2012, s. 24) uvadi, ze vypoctem tohoto ukazatele je zjiSténa vy-
nosnost vlozeného kapitalu spole¢niky. K vypoctu je tedy pouzit EAT a vlastni kapital,
ktery zahrnuje zékladni kapital, kapitdlové fondy, fondy ze zisku a dalsi slozky. Jak uvadi
Kislingerova (2010, s. 99), ukazatel urcuje, kolik penéz cCistého zisku ptinasi jedna koruna

vlozeného kapitalu investorem.

Cisty zisk

)

rentabilita vlastniho kapitalu = - —
vlastni kapital

Rentabilita celkového kapitalu

Ukazatel podle Kotulice, Kirdlyho a Rajcaniove (2018, s. 67) méfi vynosnost celkovych
aktiv vlozenych do podnikani ve sledovaném obdobi. Sedlacek (2011, s. 57) povazuje za
vhodné, dosadit EBIT do citatele, diky ¢emuZ je podnik lehce srovnatelny s podniky, které
maji rozdilné daniové podminky a odlisné podily dluhu ve finanénich zdrojich. Do poméru
se ziskem je dan celkovy majetek podniku, aniz by byl bran ohled na jeho zdroje kryti.

EBIT
aktiva

(6)

rentabilita aktiv =

2.3.2 Ukazatele likvidity

Na zacatek definice pojmu ,,likvidita®. Rackova (2019, s. 57) likviditou dané slozky, ozna-
covanou také jako likvidnost, znac¢i schopnost preménit pomérné rychle a bez ptilisné ztra-
ty hodnoty na penize, bud’ to urcité slozky majetku, ¢i celého podniku. Likvidita podniku

je vyjadienim schopnosti podniku uhradit v¢as své platebni zavazky.
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Knapkové, Pavelkova, Remes a Steker (2017, s. 94 — 95) déli ukazatele likvidity na tii za-
kladni:

Bézna likvidita (likvidita II1. stupné)

., Ukazatel bezné likvidity udava, kolikrat pokryvaji obézna aktiva kratkodobé zavazky pod-
niku. “ Pti vypoctu je potieba brat ohled zejména na strukturu zasob a jejich realné ocenéni
kvili jejich prodejnosti. Zasoby, které nelze prodat by nemély byt do vypoctu zapocitany.
Stejné tak by mély byt odecteny pohledavky po lhité splatnosti ¢i nedobytné pohledavky.
Vysledek ukazatele méa nabyvat hodnoty v rozmezi 1,5 — 2,5. Pokud by nastala situace, kdy
by citatel i jmenovatel nabyval stejnych hodnot a ukazatel bézné likvidity by vysel 1, hrozi,
ze podniku bude sviij dlouhodoby majetek hradit kratkodobymi zévazky. Naopak muize u
tohoto ukazatele vyjit pfili§ velkd hodnota, coZz by nasvédcovalo o vysoké hodnoté€ Cistého

pracovniho kapitalu, a také drahém financovani.

besmA likvidita = obézna aktiva o
ST Lt = o tkodobé zavzaky

Pohotova likvidita (likvidita II. stupné)

Tento ukazatel ma doporucené hodnoty stanovené v rozmezi 1 — 1,5. Pii situaci, kdy hod-
nota vyjde niz8i nez je stanovena hranice, musi podnik pocitat s pfipadnym prodejem za-
sob.

kratkodobé pohledavky + KFM + penéini prostiedky
kratkodobé zavazky

pohotova likvidita = (8)

Hotovostni likvidita (likvidita I. stupné)

Ukazatel zvany také jako okamzita likvidita mé hranice, ve kterych by se mél vysledek
pohybovat, nastaveny v rozmezi 0,2 — 0,5. Pfili§ vysokd hodnota tohoto ukazatele vypovi-

da o Spatném hospodateni s finanénimi prostfedky podniku.

Lo KFM + penézni prostredky
hotovostni likvidita = - — )]
kratkodobé zavazky

2.3.3 Ukazatele aktivity

Podle Sedlacka (2011, s. 60) vypovidaji ukazatele aktivity o schopnosti podniku efektivné
vyuzivat svilj majetek. Princip spoc¢iva v ureni spravného mnozstvi majetku. Podnik nema

mit pfebytek majetku, aby nevznikaly zbytecné naklady za majetek, ktery nevyuziva a za-
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rovenl nemé mit nedostatek majetku, kviili kterému by mohl pfijit o potencionalni ptilezi-

tosti, a tudiZ 1 o0 vynosy.

Tyto ukazatele dle Rtickové (2019, s. 70) hodnoti vyuziti finan¢nich prostiedkli vlozenych
do podnikani a zaroven propojeni riznych slozek kapitalu s riznymi ¢astmi aktiv a pasiv.
Ukazatele lze vyuzit k vyjadreni:

a) poctu obratek zdroji nebo aktiv — kolikrat se dand polozka obrati za rok,

b) doba obratu zasob — za kolik dnti se dané polozka obrati.
Pavelkova a Knépkova (2012, s. 33 - 34) poskytuji zakladni vzorce pro vypocet:
Obrat aktiv

Doporucuje se, aby mél ukazatel alespont hodnotu 1, tzn. ¢im vyssi tim lepsi. Pokud je
mensi, naznacuje tim nadbytek majetku v podniku ¢i jeho $patné vyuziti. AvSak muize také
jit o situaci, kdy podnik investuje do budoucnosti, ale investice mu prozatim nepiinasi vy-

sledky.

trzby

(10)

obrat aktiv = -
aktiva

Doba obratu zasob

Znaci celkovy pocet dnti, od nakupu zasob az po jejich prodej. Obecné by se dalo fict, ze
¢im kratsi tato doba je, tim lépe. Je ale potieba ukazatele posoudit v zavislosti na vysled-

cich ostatnich ukazatelii aktivity.

) pramérny stav zasob
doba obratu zasob = - X 360 (11)
trzby

Doba obratu pohledavek

Lze ji také nazvat dobou splatnosti pohledavek a jde o dobu zacinajici prodejem zbozi ¢i
sluzby do okamziku zaplaceni odbératelem. Pro podnik bude vyhodné mit tuto dobu co

nejkratsi, aby nevznikla potieba se vice zadluZzovat formou tvéru.

) prumérny stav pohledavek
doba obratu pohledavek = =T X 360 (12)

Doba obratu zavazku

Vysledkem je pocet dniil od vzniku zdvazku k dodavatelim do dne splaceni téchto zavazki.

Tato doba by m¢la byt minimalné rovna dobé obratu pohledavek, nejlépe vSak o néco vét-
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§i. Nerovnost mezi témito ukazateli souvisi pifimo s likviditou podniku a je tak potieba,

najit zlatou stiedni cestu mezi hodnotou aktivity a likvidity.

) . kratkodobé zavazky
doba obratu zavazku = - X 360 (13)
trzby

2.3.4 Ukazatele zadluZenosti

Jak uvadi Kotuli¢, Kiraly a Raj¢aniova (2018, s. 64), ukazatele zadluzenosti maji za kol
kontrolovat mnozstvi pouzitych cizich a vlastnich zdroji podniku. Vyuzitim vice zdroju
vlastnich pfinese podniku vysokou finan¢ni stabilitu a nizké riziko, vyplyvajici ze zmény
na trhu. Naopak s jejich nizkym podilem bude podnik vysoce financné nestabilni a i riziko

spojené se zmé&nami na trhu a znejisténim véfitelli, se mnohonasobné zvysi.

Kislingerova (2010, s. 110) definuje pojem zadluzenost, jako vyuziti ciziho kapitdlu
k financovani vlastniho majetku podniku. V dnesni dobé je v podstaté¢ neptedstavitelné,
aby velky podnik financoval veskery sviij majetek bud’ jen vlastnimi nebo jen cizimi zdro-
ji. Déle Ruckova (2019, s. 67) podotyka, Ze financovani pouze vlastnim kapitdlem snizi
celkovou rentabilitu vloZzeného kapitalu. V opaéném piipad¢, vyuziti pouze ciziho kapitalu
je vylouceno, uz jen proto, ze by tak zadluzenému podniku nikdo nejspise nepujcil. Navic
zékon natizuje mit ur¢itou vysi vlastniho kapitélu.

Knéapkova, Pavelkova, Remes a Steker (2017, s. 88 —90) adi mezi ukazatele zadluZenosti
napiiklad tyto:

Celkova zadluZenost

Pfi posouzeni tohoto ukazatele je potieba brat ohled na odvétvi, do kterého dany podnik

spada a také schopnost podniku splacet troky plynouci z dluht. Vysledek by se mél pohy-

bovat v rozmezi od 30 % do 60 % a fadi se mezi hlavni ukazatele zadluZenosti.

, 5 cizi zdroje
celkova zadluzenost = - - (14)
celkova aktiva

Mira zadluZenosti

Pro posouzeni tohoto ukazatele je dulezité, jestli Casem podil cizich zdrojh roste ¢i klesa.
Diky tomu veéftitelé védi jaké riziko, z hlediska splaceni dluhu dluznikem, podstupuji. Uka-
zatel miry zadluZenosti je vyznamny a Casto vyuZzivany bankami k rozhodovani, jestli da-

nému podniku poskytnou ¢i neposkytnou aver.
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, . ) cizi zdroje
mira zadluzenosti = - — (15)
vlastni kapital

Urokové kryti

Dalsi ukazatel zadluzenosti je ukazatel urokového kryti, ktery se vypocita jako pomér zis-
ku pted zdanénim a ndkladovych uroki. Zjednodusen¢ vypovida o tom, kolikrat vytvoteny
zisk pfed zdanénim pokryje nadkladové uroky. Je tedy potieba hlidat vyvoj zisku pied zda-
nénim v piipad¢ jeho nerovnomérného vyvoje v case. Jestli vysledkem tohoto ukazatele
bude hodnota 1, znamena to, ze podnik vytvofil zisk akorat na to, aby pokryl nakladové
uroky. Z toho vyplyva, ze na vlastniky podniku a tak i na stat v podob¢ dani nic nezustalo.
Dany podnik se tedy bude snazit, aby tato hodnota byla co nejvyssi.

EBIT
nakladové uroky

urokové kryti =

(16)

Kryti dlouhodobych aktiv vlastnim kapitialem

Pokud po vypoctu ukazatele vyjde hodnota vyssi nez 1, kryje podnik vlastnim kapitalem i
obézna aktiva. Nasvédcuje to tomu, ze podnik upfednostiiuje financni jistotu pred vyno-
sem.

vlatni kapital (17)
dlouhodoby majetek

kryti dlouhodobého majetku VK =

Kryti dlouhodobych aktiv dlouhodobymi zdroji

Zde plati zlaté pravidlo financovani — Dlouhodoby majetek by mél byt kryty dlouhodobymi
zdroji. Vyjde-li hodnota mensi nez 1, znamena to, Ze podnik kryje ¢ast dlouhodobého ma-

jetku kratkodobymi zdroji a mohou nastat problémy s tthradou zavazkd.

vlastni kapital + dl. cizi zdroje

krytidl.majetku dl. kapitalem = (18)

dl.majetek
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3 VYBRANE ZPUSOBY VYHODNOCENI VYSLEDKU FINANCNI
ANALYZY

Za zékladni princip finan¢ni analyzy Ruckova (2019, s. 78) povazuje neustalé vyhodnoco-
vani finan¢niho zdravi podniku. Jde o snahu piedpovédét, zda mé podnik Sanci udrzet se na

trhu, ¢i nikoliv.

Nevyhodou Sedlacek (2011, s. 81) shledava vypocet kazdého z ukazatelti zvlast’ (poméro-
vych a rozdilovych), protoze jednotlivé maji omezenou vypovidaci schopnost. Vysledek
jednoho daného ukazatele poskytuje pohled pouze na ¢ast podniku. Aby mohl byt podnik
posuzovan jako celek, je zapotiebi vytvotit soustavy ukazatelli. Obvykle je 1ze nalézt také
pod nazvem analytické systémy ¢i modely finanéni analyzy. Cim vice ukazateld je do da-
ného modelu zahrnuto, tim piesnéjs$i a podrobnéjsi bude vyhodnoceni finanéni situace

podniku.

3.1 Pyramidovy rozklad

Knéapkova, Pavelkova, Reme$ a Steker (2017, s. 129) specifikuji pyramidovou soustavu
ukazatell, jako rozlozeni urcitého ukazatele na dil¢i ukazatele. Mezi témito dil¢imi ukaza-
teli, které tvofi pyramidu, jsou dané pevné matematicky definované vztahy. Pyramidovy
rozklad, ktery se poté stal nejvyuzivan¢j$im pyramidovym rozkladem, jako prvni aplikova-

la chemicka spole¢nost Du Pont de Nomeurs. (Riickova, 2019, s. 79)

Kotuli¢, Kiradly a Raj¢aniova (2018, s. 94) popisuji Du Pont rozklad jako rozklad rentabili-
ty, protoze ta sama o sobé poskytuje pfehled o vykonnosti podniku, ale uzZ nevypovida o
pficin€é vykonnosti. Pyramidovy rozklad 1ze provést jako rozklad rentability aktiv nebo

rentability vlastniho kapitélu.

3.2 Spider analyza

Po vypoctu zakladnich pomérovych ukazatelii (rentability, likvidity, aktivity, zadluZenosti)
1ze podle Knapkové, Pavelkové, Remese a Stekera (2017, s. 121) jejich vysledky shrnout a
porovnat s odvétvim v jednom grafu, ktery nazyvaji paprskovity ¢i spider graf. Kotulic,
Kiraly a Rajcaniova (2018, s. 90) dodavaji, Ze do grafu mizeme zahrnout libovolné ukaza-
tele a taktéz 1 pocet téchto ukazatell. Pred sestavenim grafu je nezbytné vypoctené hodnoty

jednotlivych ukazatelli ptepocitat nasledujicim zptisobem:
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1. Stanovi se hodnoty veskerych ukazateld, které¢ budou do grafu zahrnuty. Muzou ji-
mi byt primérné hodnoty odvétvi nebo napt. planované hodnoty podniku (pokud
porovnavame pouze ukazatele podniku v ¢ase). Od téchto vzorovych hodnot, které
v grafu predstavuji 100 %, se budou odvijet hodnoty dané¢ho podniku.

2. Je zapotiebi prepocist hodnoty ukazatelli podniku na procenta. Musime si ale uvé-
domit, zda jde o ukazatele, u kterého je lepsi vyssi hodnota nebo o ukazatele u kte-
rého je lepsi nizsi hodnota.

Kfivky v grafu lze podle Knapkové, Pavelkové, Remese a Stekera (2017, s. 121) lehce
okomentovat. Cim déle od stéedu grafu je kiivka podniku poloZena, tim je na tom podnik
1épe. Samoziejmé to nemusi byt tak Gplné pravda, protoze napt. ptilis§ vysoka likvidita na-
svédCuje o neefektivnim vyuzivani obézného majetku podniku, dale také vysoky podil

vlastniho kapitalu svéd¢i o menSim vyuziti finanéni paky atd.

3.3 Z-skore

Jak uvadi Rackova (2019, s. 81), Z-skore neboli Altmaniiv model se fadi mezi bankrotni
modely. Jde o zhodnoceni finanéniho zdravi podniku. V Ceské republice se jedna o velmi

pouzivany model diky jeho jednoduchému vypoctu.

Dftive byl Altmaniiv index sloZzen z vice jak dvaceti pomérovych ukazatelt, ale postupem

v

¢asu byl zredukovan. Dnes je tedy daleko pfesnéjsi a spolehlivéjsi. (Kislingerova, 2010,

5. 780)

Knéapkova, Pavelkovd Remes a Steker (2017, s. 133) rozdéluji vypocet Altmanova modelu

pro spolecnosti, které:
a) jsou vetejné obchodovatelné na burze — vypocita se:
Z—skére=12xX;+1,4%x X, +33%XXs+0,6XX, +1,0 X Xs (19)
b) nejsou vefejné obchodovatelné na burze — vypocita se:
Z — skére = 0,717 x X; + 0,847 x X, + 3,107 X X3 + 0,420 X X, + 0,998 x X5 (20)
kde X =pracovni kapital / aktiva;
X, =nerozde€lené zisky / aktiva;
X5 =EBIT / aktiva;

X4 = trzni hodnota vlastniho kapitalu / cizi zdroje;
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Xs = trzby / aktiva.
Pro oba tyto vypocty plati stejna kritéria pro vyhodnoceni. Mohou nastat tfi situace:

a) Z>2,99 = spole¢nost ma uspokojivou financni situaci;
b) 1,81 <Z <2,99 = spole¢nost ma nevyhranénou finan¢ni situaci, tzv. Seda zona;

¢) Z<1,81 = spolecnost ma velmi velké finan¢ni problémy.

3.4 Index IN

Index IN zahrnuje podle Kotulice, Kirdlyho a Rajcaniové (2018, s. 120) ukazatele z téch

vvvvvv

sestavit jednu hodnotu, kterd vyhodnoti celkovou finan¢ni situaci podniku, stejné¢ jako

Altmanuv model.

Sedlacek (2011, s. 111) specifikuje ctyfi indexy, které byly sestaveny Inkou a Ivanem Ne-

umaierovymi. Jsou jimi indexy:

» IN95 — bankrotni index, zvany také jako index divéryhodnosti;
» IN99 — bonitni index, ktery dopliiuje index IN95;
» INO1 — spojeni obou vyse uvedenych indexu;

» INOS5 — dle testi z roku 2004 se jedna o aktualizaci indexu INOI.

Vyhodou indexu INOS je spojeni pohledu jak véfitele, tak 1 vlastnika a vypocitd se nasle-

dovné:
IN0O5=0,13xA+004%xB+397%xC+0,21xD+0,09 XE (21)

kde A =aktiva/ cizi kapital;

B = EBIT / ndkladové uroky;

C = EBIT / celkova aktiva;

D = celkové vynosy / celkova aktiva,

E = obézn4 aktiva / kratkodobé zévazky a véry.
Celkovou finan¢ni situaci podniku Ize vyhodnotit nésledovné:

a) IN > 1,6 = lze predvidat uspokojivou finan¢ni situaci;
b) 0,9 <IN < 1,6 = nevyhranénd financ¢ni situace, tzv. Seda zona;

¢) IN <0,9 = vazné finan¢ni problémy.
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3.5 Ekonomicka pridana hodnota (EVA)

Brealey, Myers a Allen (2014, s. 838) tvrdi, ze pii sestavovani vysledovky se od trzeb ode-
¢tou provozni a jiné naklady, ale nezahrnuji se zde naklady kapitalu ziskaného od investo-
ri. Aby bylo mozné zjistit, zda podnik vytvofil hodnotu, je potieba odecist veskeré naklady

véetné nakladii na kapital.

Je dulezité si uvédomit rozdil mezi u€etnim a ekonomickym ziskem. Ucetni zisk bude vzdy
vys$i, protoze neni ponizen o hodnotu nakladii na vlastni kapital, na rozdil od ekonomic-

kého zisku. (Mace, 2013, s. 416)

Stewart (2013, s. 3) zavedl ekonomickou ptidanou hodnotu do podnikatelské sféry a ve své
publikaci uvadi mnoho zplisobli vypocti tohoto ukazatele. Pro iplné zékladni a jednodu-

chy vypocet uvadi tento vzorec:

EVA = NOPAT — (naklady na kapital X obchodni aktiva) (22)
kde  NOPAT (Net Operating Profit After Taxes) = zisk z hlavni ¢innosti po zdanéni.
Pavelkova a Knapkova (2012, s. 52) uvadi jako nejéastéjsi vyjadieni tohoto ukazatele:

EVA = NOPAT — WACC x C (23)
kde  WACC (Weighted Average Costs of Capital) = primérné vazené naklady na kapi-
tal;

C = kapital vazany v aktivech, kterd jsou vyuzivana v hlavni ¢innosti.
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II. PRAKTICKA CAST
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4 CHARAKTERISTIKA VYBRANEHO PODNIKU

Vybrany podnik se nachézi v Olomouckém kraji a ptisobi na ¢eském trhu jiz vice nez 20
let. Zakladni kapital vybraného podniku, ktery byl jiz pln€ splacen, ¢ini 112 100 000 K¢.
Podnik zaméstnava v soucasné dobé celkem 100 zaméstnanct z toho 2 fidici pracovniky,

tudiz se jedna o podnik stfedni velikosti.

4.1 Predmét podnikani

Vybrany podnik se pfevazné zabyva pilafskou vyrobou a zpracovanim dieva. Jeho hlavnim
produktem je paletovy pftifez, jehoz zpracovanim vznikaji vedlej$i sypané materidly urceny

k dal$imu uziti v papirenském primyslu nebo v zahradnictvi.

Dlouhodobé snaha o technologickou vyspélost a nezavislost ptivedla vybrany podnik ke
kombinaci dfevarské a strojirenské vyroby. Témét veskera technologie zpracovani dieva

ve vybraném podniku byla zkonstruovéna a vyrobena v jejich sttedisku kovovyroby.

4.2 Strategie

Cilem vybraného podniku je provadét pilaiskou vyrobu a kovovyrobu takovym zpiisobem,
aby byly pfi efektivnim vyuziti sil a prostfedkli optimalné uspokojeny pozadavky a oceka-
vani stavajicich i budoucich zédkaznikl na kvalitu produktd, s minimalnim dopadem vyroby

na zivotni prostfedi a pti zachovani bezpecnych pracovnich postupti.

Pro splnéni svych cilii chce maximaln¢ vyuzit zkusSenosti a znalosti svych pracovnikd,

podnétl zakaznikl, dodavatelll 1 poznatkl védy a techniky.

4.3 Charakteristika odvétvi

Cinnost vybraného podniku spada pievazné do zpracovatelského pramyslu, ale z &asti také
do velkoobchodu a maloobchodu. Dle klasifikace ekonomickych ¢innosti CZ-NACE se
podnik tadi do oblasti 16 (zpracovani dieva, vyroba dievénych, korkovych, prouténych a
slaménych vyrobkl, kromé nabytku), konkrétné do 16.1 (vyroba pilaiska a impregnace
dieva).

Dale se vybrany podnik zabyva kovovyrobou, tudiZ spada také z ¢asti do oblasti 25 (vyro-
ba kovovych konstrukci a kovodélnych vyrobk, kromé strojli a zatfizeni) a do oblasti 28

(vyroba stroju a zatizeni pro vSeobecné ucely).
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5 FINANCNI ANALYZA VYBRANEHO PODNIKU

Finan¢ni analyza vybraného podniku je sestavena na zaklad¢ udaji z roku 2013 az 2017.
Veskeré vykazy jsou uvedeny v pfilohach s daty za sledované obdobi. Vysledky této ana-
lyzy jsou porovnany s odvétvim, do kterého vybrany podnik spada. Nésledujici tabulky 5.1
az 5.4 obsahuji informace zrozvahy a vykazu zisku a ztrat, které jsou vyuzity

v navazujicich analyzach.

Tabulka 5.1 Majetkova struktura vybraného podniku (zdroj: ucetni zaverka 2013 — 2017)

(v tis. K¢) 2013 2014 2015 2016 2017
AKTIVA 151959 | 168 265 | 176 315 | 178 042 | 193 324
Dlouhodoby majetek 74201 | 75404 | 82675 | 73188 74150
DNM 321 924 702 300 133
DHM 73880 | 74480 | 81973 | 72888 | 74017
DFM 0 0 0 0 0
Obézna aktiva 74787 | 90673 | 92778 | 104 205 | 118 833
Zasoby 31192 | 50367 | 53921 | 44535 | 43929
Pohledavky 35719 | 37116| 28012 | 34181 | 46477
— dlouhodobé 0 0 0 0 0
— kratkodobé 35719 | 37116 | 28012 | 34181 | 46477
KFM 0 0 0 0 0
Penézni prostiedky 7 876 3190 | 10845 | 25489 | 28427
Casové rozliSeni aktiv 2971 2 188 862 649 341

Tabulka 5.2 Financni struktura vybraného podniku (zdroj: ucetni zaverka 2013 — 2017)

(v tis. K¢&) 2013 2014 2015 2016 2017

PASIVA 151959 | 168 265 | 176 315 | 178 042 | 193 324
Vlastni kapital 118 697 | 122 348 | 127 742 | 138 799 | 150 774
Zékladni kapital 112100 | 112 100 | 112 100 | 112 100 | 112 100
Azio a kapitalové fondy 17 17 17 17 17
Fondy ze zisku 3523 3939 3939 3939 3939
VH minulych let -5254 2 641 6292 | 11686 | 22743
VH bézného ucetniho obdobi 8311 3651 5394 | 11057 | 11975
Cizi zdroje 33262 | 45713 | 48540 39095 | 42443
Rezervy 1998 2 094 2053 2400 2579
Zavazky 31264 | 43619 | 46487 | 36695 | 39 864
— Dlouhodobé zavazky 6 102 6 502 6 037 5445 5103

zavazky k uvérovym institucim 0 0 0 0 0
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(v tis. K¢&) 2013 2014 2015 2016 2017
odlozeny danovy zévazek 6 102 6 502 6 037 5445 5103
— Kratkodobé zavazky 25162 | 37117 | 40450 31250 | 34761
zévazky k aveérovym institucim 0| 13000 | 18108 0 0
kratkodobé ptijaté zalohy 0 1583 1158 9 1629
zavazky z obchodnich vztahi 12460 | 10393 8495 | 15338 17290
zavazky — ovladand osoba 11 006 9270 8773 | 11177 | 10948
zéavazky ostatni 1 696 2 871 3916 4726 4 894
Casové rozliSeni pasiv 0 204 33 148 107
Tabulka 5.3 Struktura vynosii vybraného podniku (zdroj: ucetni zaverka 2013 — 2017)
(v tis. K¢) 2013 2014 2015 2016 2017
Trzby z prodeje vyrobku a sluzeb | 196 066 | 231 013 | 250 171 | 241 133 | 270 492
Trzby z prodeje zbozi 9142 | 10654 7 350 4785 4 823
Ostatni provozni vynosy 10 456 8 871 8940 5450 5685
— trzby z prodaného DM 794 176 0 65 0
— trzby z prodaného materialu 4151 5270 7 892 4743 5043
— jiné provozni vynosy 5511 3425 1 048 642 642
Vynosy z DFM — podily 0 0 0 0 0
Vynosy z ostatniho DFM 0 0 0 0 0
Vynosové troky a podobné vynosy 59 2 1 1 0
Ostatni finan¢ni vynosy 3067 649 489 72 744
VYNOSY 218790 | 251 189 | 266 951 | 251 441 | 281 744
Tabulka 5.4 Struktura nakladi vybraného podniku (zdroj: ucetni zaverka 2013 — 2017)
(v tis. K¢) 2013 2014 2015 2016 2017
Vykonova spotieba 170 014 | 220 542 | 221703 | 186 203 | 213 515
—ndklady vynalozené na prodané 8113 9872 4913 4366 4761
zbozi
— spotieba materialu a energie 131709 | 178205 | 181 530 | 152738 | 176 326
— sluzby 30192 | 32465| 35260 | 29099 32428
Zmeéna stavu zéasob vlastni ¢innosti | -8223 | 10762 | -6391 3215 -1499
+/—
E\kti)vace -) 546 283 214 0 -139
Osobni naklady 21514 | 24788 | 31002 | 33801 | 41311
Upravy hodnot v provozni oblasti 7 203 7326 8942 | 10083 | 10041
— upravy hodnot DM 7203 7326 8942 | 10876 10041
— upravy hodnot zasob 0 0 0 0 0
— Upravy hodnot pohledavek 0 0 0 -793 0
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(v tis. K¢&) 2013 2014 2015 2016 2017
Ostatni provozni naklady 1373 4157 3765 4127 1700
— zustatkova cena prodaného DM 0 0 0 0 0
— zustatkova cena prodaného mate- 0 0 2 248 122 89
— dan¢ a poplatky 79 102 124 93 127
—rezervy v provozni oblasti -306 -388 -42 346 180
— jiné provozni naklady 1 600 4 443 1435 3566 1304
Nakladové uroky a podobné nakla- 155 105 167 176 108
Ostatni finan¢ni naklady 956 547 1247 299 1 882
Dan z piijmt 1 587 1118 1336 2 480 2 849
NAKLADY 195125 | 269 628 | 261 557 | 240 384 | 269 768

5.1 Analyza absolutnich ukazateli

V této casti je provedena horizontalni a vertikalni analyza rozvahy a vykazu zisku a ztraty

vybraného podniku v jednotlivych letech. Vysledky jsou porovnany s odvétvim.

5.1.1 Vertikalni analyza rozvahy vybraného podniku a odvétvi

Rozbor rozvahy spociva v zjisténi podilu jednotlivych poloZek majetkové a finan¢ni struk-

tury, kde aktiva a pasiva tvoii 100 % (tabulka 5.5 — 5.8).

Tabulka 5.5 Vertikalni analyza majetkové struktury vybraného podniku (zdroj: ucetni za-
verka 2013 —2017)

(v %) 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017
AKTIVA 100,00 | 100,00 | 100,00 100,00 | 100,00
Dlouhodoby majetek 48,83 | 44,81 | 46,89 41,11 | 38,36
DNM 0,21 0,55 0,40 0,17 0,07
DHM 48,62 | 44,26 | 46,49 | 4094 | 38,29
DFM 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Obézna aktiva 49,22 | 53,89 | 52,62 58,53 | 61,47
Zasoby 20,53 | 29,93 | 30,58 | 25,01 | 22,72
Pohledavky 23,51 22,06 1589 | 19,20 | 24,04
— dlouhodobé 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
— kratkodobé 23,51 | 22,06 | 15,89 19,20 | 24,04
KFM 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Penézni prosttedky 5,18 1,90 6,15 14,32 | 14,70
Casové rozliSeni aktiv 1,96 1,30 0,49 0,36 0,18
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Z pohledu vertikalni analyzy majetku tvofi obézné aktiva nejvétsi ¢ast a to v pruméru 55 %
celkovych aktiv za sledované obdobi. Naopak nelze jednoznacné urcit, kterd polozka tvori
nejvyznamnéjsi cast obéznych aktiv. Zasoby lehce prevazuji nad kratkodobymi pohledév-
kami, kromé roku 2013 a 2017, kdy tomu bylo naopak. Zasoby se pohybuji v rozmezi od
31 mil. K¢ do 53 mil. K¢ a tvofi tak mezirocné 26 % bilan¢ni sumy. Pohledavky se pak
pohybuji v rozmezi od 28 mil. K¢ do 46 mil. K¢ a tvofi meziro¢né 27 % celkovych aktiv.
Témét celou zbylou ¢ast aktiv tvoii dlouhodoby majetek, ktery je sloZzen z 99 % dlouhodo-
bym hmotnym majetkem. KdyZ se podrobnéji podivame do vykazi, zjistime, ze je priie-
zem let zastoupen z 37 % hmotnymi movitymi vécmi a z 63 % stavbami. Je dulezité po-
dotknout, Ze pravé v poslednim sledovaném roce jsou stavby z 56 % odepsany, a tak bude
nejspiSe potieba nékteré ¢asti zrekonstruovat ¢i Uplné nahradit. Napiiklad podnik vlastni 35
let starou kotelnu, kterd je i s ohledem k Zivotnimu prostiedi dost zastarala. Casové rozli-

Seni ve vSech letech dosahuje maximalné 2 % bilan¢ni sumy, coz je zanedbatelné.

Tabulka 5.6 Vertikalni analyza financni struktury vybraného podniku (zdroj: ucetni zdaver-

ka 2013 —2017)

(v %) 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017
PASIVA 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00
Vlastni kapital 78,11 | 72,71 | 72,45 | 77,96 | 77,99
Zakladni kapital 73,77 | 66,62 | 63,58 | 62,96 | 57,99
AZio a kapitalové fondy 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01
Fondy ze zisku 2,32 2,34 2,23 2,21 2,04
VH minulych let -3,46 1,57 3,57 6,56 | 11,76
VH bézného tcetniho obdobi 5,47 2,17 3,06 6,21 6,19
Cizi zdroje 21,89 | 27,17 | 27,53 | 21,96 @ 21,95
Rezervy 1,31 1,24 1,16 1,35 1,33
Zavazky 20,57 | 25,92 | 2637 | 20,61 20,62
— Dlouhodobé zavazky 4,02 3,86 3,42 3,06 2,64
zavazky k avérovym institucim 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
odlozeny danovy zavazek 4,02 3,86 3,42 3,06 2,64
— Kratkodobé zavazky 16,56 | 22,06 | 2294 | 17,55 17,98
zavazky k tvérovym institucim 0,00 7,73 | 10,27 0,00 0,00
kratkodobé ptijaté zalohy 0,00 0,94 0,66 0,01 0,84
zévazky z obchodnich vztahti 8,20 6,18 4,82 8,61 8,94
zévazky — ovladana osoba 7,24 5,51 4,98 6,28 5,66
zéavazky ostatni 1,12 1,71 2,22 2,65 2,53
v %) 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017
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| Casové rozliseni pasiv 0,00 012 002 008 0,06

Z tabulky 5.6 je na prvni pohled viditelné, Zze vybrany podnik je finan¢né stabilni. Zastou-
peni vlastniho kapitalu se pohybuje v rozmezi od 72 % az 78 %. Vysledek hospodateni
bézného obdobi sice netvoii piilis velkou Cast vlastniho kapitalu, ale jeho kladny vyvoj
nasvédcuje tomu, Ze se vybranému podniku dafi. Skladbu vlastniho kapitalu pfevazuje
zakladni kapital a to primérné 65 %. Kapitdlové fondy ani fondy ze zisku netvoii ptilis

velkou ¢ast celkovych pasiv a tak jsou zanedbatelné.

Casové rozlideni ve viech sledovanych letech netvoii ani jedno celé procento, tudiz lze
tvrdit, Ze zbytek pasiv je v podstaté tvotfen jen cizimi zdroji. Nejvyznamnéj$i polozkou
cizich zdroji jsou kratkodobé zavazky. V letech 2014 a 2015 dosahuji kratkodobé zavazky
témert 23 % bilancni sumy, diky novym tuvériim vybraného podniku, které si vzal na pokry-
ti ndkladf provozu. Vybrany podnik nema Zadné dlouhodobé uvéry, a tak jsou dlouhodobé
zavazky zastoupeny pouze polozkou odlozeny danovy zavazek v priméru 3,4 % celkovych

pasiv.

Tabulka 5.7 Vertikalni analyza majetkové struktury odvetvi (zdroj: MPO, 2013 —2017)

(v %) 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017
AKTIVA 100,00 | 100,00 | 100,00 100,00 | 100,00
Dlouhodoby majetek 47,53 | 46,87 48,81 48,22 | 48,33
DNM 0,25 0,21 0,05 0,10 0,25
DHM 4447 | 4342 4471 | 43,59 | 43,29
DFM 2,80 3,24 4,05 4,53 4,79
Obézna aktiva 51,73 52,47 | 50,57 | 50,91 50,78
Zasoby 15,60 | 16,63 | 17,56 | 18,75 | 19,09
Pohledavky 30,55 | 29,61 | 2735| 25,64 25,21
— dlouhodobé 0,94 1,60 2,17 1,41 1,60
— kratkodobé 29,61 | 28,02 | 25,18 | 2423 | 23,61
Finan¢ni majetek 5,58 6,23 5,66 6,52 6,49
Casové rozliseni aktiv 0,74 0,65 0,62 0,87 0,88

Majetkova struktura odvétvi, zobrazena v tabulce 5.7, je obdobna jako struktura aktiv vy-
braného podniku. Obézné aktiva lehce prevladaji nad dlouhodobym majetkem. Kazda z
tdchto polozek tvoii jednotlivé cca 50 % celkové bilanéni sumy. Casové rozlideni tak nedo-

sahuje v jednotlivych letech ani 1 %.
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Dlouhodoby hmotny majetek tvoii témet 100 % stalého majetku praveé proto, ze v odvétvi
jsou zahrnuty vyrobni podniky, které potiebuji ke své Cinnosti pfevazné stroje a budovy.
Co se tyce obéznych aktiv, tak ty se od vybraného podniku mirné 1isi. V odvétvi prevladaji
pohledavky nad zasobami, kdezto u vybraného podniku je tomu naopak. Brzy to mlze byt
jinak, protoze pohledavky ve sledovaném obdobi odvétvi rok od roku klesaji, ale zdsoby
pomalu rostou. Ob¢ tyto polozky se méni mezirocné zhruba o 1 %. Samotné pohledavky

jsou pak tvotfeny hlavné¢ kratkodobymi pohledavkami jako u vybrané¢ho podniku.

Tabulka 5.8 Vertikalni analyza financni struktury odvétvi (zdroj: MPO, 2013 —2017)

(v %) 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017
PASIVA 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00
Vlastni kapital 36,00 38,10 4532 | 48,37 | 53,21
Zakladni kapital 20,34 | 19,84 | 16,12 15,53 | 15,61
VH minulych let + fondy ze zisku 11,91 8,50 | 21,20 | 22,00 | 25,37
VH bézného tcetniho obdobi 3,75 9,77 7,99 | 10,84 | 12,23
Cizi zdroje 63,77 | 63,38 | 56,17 | 52,03 | 47,19
Rezervy 0,91 1,53 0,93 0,85 0,72
Zavazky 62,87 | 61,84 | 5524 | 51,18 4648
— Dlouhodobé zavazky 13,18 | 16,90 | 17,23 | 15,11 | 14,00

dluhopisy + dlouhodobé sménky 0,00 2,15 1,92 0,81 0,81
zéavazky k aveérovym institucim 5,57 5,73 7,59 6,71 5,80
ostatni dlouhodobé¢ zavazky 7,61 9,02 7,72 7,59 7,38
— Kratkodobé zavazky 49,69 | 4494 | 38,01 | 36,07 | 3247
dluhopisy + kratkodobé sménky 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
zavazky k Gvérovym institucim 10,55 | 10,81 7,33 4,08 3,75
ostatni kratkodobé zavazky 39,13 | 34,13 | 30,62 | 32,00 28,72
Casové rozliSeni pasiv 0,22 0,67 0,44 0,41 0,41

Jak vyplyvéa z tabulky 5.8 ma odvétvi finan¢ni strukturu zvolenou opacné nez vybrany
podnik. Cizi zdroje nabyvaji v prvnich dvou letech téméet 64 % a znacné prevladaji nad
vlastnim kapitalem. V dalSich letech doslo k jeho poklesu a v poslednim roce dokonce pte-

vlada vlastni kapital s hodnotou 53,21 % z bilan¢ni sumy.

Samotny vlastni kapital je vroce 2013 a 2014 slozen ptfevazné ze zékladniho kapitélu,
v dalSich letech uz prevladaji spiSe fondy ze zisku a v poslednim roce dosahuji hodnoty
vice jak 25 % pasiv. Zajimavé je, Ze v roce 2014 tvofi VH minulého obdobi a fondy ze

zisku pouze 8,5 % bilan¢ni sumy.
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5.1.2 Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty vybraného podniku a odvétvi

Pti rozboru vykazu zisku a ztraty je vychazeno z toho, ze celkové vynosy a naklady tvoii

100 % a podil jednotlivych poloZek se tak odviji od nich (tabulka 5.9 — 5.12).

Tabulka 5.9 Vertikalni analyza vynosit vybraného podniku (zdroj: ucetni zaverka 2013 —
2017)

(v %) 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017
Trzby z prodeje vyrobku a sluzeb 89,61 | 91,97 | 93,71 | 95,90 | 96,01
Trzby z prodeje zbozi 4,18 4,24 2,75 1,90 1,71
Ostatni provozni vynosy 4,78 3,53 3,35 2,17 2,02
— trzby z prodaného DM 0,36 0,07 0,00 0,03 0,00
— trzby z prodané¢ho materidlu 1,90 2,10 2,96 1,89 1,79
— jiné provozni vynosy 2,52 1,36 0,39 0,26 0,23
Vynosy z DFM — podily 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Vynosy z ostatniho DFM 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Vynosové troky a podobné vynosy 0,03 0,00 0,00 0,00 0,00
Ostatni finan¢ni vynosy 1,40 0,26 0,18 0,03 0,26
VYNOSY 100,00 ' 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00

Jak uZ bylo zminéno, jedna se o vyrobni podnik, a tudiZ tvoii trzby z prodeje vyrobkl a
sluzeb ve sledovaném obdobi minimalné 89 % z celkovych vynostli, zobrazeno v tabulce
5.9. Kazdym rokem se hodnota navySovala a v roce 2017 nabyla 96 %. Zbylou ¢ast vynosii
pak tvoii polozky trzby z prodeje zbozi a ostatni vynosy, které naopak od prodanych vy-
robki a sluzeb klesaly a v poslednim roce se pohybuji obé okolo 2 % z celkovych vynosu.
Je to zplisobeno rozsifenim vyroby, a proto vybrany podnik postupné omezuje nakup zbozi

a snazi si vyrabé&t vie sam.

Tabulka 5.10 Vertikalni analyza nakladu vybraného podniku (zdroj: ucetni zaverka 2013 —
2017)

(v %) 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017
Vykonova spotieba 87,13 | 81,79 | 84,76 | 77,46 | 79,15
—néklady vynaloZené na prodané zboZzi 4,16 3,66 1,88 1,82 1,76
— spotieba materidlu a energie 67,50 | 66,09 | 69,40 | 63,54 | 65,36
— sluzby 15,47 | 12,04 | 1348 | 12,11 | 12,02
Zm¢éna stavu zasob vlastni Cinnosti (+/-) | -4,21 399 | -2,44 1,34 | -0,56
Aktivace (-) 0,28 0,10 | -0,08 0,00 | -0,56
Osobni néklady 11,03 9,19 | 11,85 14,06 | 15,31
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(v %) 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017
Upravy hodnot v provozni oblasti 3,69 2,72 3,42 4,19 3,72
— Upravy hodnot DM 3,69 2,72 3,42 4,52 3,72
— Upravy hodnot zésob 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
— upravy hodnot pohledavek 0,00 0,00 0,00 | -0,33 0,00
Ostatni provozni naklady 0,70 1,54 1,44 1,72 0,63
— zstatkova cena prodaného DM 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
— zustatkova cena prodaného materialu 0,00 0,00 0,86 0,05 0,03
— dané a poplatky 0,04 0,04 0,05 0,04 0,05
— rezervy v provozni oblasti -0,16 | -0,14 | -0,02 0,14 0,07
— jiné provozni naklady 0,82 1,65 0,55 1,48 0,48
Nakladové uroky a podobné naklady 0,08 0,04 0,06 0,07 0,04
Ostatni finan¢ni naklady 0,49 0,20 0,48 0,12 0,70
Dan z piijmut 0,81 0,41 0,51 1,03 1,06
NAKLADY 100,00 | 100,00 100,00 100,00 | 100,00

Vykonova spotieba v tabulce 5.10 je nejvyznamnéjsi polozkou celkovych nékladi a pohy-
buje se v rozmezi od 77,46 % do 87,13 %. V pribéhu let hodnota vykonové spotieby kle-
sala i rostla. Tato polozka je zastoupena nejvice spotfebou materialu a energie, kterd tvori

primérmné 81 % vykonové spotieby.

Dalsi poloZkou, uzZ méné vyznamnou, jsou osobni naklady, které prifezem let tvofi pri-

mérné 12 %. Zbylé poloZky nenabyvaji vyznamnych hodnot.

Tabulka 5.11 Podil vybranych polozek vynosu na celkovych vynosech v odvétvi (zdroj:
MPO, 2013 —2017)

(v %) 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017
Trzby z prodeje vyrobki a sluzeb | 92,38 | 91,52 | 92,04 | 93,37 | 92,37
Trzby z prodeje zbozi 7,62 8,48 7,96 6,63 7,63
TRZBY 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00

Jelikoz se jednd o odvétvi, do kterého spadaji vyrobni podniky, prevladaji ve vynosech
trzby z prodeje vyrobku a sluzeb (tabulka 5.11). Ty tvofi primérné 92 % celkovych vyno-

si. Zbytek je tvofen trzbami z prodeje zbozi v primérné hodnoté 8 % z celkovych trzeb.
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Tabulka 5.12 Podil vybranych polozek nakladii na celkovych ndkladech v odvetvi (zdroj:
MPO, 2013 —-2017)

v %) 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017

Vykonova spotieba 89,59 | 91,21 | 90,96 | 90,16 | 88,31
Zména stavu zasob vlastni Cinnosti + Akti- | -2,67 | -3,63 | -349 | -3,70| -2,33
vace

Osobni naklady 8,89 8,19 8,37 9,32 9,66
Upravy hodnot DNM a DHM 3,25 2,87 2,87 2,64 2,76
Nakladové uroky a podobné naklady 0,51 0,41 0,36 0,32 0,27
Dan z ptijmt 0,42 0,94 0,93 1,26 1,33
NAKLADY 100,00 | 100,00 | 100,00 100,00 | 100,00

Primérna hodnota vykonové spotieby odvétvi v tabulce 5.12 je oproti vybranému podniku
o néco vyssi, 1 kdyZ potad zabira nejvétsi cast nakladi a tvoii primémé 90 %. Osobni na-

klady tvofi praimérné 9 %, coz je naopak v priméru o 3 % niz8i nez u vybraného podniku.

5.1.3 Horizontalni analyza rozvahy vybraného podniku a odvétvi

Z vertikalni analyzy je znamo, které poloZky tvofi vyznamnou ¢ast z celkovych aktiv a
pasiv. Nasledujici popis tabulek 5.13 az 5.16 bude vychézet z téchto informaci a pozornost

bude vénovana pievazn€ vyznamnym polozkam.

Tabulka 5.13 Horizontalni analyza majetkové struktury vybraného podniku (zdroj: ucetni
zaverka 2013 — 2017)

(v %) 14/13 | 15/14 | 16/15 | 17/16
AKTIVA 10,73 4,78 0,98 8,58
Dlouhodoby majetek 1,62 9,64 | -11,48 1,31
DNM 187,85 | -24,03 | -57,26 | -55,67
DHM 0,81 | 10,06 | -11,08 1,55
DFM 0,00 0,00 0,00 0,00
Obézna aktiva 21,24 2,32 12,32 14,04
Zasoby 61,47 7,06 | -17,41 | -1,36
Pohledavky 391 | -24,53 | 22,02 | 3597
— dlouhodobé 0,00 0,00 0,00 0,00
— kratkodobé 391 | -24,53 | 22,02 | 3597
KFM 0,00 0,00 0,00 0,00
Penézni prosttedky -59,50 | 239,97 | 135,03 | 11,53
Casové rozliseni aktiv | -26,35  -60,60 | -24,71 | -47,46
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Z tabulky 5.13 je zfejmy pomaly meziro¢ni riist celkového majetku podniku, ktery od roku
2013 do roku 2017 vzrostl o vice jak 41 mil. K¢. Vybrany podnik se od poc¢atku sledova-
ného obdobi rozsifil, a tak doslo k ndkupu novych stroji a technologii. S tim samoziejmée
souvisi 1 rozrustajici se vyroba, a tudiz 1 obézna aktiva. U dlouhodobého majetku doslo
témer k 10% navySeni hodnoty z roku 2014 na rok 2015. V roce 2015 doslo totiz k potize-
ni nového dlouhodobého hmotného majetku jako napt. kolovy naklada¢ v hodnoté cca
2 mil. K¢, vysokozdvizny vozik v hodnoté cca 1 mil. K¢, linka na drceni kiiry v hodnoté
cca 4 mil. K¢, susarna na suSeni feziva v hodnoté cca 2 mil. K& Zajimavé je, Ze doslo
zroku 2015 na rok 2016 ke snizeni hodnoty dlouhodobého majetku o 11,48 %. Doslo
k odprodeji stroji z diivodii nepotiebnosti a zruseni nepouzivané stavby, na jejimz misté

bylo vystavéno parkoviste.

Na nartistu aktiv mély znacny podil 1 obéZna aktiva, 1 kdyZ z roku 2014 na rok 2015 vzrost-
ly jen 0 2,32 %. Co se tyCe skladby obéznych aktiv, tak doslo k velkému navyseni zasob v
roce 2014 a to o 61,47 % oproti predeslému roku. V tomto roce bylo dostavéno stiedisko
kovovyroby, které zapticinilo narlst pfevazné materidlu, nedokoncené vyroby a polotova-
ri. Déle v roce 2016 doslo k témét 18% poklesu zasob opét v oblasti materidlu, nedokon-
¢ené vyroby a polotovarti. Kvili kirovci, ktery napada stromy, doslo k velkému poklesu
vstupnich cen materialu, a tudiz poklesla 1 hodnota zasob. Pohledavky vybraného podniku
mély kromé 24% poklesu v roce 2015 rostouci charakter. Ke sniZeni v daném roce doslo
kviili mensi poptavce ze strany odbératelt. Polozka penéznich prostfedkli zaznamenala
pokles téméf 60 % z prvniho na druhy rok ve sledovaném obdobi. Vybrany podnik mél
kviili vybudovanému stiedisku kovovyroby velké vydaje na nakup novych zasob. Investice
se ale podniku vyplatila, protoze v dalSich letech doslo k mnohonasobnému zvysSeni hod-

noty penéznich prostiedki. V roce 2017 bylo na uctech ulozeno témét 28 mil. K¢&.

Tabulka 5.14 Horizontalni analyza financni struktury vybraného podniku (zdroj: ucetni

zaverka 2013 — 2017)

v %) 14/13 | 15/14 | 16/15 17/16
PASIVA 10,73 4,78 0,98 8,58
Vlastni kapital 3,08 4,41 8,66 8,63
Zakladni kapital 0,00 0,00 0,00 0,00
Azio a kapitalové fondy 0,00 0,00 0,00 0,00
Fondy ze zisku 11,81 0,00 0,00 0,00
VH minulych let 150,27 | 138,24 85,73 94,62
VH bé&zného tcetniho obdobi -56,07 | 47,74 | 104,99 8,30
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(v %) 14/13 | 15/14 | 16/15 17/16
Cizi zdroje 37,43 6,18 | -19.46 8,56
Rezervy 480 | -1,96 16,90 7,46
Zavazky 39,52 6,58 | -21,06 8,64
— Dlouhodobé zavazky 6,56 | -7,15 -9,81 -6,28
zavazky k Gvérovym institucim 0,00 0,00 0,00 0,00
odlozeny danovy zavazek 6,56 | -7,15 -9,81 -6,28
— Kratkodobé zavazky 47,51 8,98 | -22,74 11,24
zévazky k aveérovym institucim 0,00 | 39,29 | -100,00 0,00
kratkodobé ptijaté zalohy 0,00 | -26,85 | -99,22 | 18000,00
zéavazky z obchodnich vztahti -16,59 | -18,26 80,55 12,73
zavazky — ovladana osoba -15,77 | -5,36 27,40 -2,05
zavazky ostatni 69,28 | 36,40 | 20,68 3,55
Casové rozliSeni pasiv 0,00 | -83,82 348,48 -27,70

Stejné jako v aktivech i1 v pasivech doslo ve vSech letech k navySeni hodnoty. V tabulce
5.14 lze vidét mirn¢ nardstajici vlastni kapitdl diky zvySovani zisku. Je dilezité po-
dotknout, ze své zisky vybrany podnik ponechal pro jeho dal$i rozvoj, coz vidime i na neu-
stale rostoucim vysledku hospodafeni minulych let. Hodnota zakladniho kapitélu a kapita-
lovych fondt se nezménila. Fondy ze zisku se z roku 2013 na rok 2014 zvysili o necelych
12 %, ale zbylé roky ziistaly neménné. Co se ty€e vysledku hospodateni bézného obdobi,
tak jeho ponechani v podniku zplisobilo nartst vlastniho kapitalu za sledované obdobi o

vice nez 27 %.

U cizich zdroju stoji za pozornost jeho nahly nartist v roce 2014, dal$i mensi navySeni
v roce 2015 a pokles ptiblizn€ o 19 % v roce 2016. To bylo zplisobeno kratkodobymi avée-
ry v letech 2014 (13 mil. K¢) a 2015 (18 mil. K¢). Nejvétsi podil na cizim kapitalu maji
kratkodobé zavazky, z nichZ nejvyssi zastoupeni maji zdvazky z obchodnich vztaht, za-
vazky — ovladand nebo ovladajici osoba a zavazky k Gvérovym institucim ve zmiflovanych
dvou letech. Ke snizeni polozky kratkodobych zévazka k dodavatelim doslo v letech 2014
a 2015, jelikoz b&hem roku 2014 bylo zprovoznéno stiedisko kovovyroby. Podnik si diky

tomu mnoho vyrobkil vyrobil sim, coz mélo za nasledek snizeni ceny vstupli v roce 2015.
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Tabulka 5.15 Horizontalni analyza majetkové struktury odvetvi (zdroj: MPO, 2013 — 2017)

(v %) 14/13 | 15/14 | 16/15 | 17/16
AKTIVA 1,49 2,09 3,44 | -0,46
Dlouhodoby majetek 0,09 6,30 2,20 | -0,24
DNM -14,89 | -73,91 | 82,26 | 161,40
DHM -0,92 5,11 0,87 | -1,15
DFM 17,57 1 27,50 | 15,78 5,10
Obézna aktiva 2,94 | -1,61 4,12 | -0,70
Zasoby 8,20 7,79 | 10,44 1,33
Pohledavky -1,62 | -5,72 | -3,03 | -2,13
— dlouhodobé 72,13 | 38,73 | -32,82 | 12,90
— kratkodobé -396 | -8,25| -046 | -3,00
Finan¢ni majetek 13,23 | -7,16 | 19,07 | -0,94
Casové rozliSeni aktiv | -10,49 | -2,97 | 45,48 1,06

Vyvoj majetkové struktury odvétvi lze vycist z tabulky 5.15, kterd se oproti vybranému

podniku zvySuje mnohem pomaleji. V poslednim roce doslo dokonce k poklesu, i kdyz

pouze o pul procenta. Dlouhodoby majetek, zejména dlouhodoby hmotny majetek, ktery

tvoii nejvetsi ¢ast, se v jednotlivych letech moc neménil.

Celkova obéZna aktiva se také moc neménila. SpiSe stoji za pozornost postupné snizovani

hodnoty kratkodobych pohledavek, které tvoii nejveétsi cast obéznych aktiv. OvSem nelze

jednoznaéné fict, co ma tuto skutecnost na svédomi.

Tabulka 5.16 Horizontalni analyza financni struktury odveétvi (zdroj: MPO, 2013 —2017)

(v %) 14/13 15/14 16/15 | 17/16

PASIVA 1,49 2,09 3,44 | -0,46
Vlastni kapital 7,41 21,41 10,42 9,48
Zakladni kapital -1,00 -17,02 -0,35 0,00
VH minulych let + fondy ze zisku | -27,60 154,67 7,32 | 14,78
VH bézného ucetniho obdobi 164,29 -16,51 40,38 | 12,32
Cizi zdroje 0,85 -9,52 -4,19 | -9,71
Rezervy 71,44 -38,18 -5,63 | -15,59
Zavazky -0,17 -8,81 -4,17 | -9,61
— Dlouhodobé zavazky 30,13 4,11 -9,32 | -7,75
dluhopisy + dlouhodobé sménky 0,00 -8,60 | -56,41 0,00
zavazky k tvérovym institucim 4,44 35,20 -8,59 | -13,90
ostatni dlouhodobé zavazky 20,32 -12,63 1,68 | -3,13

— Kratkodobé zavazky -8,20 -13,66 -1,83 | -10,39
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(v %) 14/13 15/14 16/15 | 17/16

dluhopisy + kratkodobé sménky 0,00 | 48323,21 | -100,00 0,00
zévazky k aveérovym institucim 3,98 -30,79 | -42,46 | -8,34
ostatni kratkodobé zavazky -11,49 -8,41 8,08 | -10,65
Casové rozliSeni pasiv 201,44 -33,25 -2,51 0,08

Z tabulky 5.16 je viditelné, Ze hodnota pasiv se az na posledni sledovany rok pomalu, ale
jisté zvysuje. O néco rychlejsim tempem roste hodnota vlastniho kapitalu, i pfesto, ze u
vyznamné polozky, jako je zakladni kapital, dochazelo do roku 2016 ke sniZzeni hodnoty.
Naopak u polozky vysledek hospodateni a fondy ze zisku doslo z roku 2014 na rok 2015
k vyraznému navyseni o vice jak 150 %. Vybrany podnik oproti odvétvi mél hodnotu po-
lozky fondy ze zisku, krom¢ mirného navyseni v prvnich letech, neménnou. Mohlo to byt
zpusobeno zménou legislativy, kdy pro nékteré spole¢nosti (a.s., s.r.0.) prestala platit po-
vinnost tvofit fondy. Zato vysledek hospodateni minulych let se vybranému podniku, na
rozdil od odvétvi, podatilo navysit téméf o 100 % kazdy rok. Coz bylo zpisobeno tim, Ze

si podnik ponechaval vytvoteny zisk v podniku pro dalsi rozvo;j.

Ve srovnani s vybranym podnikem ma vyvoj cizich zdrojii u odvétvi klesajici tendenci
témeft ve vSech sledovanych letech a z hodnoty 9,5 mld. K¢ se snizili na 7,5 mld. K¢. Nej-
vyznamnéjsi polozkou cizich zdroji jsou ostatni kratkodobé zavazky, u kterych doSlo
k mirnému navyseni pouze z roku 2015 na rok 2016 a v ostatnich letech dochazelo ke sni-

zeni.

5.1.4 Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty vybraného podniku a odvétvi

Stejné jako v predeslé kapitole 1 zde, pii popisu tabulek 5.17 az 5.20, jsou vyuzity informa-
ce z vertikalni analyzy. Ty napomohly k rozboru vyznamnych polozek, které ovliviiuji déni

v podniku.

Tabulka 5.17 Horizontdlni analyza vynosii vybraného podniku (zdroj: ucetni zaverka

2013 - 2017)

(v %) 14/13 | 15/14 | 16/15 | 17/16
Trzby z prodeje vyrobki a sluzeb 17,82 8,29 | -3,61 12,18
Trzby z prodeje zbozi 16,54 | -31,01 | -34,90 0,79
Ostatni provozni vynosy -15,16 0,78 | -39,04 4,31
— trzby z prodaného DM -77,83 | -100,00 | 0,00 | -100,00
— trzby z prodané¢ho materidlu 26,96 49,75 | -39,90 6,33




UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky

47

(v %) 14/13 | 15/14 | 16/15 | 17/16
— jiné provozni vynosy -37,85 | -69,40 | -38,74 0,00
Vynosy z DFM — podily 0,00 0,00 0,00 0,00
Vynosy z ostatntho DFM 0,00 0,00 0,00 0,00
Vynosové troky a podobné vynosy | -96,61 | -50,00 | 0,00 | -100,00
Ostatni finan¢ni vynosy -78,84 | -24,65 | -85,28 | 933,33
VYNOSY 14,81 6,27  -5,81 12,05

Nejvyznamnéj$im zastupcem vynosu ve vSech letech jsou trzby z prodeje vyrobkl a slu-

zeb. Z tabulky 5.17 je jasné, Ze jejich hodnota kromé mirného snizeni o 4 % z roku 2015

na rok 2016 rostla, celkové se tyto trzby od roku 2013 zvysily o vice jak 74 mil. K¢. Zbylé

polozky nabyvaji tak nizkych hodnot, Ze jsou v tomto porovnani zanedbatelné. Na celko-

vych vynosech se nejvice projevil pokles trzeb v roce 2016, diky nimz poklesly témét o

6 %. Mimo tuto skute¢nost mély vynosy rostouci charakter. Pokles trzeb v roce 2016 byl

zpusoben snizenim ceny jednoho z produktl. V dal$im roce se trzby opét navysily a to

hlavné¢ diky velké zakézce z kovovyroby, kterd Cinila 20 mil. K¢.

Tabulka 5.18 Horizontalni analyza ndkladu vybraného podniku (zdroj: ucetni zdveérka

2013 -2017)
(v %) 14/13 | 15/14 | 16/15 | 17/16
Vykonova spotieba 29,72 0,53 | -16,01 14,67
— naklady vynalozené na prodané zbozi 21,68 | -50,23 | -11,13 9,05
— spotieba materialu a energie 35,30 1,87 | -15,86 15,44
— sluzby 7,53 8,61 | -17,47 11,44
Zm¢éna stavu zasob vlastni Cinnosti (+/-) | 230,88 | -159,38 | 150,31 | -146,63
Aktivace () -48,17 | -175,62 | 100,00 0,00
Osobni naklady 1,225 25,07 9,03 22,22
Upravy hodnot v provozni oblasti 1,71 22,06 | 12,76 -0,42
— upravy hodnot DM 1,71 22,06 | 21,63 -7,68
— Upravy hodnot z4sob 0,00 0,00 0,00 0,00
— upravy hodnot pohledavek 0,00 0,00 0,00 | 100,00
Ostatni provozni naklady 202,77 -9,43 9,61 | -58,81
— zstatkové cena prodaného DM 0,00 0,00 0,00 0,00
— zlstatkova cena prodaného materialu 0,00 0,00 | -94,57 | -27,05
— dané a poplatky 29,11 21,57 | -25,00 | 36,56
—rezervy v provozni oblasti -26,80 | 89,18 | 923,81 | -47,98
— jiné provozni naklady 177,69 | -67,70 | 148,50 | -63,43
Nakladové uroky a podobné naklady -32,26 59,05 5,39 | -38,64
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(v %) 14/13 | 15/14 | 16/15 | 17/16
Ostatni finan¢ni naklady -42,778 | 127,97 | -76,02 | 529,43
Dan z piijmt -29,55 19,50 | 85,63 14,88
NAKLADY 38,18 -2,99 | -8,09 12,22

Pokles ¢i rist nakladt v jednotlivych sledovanych letech (tabulka 5.18) byl zaptic¢inén nej-

vice zménou hodnoty vykonové spotieby. Celkové naklady zaznamenaly nejveEtsi narist

z roku 2013 na rok 2014. Bylo to zptisobeno zejména zvysenim hodnoty spotieby materid-

lu, kterd se navysila o 35 %. Divodem navyseni této hodnoty bylo dokonceni vystavby a

zprovoznéni nového strediska kovovyroby.

Tabulka 5.19 Zmény vybranych polozek vynosii odvetvi (zdroj: MPO, 2013 — 2017)

(v %) 14/13 | 15/14 | 16/15 | 17/16
Trzby z prodeje vyrobkii a sluzeb | 9,45 | 0,56 | 0,91 | 4,82
Trzby z prodeje zbozi 22,94 | -6,07 | -17,23 | 21,99
TRZBY 10,48 0,00  -0,54 595

Stejn€ jako u podniku tvofi trzby z prodeje vyrobku a sluzeb vétSinovou ¢ast celkovych

vynost, ale tabulka 5.19 nezaznamenava tak velky piirtstek této hodnoty u odvétvi jako u

vybraného podniku. Stejné jako u podniku doslo 1 u odvétvi v roce 2016 k mirnému pokle-

su celkovych vynosii, a to 0 0,54 %.

Tabulka 5.20 Zmény vybranych polozek nakladii odvetvi (zdroj: MPO, 2013 —2017)

(v %) 14/13 | 15/14 | 16/15 | 17/16
Vykonova spotieba 10,95 0,73 | -2,80 4,19
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti + Aktivace | -48,12 2,72 | -3,78 | 32,85
Osobni naklady 0,38 3,18 9,29 | 10,26
Upravy hodnot DNM a DHM -3,72 1,06 | -10,05 | 11,37
Nakladové uroky a podobné naklady -12,36 | -10,47 | -13,22 | -10,98
Dan z ptijmt 142,64 0,26 | 31,81 13,13
NAKLADY 898 1,01 -1,94| 6,38

Slozeni struktury nékladu odvétvi je obdobné jako u vybraného podniku. Na celkovych

nakladech ma nejvétsi podil vykonova spotieba, ktera stejné jako u vybraného podniku

klesla z roku 2015 na rok 2016 (tabulka 5.20). Na rozdil od podniku, u kterého klesla o

16 %, se snizila pouze o 3 %, jinak ve zbylych letech méla rostouci tendenci. Zhruba 8%
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podil osobnich nakladi, které témét samy o sobé tvoti zbytek celkovych nakladi odvétvi,
se primérné mezirocné zvysuje o 3 %. Tento fakt mize souviset se zlepSujici se ekonomi-
kou naseho statu a nasledné¢ se zvySujicimi se mzdami. Celkové ndklady odvétvi

v porovnani s vybranym podnikem rostou daleko pomaleji.

5.2 Analyza rozdilovych ukazateli

V tabulce 5.21 je uveden ukazatel Cist¢ho pracovniho kapitalu, ktery nabyva kladnych
hodnot a od roku 2013 stéle roste. Cisty pracovni kapital nabyva pomémé vysokych hod-
not jak u podniku, tak i v odvétvi. Vlastni kapital spolu s dlouhodobymi cizimi zdroji tak
pokryva cely dlouhodoby majetek, trvalou slozku obéznych aktiv a zaroven i ¢ast pohybli-
vych obéznych aktiv. VSe svéd¢i o vysoké financ¢ni stabilit€ podniku, ktery vyuziva kon-

zervativni strategii financovani.

Tabulka 5.21 Vyvoj cistého pracovniho kapitalu vybraného podniku a odvétvi (zdroj: ucet-
ni zaverka;, MPO; 2013 — 2017)

(v tis. K&) 2013 2014 2015 2016 2017
CPK vybraného podniku 49625 53556 | 52328 | 72955| 84072
CPK odvétvi 307 123 | 1147680 | 1954951 | 2387 712 | 2933 629

5.3 Analyza pomérovych ukazatela

Jak uz bylo zminéno v kapitole 2.3, ukazatele rentability, likvidity, aktivity a zadluzenosti
podavaji rychly a pomérné jasny piehled o financni situaci podniku. V nésledujicich kapi-

tolach budou tyto ukazatele rozebrany.

5.3.1 Ukazatele rentability

Tabulka 5.22 zobrazuje hodnoty jednotlivych polozek, které jsou vyuzity pro vypocet uka-
zateld rentability vybraného podniku, tyto vysledky jsou zaznamenany v tabulce 5.23.
Obecné plati, ¢im vysSich hodnot ukazatele rentability dosahuji, tim je podnik vynosnéjsi.

Vysledky jsou porovnany s odvétvim (tabulka 5.24).
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Tabulka 5.22 Polozky pro vypocet rentability (zdroj: ucetni zaverka 2013 — 2017)

(v tis. K¢&) 2013 2014 2015 2016 2017

Aktiva celkem 151959 | 168265 | 176315| 178042 | 193324
Vlastni kapital 118697 | 122348 | 127742 | 138799 | 150774
Trzby z prodeje vyrobku a 196 066 | 231013 | 250171 | 241133 | 270492
sluzeb

Trzby za prodej zbozi 9142 10 654 7 350 4785 4 823
EBIT 10 053 4874 6 897 13713 14 933
EAT 8311 3651 5394 11 057 11976

Tabulka 5.23 Ukazatele rentability vybraného podniku (zdroj: ucetni zaverka 2013 — 2017)

(v %) 2013 2014 2015 2016 2017
Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) 7,00 2,98 4,22 7,97 7,94
Rentabilita celkového kapitalu (ROA) | 6,62 2,90 3,91 7,70 7,72
Rentabilita trzeb (ROS) 4,90 2,02 2,68 5,58 5,42

Tabulka 5.24 Ukazatele rentability odvétvi (zdroj: MPO, 2013 —2017)

(v %) 2013 2014 2015 2016 2017
Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) 10,42 25,63 17,63 22,41 22,99
Rentabilita celkového kapitalu (ROA) | 5,16 11,97 10,08 13,25 14,85
Rentabilita trzeb (ROS) 3,25 6,92 5,95 8,13 8,57

Ukazatele rentability v tabulce 5.23 vypovidaji o trvalé ziskovosti vybraného podniku ve
vSech sledovanych letech. V roce 2014 vybrany podnik zaznamenal velky pokles vSech
druhii vynosnosti az o 4 %. To bylo zpiisobeno poklesem finan¢niho vysledku hospodate-
ni, ktery klesl o vice nez 2 mil. K¢ ¢imz se dostal do ztraty, ktera se v pritbéhu dalsich let
prohlubovala. Pfi podrobném rozebrani mél vybrany podnik v roce 2013 velmi vysokou
hodnotu ostatnich finan¢nich vynost, diky kurzovym zisktim, ¢inici zhruba 2 mil. K¢. Cel-
kové vynosnost vybraného podniku je ve srovnani s vynosnosti odvétvi (tabulka 5.24) ve

vSech sledovanych letech pomérné nizka.

Rentabilita vlastniho kapitalu vybraného podniku ukazuje, jak efektivné jsou vlozené pro-
sttedky vlastniky podniku nebo akcionatfi zhodnocovany. Pro vypocet je pouzivan Cisty
zisk po zdanéni. Diky nizkému zisku v roce 2014 byl zaznamenan propad ze 7 % na necela
3 %, ale v pribchu dalSich let se rentabilita opét navySovala. Mirny pokles o 0,03 % byl

jesté zaznamenan z roku 2016 na rok 2017, coz bylo zplisobeno vét§im navySenim vlastni-
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ho kapitalu, zatimco zisk ziistal na relativné stejné vysi. Vlastni kapital se navysil o zisk

z ptedeslého roku, ktery byl ponechdn na polozce vysledek hospodaieni minulych let.

Rentabilita celkového kapitalu vybran¢ho podniku vyjadiuje, jak efektivné podnik vytvari
zisk bez ohledu na to, jestli tento zisk tvoti z vlastnich nebo cizich zdroji. Ukazatel dava
do poméru zisk ptred zdanénim a uroky s celkovymi aktivy. Vynosnost aktiv podniku, se
podobné¢ jako rentabilita vlastniho kapitalu, snizila z roku 2013 na rok 2014 z necelych 7 %
na 2,9 % diky nizkému zisku a rostoucim aktiviim. V dalSich letech se opét postupné navy-

Sovala aZ na hodnotu 7,72 % podobné¢ jako rentabilita vlastniho kapitalu.

Rentabilita trzeb vybraného podniku, zvana také jako ziskova marze, napovida, aniz by-
chom védéli, ¢im se podnik zabyva, o vyrob¢ obycejnych vyrobki. Pokud pomineme rok
2014 a 2015, kdy byla rentabilita pomérné nizka, drzi si tento ukazatel hodnotu okolo 5 %.
Dtvod nizké hodnoty v roce 2014 byl jiz zminén. V roce 2015 podnik rovnéz nedoséhl
prilis velké hodnoty, konkrétné 2,68 %. Pfi¢ina spoc¢ivala v navaznosti na predesly rok,

kdy se podnik vzpamatovaval z dosazené ztraty.

V porovnani s odvétvim, jehoZ vysledky jsou zaznamenany v tabulce 5.24, je na tom pod-
nik vétSinou o néco hiif. Rentabilita odvétvi zaznamenala z roku 2013 na rok 2014 vétsi

narust praimérné o 9 % a dale se pak drzela zhruba na stejné vysi.

5.3.2 Ukazatele likvidity

Doporucené hodnoty likvidity vybrany podnik pfevySuje témét ve vSech letech. Z ¢ehoz
vyplyva, ze je vybrany podnik mirné prekapitalizovany, a tudiz kryje sviij ob&ézny majetek
1 dlouhodobymi zdroji. Vybrany podnik je diky pfevySujicim ob&znym aktiviim nad krat-
kodobymi zavazky likvidni ve vSech sledovanych letech. Tabulka 5.25 uvadi hodnoty po-
loZek pottebnych pro vypocet jednotlivych ukazatelt likvidity vybraného podniku (tabulka
5.26). Hodnoty ukazatell likvidity odvétvi jsou uvedeny v tabulce 5.27.

Tabulka 5.25 Polozky pro vypocet likvidity (zdroj. ucetni zaverka 2013 — 2017)

(v tis. K¢) 2013 2014 2015 2016 2017
Obézna aktiva 74 787 90 673 92778 | 104205 | 118833
Kratkodobé¢ pohledavky 35719 37116 28012 34 181 46 477
Kratkodobé finan¢ni majetek 0 0 0 0 0
Penézni prostiedky 7 876 3190 10 845 25489 28 427
Kratkodob¢ zavazky 25162 37 117 40 450 31250 34761
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Tabulka 5.26 Ukazatele likvidity vybraného podniku (zdroj: ucetni zaverka 2013 — 2017)

2013 2014 2015 2016 2017
Bézna likvidita 2,97 2,44 2,29 3,33 3,42
Pohotova likvidita 1,73 1,09 0,96 1,91 2,15
Hotovostni likvidita 0,31 0,09 0,27 0,82 0,82

Tabulka 5.27 Ukazatele likvidity odvetvi (zdroj: MPO, 2013 —2017)

2013 2014 2015 2016 2017
Bézna likvidita 1,04 1,17 1,33 1,41 1,56
Pohotova likvidita 0,71 0,76 0,81 0,85 0,93
Hotovostni likvidita 0,11 0,14 0,15 0,18 0,20

Hodnoty bézné likvidity vybraného podniku se pohybuji v doporu¢eném rozmezi 1,5 az
2,5 pouze v letech 2014 a 2015. V téchto letech doSlo k navySeni kratkodobych zavazka
diky novym kratkodobym uvérim vybraného podniku. V ostatnich sledovanych letech
vychazi hodnota vyssi nez je horni hranice doporuc¢ené hodnoty, coz nasvédcuje vysoké
hodnot€ ¢istého pracovniho kapitalu a stabilni finan¢ni situaci, ale na zakladné¢ toho docha-
zi k drahému financovani. Pohotova likvidita se pohybuje v doporuc¢enych hodnotach (1 —
1,5) pouze v roce 2014. K mirnému poklesu na hodnotu 0,96 doslo v roce 2015, ve zby-
lych letech jsou hodnoty nadprimérné. U posledniho ukazatele likvidity, tedy u hotovostni
likvidity, se vybrany podnik pohybuje v doporucenych hodnotach (0,2 — 0,5) v letech 2013
a 2015. V jediném roce 2014 vysla hotovostni likvida 0,09, coz je o 0,11 méné nez je mi-

nimalni doporu¢end hodnota. Ve zbylych letech vychazela likvidita zase pfili§ vysoka.

V porovnani s odvétvim je na tom vybrany podnik mnohondsobné 1épe. Hodnoty likvidity
odvétvi tésn¢ prekrocily spodni hranici doporucené hodnoty bézné a hotovostni likvidity a
to pouze v roce 2017. Ve zbylych letech odvétvi nedosahovalo ani minimalni doporuc¢ené

hranice.

Celkoveé je likvidita podniku dost vysokd a neustéale se zvysuje. Na jednu stranu je to dobré
znameni, Ze zde neni pfili§ vysoké riziko platebni neschopnosti podniku, ale na druhou
stranu dochazi ke snizeni vynosnosti a vykonnosti podniku. Je také potieba podotknout, ze
kromé& dvou zminovanych let 2014 a 2015, kdy byly vybranému podniku poskytnuty krat-
kodobé uvéry ve vysi 13 mil. K¢ a 18 mil. K¢&, nebyly v kratkodobych zavazcich zahrnuty

zadné zavazky k aveérovym institucim.
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5.3.3 Ukazatele aktivity

Nize uvedend tabulka 5.29 zobrazuje vypocet ukazateli aktivity vybraného podniku. Tento
vypocet byl proveden na zaklad¢ hodnot z tabulky 5.28. Kazdy podnik se snazi, aby hod-
nota obratovosti byla co nejvyssi a naopak, aby doba obratu byla co nejkratsi. Tabulka 5.30

ukazuje hodnoty ukazatela aktivity odvétvi.

Tabulka 5.28 Polozky pro vypocet aktivity (zdroj: ucetni zaverka 2013 — 2017)

(v tis. K¢) 2013 2014 2015 2016 2017

Trzby celkem | 205 208 | 241 667 | 257 521 | 245918 | 275 315
Aktiva celkem | 151 959 | 168 265 | 176 315 | 178 042 | 193 324

Zasoby 31192 | 50367 | 53921 | 44535 43929
Pohledavky 35719 | 37116 | 28012 34181 46477
Zavazky 31264 | 43619 | 46487 | 36695 | 39864

Tabulka 5.29 Vypocet aktivity vybraného podniku (zdroj: ucetni zavéerka 2013 — 2017)

2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017
Obrat aktiv 1,35 1,44 | 1,46 | 1,38 142
Obrat zasob 6,58 | 480 | 4,78 | 5,52 | 6,27
Obrat pohledavek 5751 6,51 | 9,19 | 7,19 | 5,92
Doba obratu zavazku (dny) 55 65 65 54 52
Doba obratu zasob (dny) 55 75 75 65 57
Doba obratu pohledavek (dny) 63 55 39 50 61

Tabulka 5.30 Vypocet aktivity odvétvi (zdroj: MPO, 2013 —2017)

2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017
Obrat aktiv 1,59 | 1,73 1,69 | 1,63 | 1,73
Obrat zasob 10,18 | 10,40 | 9,65 | 8,69 | 9,09
Obrat pohledavek 520 | 5,84| 6,20 | 6,35 6,88
Doba obratu zavazku (dny) 142 129 117 113 96
Doba obratu zasob (dny) 35 35 37 41 40
Doba obratu pohledavek (dny) 69 62 58 57 52

Ukazatele obratovosti posuzuji, kolikrat se za rok ,,obrati* jednotlivé pocitané polozky.
Me¢li by dosahovat alespont hodnoty 1. U vybraného podniku ptesahuji vSechny vysledky
tuto hodnotu. Podnik tedy nemé nadbytek majetku a dobfe svilj majetek vyuziva. Napfti-

klad v roce 2015 se pohledavky podniku obratili vice jak 9-krat. Je znamo, Ze ukazatel
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doby obratu zavazkl by se mél minimdlné¢ rovnat dobé obratu pohleddvek. V prvnim a
poslednim roce bohuzel tohle pravidlo nespliiuje. Podnik dostaval zaplaceno od odbératelii
v téchto letech primérné o 9 dni pozdéji, nez platil svym dodavatelim. Vybrany podnik
zhruba polovinu své produkce dovazi do Italie, kde splatnost pohledavek ¢ini 60 az 90 dnt.
Tento fakt negativné ovliviiuje dobu obratu pohledavek. V Ceské republice, dle smluv
podniku, ¢ini splatnost pohledavek 30 dnti. Diky dobré finanéni stabilité podniku to pro néj
neni ptilis rizikové. Doba obratu z4sob je s ohledem na ostatni ukazatele aktivity pomérné

dlouha a podnik by se m¢l snazit tuto dobu zkratit.

Odvétvi je na tom, z pohledu ukazatel aktivity, mnohem 1épe. Obratovost dosahuje po-
dobnych a vétSinou i vysSich hodnot nez u vybraného podniku. Velky rozdil je pak
v ukazatelich doby obratu. Odvétvi splituje princip, ze doba obratu zavazki je vySsi nez
doba obratu pohledavek, dokonce i1 kdyZ je k dobé obratu pohledavek pfictena doba obratu

zasob. Dodavatelské uvéry v odvétvi diky tomu financuji jak zasoby, tak i pohledavky.

5.3.4 Ukazatele zadluzZenosti

Polozky potfebné pro vypocet ukazatelli zadluZenosti vybraného podniku jsou zobrazeny
v tabulce 5.31. V nasledujici tabulce 5.32 jsou zaneseny vypoctené hodnoty ukazatelll za-

dluzenosti pro vybrany podnik. Pro srovnani jsou vyuzity hodnoty z tabulky 5.33.

Z tabulky 5.32 je na prvni pohled patrné, ze je podnik pomérn¢ malo zadluZzeny. Podnik ma
tedy malé riziko, Ze bude mit problém se spldcenim Urokt a dostal by se tak do neptiznivé
finan¢ni situace. Naopak nevyuziva rostouci podil cizich zdrojt, ktery zvysuje rentabilitu a

s tim 1 efekt finan¢ni paky.

Tabulka 5.31 Polozky pro vypocet zadluzenosti vybraného podniku (zdroj: ucetni zaverka
2013 —-2017)

(v tis. K&) 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017
Aktiva celkem | 151 959 | 168 265 | 176 315 | 178 042 | 193 324
Vlastni kapital | 118 697 | 122 348 | 127742 | 138 799 | 150 774
Cizi zdroje 33262 45713 | 48540 | 39095 | 42443
Nékladové tiroky 155 105 167 176 108
EBIT 10053 4874 6897 13713 | 14933
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Tabulka 5.32 Vypocet zadluzenosti vybraného podniku (zdroj: ucetni zaverka 2013 — 2017)

2013 | 2014 | 2015 2016 | 2017
Celkova zadluzenost (%) 21,89 | 27,17 | 27,53 | 21,96 | 21,95
Koeficient samofinancovani (%) | 78,11 | 72,71 | 72,45 | 77,96 | 77,99
Mira zadluzenosti 0,28 | 0,37 | 038 | 0,28 0,28
Urokové kryti 64,86 | 46,42 | 41,30 | 77,91 | 138,27

Tabulka 5.33 Vypocet zadluzenosti odveétvi (data: MPO, 2013 — 2017)

2013 | 2014 | 2015 2016 | 2017
Celkova zadluzenost (%) 63,77 | 63,38 | 56,17 | 52,03 | 47,19
Koeficient samofinancovani (%) | 36,00 | 38,10 | 45,32 | 48,37 | 53,21
Mira zadluZenosti 1,77 | 1,66 | 1,24 | 1,08 | 0,89
Urokové kryti 6,69 | 17,95 1 17,23 | 27,01 | 33,85

Celkova zadluzenost vybrané¢ho podniku se drzi na 22 %, krom¢ roku 2014 a 2015 kdy se
tato hodnota zvysila na 27 % diky kratkodobym uvérim, které si podnik v téchto letech
vzal. I ptesto byl ve vSech sledovanych letech podil cizich zdrojii na aktivech niz§i nez
spodni hranice doporucené hodnoty, kterd je 30 %. Opakem celkové zadluZenosti je pak
koeficient samofinancovani, ktery logicky dosahuje vysokych hodnot a tvoti ve vSech le-
tech vice jak 70 %. Pokud by tedy podnik splatil veskeré zdvazky, tak vlastnikiim zlstane
velmi velky podil aktiv. Mira zadluZenosti, vyjadiujici podil cizich zdroji na vlastnim ka-
pitalu, dosahuje velmi nizkych hodnot a pohybuje se v rozmezi od 0,28 do 0,38. Vzhledem
k tomu, Ze doporucena hodnota je mensi nez 1, ma vybrany podnik jesté znacnou rezervu a
pokud by uvazoval nad zaloZenim nového Uvé€ru, nemusi se obavat. Navic by to mohlo
prispet 1 k zvySeni vynosnosti. V neposledni fadé ukazatel trokového kryti vypovida o
tom, Ze zisk pied zdanénim mnohonasobné pokryva nakladové roky. Tato skutecnost je
pro podnik dobrd, protoze vytvoftili dostatecny zisk, ktery po odecteni dani ptipadne vlast-
nikim, poptipad¢ zlstane v podniku pro jeho dalsi rozvoj. Naopak je to nevyhodné z toho

davodu, Ze podnik bude muset platit vysoké dané.

Oproti vybranému podniku je odvétvi daleko vice zadluzené, i ptesto se celkova zadluze-
nost pohybuje v doporucenych hranicich 30 — 60 %, kromé& prvnich dvou let, kdy se hod-
nota pohybovala tésné nad 63 %. Mira zadluZenosti odvétvi je relativné vysoka ve vSech

letech. Mimo posledni sledovany rok, hodnota pfesahovala doporuc¢enou hodnotu 1 a pro
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podniky v odvétvi je tedy dost rizikové se dale zadluzovat. Co se tyce urokového kryti, to

dosahuje pomérné dobrych hodnot, ale vybrany podnik je na tom mnohem Iépe.
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6 SOUHRNNE UKAZATELE FINANCNI ANALYZY

V ramci zpracovani vysledkl finan¢ni analyzy je vyuZzito pyramidového rozkladu, spider
analyzy, ukazatele Z — skore, indexu INO5 a ekonomické ptidané hodnoty. Tyto ukazatele

usnadnuji vysvétleni vzajemné provazanosti jednotlivych vypoctenych ukazateli.

6.1 Pyramidovy rozklad

Vzhledem k vyznamnosti ukazatele rentability vlastniho kapitalu je potfeba ho pro spravné
posouzeni rozlozit napiiklad tak, jak je uvedeno v obrazku 6.1. Pyramidovy rozklad odhali,

co ptesné ovlivnilo vyvoj tohoto ukazatele ve vybraném podniku.

€Z/VK ROK
7,0% 2013
3,0% 2014
4,2% 2015
8,0% 2016
7,9% 2017
I I
€z/1 x T/A X A/VK
4,1% 1,35 1,28
1,5% 1,44 1,38
2,1% 1,46 1,38
4,5% 1,38 1,28
4,3% 1,42 1,28
' I I I
CzZ/EBT x EBT/T T/DHM x | DHm/A CK/VK X |KFM/Kr.zav.| x | Kr.zév./CK| / KFM/A
0,84 4,8% 2,78 0,49 0,28 0,31 0,76 0,05
0,77 2,0% 3,24 0,44 0,37 0,09 0,81 0,02
0,80 2,6% 3,14 0,46 0,38 0,27 0,83 0,06
0,82 5,5% 3,37 0,41 0,28 0,82 0,80 0,14
0,81 5,4% 3,72 0,38 0,28 0,82 0,82 0,15
[ [
T/T - Na/T + [ ost.v/T
1 98,7% 3,5%
1 108,3% 10,2%
1 105,1% 7,7%
1 97,4% 2,9%
1 98,2% 3,5%
I I I I I
VS/T + ON/T + | odpisy/T | + [ OPNa/T | + | Uroky/T | + | Ost.Na/T
82,8% 10,5% 3,5% 0,7% 0,1% 1,1%
91,3% 10,3% 3,0% 1,7% 0,0% 1,9%
86,1% 12,0% 3,5% 1,5% 0,1% 1,9%
75,7% 13,7% 4,4% 1,7% 0,1% 1,8%
77,6% 15,0% 3,6% 0,6% 0,0% 1,3%

Obrazek 6.1 Pyramidovy rozklad ukazatele rentability viastniho kapitdlu (zdroj: ucetni
zaverka 2013 —2017)
Z prvniho rozloZeni na tfi ukazatele (ziskovd marze, obrat aktiv, finan¢ni paka) je zfejmé,

ze prave ziskova marze ovlivnila ve sledovaném obdobi rentabilitu vlastniho kapitalu nej-

vice. Mimo roky 2014 a 2015 se ziskova marze, znama také jako rentabilita trzeb, drzela
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nad hranici 4 %. Co se ty¢e vyvoje nakladovych polozek zobrazenych v rozkladu, tak od-
pisy spolu s troky a ostatnimi naklady jsou pomérné stabilni. Zbylé ndkladové polozky se
v jednotlivych letech mirn¢ liSily. V podstat¢ neménnou vysi mél taktéz ukazatel obratu
aktiv, ktery si drzel hodnotu okolo 1,4. Hodnota obratovosti dlouhodobého hmotného ma-
jetku se béhem sledovaného obdobi mirné zvysila, na druhou stranu doslo ke snizeni podi-
lu dlouhodobého hmotného majetku na celkovych aktivech. Tato skutec¢nost naznacuje
mensi aktivitu podniku v oblasti investic. Finan¢ni paka mé opét pomérné stabilni vysi a
drzi se na hodnoté¢ okolo 1,3. Z této hodnoty lze usuzovat, ze vybrany podnik moc nevyu-
ziva kladného piisobeni finan¢ni paky, aby dosahl lepsich vysledkl rentability vlastniho
kapitalu. Pravé zvySeni podilu cizich zdrojii novymi Gvéry, by mohlo napomoct k rastu

ukazatele vynosnosti vlastniho kapitalu.

6.2 Spider analyza

Spider analyza je zaloZzena na porovnani pomeérovych ukazateli vybraného podniku

s odvétvim v roce 2017, které je zobrazeno Ciselné€ v tabulce 6.1 a graficky na obrazku 6.2.

Tabulka 6.1 Porovnani pomerovych ukazatelu vybraného podniku a odveétvi (zdroj: ucetni

zaverka;, MPO; 2017)

Podnik | Odvétvi

Rentabilita | A.1 Rentabilita vlastniho kapitalu 7,94 % | 22,99 %
A.2 Rentabilita aktiv 7,72 % | 14,85 %

A.3 Rentabilita trzeb 542% | 8,57 %

Likvidita | B.1 Bézna likvidita 3,42 1,56
B.2 Pohotova likvidita 2,15 0,93

B.3 Hotovostni likvidita 0,82 0,20

Obratovost | C.1 Obrat aktiv 1,42 1,73
C.2 Obrat kratkodobych pohledavek 5,92 7,34

C.3 Obrat kratkodobych zavazki 7,92 5,34

ZadluzZenost | D.1 Koeficient samofinancovani 0,78 0,53
D.2 Kryti DM dlouhodobym kapitalem 2,10 1,39

D.3 Urokové kryti 138,27 | 33,85

Prvni hodnocenou oblasti je rentabilita (A.1, A.2, A.3), kterd jiz na prvni pohled dosahuje
u vybraného podniku nizsich hodnot nez v odvétvi. Opacné je tomu u likvidity (B.1, B.2,
B.3), kde vybranému podniku vysly vyssi hodnoty nez odvétvi. U ukazatelii obratovosti

dosahuje vybrany podnik lepSich vysledkii pouze u obratu kratkodobych zavazki (C.3), je
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tedy zfejmé, ze odvétvi vyuziva svij majetek efektivnéji. Co se ty¢e zadluzenosti (D.1,
D.2, D.3), je na tom vybrany podnik zna¢né¢ 1épe nez odvétvi. Ale velmi nizk4 zadluzenost
vede k vyuzivani vlastniho kapitalu, ktery je drahy a zaroven znacné ovliviiuje rentabilitu
vlastniho kapitalu. Prave tato skutecnost nejspiSe mize za nizkou hodnotu rentability a 1ze

ji tak oznacit za slabinu podniku.

Al
500%
D.3 A2
400%
300%
D.2 A3
200%
100%

D.1 0% B.1
Cc3 B.2
C.2 B.3
Cc.1

vybrany podnik ovétvi

Obrdazek 6.2 Spider analyza pomérovych ukazatelii vybraného podniku a odvetvi (zdroj:
ucetni zaverka, MPO, 2017)
6.3 Z —skore

K vypoctu Altmanova Z — skére vybraného podniku byl pouzit vzorec 20. Vysledky tohoto

souhrnného ukazatele jsou zobrazeny v tabulce 6.2 a na obrazku 6.3.

Tabulka 6.2 Vypocet Altmanova Z — skore vybraného podniku (zdroj: ucetni zdverka
2013 -2017)

2013 | 2014 | 2015 [ 2016 | 2017
0,171 x CPK / A 0,234 | 0,228 | 0,213 | 0,294 | 0,312
0,847 x nerozdélené zisky / A | 0,034 | 0,071 | 0,030 | 0,056 | 0,100
3,107 x EBIT / A 0,206 | 0,090 | 0,122 | 0,239 | 0,240
0,420 x VK / CZ 1,499 | 1,124 | 1,105 | 1,491 | 1,492
0,998 x T/ A 1,348 | 1,433 | 1,458 | 1,378 | 1,421
Z — skore 3,320 | 2,946 | 2,928 | 3,458 | 3,565
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Z vypoctenych hodnot jasné vyplyva, Ze se vybrany podnik v roce 2014 a 2015 nachazel
na horni hranici tzv. Sedé¢ zony. Nemusi to jasné¢ znamenat, ze se podnik potykal
s finan¢nimi problémy. Tento pokles souhrnného ukazatele byl zptisoben navySenim hod-
noty cizich zdroji. Vysledky celkové poukazuji na dobré finan¢ni zdravi vybraného podni-
ku, a tak mu s velkou pravdépodobnosti nehrozi bankrot.
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Obrdazek 6.3 Altmanovo Z — skore vybraného podniku (zdroj: ucetni zaverka 2013 — 2017)

6.4 Index INO5S

Pro vypocet indexu INOS byl pouZzit vzorec 21 a vyvoj tohoto souhrnného ukazatele je de-

monstrovan v tabulce 6.3 a na obrazku 6.4.

Tabulka 6.3 Vypocet indexu INOS vybraného podniku (zdroj: ucetni zavérka 2013 — 2017)

2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017

0,13xA/CZ 0,594 | 0,479 | 0,472 | 0,592 | 0,592
0,04 x EBIT / Na. aroky 2,594 | 1,857 | 1,652 | 3,117 | 5,531
3,97 x EBIT/ A 0,263 | 0,115 | 0,155 | 0,306 | 0,307
0,21 x Vy/ A 0,302 | 0,313 | 0,318 | 0,297 | 0,306

0,09 x OA / kratkodobé zavazky | 0,267 | 0,220 | 0,206 | 0,300 | 0,308
Index INOS 4,021 | 2,984 | 2,804 | 4,611 | 7,043
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Dle stanoveného kritéria se vybrany podnik nachazi pomémné vysoko nad hranici tzv. Sedé
z6ny. Lze tedy konstatovat, Ze ma velmi dobrou finan¢ni situaci. Dle tabulky 6.3 nejvice
ovliviiuje vysledky indexu INO5 ukazatel arokového kryti.
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Obrazek 6.4 Index INOS5 vybraného podniku (zdroj: ucetni zaveérka 2013 — 2017)

6.5 Ekonomicka pridana hodnota (EVA)

NiZe uvedena tabulka 6.4 a obrazek 6.5 demonstruji vyvoj ukazatele ekonomické ptidané

hodnoty v letech 2013 az 2017. Pro vypocet tohoto ukazatele byl pouZit vzorec 23.

Tabulka 6.4 Vyvoj ukazatele EVA vybraného podniku (zdroj: ucetni zaverka 2013 — 2017)

(vtis. K& | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017

NOPAT 7640 3850 5517 11050 12095
WACC (%) 9 10 10 9 9
C 124799 | 128 850 | 133 779 | 144244 | 155 877
EVA 3445 8639 -7569| -1721| -1773

Z tabulky 6.4 je jasn¢ viditelné, Ze vybrany podnik tvofil ve vSech sledovanych letech za-
pornou ekonomickou pfidanou hodnotu. Podnik ma pfilis velké ndklady na vlastni kapital.
Nejhorsi zaporné hodnoty dosahoval ukazatel v roce 2014, a to vice jak 8 mil. K¢, coz za-
pfi¢inil nizky zisk. ProtoZe v tomto roce bylo zprovoznéno stfedisko kovovyroby, doslo

k navySeni nakladové polozky vykonové spotieby, co mélo za nasledek poniZeni vysledku
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hospodareni. Od tohoto roku ukazatel ekonomické pfidané hodnoty vykazoval lepsi, i kdyz
potad zaporné vysledky. Vzhledem k zvySujicimu se podilu vlastniho kapitdlu a zaroven i

zisku se v dalSich letech tento ukazatel nejspiSe piehoupne do kladnych hodnot.
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Obrazek 6.5 Vyvoj ukazatele EVA vybraného podniku (zdroj: ucetni zaverka 2013 — 2017)
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7 ZHODNOCENIi, DOPORUCENI A NAVRHY RESENI

Ucelem bakalaiské prace bylo predeviim posoudit vyvoj vybraného podniku, jeho hospo-
darnost a celkové financni zdravi. Diky zjiSténym skutecnostem, lze navrhnout patiicna
feSeni vedouci ke zlepSeni nyné¢jSiho stavu financni situace. Dle ptedeslé analyzy jsem

dospéla k uréitym poznatkiim a ty nejpodstatnéjsi se budu nyni snazit shrnout.

Vyvoj vysledku hospodareni vybraného podniku zavisi predevSim na optimalnim naplnéni
vyrobni kapacity zdvodu. Nejvyssi zisk (téméf 12 mil. K¢) vytvofil podnik v poslednim
sledovaném roce 2017. VétSina zisku je vzdy zanechéna uvnitf podniku pro jeho dalsi roz-
voj. Po pridéleni ¢asti vlastnikiim, jsou kapitadlové fondy a fondy ze zisku vzdy tvofeny ve
stejné vysi, a to 17 tis. K¢ a 3 939 tis. KE&. Zbyla cast vysledku hospodateni je néasledné

ponechéna na poloZce nerozdéleného zisku minulych let, do doby nez bude opét pouzit.

Rozbor horizontalni a vertikalni analyzy ukazal, ze celkova bilan¢ni suma ve sledovanych
letech rostla. Vybrany podnik se snazi investovat a podnikat nové kroky k rozsifeni své
¢innosti. V roce 2014 byla dokoncena vystavba nového stfediska kovovyroby, a také mu
byla schvalena dotace na ndkup Mostového jetdbu a lanovky. V pribéhu roku 2015 byl
aktivovan majetek vytvoteny vlastni Cinnosti, a to technickym zhodnocenim technologie
pilatské linky formou kalkulovanych nékladt v celkové vysi 240 tis. K&. Co se tyce sloZzeni
majetku podniku, tak analyza ukazala, Ze zasoby spolu s kratkodobymi pohleddvkami tvoii
zhruba stejnou ¢ast aktiv jako dlouhodoby hmotny majetek a dohromady tyto poloZky tvofi
témet cela aktiva. Finan¢ni strukturu zabird v praméru 76 % vlastni kapital, jehoz hodnota
v pritbéhu let rostla. Cizi zdroje si svou hodnotu 22 % drzely mimo roky 2014 a 2015, kdy
si vybrany podniku vzal kratkodobé uvéry ve vysi 13 mil. K¢ a 18 mil. K¢, hodnota ciziho
kapitalu se tedy navysila. Podnik se zadluzil z diivodl potfeby finan¢nich prostfedkd na
provoz. Mohlo by se zdat, Zze vybrany podnik ma vlastnich finan¢nich prostredki dostatek 1
vzhledem k tomu, Ze vychazi vysoka likvidita. Jedna z véci byla, Ze podnik v roce 2015
poftidil majetek ptiblizné v hodnoté 15 mil. K&. Z této ¢astky byl cca za 10 mil. K¢ majetek
na dotace. Pfi vyuziti dotace, nejdiive podnik zaplati svymi prostiedky, a aZ po vyictovani
piijde ¢astka z ministerstva (tenkrat cca 45 % na dotace). Z ¢ehoz vyplyva, ze podnik mu-

sel mit penize jak na provoz, tak na ndkup tohoto majetku.

Vynosy jsou zastoupeny témét ze 100 % trzbami z prodeje vyrobkt a sluzeb. Celkovy po-
dil téchto trzeb na vynosech se zvysil z 90 % na 96 % za sledované obdobi. Podnik zazna-

menaval jejich rist, pouze v roce 2016 doslo k jejich 4% poklesu, diky sniZeni ceny jedno-
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ho z produktti. Od toho se pak vyvijely i hodnoty celkovych vynost, které se chovaly ob-
dobné.

Celkové néklady maji rovnéz jednu nejvyznamnéjsi polozku, ktera tvoii meziro¢né mini-
malné 77 % a je ji vykonova spotieba. Tato polozka razantné narostla z roku 2013 na rok

2014 diky novému zavodu kovovyroby a v roce 2016 stejné tak rychle klesla, diky histo-

v

Vybrany podnik dle kladného vysledku Cistého pracovniho kapitalu vyuziva konzervativni
strategii financovani, coz znamena, Ze je vysoce finan¢né stabilni. Pro podnik je tento zpii-

sob financovani téméf bez rizika, na druhou stranu vlastni kapital je drazsi nez ten cizi.

Veskeré rentability vybraného podniku, i pfesto ze ve sledovaném obdobi dosahuji vzdy
kladnych hodnot, jsou pomérné nizké. Nejvyssi pokles jejich hodnot nastal v roce 2014,
kdy diky novému stiedisku kovovyroby velmi stouply naklady hlavné u vykonové spotie-
by. To mélo za nasledek razantni snizeni vysledku hospodareni, a tudiz i ukazatelti rentabi-

lit.

Ukazatele likvidity znac¢i mirné pfekapitalizovani podniku, ktery z ¢asti kryje vlastni ob&z-
ny majetek 1 dlouhodobymi zdroji. Vzhledem k prevysSujicim ob&Znym aktiviim nad krat-
kodobymi zavazky, je vybrany podnik ve sledovaném obdobi likvidni. Diky nadprimérné
likvidite, obzvlasté v poslednich letech, dochéazi ke sniZzeni vykonnosti a vynosnosti podni-

ku.

Pomérové ukazatele aktivity z pohledu obratovosti se vyviji dobfe. Men§i problém nastava
u doby obratu, protoZe doba obratu pohledavek je v prvnim a poté 1 v poslednim roce vyssi
nez doba obratu zdvazki. Podnik v téchto letech dostaval od odbératelti zaplaceno primér-
né o 9 dni pozdé¢ji, nez platil své zdvazky viici dodavatelim. S ohledem na dobrou finan¢ni
stabilitu podniku neni tato skutecnosti pfili§ rizikova, ale bylo by vhodné stanovit bud’ no-
vy s dodavateli, na zakladé kterych by podnik ziskal delsi dobu na zaplaceni svych zavaz-
ka.

Jelikoz doporuc¢ované hodnoty celkového zadluzeni se pohybuji zhruba okolo 30 az 60 % a
odvétvi ma primérnou zadluzenost 57 %, lze konstatovat, Ze je vybrany podnik
s meziro¢ni zadluzenosti 24 % pomérné malo zadluzeny. Rozborem zvolenych ukazatela
zadluzenosti se tato skutecnost potvrdila. Podnik by mél zvazit vyssi zadluZeni, diky né-

muz by podpofil kladné piisobeni finan¢ni paky.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 65

Vyuzitim souhrnnych ukazatelti byly utvrzeny dosavadni poznatky. Pyramidovy rozklad
ukézal, Ze rentabilita vlastniho kapitalu byla nejméné ovlivnéna finanéni pakou a naopak
nejvice ziskovou marzi. Paprskovity graf zobrazil veSkeré rentability podniku jako pod-
pramérné a likvidity spolu s ukazateli zadluZenosti jako nadprimérné vzhledem k odvétvi.
Altmantv model zatadil vybrany podnik do Sedé¢ zény pouze v letech 2014 a 2015 a
v ostatnich letech dosahoval vysoké finan¢ni stability. Obdobné i index INO5 ukazal pokles
hodnoty v téchto dvou letech. I piesto spadal ve vSech sledovanych letech do hranice

uspokojivé finan¢ni situace.

Provedenim finan¢ni analyzy jsem dospé€la k nazoru, ze nejvétsim problémem vybraného
podniku je ptebytek penéznich prostiedki, ktery neni zadnym zptisobem vyuzivan. Podnik
by s nimi m¢l 1épe nalozit. V dnesni dobg, s tak nizkymi Groky, se téméf nevyplati ulozit
nadbytecné penize na terminované vklady, a tak navrhuju tyto penize proinvestovat. Inves-
tovanim do novych technologii, pti kterych se zvysi vykon, produktivita prace a nasledné i
zisk, by bylo vhodnym fesenim. ReSenim by bylo prostfednictvim stfediska kovovyroby
vyrobit novou ¢ast pilafské linky. Tato investice bude pfinosem pro spole¢nost hlavné ve
vys$§im vykonu (tzn. bude se vyrabét vice a v lepsi kvalité feziva) na pilafské lince, také
v efektivité a produktivité prace a schopnosti pfipravy feziva na suSeni feziva ve veétSim
rozsahu oproti minulosti. Bude pouzita nova technologie, kterd bude nedilnou soucasti
stavajici pilafské linky. Toto technické zhodnoceni by bylo provedeno s minimalnimi

vstupnimi naklady pravé proto, zZe by si novou ¢ast linky vyrobil podnik sam.

Dale bych doporucila vystavbu nové kotelny. Stavajici kotelna je 35 let stard a nové§jsi,
technologicky vyspélejsi by urcité ptinesla uspory z hlediska jejiho provozu. Naptiklad by
byla mensi spotieba topiva. Podnik vyuziva k topeni odpad z vyroby (Sté€pky a piliny), coz
tvoii nejvetsi ¢ast jeho energie.

Vybrany podnik by se m¢l celkové snazit hledat uspory ve vyrobnich a nevyrobnich €in-
nostech a to predevS§im vyuZitim lidského a technického potencialu. Vybrany podnik by
mél také uvazovat nad rozSitenim kovovyroby ¢i zavedenim uplné nového stiediska.
Vzhledem k velkému ubytku lesti je mozné, ze brzy nebude co tézit, a tudiz nebude mit

podnik material pro vyrobu.
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ZAVER

Cilem bakalatské prace bylo zhodnotit hospodateni podniku v letech 2013 az 2017. Klico-
vymi podklady analyzy byly pfedevsim ucetni vykazy (rozvaha, vykaz zisku a ztraty, pii-
loha) spolu s vyro¢nimi zpravami, na jejichz zaklad¢ byl vytvoren uceleny piehled o pod-

niku.

V teoretické Casti byly objasnény znalosti k uvedeni do problematiky financni analyzy.
Dale byly zpracovany informace a vzorce zvolenych ukazateli, které byly pozd¢€ji vyuzity

pfi vypracovani praktické Casti.

V praktické casti bylo vyuzito teoretickych poznatkii a v jednotlivych kapitolach byla
podle nich sestavena finan¢ni analyza vybraného podniku, coz vedlo k dosazeni stanove-
ného cile. Pfi takovém vyvoji podniku jaky je, se urcité udrzi na trhu jesté hodné dlouho,
ale bylo by vhodné se zaméfit na konkrétni problémové oblasti. Pavé investovanim do
zminovan¢ pilafské linky a kotelny by doslo k poklesu vlastniho kapitalu, protoze by pod-
nik vyuzil penize, které si doposud shromazd’'oval na poloZce vysledku hospodafeni minu-
Iych let. Postupné by mélo dojit ke zvySeni vysledku hospodateni, diky novym technolo-
giim, které snizi naklady a zvysi vykon. Na zaklad¢ zvySeni vysledku hospodateni by byli
kladné ovlivnény hlavné ukazatele rentability, ale také souhrnny ukazatel ekonomické pii-

dané hodnoty.

Vé&fim, Ze bakalaiska prace byla pfinosem nejen pro mé, ale také pro vybrany podnik.
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SEZNAM POUZITYCH SYMBOLU A ZKRATEK

A Aktiva

CK Cizi kapital

CPK Cisty pracovni kapital

Cz Cisty zisk

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

DNM Dlouhodoby nehmotny majetek
EAT Cisty zisk po zdanéni

EBIT Zisk pted uroky a zdanénim
EBT Zisk pted zdanénim

KFM Kratkodoby finan¢ni majetek

Kr. zav. Kratkodobé zavazky

Na Néklady

Na&. troky Nakladové uroky

ON Osobni naklady

OPNa Ostatni provozni néklady
Ost. Na Ostatni naklady

Ost. V Ostatni vynosy

ROA Rentabilita celkového kapitalu
ROE Rentabilita vlastniho kapitalu
ROS Rentabilita trzeb

T Trzby

VH Vysledek hospodateni
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VK Vlastni kapital
VS Vykonova spotieba

Vy Vynosy
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PRILOHA P I: ROZVAHA VYBRANEHO PODNIKU V LETECH

2013 -2017
ROZVAHA
(v tis. K¢) 2013 2014 2015 2016 2017

AKTIVA CELKEM 151959 168 265 176 315 178 042 193 324
B. Dlouhodoby majetek 74 201 75 404 82 675 73 188 74 150
B.I. Dlouhodoby nehmotny majetek 321 924 702 300 133
B.l.2. Ocenitelnd prava 321 623 702 300 133
B.l.2.1. Software 321 623 702 300 133
B.1.5.2. Nedokonceny dlouhodoby nehmotny majetek 0 301 0 0 0
B.II. Dlouhodoby hmotny majetek 73 880 74 480 81973 72 888 74 017
B.IL1. Pozemky a stavby 48 992 47 458 47 262 45 284 47 446
B.1l.1.2. Stavby 48 992 47 458 47 262 45284 47 446
B.Il.2. Hmotné movité véci a jejich soubory 24 837 26737 34 658 26 507 26 020
B.II.5. Poskytnuté zdlohy na DHM a nedokon¢eny DHM 51 285 53 1097 551
B.I.5.2. Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek 51 285 53 1097 551
B.III. Dlouhodoby financ¢ni majetek 0 0 0 0 0
C. Obéiny aktiva 74787 90 673 92778 104 205 118 833
C.l. Zéasoby 31192 50367 53921 44 535 43929
C.I.1. Material 8831 16 819 13926 8264 7128
C.l.2. Nedokonéena vyroba a polotovary 19743 30208 38238 29403 33501
C.1.3. Vyrobky a zbozi 2618 3340 1706 6 868 3300
C.l1.3.1. Vyrobky 2348 2739 1195 6358 2 859
C.l.3.2. Zbozi 270 601 511 510 441
C.I.5. Poskytnuté zalohy na zboZi 0 0 51 0 0
C.IL. Pohledavky 35719 37116 28 012 34181 46 477
C.I.1. Dlouhodobé pohledavky 0 0 0 0 0
C.1.2. Kratkodobé pohledavky 35719 37116 28012 34181 46 477
C.l.2.1. Pohleddvky z obchodnich vztah( 33343 33412 25614 33810 45901
C.1.2.4. Pohledavky — ostatni 2376 3704 2398 371 573
C.1.2.4.3. Stat — darnové pohledavky 2118 3294 2174 306 0
C.I.2.4.4. Kratkodobé poskytnuté zalohy 35 35 68 65 573
C.I.2.4.6. Jiné pohledavky 223 375 156 0 0
C.IV. Penéini prostredky 7876 3190 10 845 25489 28427
C.IV.1. Penéini prostiedky v pokladné 356 313 176 445 523
C.Iv.2. Penéini prostiedky na Uctech 7 520 2877 10 669 25044 27904
D. Casové rozligeni aktiv 2971 2188 862 649 341
D.1. Néklady pfistich obdobi 2971 2188 862 649 341

PASIVA CELKEM 151959 168 265 176 315 178 042 193 324
A. Vlastni kapital 118 697 122 348 127 742 138 799 150774
Al Zakladni kapital 112 100 112 100 112 100 112 100 112 100
All. Zakladni kapital 112 100 112 100 112 100 112 100 112 100
Al Atio a kapitalové fondy 17 17 17 17 17
Alll.2. Kapitalové fondy 17 17 17 17 17
All2.1. Ostatni kapitalové fondy 17 17 17 17 17




(v tis. K¢) 2013 2014 2015 2016 2017
Al Fondy ze zisku 3523 3939 3939 3939 3939
Al Ostatni rezervni fondy 3523 3939 3939 3939 3939
A.V. VH minulych let -5254 2641 6292 11 686 22743
A.IV.1. Nerozdéleny zisk minulych let 6137 14 032 6292 11 686 22743
A.V.2. Neuhrazend ztrata minulych let -11391 -11391 0 0 0
AV. VH bézného ucetniho obdobi 8311 3651 5394 11057 11975
B.+C. Cizi zdroje 33 262 45713 48 540 39 095 42 443
B. Rezervy 1998 2094 2053 2400 2579
B.4. Ostatni rezervy 1998 2094 2053 2400 2579
C. Zévazky 31264 43619 46 487 36 695 39 864
C.l. Dlouhodobé zavazky 6102 6502 6037 5445 5103
C.1.8. OdloZeny dafiovy zavazek 6102 6502 6037 5445 5103
C.IL. Kratkodobé zavazky 25162 37117 40 450 31250 34761
C.II.2. Zavazky k uvérovym institucim 0 13 000 18 108 0 0
C.I1.3. Kratkodobé prijaté zélohy 0 1583 1158 9 1629
C.l1.4. Zavazky z obchodnich vztah( 12 460 10393 8495 15338 17 290
C.IL.6. Zavazky — ovladand nebo ovlddajici osoba 11 006 9270 8773 11177 10948
C.11.8. Zavazky ostatni 1696 2871 3916 4726 4894
C.11.8.3. Zéavazky k zaméstnanclim 1041 1478 1540 1626 1763
C.11.8.4. Zavazky ze socidlniho zabezpeceni 522 783 793 954 982
a zdravotniho pojisténi
C.I.8.5. Stat — dariové zavazky a dotace 84 559 1527 2095 2 065
C.I.8.6. Dohadné ucty pasivni 45 44 49 48 39
C.1.8.7 Jiné zédvazky 4 7 7 3 45
D. Casové rozliseni pasiv 0 204 33 148 107
D.1. Vydaje pfistich obdobi 0 204 33 148 107




PRILOHA PII: VYKAZ ZISKU A ZTRATY VYBRANEHO PODNIKU
V LETECH 2013 — 2017

VYKAZ ZISKU A ZTRATY
S
(v tis. K€) 2013 2014 2015 2016 2017

1. Triby z prodeje vyrobku a sluzeb 196 066 | 231013 | 250171 | 241133 | 270492
1. Triby z prodeje zbozi 9142 10 654 7 350 4785 4823
A. Vykonova spotieba 170014 | 220542 | 221703 | 186203 | 213515
Al Naklady vynaloZené na prodané zbozi 8113 9872 4913 4366 4761
A.2. Spotfeba materidlu a energie 131709 | 178205 | 181530 | 152738 | 176326
A3. Sluzby 30192 32 465 35260 29 099 32428
B. Zména stavu zasob vlastni ¢innosti -8 223 10 762 -6 391 -3215 -1499
C. Aktivace 546 283 -214 0 -139
D. Osobni naklady 21514 24788 31002 33 801 41311
D.1. Mzdové néklady 16 208 18 629 23297 24 960 30364
D.2. Naklady na socidlni zabezpeceni, zdravotni pojisténi a ostatni naklady 5306 5159 7705 8841 10947
D.2.1. | Ndéklady na socialni zabezpedeni a zdravotni pojisténi 5306 6156 7702 8398 10 005
D.2.2. | Ostatni naklady 0 3 3 443 942
E. Upravy hodnot v provozni oblasti 7 203 7 326 8942 10 083 10 041
E.1. Upravy hodnot DNM a DHM 7203 7326 8942 10876 10 041
E.1.1. Upravy hodnot DNM a DHM - trvalé 7203 7326 8942 10876 10 041
E.3. Upravy hodnot pohledavek 0 0 0 -793 0
I, Ostatni provozni vynosy 10 456 8871 8940 5450 5685
Il.L1. | Trzby z prodaného dlouhodobého majetku 794 176 0 65 0
Il.2. | Trzby z prodaného materialu 4151 5270 7 892 4743 5043
IIl.3. | Jiné provozni vynosy 5511 3425 1048 642 642
F. Ostatni provozni naklady 1373 4157 3765 4127 1700
F.2. Zlstatkova cena prodaného materialu 0 0 2248 122 89
F.3. Dané a poplatky 79 102 124 93 127
F.4. Rezervy v provozni oblasti a komplexni ndklady pFistich obdobi -306 -388 -42 346 180
F.5. Jiné provozni naklady 1600 4443 1435 3566 1304
* Provozni vysledek hospodareni 7 883 4770 7654 13939 16 071
VI. Vynosové tiroky a podobné vynosy 59 2 1 1 0
VI.2. | Ostatni vynosové uroky a podobné vynosy 59 2 1 1 0
J. Nakladové uroky a podobné naklady 155 105 167 176 108
J.1. Nakladové uroky a podobné naklady — ovladana nebo ovladajici osoba 83 55 88 110 108
J.2. Ostatni nakladové uroky a podobné naklady 72 50 79 66 0
VII. Ostatni finanéni vynosy 3067 649 489 72 744
K. Ostatni financni naklady 956 547 1247 299 1882
* Financni vysledek hospodareni 2015 -1 -924 -402 -1246
*x Vysledek hospodafreni pred zdanénim 9 898 4769 6730 13537 14 825
L. Daii z pfijma 1587 1118 1336 2480 2849
L.1. Dan z pfijm0 splatna 0 717 1801 3072 3191
L.2. Dari z pFijmi odloZena 1587 401 -465 -592 -342
*x Vysledek hospodaieni po zdanéni 8311 3651 5394 11 057 11976
*EE Vysledek hospodareni za ticetni obdobi 8311 3651 5394 11 057 11976
* Cisty obrat za Gicetni obdobi 218790 | 251189 | 266951 | 251441 | 281744




PRILOHA P III: ROZVAHA ODVETVI V LETECH 2013 — 2017

ROZVAHA
(v tis. K¢) 2013 2014 2015 2016 2017

AKTIVA CELKEM 15020006 | 15243508 | 15561934 | 16097 324 | 16 022 750
B. Dlouhodoby majetek 7138724 7 145 362 7 595 643 7762 575 7 744 047
B.I. Dlouhodoby nehmotny majetek 38 268 32569 8499 15489 40 489
B.II. Dlouhodoby hmotny majetek 6 680 076 6618 558 6957 020 7017 533 6936 826
B.III. Dlouhodoby finan¢ni majetek 420380 494 234 630124 729 553 766 732
C. Obéina aktiva 7770 265 7998 779 7 869 871 8194473 8136944
Cl Zasoby 2343228 2535276 2732684 3018014 3058 082
Cll Pohledavky 4588 739 4514321 4255997 4127 251 4039 487
C.I.1. Dlouhodobé pohledavky 141 264 243152 337328 226 628 255 862
C.1.2. Kratkodobé pohledavky 4447 474 4271169 3918 668 3900 623 3783625
CIIL + 1V, Kratkodoby finanéni majetek + penézni prostredky 838 299 949 182 881191 1049 209 1039375
A.+D. Pohledavky k VK + ¢asové rozliseni 111017 99 367 96 420 140 276 141 759

PASIVA CELKEM 15020006 | 15243508 | 15561934 | 16 097 324 | 16 022 750
A. Vlastni kapital 5407 374 5 808 282 7 051 901 7786 644 8525114
Al Zékladni kapital 3054 398 3023707 2509176 2500414 2500414
All + .. Nerozdéleny zisk a fondy ze zisku 1789610 1295647 3299623 3541139 4064 667
AV. Vysledek hospodareni za ucetni obdobi 563 366 1488928 1243102 1745091 1960034
B.+C. Cizi zdroje 9578 920 9 660 641 8741106 8374 856 7561 755
B. Rezervy 136 348 233759 144 515 136 372 115112
C. Zavazky 9442571 9426 882 8596 591 8238484 7 446 643
C.l. Dlouhodobé zavazky 1979430 2575783 2681671 2431723 2243328
C.1.1. +5. Vydané dluhopisy a dl. sménky k thradé 0 327031 298 900 130 300 130 300
C.l.2. Zavazky k uvérovym institucim 836 892 874 068 1181721 1080 190 930 045
Cl3.+.. Ostatni dI. zavazky 1142538 1374683 1201050 1221233 1182983
C.Il. Kratkodobé zavazky 7463 142 6851 099 5914 920 5806 761 5203 315
C.I.1.+5. | Vydané dluhopisy a kr. sménky k thradé 0 -18 8 685 0 0
C.1.2. Zavazky k uvérovym institucim 1585 345 1648 422 1140 895 656 421 601 650
ClL3. +... Ostatni kr. zavazky 5877797 5202 695 4765 340 5150 339 4 601 664
D. Casové rozliseni pasiv 33710 101 617 67 829 66 125 66 181




PRILOHA PIV: VYZAK ZISKU A ZTRATY ODVETVI V LETECH
2013 - 2017

VYZAK ZISKU A ZTRATY

(v tis. K€) 2013 2014 2015 2016 2017

. Triby z prodeje vyrobku a sluzeb 22047386 | 24131085 | 24267028 | 24486937 | 25666459

Il. Triby z prodeje zbozi 1817 897 1234937 2099 310 1737525 2119589
A. Vykonova spotieba 20430475 22 666 957 22831614 22191738 23 121875
Al Naklady vynaloZené na prodané zbozi 1572 603 1953219 1828451 1439 645 1726 253
A.2.43. Spotieba materialu a energie a sluzby 18 857 872 20713738 21003 163 20752093 21395622
B.+C. Zmeéna stavu zasob vlastni innosti + aktivace -608 188 -900 840 -876 330 -909 496 -610 709
D. Osobni naklady 2027 501 2035 165 2099 887 2294 897 2530259
D.1. Mzdové néaklady 1472019 1483936 1527994 1671804 1854739
D.2. Naklady na socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi a ostatni néklady 555482 551229 571893 623 092 675520
D.2.1. Naklady na socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 524 413 514528 535791 596 656 637973
D.2.2. Ostatni ndklady 31069 36 702 36102 26 437 37 547
E.1. Upravy hodnot DNM a DHM 741115 713 560 721112 648 616 722333
J. Nakladové uroky a podobné naklady 115984 101 649 91010 78976 70307

** Vysledek hospodareni pied zdanénim 659 721 1722723 1477 505 2054 053 2309575
L. Dan z pfijmi 96 355 233795 234 403 308 962 349 540

*xx Vysledek hospodafreni za tcetni obdobi 563 366 1488928 1243102 1745091 1960 034




