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ABSTRAKT

Bakalafska prace je zamétena na zhodnoceni finan¢niho zdravi vybrané spolecnosti a navr-
zeni vhodnych doporuceni do budoucna. V prvni Casti prace byla provedena literarni reSerse
vénujici se finan¢ni analyze. V druhé ¢ésti byla nejdiive strucné predstavena analyzovana
spole¢nost a vybrani konkurenti. Nasledné byla provedena samotna finan¢ni analyza za roky
2013 - 2017. Bylo zjisténo, Ze spole¢nost vyuziva predevsim vlastni zdroje financovani a
konzervativni strategii financovani. Jedna se o finan¢n¢ stabilni spolec¢nost, ktera se nachazi
v uspokojivé finan¢ni situaci a neni ohrozena v nejbliz§i dobé vyraznymi financnimi pro-
blémy. Doporuceno bylo hlavné¢ investovani nevyuzitého nerozdéleného zisku minulych let

do dalsiho rozvoje spolecnosti.

Kli¢ova slova: finan¢ni analyza, rozvaha, vykaz ziski a ztraty, absolutni ukazatele, pome¢-

rové ukazatele, souhrnné ukazatele

ABSTRACT

The bachelor thesis is focused on evaluation of financial health of a selected company and a
proposal of an appropriate recommendation for the future. In the first part of this bachelor
thesis a literary research focused on the topic of this thesis was made. In the beginning of
the second part of this thesis the analyzed company and selected competitors were briefly
presented. Then, the financial analysis focused on the years 2013 — 2017 was made. It was
found out, that this company uses mainly its own financial resources and the company has a
conservative financial strategy. The company is financially stable and it is in a satisfactory
financial position. The company should not be threatened by significant financial problems
in the near future. It was primarily recommended to invest unused retained earnings in

further development of the company.

Keywords: financial analysis, balance sheet, income statement, absolute indicators, differen-

tial indicators, ration indicators



Rad bych podékoval svému vedoucimu bakaléiské prace panu Ing. et Ing. Karlu Kolmanovi
za pochopeni, odborné rady a vécné pripominky béhem psani bakalarské prace. Dale bych
chtél podekovat analyzované spolecnosti za divéru a poskytnuti informaci a dat k vypraco-

vani této prace.
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UvVOD

Financ¢ni analyza je vyznamny a oblibeny nastroj na zhodnoceni celkového finan¢niho zdravi
vybraného podniku. Managementu podniku slouzi pro finan¢ni fizeni, rozhodovani, plano-
vani, také pro vyhodnoceni u¢inénych rozhodnuti a zaroven pro externi uzivatele predstavuje
detailnéjsi pohled na finan¢ni situaci podniku nez napi. vyro¢ni zpravy. Finan¢ni analyza
také umoznuje srovnani daného podniku s konkurenty v daném odvétvim, resp. s celym od-

veétvim.

V této bakalaiské praci je zpracovavana finan¢ni analyza vybrané spole¢nosti. Analyzovana
spole¢nost si neprdala, aby se v této praci objevil jeji nazev, ani nazvy konkurenc¢nich spolec-
nosti. Pouzity jsou tedy fiktivni, zménéné nazvy. Sledovany jsou vysledky za roky 2013 —
2017. V souvislosti s tim je tfeba zdiraznit, Ze pro vysledky analyz jsou vyuzivany vyro¢ni
zpravy, resp. ucetni vykazy zvetejnéné v obchodnim rejstiiku. V dobé odevzdani této baka-
larské prace jest¢ nebyly zvefejnény vyrocni zpravy za rok 2017. Na zakladé pozadavku
analyzované spolecnosti jsou v této praci zpracovany i ptedbézné vysledky za rok 2017, pfi-
¢emz jsou vyuzivana data a informace z internich zdrojii spolecnosti, které mi byly poskyt-

nuty.

Bakalatska prace je rozdélena na dvé €asti, a to na Cast teoretickou a ¢ast praktickou. V teo-
retické Casti je zpracovana literarni reSerSe problematiky finan¢ni analyzy, tedy charakteris-
tika finan¢ni analyzy, ur€eni jejich zakladnich cilt a popis Gcetnich vykazi, se kterymi se
pro ucely vypracovani analyzy pracuje. Dale jsou vysvétleny a popsany zakladni ukazatele
finan¢ni analyzy, a to absolutni ukazatele, rozdilové, pomérové i nékteré souhrnné ukazatele,

jako je pyramidovy rozklad rentability vlastniho kapitalu, Altmantv model nebo index IN.

V praktické ¢asti prace je v ivodu piedstavena vybrana spolecnost a jeji konkurenti, vzhle-
dem k pozadavku anonymity velmi stru¢né€. Nasleduji okomentované dosazené vysledky fi-
nanc¢ni analyzy. Jsou zde uvedeny vysledky vSech ukazatelli, zminénych v teoretické Casti.
Vysledky jsou srovndvany se dvéma nejveétSimi konkurenty v oboru. Nicméné financni ana-
lyza konkuren¢nich spolecnosti je provedena pouze za roky 2013 — 2016, nikoliv za roky
2013 — 2017, jak je tomu u vybrané spole¢nosti, jelikoz ucetni vykazy za rok 2017 nebyly u

konkurentli v dobé odevzdani bakalaiské prace jesté zverejnény.
V zavéru praktické ¢asti je provedeno vyhodnoceni vysledki finan¢éni analyzy a na jejich
zaklad€ jsou navrzena nasledna opatieni a doporuceni, které mohou byt pro podnik uzite¢né

pro zlepSeni finan¢ni situace podniku.
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CILE A METODY ZPRACOVANI PRACE

Cilem této bakalaiské prace je vypracovani finan¢ni analyzy vybrané spolecnosti, posouzeni
jejiho finan¢niho zdravi a néasledné navrzeni vhodnych opatifeni a doporuceni vedouci ke
zlepSeni finan¢ni situace spolecnosti. Pfedpokladem je, Ze vysledky této prace miuze vyuzit
pfedevSim vybrand analyzovana spolecnost pro své rozhodovani a fizeni, sama spole¢nost

ma zdjem na jejim zpracovani, aby si ovétila svoji financni situaci.

V préci nejsou na zéklad€ pozadavku analyzované spolecnosti uvedeny pravé nazvy spolec-
nosti a konkurentd, jsou pouzity nazvy smyslené. Analyzovana spolecnosti je oznacena jako
spole¢nost ABC, prvnim konkurentem je spolecnost DEF a druhym konkurentem spole¢nost
XYZ. V praci vychazim z provedené literarni reSerSe, z vyro€nich zprav spolecnosti, po-

tazmo z Uc¢etnich vykazl a déle z internich zdrojt, které mi poskytla vybrana spolecnost.

V teoretické ¢asti prace je vyuzita literarni reSerSe problematiky financni analyzy, kdy je
popsana tato problematika prostfednictvim srovnani riznych literarnich zdrojii od riiznych
autortl. V této ¢asti se tedy vénuji charakteristice finan¢ni analyzy, rozborem vyuZivanych

ucetnich vykazl a popisem jednotlivych vybranych finan¢nich ukazatel analyzy.

Jak je patrné, tak zakladni metodou, ktera je v praktické Casti vyuZita, je samotna analyza,
tedy proces faktického nebo myslenkového rozélenéni celku k Castem, ktery umoziuje od-
halovat rlizné stranky a vlastnosti jevil a procesti a umoziuje oddélit podstatné od nepodstat-
ného. Parovou metodou analyzy je syntéza, kterd znamena postup od ¢asti k celku a postu-

puje se spojovanim poznatkl ziskanych analytickym postupem.

V uvodu praktické casti predstavuji analyzovanou spolecnost a konkuren¢ni spole¢nosti,
kdy vyuzivam reSerSe vetejné dostupnych informacnich zdroji, jako jsou vyro¢ni zpravy ¢i
webové stranky spolecnosti. Analyza vybrané spolecnosti v této ¢asti je provedena prostied-
nictvim vSech ukazateld, uvedenych v Casti teoretické. Tyto ukazatele jsou pro prehlednost
uvedeny v tabulkach a okomentovany. Vyuzivam postupl a vypoctu tak, jak jsou uvedeny
v odborné literature. Vysledky ukazateli jsou srovnavany s doporu¢ovanymi hodnotami
uvedenymi v odborné literatuie. Zaroven jsou tyto vysledky srovnavany s konkurencnimi
spolecnostmi v oboru, tedy vyuzivam tzv. komparace. V této ¢asti se zabyvam analyzou ab-
solutnich ukazatelt, analyzou rozdilovych ukazatelii, analyzou pomérovych ukazateli, ana-
lyzou soustav ukazatelll a souhrnnych ukazateld. V zavéru prace uvadim shrnuti vSech zis-

kanych vysledkt a navrhuji nasledné doporuceni a opatieni pro firmu.
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I. TEORETICKA CAST
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1 FINANCNI ANALYZA

Dle Knapkové, Pavelkové, Remese, Stekera (2017, s. 17) ,.finanéni analyza slouzi ke kom-
plexnimu zhodnoceni finan¢ni situace podniku. Pomahé odhalit, zda je dostatecné ziskovy,
zda ma vhodnou kapitalovou strukturu, zda vyuziva efektivn€ svych aktiv, zda je schopen

vcas splacet své zavazky a celou fadu dalSich vyznamnych skute¢nosti.*

V odborné literature se mtizeme docist mnoha rozdilnych definic finan¢ni analyzy. Rickova
systematicky rozbor ziskanych dat, ktera jsou obsazena piedevsim v tcetnich vykazech. Fi-
nanéni analyzy v sobé zahrnuji hodnoceni jak firemni minulosti, tedy jak se spole¢nost vy-
vijela az do soucasnosti, tak hodnoceni soucasnosti a pfedpovidani budoucich finan¢nich

podminek.

Ruackova (2015, s. 9) usuzuje, ze pavod finanéni analyzy je pravdépodobné stejné stary jako
vznik penéz. Za ptivodce finan¢ni analyzy jsou podle dostupnych pramenti povazovany Spo-
jené staty americké, nicméné v pocatcich se jednalo pouze o teoretické prace, které s prak-
tickou analyzou nemély nic spole¢ného. Prakticky jsou analyzy vyuZzivany uZ po nékolik
desetileti. Rovnéz v Ceské republice se v poslednich letech stala oblibenym néstrojem pfi

hodnoceni realné ekonomické situace podniku.

Autofi se shoduji, Ze finan¢ni analyza je vyznamnym nastrojem finan¢niho fizeni podniku,
ktery slouzi k posouzeni finan¢niho zdravi podniku, zaroven je podkladem pro finan¢ni pla-

novani a identifikovani silnych a slabych stranek podniku.

Knapkova, Pavelkova, Remes, Steker (2017, s. 139) ale upozoriiuji na nékteré nedostatky

finan¢ni analyzy. Mezi problematické okruhy finan¢ni analyzy zahrnuji pfedevsim:

- vypovidaci schopnost ucetnich vykazi, ze kterych finan¢ni analyza vychézi (orien-
tace na historické tcetnictvi, G€etni vykazy nemusi vzdy pfesné zachycovat ekono-
mickou realitu podniki), a také rozdilnost ucetnich praktik podnikt (napf. nejednot-
nost pravidel €etniho vykaznictvi v riiznych zemich, srovnavani podnikd v mezina-

- vliv mimotradnych udalosti a sezonnich faktorti na vysledky hospodafeni (mohou
ovlivitovat porovnavani vysledkti hospodaieni podniku v riznych ¢asovych obdobi),

- zavislost tradi¢nich metod a postupti finan¢ni analyzy na ucetnich udajich,



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 13

- nutnost srovnani vysledk ukazateld tradicni financéni analyzy s jinymi subjekty
srovnavanych subjektech),
- zanedbavani rizika, faktoru ¢asu, inflace, nakladti obétované ptilezitosti a budoucich

pfinosi podnikatelskych aktivit aj.

1.1 Cile finan¢ni analyzy

Hlavnim smyslem finan¢ni analyzy je dle Ruckové (2015, s. 9) ,,ptipravit podklady pro kva-

I3

litni rozhodovani o fungovani podniku. *

Podle Sedlacka (2007, s. 3) se finan¢ni analyza snazi o identifikaci problému, silnych a sla-
bych stranek podniki. Informace ziskané pomoci finan¢ni analyzy umoziuji dospét k urci-
tym zaverim o celkovém hospodareni a finanéni situaci podniku a ptedstavuji podklad pro

rozhodovani jeho managementu.
Za obecny cil finan¢ni analyzy se obvykle povazuje posouzeni finan¢niho zdravi podniku.

Finan¢ni analyza je vyznamnou souc¢ésti finan¢niho fizeni podniku, at’ uz kratkodobého nebo
dlouhodobého. Hlavnim cilem je poskytnout kvalitni informace pro uZivatele analyzy. Ty
muzeme rozdélit na interni a externi. Mezi interni patii pfedev$im manazefi, ktefi potiebuji
analyzu pro kratkodobé, a zejména pak pro dlouhodobé finan¢ni fizeni podniku. Je mozno
ji vyuzit k rozhodovani o investicnich zdmérech, o financovani dlouhodobého majetku,
k volbé optimalni kapitalové struktury apod. Vlastniky podniku pak zajimé piedev§im na-
vratnost jejich prostiedkil, tzn. hodnoceni rentability vloZené¢ho kapitalu. Mezi externi uzi-
vatele miiZzeme zaradit véfitele, ktefi se budou zajimat hlavné o likviditu svych obchodnich
partnertl a jejich schopnost splacet zavazky. Vysledky finan¢ni analyzy bude zajimat i kon-

kurenty, banky, statni instituce aj. (Knapkova, Pavelkova, Remes, Steker, 2017, s. 17)

1.2 Zdroje informaci pro zpracovani financni analyzy

Jak zminuje Ruckova (2015, s. 21), kvalita informaci, ktera podminuje uspésnost financni
analyzy, do znacné miry zavisi na pouzitych vstupnich informaci. Mély by byt nejen kvalitni,
ale zaroven také komplexni.

Pro kvalitni vypracovani finan¢ni analyzy by méli byt vyuzivany informace jak z financniho

ucetnictvi, tak 1 z manazerského, vnitropodnikového tucetnictvi.
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1.2.1 U&etni zavérka

K nejvyznamnéjSim zdrojim dat pro zpracovani financni analyzy patii €etni zdvérky, které
jsou soucasti vyrocnich zprav podniki. Cilem ucetni zavérky je podat informace o majetku,

zéavazcich, vlastnim kapitalu, ndkladech, vynosech a vysledku hospodateni ucetni jednotky.

Problematiku sestavovani ucetni zavérky upravuje vyhlaska ¢. 500/2002 Sb. pro podnika-
tele. Ucetni zavérka je soubor tidetnich vykazi, které jsou vzajemné provazané, a tvoii ji
rozvaha, vykaz zisku a ztraty, ptehled o penéznich tocich, piehled o zménach vlastniho ka-

pitalu a piiloha. (Steker, Otrusinova, 2016, s. 235)

Od 1. 1. 2016 byl novelizovan zakon o ucetnictvi i provadéci vyhlaska, doslo k mnoha vy-

znamnym zménam v oblasti Gcetnictvi, které maji dopad i na sestavovani ucetnich vykazi.

Rickova (2015, s. 21) dale ucetni vykazy rozdéluje do dvou zékladnich ¢asti: ucetni vykazy
finan¢ni a G¢etni vykazy vnitropodnikové. Finanéni vykazy povazuje za externi vykazy, je-
likoz poskytuje informace zejména externim uzivatelim. Dévaji ptehled o stavu a struktufe
majetku, zdrojich kryti, tvorbé a uziti vysledku hospodateni. Na druhou stranu vnitropodni-

kové vykazy nemaji pravné zavaznou Upravu a vychazeji z vnitinich potieb kazdé firmy.

1.2.2 Rozvaha

,»Rozvaha, stejn€ jako vykaz zisku a ztraty jsou Ucetni vykazy, jejichZ struktura je zdvazné
stanovena Ministerstvem financi a jsou zavaznou soucasti ucetni zavérky v soustavé pod-

vojného ucetnictvi.“ (Rickova, 2015, s. 21 - 22)

Rozvaha zachycuje stav podnikového majetku (aktiv) na konci t¢etniho obdobi a stav zdroj

(pasiva), které byly na pofizeni tohoto majetku vynaloZeny. (Brealey, 2017, s. 734)

Rozvaha je tedy zédkladnim ucetnim vykazem kazdého podniku, kterd nds informuje o tom,
jaky majetek podnik vlastni a z jakych zdroja je tento majetek financovan. Rozvaha se vzdy
sestavuje k ur¢itému datu a musi platit zakladni bilan¢ni princip, tedy Ze celkova aktiva se
rovnaji celkovym pasiviim. Strana aktiv se v béZzném tGcetnim obdobi déli na brutto, korekce
a netto. Aktiva 1 pasiva obsahuji kolonku bézné obdobi a minulé obdobi. V aktivech v mi-
nulém obdobi jsou polozky v netto hodnoté. Strana pasiv mé pouze dva sloupce - bézné

obdobi a minulé obdobi. (Steker a Otrusinova, 2016, s. 240)
Na strané aktiv dava rozvaha piehled o vysi a struktufe majetku. Zakladnim hlediskem cle-
néni aktiv je predevsim doba jejich likvidnosti, tedy rychlost a obtiznost jejich piemény,

sménitelnosti na penézni prostiedky.
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Aktiva v rozvaze lze rozlisit na;

A. Pohledavky za upsany zakladni kapital

B. Dlouhodoby majetek (nehmotny, hmotny a finan¢ni, doba pouzitelnosti je delsi nez
1 rok)

C. Obézna aktiva (zésoby, pohledavky, kratkodoby finan¢ni majetek, penézni pro-
stitedky, doba pouzitelnosti je kratsi nez 1 rok)

D. Casové rozli$eni

Finanéni struktura podniku je zachycena na strané pasiv rozvahy a identifikuje zdroje finan-

covani majetku podniku.
Finanéni struktura se sklada z téchto zakladnich polozek:

A. Vlastni kapital (zdkladni kapital, 4Zio, kapitalové fondy, fondy ze zisku a vysledek
hospodateni minulych let i béZného Gcetniho obdobi)
B. + C. Cizi zdroje (rezervy, dlouhodobé¢ a kratkodobé¢ zavazky)

D. Casové rozliSeni

(Knapkova, Pavelkova, Remes, Steker, 2017, s. 25 - 38)

1.2.3 Vykaz zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztraty obsahuje prehled vynost, nakladi a vysledku hospodaieni. Tento vykaz
muze byt sestaven v druhovém nebo ucelovém ¢lenéni. Mezi vyznamné polozky vynosi
patii trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb a trzby za prodané zbozi, které predstavuji
hlavni vykony podniku. S obéma druhy trzeb se velmi tzce poji nakladova poloZzka vyko-
nové spotieby. Ta se déli na nédklady vynalozené na prodané zbozi, spotfebu materidlu a

energii a sluzeb. (Knapkova, Pavelkova, Remes, Steker, 2017, s. 41 - 44)

Cilem vykazu zisku a ztraty je podat ptehled o tvorbé vysledku hospodateni v pribéhu

ucetniho obdobi bez ohledu na to, zda vznikaji skute¢né penézni ptijmy nebo vydaje. Vy-
sledek hospodafteni je v tomto vykazu sledovan za provozni a finan¢ni ¢innost. Jednotlivé
polozky se v tomto vykazu uvadéji za bézné a minulé obdobi. (Steker a Otrusinova, 2016,

5. 241)

Vysledek hospodafeni bézného ucetniho obdobi je tedy identifikatorem dosazeného zisku,
resp. ztraty za ucetni obdobi. MliZzeme rozliSovat nékolik Grovni zisku. Vysledek hospoda-
feni po zdanéni, ptipadné vysledek hospodateni za bézné ucetni obdobi je ve finan¢nich

analyzach oznacCovan i jako Cisty zisk (EAT). Ve finan¢ni analyze je Casto vyuzivan i zisk
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v podobé zisku pted zdanénim a uroky (EBIT). Pro srovnani hospodateni podnikl nezavisle
na zadluZeni, danovém zatizeni a odpisové politice je vyhodny zisk pfed odectenim urokd,

zdanénim a odpisy (EBITDA). (Knapkova, Pavelkova, Remes, Steker, 2017, s. 48)

1.2.4 Prehled o penéznich tocich

Ptehled o penéznich tocich, také oznacovany jako vykaz cash flow, podava informace o pe-
néznich tocich v podniku, tj. o jeho penéznich piijmech a vydajich v pribéhu ucetniho ob-
dobi. Vykaz cash flow vysvétluje ptirGstky a ubytky penéznich prostfedkli a diivody, pro¢
k nim doslo, podle zvolenych kritérii. (Kndpkovéa, Pavelkova, Remes, Steker, 2017, s. 52)

Pohyb penéznich prostfedkt a penéznich ekvivalenti béhem ucetniho obdobi je sledovan
v ¢lenéni za ¢innost provozni, investicni a finan¢ni. Existuji dvé zakladni metody sestavo-
vani cash flow — piima a nepifiméd metoda. U piimé metody zjiStujeme cash flow pomoci
sledovani ptijmu a vydaji podniku za dané obdobi, u nepiimé metody vychazime z transfor-
mace vysledku hospodafeni uéetni jednotky na tok penéznich prostiedki. (Steker, Otrusi-

nova, 2016, s. 241 - 242)

1.2.5 Piehled o zménach vlastniho kapitalu

Dle Otrusinové a Stekera (2016, s. 243) piehled o zménach vlastniho kapitalu podava infor-
maci o usporadani polozek vlastniho kapitalu, které vyjadiuji jeho celkovou zménu za ucetni
obdobi. Vykaz ma vysvétlit u kazdé polozky vlastniho kapitalu rozdil mezi jejim poc¢atecnim
a konecnym stavem. Na celkovou zménu vlastniho kapitalu maji predevsim vliv:
- zmeény vyplyvajici z transakei s vlastniky (napf. vklady do vlastniho kapitalu nebo
vybéru formou podil na zisku),
- zmény vyplyvajici z ostatnich operaci (naptf. zmény z precenéni nékterych financ-
nich aktiv a zavazki).

Na rozdil od rozvahy nebo vykazu zisku a ztraty, ¢eské ticetni ptredpisy nestanovuji kon-

krétni formu tohoto ptehledu.

1.2.6 Priloha k uéetni zavérce

Soucasti ucetni zaveérky je 1 ptiloha, ktera vysvétluje a dopliiuje informace obsazené v roz-
vaze a vykazu zisku a ztraty. Uspotradani a obsahové vymezeni vysvétlujicich a dopliujicich

informaci v ptiloze v ucetni zdvérce vymezuje vyhlaska pro podnikatele.

Vybrané informace, které 1ze najit v ptiloze:
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obecné udaje o ucetni jednotce,

- informace o pouzitych obecnych ucetnich zasadach a pouzitych ucetnich metodéch,
- informace o pouzitém oceniovacim modelu pro stanoveni realné hodnoty,

- pohledavky a zavazky, které jsou kryty vécnymi zarukami,

- zavazky a podminéné zavazky, které nejsou vykazany v rozvaze,

- vysi a povahu jednotlivych vynosi a ndkladd, které jsou mimotfadné svym objemem
1 pivodem,

- pramérny piepocteny pocet zaméstnancl v pribéhu ucetniho obdobi aj.

(Knapkova, Pavelkova, Remes, Steker, 2017, s. 63)
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2 METODY A UKAZATELE FINANCNI ANALYZY

Griinwald a Holeckova (2007, s. 53) poukazuji na to, ze systém financ¢ni analyzy neni zad-
nym zpusobem legislativné upraven a regulovan pravnimi piedpisy, coz nékdy zptisobuje
nejednotnost terminologie a postuptl, nejednoznacnost vykladu, interpretace a srovnavani
jejich vysledkl. Presto se vyvinuly urcité obecné pfijimané analytické metody a postupy,

které se v prabéhu historického vyvoje standardizovaly a které jsou v podnicich vyuzivany.

Rickova (2015, s. 41) uvadi, Ze finan¢ni analyza pracuje s finanénimi ukazateli. VyuZivaji
se polozky ucetnich vykazl a tidaje z dalSich zdroji, nebo Cisla, ktera jsou z nich odvozena.
U financnich analyz je dulezita role Casu, rozliSuji se stavové a tokové veliCiny. Stavové
veli¢iny se vztahuji k ur¢itému ¢asové okamziku (vyuzivaji se data z rozvahy), tokové veli-
¢iny se pak vztahuji k urcitému ¢asovému intervalu (vyuZzivaji se data z vykazu zisku a
ztraty). Z analytického hlediska je dulezité vytvareni asovych tad, tedy sledovat vyvoj
v Case, nebot’ jen kvalitné vedend Casova fada, respektive hodnoceni zalozené na této fadg,
muize dat objektivni vysledky. Cim kratsi bude doba, za kterou firmu posuzujeme, a &im

méné informaci budeme mit, tim vice nepiesnosti se mlize pfi interpretaci vysledkl objevit.
Zakladni metody vyuzivané pii finan¢ni analyze:

- Analyza absolutnich ukazateli — jedna se o analyzu majetkové a financni struktury,
uzite¢nym nastrojem je analyza trendl (horizontalni analyza) a procentni rozbor jed-
notlivych dil¢ich poloZek rozvahy (vertikalni analyza).

- Analyza tokovych ukazatelii — tyka se predevs§im analyzy vynost, nakladi, zisku a
cash flow. VyuZiva se horizontalni i vertikalni analyzy.

- Analyza rozdilovych ukazateli — sleduje se hlavné Cisty pracovni kapital.

- Analyza pomérovych ukazateli — jde prfedevSim o analyzu ukazatela likvidity, ren-
tability, aktivity, zadluzenosti, aj.

- Analyza soustav ukazateld - umoziiuji analyzovat vliv dil¢ich aspektl finan¢ni situ-
ace na souhrnny ukazatel hodnoceni.

- Souhrnné ukazatele hospodatfeni — vyuZiti riznych bankrotnich a bonitnich modelt

pro souhrnné zhodnoceni finanéni zdravi podniku.
(Knapkova, Pavelkova, Remes, Steker, 2017, s. 65)

Tyto ukazatele jsou predmétem této prace a jsou popsany v nasledujicim textu.
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2.1 Absolutni ukazatele

Analyza absolutnich ukazateli zahrnuje piedev§im horizontalni a vertikalni analyzu. Ana-
lyza pracuje s udaji, které Ize ptimo najit v ucetnich vykazech spolecnosti. Horizontalni ana-
lyza slouzi k srovnani vyvoje v ¢asovych fadéach, sleduje analyzu trendt. Vertikalni analy-
zou se vyjadfuje procentni rozbor polozek tcetnich vykazu, tzv. komponent na zvolené za-

kladné. (Knapkova, Pavelkova, Remes, Steker, 2017, s. 71)

Horizontalni a vertikalni analyzu Ize aplikovat na ucetni vykazy, vyuzivana je analyza roz-
vahy (majetkové a finanéni struktury) a analyza vykazu zisku a ztraty (vyvoj nakladt a vy-

nosu).

2.1.1 Horizontalni analyza

Horizontalni analyza se zabyva porovnanim zmén polozek jednotlivych vykazii v ¢asové
posloupnosti. Vypocitava se absolutni vyse zmén a jeji procentni vyjadieni k vychozimu
roku. Pozornost je vénovana predevsim hodnotam, které se zménily nejvyraznéji. Vypocet
je nasledujici:
Absolutni zména = ukazatel | — ukazatel (— | (1)
% zména = (absolutni zména x 100) / ukazatel ¢ 1, 2)
kde ¢ predstavuje bézné obdobi a ¢ — / pfedstavuje predchozi obdobi.

(Knapkova, Pavelkova, Remes, Steker, 2017, s. 71)

Jak poznamenava Sedlacek (2007, s. 15) horizontalni analyza se béZné pouZziva k zachyceni
vyvojovych trendl ve struktufe majetku i kapitalu podniku. Patii mezi nej¢asteji pouzivané
a nejjednodussi metody pii1 vypracovani zprav o hospodaiské situaci podniku a jeho vyvoji

v minulosti.

2.1.2  Vertikalni analyza

., Vertikdlni analyza spociva ve vyjadieni jednotlivych polozek ucetnich vykazii jako pro-
centniho podilu k jediné zvolené zakladné€ polozené jako 100 %. Pro rozbor rozvahy je ob-
vykle za zékladnu zvolena vySe aktiv (pasiv) a pro rozbor vykazu zisku a ztraty velikost

celkovych vynost nebo nékladi.* (Knapkova, Pavelkova, Remes, Steker, 2017, s. 71)
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Podle Sedlacka (2007, s. 17) se pii vertikalni analyze posuzuje struktura aktiv a pasiv pod-
niku. Cilem vertikalni analyzy je zjistit a procentné vyjadrit, jak se jednotlivé ¢asti podilely

na zvolené zakladné, napt. celkové bilan¢ni sume.

2.2 Rozdilové ukazatele

Rozdilové ukazatele slouzi k analyze a fizeni finan¢ni situace podniku, pficemz se orientuje
na jeho likviditu, schopnost podniku hradit své zavazky. Nejvyznamnéjsi rozdilovy ukazatel

je Cisty pracovni kapital.

2.2.1 Cisty pracovni kapital

Cisty pracovni kapital neboli provozni kapitdl ma vyznamny vliv na platebni schopnost pod-
niku. V odborné literatute se vypocet ¢istého pracovniho kapitalu uvadi nej€astéji jako rozdil
mezi obéznym majetkem a kratkodobymi cizimi zdroji. Pokud ma byt podnik likvidni, musi
mit potfebnou vysi relativné volného kapitalu, tzn. prebytek kratkodobych likvidnich aktiv
nad kratkodobymi cizimi zdroji (¢isty pracovni kapital je kladny). Cisty pracovni kapital
také predstavuje tu ¢ast obéZzného majetku, ktera je financovana dlouhodobym kapitalem.

(Knapkova, Pavelkova, Remes, Steker, 2017, s. 85)
CPK = Obé&zn4 aktiva — Kratkodobé cizi zdroje 3)

Jak déle rozvadi Sedlacek (2007, s. 36), Cisty pracovni kapitdl ma vyznamny vliv na solvent-
nost podniku, pfedstavuje urcitou financni rezervu, kterd podniku umozni pokracovat ve
svych aktivitach i1 v pfipadég, Ze by ho potkala néjaka neptizniva udélost, jez by vyzadovala

vysoky vydaj pené€znich prostiedk.

2.3 Pomérové ukazatele

Autofi odbornych publikaci se shoduji v tom, ze nejcastéji pouzivanym a nejoblibenéj$im
nastrojem finan¢ni analyzy jsou pomérové ukazatele. Umoziiuji ziskat pomérné rychlou
pfedstavu o financni situaci v podniku. Analyza pomérovych ukazateli vychdzi ptimo
z Ucetnich vykazu, tedy prevdzné z rozvahy, vykazu zisku a ztraty, pfip. i cash flow. Podsta-
tou té€chto ukazatelll je, Ze davaji do vzdjemného pomeéru riizné polozky z Gcetnich vykazd,
aby bylo mozné analyzovat vzdjemné vazby a souvislosti mezi ukazateli. Vybrané vysledné
ukazatele jsou srovnavany s obecné pfijimanymi doporu¢enymi hodnotami, které vychazeji

z b&zné praxe finanéni analyzy. (Knapkova, Pavelkové, Remes, Steker, 2017, s. 87)



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 21

Skupiny pomérovych ukazateld I1ze rozliSovat rizné. Rickova (2015, s. 53) naptiklad zmi-
flyje ¢lenéni pomérovych ukazateli na ukazatele struktury majetku a kapitalu (ty vychazi
z rozvahy), ukazatele tvorby vysledku hospodareni (vychazi se z vykazu zisku a ztraty) a

ukazatele na bazi penéznich toki (sleduje se pohyb penéznich prostiredkit).

V praxi i v odborné literatufe se vSak nejcasteji objevuje rozliSovani nékolika zakladnich
ukazatelti roztiidénych do skupin podle jednotlivych oblasti hodnoceni hospodateni a fi-

nan¢niho zdravi podniku. Jedna se zejména o tyto skupiny ukazatelt:

- Ukazatele zadluzenosti
- Ukazatele likvidity

- Ukazatele rentability

- Ukazatele aktivity

(Knapkova, Pavelkova, Remes, Steker, 2017, s. 87)

2.3.1 Ukazatele zadluzZenosti

Ukazatele zadluzenosti sleduji vztahy mezi cizimi a vlastnimi zdroji financovani podniku.
Jak uptesniuje Ruckova (2015, s. 64), pojem zadluzenost vyjadiuje skutecnost, Ze podnik
pouziva k financovani aktiv ve své ¢innosti cizi zdroje. V souc¢asné dob¢ neni ani u velkych
podniki pfilis realné, Ze by podnik financoval veskera sva aktiva jen z vlastniho nebo naopak

jen z ciziho kapitalu.

Scholleova (2017, s. 183) upozornuje na skute¢nost, ze aktiva podniku ziskané prostiednic-
tvim leasingu se neobjevuji v rozvaze, ale jako néklad ve vykazu zisku a ztraty. Pfi analyze
zadluZenosti je teda vhodné zjistit objem majetku, pofizeny na leasing, ukazatele zadluze-

nosti poté nemusi prozradit celkovou zadluZenost podniku.

Jednou ze zékladnich otdzek finanéniho fizeni podniku je hledani optimélniho vztahu mezi
vlastnim a cizim kapitadlem — hovofime o tzv. kapitalové struktufe. Optimalni kapitalova
struktura vyjadiuje takovou strukturu néklad, kdy jsou celkové néklady na kapital co nej-
vyhodnéjsi. Pti analyze zadluzenosti tedy hodnotime pomér mezi vlastnimi a cizimi zdroji

financovani a hledame jejich optimalni vztah.

Existuji riizné pohledy na skladbu kapitalové struktury. Knapkova, Pavelkova, Remes, Ste-
ker (2017, s. 87) naptiklad poznamenavaji, Ze urcita vySe zadluZeni je obvykle pro firmu
uZite¢nd z toho diivodu, Ze cizi kapital je vlastné levnéjsi nez kapital vlastni. Uroky z ciziho

kapitalu snizuji danové zatizeni podniku, protoze troky jako soucést nakladi snizuji zisk, ze
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kterého se plati dané, jedna se o plisobeni tzv. danového efektu. Cena kapitalu je ovlivnéna
1 stupném rizika, které podstupuje investor. V tomto piipad¢ plati, Ze ¢im vétsi riziko inves-
tor nese, tim vyssi cenu za ptislusny kapital pozaduje. Vlastni kapital je drazsi nez cizi, jeli-
koz naroky véfitele jsou uspokojovany pred vlastnikem a tim, ze vlastnici nesou vyssi riziko,
pozaduji i vyssi vynosy.

Dalsi pohled na naklady spojené se ziskanim ptislusného druhu kapitalu predstavuje pohled
na dobu jeho splatnosti. Plati, ze ¢im je doba splatnosti ptislusného druhu kapitalu delsi, tim
vyssi cenu za n¢j musi uzivatel zaplatit. Z tohoto ditvodu vychdzi jako nejlevnéjsi kratko-
doby cizi kapital a vlastni kapital je nejdrazsi, protoze jeho splatnost je neomezena — vlast-

nikovi se nevraci.

Z hlediska vySe rizika, jez nesou jednotlivé druhy kapitalu, ovSem pro podnik plati, Ze nej-
méné riskantnim kapitdlem je vlastni kapital, protoze nevyzaduje splaceni urokové platby

bez ohledu na dosazeny zisk.

Zékladnim ukazatelem zadluzenosti je celkova zadluzenost.

, M cizi zdroje
Celkova zadluzenost = )

“4)

aktiva celkem

~roor

Rackova (20135, s. 64) pouziva také nazev ukazatel vétitelského rizika (debt ratio). Doporu-
¢end hodnota tohoto ukazatele fada autorti odborné literatury uvadi jako hodnota mezi 30 a
60 %. Obecné plati, ze ¢im vyssi je celkova zadluZenost, tim vyssi je riziko véfiteld. Samo-
zfejmé je nutné piihliZet k ptislusnosti k odvétvi.

Dals$im ukazatelem je mira zadluzenosti, ktera pométuje cizi zdroje s vlastnim kapitalem.

‘ v . cizi zdroje
Mira zadluZenosti = )

)

vlastni kapital

Pti analyze zadluZenosti by pozornost méla byt vénovana i struktuie zdrojt z hlediska splat-
nosti. Kratkodobé zdroje ptedstavuji pro podnik podstatné vyssi riziko, protoze je podnik
musi brzy splatit, dlouhodobé zdroje jsou na druhou stranu méné rizikové, avSak snizené
riziko je zaplaceno jejich vySsi cenou. Pro tento Ucel se vyuziva napt. podil dlouhodobych
cizich zdroji na celkovém dlouhodobém kapitalu ¢i podil dlouhodobych cizich zdroji na
cizich zdrojt.

dlouhodobé cizi zdroje

Podil dl. cizich zdrojt na dl. kapitalu = (6)

(7

vlastni kapital+dlouhodobé cizi zdroje

dlouhodobé cizi zdroje

Podil dlouhodobych cizich zdroji na cizich zdrojich = ———
cizi zdroje
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4

ficient samofinancovani (equity ratio), ktery pométuje vlastni kapital s celkovymi aktivy.
Koeficient samofinancovani a ukazatel celkové zadluzenosti by v souc¢tu méli davat pfi-

blizn€ 1 (rozdil mize byt zpiisoben nezapoctenim ostatnich pasiv do jednoho z ukazateli).

. . \ , . vlastni kapital
Koeficient samofinancovani = ———— P14

@®)

celkova aktiva

Dalsim ukazatelem je urokové kryti, které charakterizuje vysi zadluzenosti pomoci schop-
nosti podniku splacet ndkladové troky. Ukazatel signalizuje, kolikrat je zisk pted Groky a
zdanénim vyssi nez nakladové tiroky a udava, kolikrat je podnik schopen kryt uroky z ciziho
kapitalu poté, co jsou uhrazeny vsechny naklady souvisejici s provozni ¢innosti podniku.
Tento ukazatel je vyznamny v pfipad¢ financovani cizimi iroenymi zdroji, je potiebné zvy-
Sit pozornost v pfipadé nerovnomérného vyvoje zisku pfed zdanénim z hlediska ¢asu. Od-

borna literatura uvadi obvykle doporu¢enou hodnotu tohoto ukazatele vyssi nez 5.

EBIT

Urokové kI‘ytl - nakladové aroky (9)
Vztah mezi majetkovou a finan¢ni strukturou ukazuji nasledujici dva ukazatele:
; . , i vlastni kapital
Kryti dl. majetku vlastnim kapitadlem = (10)

dlouhodoby majetek
Vysledek vySsi nez 1 znamena, Ze podnik pouZiva vlastni (dlouhodoby) kapital 1 ke kryti
kratkodobych aktiv, coZ signalizuje, Ze preferuje financni stabilitu pfed vynosem.

vlastni kapital+dl.cizi zdroje

Kryti dl. majetku dlouhodobymi zdroji = (11)

dlouhodoby majetek

Zde plati zlaté pravidlo financovani, které fikd, Ze dlouhodoby majetek by mél byt kryty
dlouhodobymi zdroji. Tady Knapkova, Pavelkova, Remes, Steker (2017, s. 91) rozli$uji ti
zakladni strategie financovani. U vysledku niz§im nez 1 se jedna o agresivni strategii finan-
covani, kdy podnik musi kryt ¢ast svého dlouhodobého majetku kratkodobymi zdroji a mtize
mit problémy s uhradou zavazki. Cisty pracovni kapital je zaporny, podnik je podkapitali-

zovan. Tato strategie je sice levn&jsi, ale rizikovési.

P11 pfili§ vysokém poméru se jednd o konzervativni strategii, kterd je bezpecna, ale draZsi.
Podnik je sice finan¢né stabilni, ale drahymi dlouhodobymi zdroji financuje pfili§ velkou
¢ast kratkodobého majetku, podnik je prekapitalizovan, ma vysoky podil ¢istého pracovniho

kapitalu na obéznych aktivech.
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Kdyz je dlouhodoby majetek a ¢ast obéznych aktiv pfimétené kryty dlouhodobym kapita-
lem, hovotime o neutralni strategii financovani. Podnik mé dostate¢nou vysi ¢istého pracov-

niho kapitalu.

2.3.2 Ukazatele likvidity

Likvidita obecné vyjadiuje schopnost podniku hradit své kratkodobé zavazky. V odborné
literatura se zdtraziuje, ze nedostatek likvidity mtze vést k tomu, Ze podnik neni schopen
vyuzit ziskovych piilezitosti, které¢ se pii podnikani objevi nebo neni schopen hradit své
béZné zavazky, coZz miZe vyustit v platebni neschopnost a nakonec vést i k bankrotu. S li-
kviditou souvisi pojem solventnost, tedy platebni schopnost hradit své zavazky. Plati, ze

podminkou solventnosti je likvidita. (Ruckova, 2015, s. 54)

Jak déle uvadi Ruckova (2015, s. 54 — 55), likviditu 1ze hodnotit riiznymi pohledy podle
cilovych skupin, které¢ budou vysledky finan¢ni analyzy vyuzivat. Kazda z nich preferuje
obézna aktiva predstavuji neefektivni vazanost financ¢nich prostiedkll, coz miize snizovat
rentabilitu vlastniho kapitalu. Vétitelé podniku budou nedostatek likvidity spojovat s odkla-
dem inkasovani Grok a jistiny, resp. s jejich ¢aste¢nou nebo tiplnou ztratou, coz pro podniky
ziskéani finan¢nich prostfedkli prodrazuje. Zakaznici 1 dodavatelé budou preferovat vyssi aro-
ven likvidity, nebot’ nizka likvidita mize vést k omezenosti nebo nemoznosti plnit smlouvy.
Je potieba hledat vyvéazenou likviditu, ktera zaruci jak dostatecné zhodnoceni prostifedkd,

tak 1 schopnost dostat svym zavazktm.

Kalouda (2017, s. 75) poznamenava, ze ,,zakladni defini¢ni vztah vSech likvidit je v zasadé
stejny. Srovnava se objem toho, co ma podnik platit (jmenovatel ukazatele) s tim, ¢im to
muZe zaplatit (Citatel ukazatele). Jednotlivé likvidity se 1i§i uvazovanymi hodnotami Citatele
a jmenovatele. Tyto veli¢iny jsou charakterizované riznou dobou splatnosti a riznou mirou

likvidnosti.*

Zakladni ukazatele likvidity pracuji s polozkami obéZnych aktiv a kratkodobych zavazkd.
Vhodné je taky sledovat ukazatele v delsi Casové fad€, kterd umozni sledovat vyvoj v pod-
niku. Doporucenti je, aby byl vyvoj relativné stabilni, bez vétSich vykyvi. Obecné se vyuzi-
vaji predevsim tii zékladni ukazatele — ukazatel bézné likvidity, ukazatel pohotové likvidity

a ukazatel hotovostni likvidity.

obézna aktiva

Bézna likvidita (likvidita III. stupné) =

(12)

kratkodobé zavazky
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Odborna literatura uvadi, ze doporuc¢ena hodnota tohoto ukazatele je v rozmezi 1,5-2,5.
Ukazatel bézné likvidity ukazuje, kolikrat pokryvaji obéznd aktiva kratkodobé zavazky.
Kdyz je hodnota ukazatele rovna 1, tedy pfi rovnosti obézného majetku a kratkodobych za-
vazkl, znamena to, Ze podnikova likvidita je zna¢né rizikova. Za velmi rizikové 1ze povazo-
vat hospodateni podniku, ktery vyuziva ¢ast kratkodobych zavazkl k financovani dlouho-
dobého majetku. Ukazatel bézné likvidity ma také spojitost s ¢istym pracovnim kapitalem,
ktery je popsan v podkapitole 2.2.1.

Dulezité je vénovat pozornost struktufe zasob vzhledem k jejich prodejnosti. Neprodejné
zasoby, které neprispivaji k likvidité podniku, by pro vypocet tohoto ukazatele mély byt
odecteny. Stejn¢ tak by méla byt zvazena struktura pohledavek, pohledavky po 1huté splat-
nosti a nedobytné pohledavky by také do vypoctu vstupovat nemély.

Knapkova, Pavelkové, Remes, Steker (2017, s. 95) dale uvadgji nasledujici vzorec pohotové
likvidity:

kratk. pohled.+kratk. fin. maj.+pen. pros.

Pohotova likvidita (likvidita II. stupné) = (13)

kratkodobé zavazky

Ukazatel pohotové likvidity zptesnuje pohled na likviditu tim, Ze od obéZnych aktiv odecita
jejich nejméné likvidni ¢ast - zdsoby. Ukazatel by mél nabyvat hodnot v rozmezi 1-1,5. Z do-
porucenych hodnot je patrné, ze pokud by byl pomér 1, podnik by byl schopen vyrovnat se
se svymi zavazky. Vyssi hodnota bude ptiznivéejsi pro vétitele, nebude vSak piizniva z hle-
diska akcionafi a vedeni podniku. Pokud je pomér mensi nez 1, musi podnik spoléhat na
pfipadny prodej zasob.

kratk.finan¢ni majetek+penézni prostredky

Hotovostni likvidita (likvidita L. stupné) = (14)

kratkodobé zavazky

Doporucena hodnota ukazatele hotovostni likvidity je v rozmezi 0,2-0,5. Vysoké hodnoty
svédci o neefektivnim vyuZiti finan¢nich prostfedkti. Naopak hodnota 0,2 je oznaCovana za

hodnotu kritickou.

(Knéapkova, Pavelkova, Remes, Steker, 2017, s. 93 — 95; Ruckova, 2015, s. 54 — 57)

2.3.3 Ukazatele rentability

Mezi nejsledovanéjsi ukazatele v podniku patii ukazatele rentability, jelikoz rentabilita je
vyjadfenim miry dosahovaného zisku. Rentabilita hodnoti vynosnost vlozené¢ho zisku, je

méfitkem schopnosti podniku vytvaret nové zdroje.
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Obecné se rentabilita vyjadiuje pomérem zisku k ¢astce vlozeného kapitalu. Pfi vypo-
¢tu ukazatelli rentability se vlastné v Citateli pocitd s néjakou polozkou odpovidajici vy-
sledku hospodaieni (vétSinou se ziskem) a ve jmenovateli s né¢jakym druhem kapitalu nebo
trzbami. Ma se za to, Ze by ukazatele rentability méli mit v Casové fad¢ rostouci charakter.

Cim vyssi rentability podnik dosahuje, tim 1épe hospodaii se svym majetkem a kapitalem.
Ke zjistovani rentability se v praxi nejcastéji vyuzivaji tyto ukazatele:

- Rentabilita trzeb (return on sales — ROS)
- Rentabilita celkového kapitalu (return on assets — ROA)

- Rentabilita vlastniho kapitalu (return on equity — ROE)

Rentabilita trzeb podle Knapkové, Pavelkové, Remese, Stekera (2017, s. 100):

Rentabilita trzeb (ROS) = sty zisk (15)

trzby

Ukazatel vyjadiuje ziskovou marzi, dilezity ukazatel pro hodnoceni uspésnosti podniku,
vhodny pro srovnavani s podobnymi podniky v odvétvi. Vyjadiuje, kolik korun zisku podnik
vyprodukuje z jedné koruny trzeb. Pokud jsou hodnoty tohoto ukazatele niz8i nez oborovy

pramér, mize to svéd¢it o tom, ze ceny vyrobkt jsou pomérné nizké a naklady prilis vysoké.

Zisk v citateli miize mit podobu zisku po zdanéni, zisku pfed zdanénim nebo EBIT. Misto
trZzeb ve jmenovateli je také moZné pouzit vynosy, v tomto piipadé€ ukazatel bude vyjadfovat,
kolik ¢istého zisku (nebo EBIT) bude piipadat na 1 K¢ celkovych vynost podniku. Obecné
1ze fici, Ze ¢im vy$si je rentabilita trzeb, tim 1épe pro podnik

EBIT
aktiva

Rentabilita celkového kapitalu (ROA) =

(16)

Rentabilita celkového kapitalu odrazi celkovou vynosnost vlozeného kapitalu bez ohledu na
to, z jakych zdrojt byly ¢innosti podniku financovany. Ukazatel vyjadiuje celkovou efektiv-
nost firmy (tzv. produkéni silu). Kdyz je pouzit EBIT v Citateli, je mozné hodnotit vykonnost
podniku bez vlivu zadluZeni a danového zatiZeni, coZ je uzite€né pii porovnani podnikil

s rozdilnymi dafiovymi podminkami a riznym podilem dluhu ve finan¢nich zdrojich.

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) = dsty zisk (17)

vlastni kapital

Meéienim rentability vlastniho kapitalu lze vyjadfit vynosnost kapitalu vlozeného vlastniky

podniku ¢i akcionafi, tedy kolik ¢istého zisku pifipada na jednu korunu investovanou vlast-
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niky spolec¢nosti. Vysledek ukazatele by mél byt vyssi, nez vynosnost cennych papird ga-
rantovanych statem (Grokova mira bezrizikovych cennych papirti). Kladny rozdil mezi uro-
¢enim vklada a rentabilitou piedstavuje tzv. prémie za riziko. Je to odména pro vlastniky,

ktefi podstupuji riziko.

(Knapkova, Pavelkova, Remes, Steker, 2017, s. 100 — 103; Ruckova, 2015, s. 57 — 63)

2.3.4 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity méfi, jak efektivné podnik hospodati se svymi aktivy, resp. jak efektivné
vyuzivé investované prostfedky. Hodnoti, zda je velikost jednotlivych druhii aktiv v rozvaze
primétena. Pokud jich ma vice, nez je pro n¢j ucelné, mohou mu vznikat zbyte¢né naklady
a tim 1 niz$i zisk. Ma-li jich méné¢, nez potiebuje, pak miize pfijit o vynosy, které¢ by mohl
ziskat vzhledem k tomu, Ze se musi vzdat potencidlnich podnikatelskych ptilezitosti. Uka-
zatele aktivity lze vyjadfit v podobé¢ obratu jednotlivych polozek aktiv, poptipadé pasiv,
nebo v podob¢ doby obratu jednotlivych aktiv, pfip. pasiv.

Efektivni firmy se snazi v surovinach a hotovych vyrobcich nevazat vic kapitalu, nez kolik

pottebuji. (Brealey, 2017, s. 742)

Jak déle dopliiuje Scholleova (2017, s. 181), v zdsad¢ se miizeme setkat s ukazateli obrato-
vosti, kter¢ vyjadiuji pocet obratek vybrané polozky za urCité obdobi
(obecné plati, ze ¢im je jejich pocet vyssi, tim krat$i dobu je majetek vazan a obvykle je
zvySovan zisk) a s ukazateli doby obratu, které vyjadiuji primérnou dobu trvani jedné ob-
ratky daného majetku (obecné ¢im kratsi je tato doba, tim 1épe).

trzby

Obrat aktiv = (18)

aktiva

Obrat aktiv urCuje pocet obratek, tj. kolikrat se aktiva obrati v daném podniku za dany ca-
sovy interval, zpravidla jeden rok. Obecné se mé za to, ze ¢im vyssi hodnota tohoto ukazatele
je, tim lépe. Minimalni doporucovana hodnota je 1 (s ohledem na piislusnost k odvétvi).

Nizka hodnota zna¢i neimérnou majetkovou vybavenost podniku a jeho neefektivni vyuziti.

, trzb
Obrat zasob = Y

(19)

zasoby
Jak uvadi Kalouda (2017, s. 74) obrat zasob udava, kolikrat se pfeméni zasoby na ostatni

formu obézného majetku az po prodej hotovych vyrobkt a z nich plynouci trzby.

Doba obratu zasob = mx 360 (20)
trzby
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Doba obratu zasob udava ve dnech, jak dlouho jsou obézna aktiva vdzana ve form¢ zasob.
Je indikatorem likvidity, protoze udava pocet dnii, za né€z se zasoba proméni v hotovost nebo

pohledavku.

kratkodobé pohledavk
P Y% 360

Doba obratu pohledavek = (21)

trzby

Tento ukazatele vypovida o tom, za jak dlouho jsou pohledavky v praiméru splaceny. Hod-
nota tohoto ukazatele se srovnava s dobou splatnosti faktur a s odvétvovym priimérem. Do-
porucenou hodnotou je bézna doba splatnosti faktur. Je-li delsi, tzn. doba inkasa pohledavek
je prilis dlouhd, muze to v kone¢ném dusledku vést k druhotné platebni neschopnosti, coz

znamena, Ze prodleni v inkasu firm¢ zptisobi neschopnost platit.

kr.zavazky z obchod.vztahli+zivazky ostatni

Doba obratu zavazki = x 360 (22)

trzby

Primérné doba obratu zadvazkl vyjadiuje dobu od vzniku zdvazku do doby jeho thrady, tedy
jak rychle jsou splaceny zavazky firmy. Tento ukazatel by mél dosahnout alespon hodnoty

doby obratu pohledavek nebo by mél byt delsi.

(Knapkova, Pavelkova, Remes, Steker, 2017, s. 107 — 109; Ruckova, 2015, s. 67 — 68)

2.4 Analyza soustav ukazatela

Pro vysvétleni vzdjemnych souvislosti a vztahli mezi jednotlivymi ukazateli ve finan¢ni ana-
lyze se vyuZivaji soustavy pomérovych ukazatelt. Dle Ruckové (2015, s. 45) je podstatou
soustavy pomérovych ukazatelii financni analyzy z formalniho hlediska sestaveni jednodu-

chého modelu, jenz zobrazuje vzdajemné vazby mezi dilcimi ukazateli vyssiho radu.

Knapkova, Pavelkova, Remes, Steker (2017, s. 129) rozliduji dva zakladni typy ukazatelo-

vych soustav:

- Paralelni soustava ukazatelli, kde jsou jednotlivé ukazatele v této soustavé fazeny
vedle sebe, jednotlivé ukazatele tedy mohou mit stejnou dulezitost.

- Pyramidova soustava ukazateld, ktera se vyznacuje tim, ze jeden vrcholovy ukazatel
se postupné rozklada na dil¢i ukazatele, mezi ukazateli, které tvoii pyramidu, existuje

v

matematicka provazanost. Nejznaméjsi je pyramidovy rozklad ukazatele ROE.
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2.4.1 Pyramidovy rozklad ROE (rentability vlastniho kapitalu)

Pyramidové soustavy ukazatelll se snazi popsat vzajemné zavislosti jednotlivych ukazatelii
a 0 analyzu vnitinich vazeb v rdmci pyramidy. Nejvyuzivanéjsi je pyramidovy rozklad ren-
tability vlastniho kapitalu, také nazyvany Du Pontlv rozklad ukazatele rentability, vzhledem

k dtlezitosti ukazatele ROE, jeden z kli¢ovych ukazatelii v podniku.

Pti rozkladéani ukazateld v ramci pyramidové soustavy se vyuzivaji dva postupy — adiktivni,
tzn. soucet nebo rozdil dvou ukazateld, a multiplikativni, tedy sou¢in nebo podil dvou uka-
zatell. V literatufe 1ze najit rizné pyramidové soustavy ukazatel, pfipadn€ je mozné sestro-
jit vlastni pyramidu ukazatelll, na zéklad¢ potieb a cilii analytikii. Jednotlivé ukazatele jsou
vzajemné provazané a na sob¢ zavislé. Opét je vhodné provadét rozklad s vyuzitim ukazateld

za delsi ¢asovou fadu. (Knapkova, Pavelkova, Remes, Steker, 2017, s. 129 - 130)

Knapkova, Pavelkova, Remes, Steker (2017, s. 131) napt. uvadgji nasledujici pyramidovy
rozklad ROE:

| ROE=CZ/ VK |
| |
| cz/r | x| 1/Aa | X | A/vk |
I |
| ¢z/eBT | x | EBT/T | | 7/oHM | x | DHM/A |

| cK/VK | x | KEM/Kr.zav. | x [Kr.zav./cK]| / | KFM/A |

| t/7 |- [ Na/T ] + |ost.v/T]

[vs/T] + | ON/T| + [Odpisy/T| + |Ost.Prov.Na/1| + |Uroky/T| + Ost.N&/T

Obr. 1. Schéma pyramidového rozkladu ukazatele ROE

Vysvétlivky: CZ — cisty zisk, VK — viastni kapital, T — trzby, A — aktiva, EBT — zisk pied
zdanénim, DHM — dlouhodoby hmotny majetek, CK — cizi kapital, KFM — kratkodoby fi-
nancni majetek, Kr. zav. — kratkodobé zavazky, Na — naklady, Ost. Prov. Na — ostatni pro-

vozni naklady, Ost. Na — ostatni ndklady, Ost. V — ostatni vynosy, VS — vykonova spotieba,
ON — osobni ndklady.
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3 SOUHRNNE UKAZATELE FINANCNIHO ZDRAVI PODNIKU

Rackova (2015, s. 75) uvadi, ze uceloveé vybrané ukazatele nebo také souhrnné ukazatele
finan¢niho zdravi se snazi zhodnotit souhrnnou celkovou finan¢ni situaci podniku a predi-

kovat jeji dalsi vyvoj pomoci jednoho ¢isla.
Odborna literatura obecné rozlisuje dvé zakladni skupiny souhrnnych ukazateli:

- Bankrotni modely — jejich cilem je identifikovat, zda se podnik nenachdzi v situaci,
kdy by byl v dohledné dob¢ ohrozen bankrotem. Nejpouzivanéjsi bankrotni modely
jsou Z-skore (Altmantiv model) a index IN.

- Bonitni modely — snazi se bodovym hodnocenim jednotlivych hodnocenych oblasti
hospodareni stanovit bonitu hodnoceného podniku a nasledné zaradit firmu z financ-

niho hlediska pii mezipodnikovém srovnédni. Vyuzivé se napt. Tamariho model.

Jak dale zdtraziuji Knapkova, Pavelkova, Remes, Steker (2017, s. 136), bonitni a bankrotni
modely maji pouze doplitkovy, orienta¢ni charakter, nemohou zcela nahradit podrobnou
analyzu jednotlivych ukazatell finan¢ni analyzy podniku a také jeho postaveni v ramci od-

vétvi a konkurence.

3.1 Z —skore (Altmaniv model)

Altmantv model nebo také Altmaniv index finan¢niho zdravi podniku je oblibeny ptiklad
souhrnného ukazatele. Vypocita se jako soucet péti pomérovych ukazatelll, jimz je pfifazena

rizna véha, z nichz nejvétsi vahu ma rentabilita celkového kapitalu.

V literatue miizeme najit nékolik vzorcl pro vypocet Z-skore. Pro spolecnosti, které nejsou

vetejn¢ obchodovatelna na burze, Rtckova (2015, s. 78) uvadi tuto rovnici:
Z=0,717 X1+ 0,847 X» + 3,107 X3 + 0,42 X4 + 0,998 X5, (23)
kde X =pracovni kapital / aktiva;
X2 = nerozdé€lené zisky / aktiva;
X3 =EBIT / aktiva;
X4 = trzni hodnota vlastniho kapitéalu / cizi zdroje;
Xs = trzby / aktiva.

Vypocteny vysledek 1ze interpretovat podle toho, do jakého pasma jej mizeme zatadit. Ric-

kova (2015, s. 78) dale uvadi, ze pokud je vypocteny index (Z) vyssi nez 2,9, jedna se o
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firmu v uspokojivé situaci (pasmo prosperity). Pokud je vysledek v rozmezi od 1,2 do 2,9,
jedna se o Sedou zonu, jde o jakysi primér, firmu nelze jednoznaéné oznacit za Gspésnou,
ale ani ne za neuspésnou firmu s problémy. Hodnoty nizsi nez 1,2 signalizuji pomérné vy-

razné finan¢ni problémy, tedy i moznost bankrotu (pasmo bankrotu).

3.2 Index IN

Bankrotni model indexu IN je také oznacovan jako index divéryhodnosti. Je vysledkem
analyzy vyznamnych matematicko-statickych modelt podnikového hodnoceni a zkuSenosti

z praxe pii analyze finan¢niho zdravi podnikd.

Podobné jako Altmantv model je index IN vyjadfen rovnici, ktera byla sestavena manzely
Neumaierovymi. Ti sestavili ¢tyfi indexy, které umoznuji posoudit finan¢ni situaci podnik.
Vypocet indexu INOS5 byl sestaven jako posledni v fad€ v roce 2005 a je aktualizaci indexu
INO1 podle testit primyslovych podnikl z roku 2004 a akceptuje i hledisko vlastnikl. Neu-

maierovy uvadéji pro vypocet indexu INOS tuto rovnici:

INOS5 = 0,13 x (aktiva / cizi zdroje) + 0,04 x (EBIT / ndkladové troky) + 3,97 x (EBIT /
aktiva) + 0,21 x (vynosy / aktiva) + 0,09 x (obézna aktiva / kratkodobé zavazky) (24)

Pti vyhodnoceni tohoto indexu plati, Ze pokud je hodnota vypocteného indexu INOS vétsi
nez 1,6, podnik tvofi hodnotu, pokud je hodnota mensi nez 0,9, podnik hodnotu naopak ne-
se nachazi v tzv. Sedé zon€. (Kndpkova, Pavelkova, Remes, Steker, 2017, s. 133 — 134; Sed-

lacek, 2007, s. 111 — 112; Ruckova, 2015, s. 79 - 81)

3.3 Zavér financni analyzy

Na zaklad€ vypoctenych ukazatelii financni analyzu je vhodné na zavér shrnout vysledky
finan¢ni analyzy a na zékladé téchto vysledkli zhodnotit celkovou finan¢ni situaci analyzo-
vaného podniku. Zavérem je také vhodné uvést ndvrhy doporuceni pro pfijeti opatfeni ke
zlepSeni finan¢niho zdravi podniku na zdklad€ soucasné situace podniku a s ohledem na oce-
kavany vyvoj a strategicky plan podniku. (Knapkova, Pavelkova, Remes, Steker, 2017,
s. 136)
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4 SHRNUTI TEORETICKE CASTI

V teoretické ¢asti prace byla provedena literarni reSerse vénujici se financni analyze. Jak jiz
bylo zminéno, finan¢ni analyza je hojné vyuzivany néstroj na hodnoceni finan¢niho zdravi
podniku, umoznujiciho i srovnani s jinymi podniky a odvétvim. Je mozné najit dostatek od-
borné literatury vénujici se tomu tématu, kterd se snazi reflektovat i zkuSenosti z firemni

praxe.

Na zacatku teoretické ¢asti byla nejdiive charakterizovana financni analyza, byly zminény
hlavni cile finan¢ni analyzy a zdroje informaci, ze kterych vychazi. Za nejdalezitéjsi zdroj
dat pro tvorbu finan¢ni analyzy je povazovana ucetni zavérka analyzovanych spole¢nosti,
kterd je soucasti vyro¢nich zprav. Pro kvalitni vypracovani finan¢ni analyzy by mély byt
vyuzivany informace jak z finan¢niho ucetnictvi, tak vnitropodnikového (manaZerského)

ucetnictvi s vyuzitim dalSich, detailnéjsich, internich zdrojii spole¢nosti.

Prestoze struktura finan¢ni analyzy neni nijak pravné stanovena, vyvinuly se ur€ité obecné
pfijimané analytické metody a postupy, které se v pribéhu historického vyvoje standardizo-

valy a které jsou v podnicich vyuZzivany.

Finan¢ni analyza pracuje s vybranymi finanénimi ukazateli. Jako prvni byly popsany abso-
lutni ukazatele, mezi které patii horizontalni a vertikalni analyza, dale byla popsané analyza
rozdilovych ukazatell, kde je nejvyznamnéjSim ukazatelem Cisty pracovni kapital. Za nej-
stavy poméerovych ukazatell patii predevsim ukazatele zadluzenosti, likvidity, rentability a
aktivity. Vysledky pomérovych ukazatelli jsou srovnavany s doporu¢enymi hodnotami, uva-
dénymi v odborné literatuie. Autoii odbornych publikaci také poznamenavaji, ze je vhodné

sledovat vybrané finan¢ni ukazatele finan¢ni analyzy v delsi casové fad¢.

Dale jsou popsany soustavy pomérovych ukazatell, které umoziuji vysvétleni vzajemnych
souvislosti a vztahli mezi jednotlivymi ukazateli, z nichZ nejdilleZitéjsi je pyramidovy roz-
klad rentability vlastniho kapitalu.

Posledni skupinou ukazatell jsou souhrnné ukazatele financniho zdravi podniku, které se

snazi zhodnotit souhrnnou celkovou finan¢ni situaci podniku pomoci jednoho cisla. Zde jsou

nejznamejSimi ukazateli Altmantv model a bankrotni model indexu divéryhodnosti IN.

Zavérem financni analyzy je vhodné shrnout vysledky finan¢ni analyzy a na zékladé¢ téchto

vysledkl navrhnout vhodnéa doporuceni pro pfijeti opatieni ke zlepSeni finan¢niho zdravi.
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II. PRAKTICKA CAST
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5 ZAKLADNI INFORMACE O ANALYZOVANE SPOLECNOSTI A
KONKURENCNICH SPOLECNOSTECH

Analyzovana spole¢nost si neptala, aby byl v této praci pouzit jeji ndzev, ani ndzvy srovna-
vanych konkurencnich spolecnosti. Pro ucely zpracovani financ¢ni analyzy byla tedy analy-
zovana spole¢nost oznacena jako spolecnost ABC. Pro srovnani vysledkii finan¢ni analyzy
analyzované spole¢nosti byly vybrany dvé konkuren¢ni spolecnosti, které byly vybrany na
zaklad¢ podobné ¢innosti podnikani a podobné velikosti firem co do poc¢tu vykont a obratu
firem, a také diky vzdjemné shod¢ na vybéru s vedenim analyzované spole¢nosti, tak aby to
bylo pfinosné i pro management analyzované firmy. Nazvy konkuren¢nich spolecnosti byly
rovnéz na zékladé pozadavku analyzované spole¢nosti zménény. Prvni konkurencni spolec-
nost byla oznacena jako spolecnost DEF, druha konkuren¢ni spolec¢nost jako spolecnost
XYZ. Z divodu toho, ze v dobé odevzdani této bakalaiské prace nebyly zvefejnény vyrocni
zpravy konkurencnich spolecnosti za rok 2017, byly tyto spolecnosti analyzovany pouze za

roky 2013 — 2016.

Analyzované spole¢nosti se pohybuji v oboru modularni vystavby a architektury, zabyvaji
se vyrobou, prodejem a prondjmem obytnych kontejnert. Po recesi po roce 2008 cely seg-
ment modularni vystavby zazil obrovsky boom hlavné v poslednich 4 — 5 letech v souvislosti
s dodavkami budov pro uprchliky v zahrani¢i v dobé vrcholu tzv. uprchlické krize. To lze
vy€ist 1 z vyro¢nich zprav analyzované firmy (rovnéz i u konkurentit), kdy zejména roky
2015 a 2016 pattily k mimotadné GspéSnym a ziskovym. V roce 2017 poptavka poklesla,
coz se odrazilo na horSich vysledcich firmy. Dle klasifikace ekonomickych ¢innosti CZ-
NACE by mohly byt spole¢nosti zatazeny do sekce C - Zpracovatelsky primyslu, do oddilu
CZ-NACE 25 Vyroba kovovych konstrukci, vyrobk, kromé strojl a zatizeni.

5.1 Spolecnost ABC

Jedna se o Ceskou firmu, kterd je specialistou v oboru modularni vystavby a architektury.
Hlavnim pfedmétem jeji ¢innosti je tedy vyroba, prodej a pronajem obytnych kontejneri. Za
vice nez 25 let své Cinnosti se stala leaderem a propagatorem modularni vystavby a archi-

tektury, coZ mimo jiné dokazuje i mnoho ocenéni, které firma obdrzela.

Jedna se o pfevazné exportné orientovanou firmu, 80 az 85 procent produkce je distribuo-
vano do zahranici, predev§im do zemi Evropské unie. Zamétuje se 1 na inovace a propagaci

modularni vystavby, patii k leaderim v oboru na ¢eském a slovenském trhu. Spole¢nost se
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vénuje predevsim modularni vystavbeé kancelafskych objektl, skol, bytovych domt, apod.
Firma je spole¢nosti s ru¢enym omezenim a ma jediného vlastnika a zaroven jediného jed-
natele, ktery firmu spoluzakladdat a dodnes ji vede a fidi, primérny pocet zaméestnanct se

pohybuje kolem 235 zaméstnanct. Obrat se pohybuje kolem jedné miliardy K¢.

5.2 Spolecnost DEF

Firma DEF byla zalozena jako ryze ¢eska soukroma spole¢nost v roce 1991. Ve své Cinnosti
navézala na bohaté zkuSenosti ziskané v minulosti pfi vyrobé obytnych bun€k pro cesky a
vychodni trh. V prubéhu dalSich let zacala firma postupné pronikat do dalsich evropskych
zemi s hlavni orientaci na némecky, Svycarsky a rakousky trh. Toto obchodni rozsifeni bylo
v prvopocatcich dillezitym pfinosem pro ziskdni informaci o normach a technologiich za-
padni Evropy. Nabyté zkuSenosti, zdokonalena technologie, rychlost a zachovéni kvality

byly zakladem pro dal$i expanzi na zapadnich trzich.

Firma DEF je vlastnikem péti vyrobné-technickych provozi, rovnéz se orientuje na vyrobu,
montaZ a pronajem obytnych kontejnerti a kontejnerovych sestav. Spole¢nost méa dcetfinou
spolecnost v Némecku, kterd poskytuje dalsi sluzby a servis némeckym zdkazniklim. Pri-
mémy poéet zaméstnanci je 280. Firma, ktera je akciovou spoleénosti, se v Cechach a na

Slovensku fadi mezi nejvétsi firmy ve svém oboru na trhu.

V roce 2017 byla realizovana pteména spolecnosti v podobé rozdéleni odStépeni slouenim,
doslo k rozdéleni spole¢nosti na DEF a nastupnickou spolecnost (ktera ma ale stejné vlast-
niky jak DEF). Doslo tedy k pfesunu ¢asti jméni spolecnosti DEF do nastupnické spolec-
nosti, ale vzhledem k tomu, Ze v této praci bylo mozné pracovat jen z vyro€nimi zprdvami
spolecnosti DEF za roky 2013 — 2016 (za rok 2017 nebyla v dobé odevzdani prace zvetej-

néna), na finan¢ni analyzu to nebude mit velky dopad.

5.3 Spolecnost XYZ

XYZ vznikla v roce 1998, jde o spolecnost s ru¢enim omezenim, primérny pocet zamest-
nanct je 165. Hlavnimi pfedméty jeji ¢innosti je vyroba strojii a zafizeni pro vSeobecné
ucely, prondjem a piij¢ovani véci movitych. Jednd se rovn€z o modularni vystavbu a prona-
jem kontejnerovych jednotek, orientovanou pievazné na export. Matetskou spolecnosti je
némecka spolecnosti a celd skupina, do které spolecnost XYZ patfi, je vlastnéna francouz-
skymi vlastniky. Firma vlastni dva vlastni vyrobni zavody. 90 % obratu vyroby tvoii export,

predevsim pro sesterské spolecnosti v zemich zapadni a ¢astecné severni a vychodni Evropy.
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6 ANALYZA ABSOLUTNICH UKAZATELU

6.1 Analyza majetkové struktury

Z provedené vertikalni analyzy vybrané spolecnosti v tabulce ¢. 1 lze pozorovat, Ze podil
dlouhodobého majetku na celkovych aktivech se béhem sledovanych let zvysil, a to ze
47,16 % v roce 2013 na 57, 95 % v roce 2017. Nejvyznamnéjsi polozku ptedstavoval DHM,
ktery v roce 2017 dosahoval hodnoty 52, 87 % celkovych aktiv. Podil pohledavek na celkové
bilan¢ni sumé se snizoval a v roce 2017 byl nizsi nez u vybranych konkurentli, nicméné lze

vidét, ze v roce 2017 se dlouhodobé pohledavky vyrazné zvysili v porovnani s rokem 2016,

ato 279, 40 %, jednalo se ale o dlouhodobé poskytnuté zalohy.

Celkova suma aktiv se béhem sledovanych let zvysila, nejvice to bylo v roce 2015, tedy o
24, 18 %. Spolecnost investovala pievazné do potizeni nového dlouhodobého majetku, a to
hlavn¢ do DHM, ktery se kazdy rok zvySoval a v poslednich dvou letech i do DNM, ptesné&ji
do potizeni nového softwaru. RovnéZz polozka nedokonc¢eného DHM vyrazné¢ narostla (jde
o rozestavénou administrativni budovu, ktera bude dokoncena v roce 2018). To je mozné
hodnotit pozitivné. I ob&ézna aktiva se zvySovala, a to hlavné zasoby a penézni prostiredky.
V roce 2014 doslo ke zvyseni vyrobkil meziro¢né¢ o 80, 62 %, a v roce 2015 0 11, 05 %, coz
souvisi s vy$si vyrobni ¢innosti z dlivodu vyssi poptavky po vyrobcich firmy. V souvislosti
s tim rovnéZ penézni prostiedky na uctech se v téchto dvou letech vyrazné zvysili, v obou

letech témét o 90 %, nicméné v letech 2016 a 2017 doSlo k poklesu. Spolecnost nema KFM.

Tab. 1. Horizontdlni a Vertikdlni analyza majetkové struktury spolecnosti (vlastni

zpracovani, data: vyro¢ni zpravy)

HORIZONTALNI ANALYZA (v %) VERTIKALNI ANALYZA (v %)

2014/13 | 2015/14 [2016/15| 2017/16] 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017
AKTIVA CELKEM 21,40 | 24,18 | -2,50 | 5,13 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00
DLOUHODOBY MAJETEK 20,85 | 20,05 | 13,86 | 14,96 | 47,16 | 46,94 | 45,38 | 52,99 | 57,95
DNM 22327 | -49.41 | 6720 | 9783 | 067 | 042 | 0,17 | 029 | 055
DHM 1950 | 2027 | 1352 | 11,72 | 44,82 | 44,12 | 42,73 | 49,76 | 52,87
DFM 74,61 | 2826 | 1598 | 61,34 | 1,67 | 240 | 248 | 294 | 452
OBEZNA AKTIVA 2223 | 2784 | -16,72 | -548 | 52,46 | 52,82 | 54,38 | 46,45 | 41,76
ZAsoby 31,38 | 25,07 | 032 556 | 11,01 | 11,92 | 12,00 | 12,35 | 12,40
1. Material 7,16 | 27,09 | 12,93 | -026 | 632 | 558 | 571 | 6,61 | 627
2. Nedok. vyr. a polotovary 2,29 | 103,09 | -37,31 | 8560 | 1,05 | 0,88 | 145 | 093 | 1,64
3. Vjrobky a zbozi 80,62 | 11,05 | -331 | -191 | 3065 | 543 | 485 | 481 | 449
Pohledavky 9,36 | 13,13 | -16,17 | -0,17 | 36,05 | 32,48 | 29,59 | 25,44 | 24,16
1. Dlouhodobé pohledévky 22436 | -6,54 | 1148 | 27940 | 028 | 0,17 | 0,13 | 0,15 | 0,54
2. Kratkodobé pohledavky 9,63 1323 [ -16,30 | -1,82 | 35,78 | 32,31 | 29,46 | 2529 | 23,62
Kratkodoby finanéni majetek 0,00 0,00 0,00 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00
Penéni prostiedky 89,49 | 88,51 | -3397 | -36,85 | 540 | 842 | 12,79 | 8,66 | 520
Casové rozlieni aktiv 23,98 | 26,10 | 123,88 | -44,40 | 0,38 | 024 | 024 | 055 | 029
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U konkurencnich spole¢nosti doslo také v letech 2013 — 2016 k naristu celkovych aktiv
(Tab. 2). U spolecnosti DEF to bylo nejvice v letech 2014 a 2015, kdy doslo k meziro¢nimu
narastu o 30, 65 %, resp. 0 40, 72 %. U DNM doslo v roce 2015 k vyraznému nértstu vlivem
nartstu nedokon¢eného DNM. I DHM se zvysSoval, coz odrazi investi¢ni ¢innosti spolec-
nosti. Spole¢nost ma kapitalovou ucast ve své dcefiné spolecnosti, kterd se v roce 2016 sni-
zila 0 80,47 %. V oblasti zasob doslo k vyraznému nartstu predevsim v polozkach materialu
a nedokoncené vyroby a polotovarli, coz souvisi s vySsi vyrobni ¢innosti a vysokou rozpra-
covanosti velkych stavebnich projektti, hlavné v letech 2014 a 2015. Za znepokojivé lze
oznacit vysoky narast pohledavek v roce 2016 oproti roku piredchazejicimu, a to jak v dlou-
hodobych pohledavkach (nartist o 1 661, 36 %), tak i v téch kratkodobych, i kdyz v tomto

ptipadé se jednalo o pohledavky za ovladanou osobou.

U spolec¢nosti XYZ nedoSlo v oblasti dlouhodobého majetku k vyraznym zménam s vyjim-
kou v roce 2015, kdy podobné¢ jako u DEF doslo k narGstu nedokon¢eného DNM, ktery se
v roce 2016 preménil na software. Stav obézného majetku se béhem sledovanych let mirné
zvysil vlivem zvySeni nedokoncené vyroby a polotovart, kratkodobych pohledavek a penéz-
nich prostfedkti na uctech. V roce 2016 doslo k uhrazeni pohledavek za ovladanou nebo
ovladajici spolecnosti, ale doslo k vyraznému nartstu kratkodobych pohledavek z obchod-

nich vztahti. Spole¢nost nema DFM, KFM a od roku 2014 ani dlouhodobé¢ pohledavky.

Tab. 2. Horizontéalni analyza majetkové struktury konkurentl (vlastni zpracovani, data: vy-

rocni zpravy)

DEF (v %) XYZ (v %)
2014/13 | 2015/14 | 2016/15| 2014/13 | 2015/14 | 2016/15
AKTIVA CELKEM 30,65 | 40,72 | -15,06 0,84 16,29 -0,70
DLOUHODOBY MAJETEK | 11,77 | 28,68 | -30,68 | 3,78 4,91 -1,59
DNM -68,89 | 562,86 | 60,99 1,56 | 293,45 | -10,49
DHM 32,52 19,51 17,90 3,80 2,31 -1,28
DFM -5,18 | 38,51 | -80,47 | 0,00 0,00 0,00
OBEZNA AKTIVA 35,85 | 38,28 27,31 -1,11 24,85 -0,43
ZAsoby 53,23 | 6525 | -37,24 | 15,08 | -13,84 8,70
1. Material 47,31 -8,72 12,31 10,12 | -14,07 | 20,53
2. Nedok. vyr. a polotovary 59,70 | 85,94 | -4325 | 24561 | -4,13 -61,58
3. Vyrobky a zboi 226,04 | 320 | -51,57 | -47,36 | -44,71 | -78,17
Pohledavky 21,48 | -2,76 | 162,04 | -4,08 | 32,51 | -12,23
1. Dlouhodobé pohledavky 1,13 -11,80 [1661,36] -100,00 | 0,00 0,00
2. Kratkodobé pohledavky 21,65 22,70 | 152,90 | -3,40 | 32,51 | -12.23
Kratkodoby finanéni majetek 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
PenéZni prostiedky 3,86 | -17,82 | -26,11 | -14,21 | 69,95 23,78
Casové rozli§eni aktiv 169,31 | 408,00 | -80,68 | -83,57 | 680,16 | 104,17
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Pti pohledu na vertikalni analyzu konkurentii (Tab. 3) vidime, Ze majetkova struktura kon-
kuren¢nich spole¢nosti byla odlisna od ABC. Zatimco u ABC ptedstavoval dlouhodoby ma-
jetek ve vSech ctyfech letech vice nez 45 % celkové sumy aktiv a v roce 2017 témét 53 %,
u spolecnosti XYZ se podil dlouhodobého majetku pohybuje kolem 40 % a u spolecnosti
DEF pouze kolem 20 %, v roce 2016 dosahuje jen necelych 16 %. U spolecnosti DEF nej-
vEtsi podil aktiv predstavuji zasoby, a to predevsim nedokoncend vyroba a polotovary, které
v roce 2015 dosahovaly dokonce hodnoty vice nez poloviny celkovych aktiv spolecnosti. U
spole¢nosti XYZ polozka nedokoncené vyroby a polotovarli naopak predstavuje nepod-
statny podil aktiv. Majetkova struktura XYZ je podobna spole¢nosti ABC s mirnymi rozdily,
napft. pohledavky u XYZ predstavuji vzdy vice nez 30 % sumy aktiv, kdezto u ABC se podil

pohledavek snizuje, az na 24, 16 % v roce 2017.

Tab. 3. Vertikalni analyza majetkové struktury konkurenti (vlastni zpracovani, data: vyro¢ni

Zpravy)
DEF (v %) XYZ (v %)

2013 2014 | 2015 | 2016 | 2013 2014 2015 2016
AKTIVA CELKEM 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100 | 100,00
DLOUHODOBY MAJETEK | 24,84 | 21,25 | 19,43 | 15,86 | 42,55 | 43,79 | 39,50 | 39,15
DNM 0,07 0,02 0,08 0,15 0,39 0,39 1,33 1,19
DHM 11,29 | 11,45 9,72 13,49 | 42,16 | 43,40 | 38,18 | 37,96
DFM 13,48 9,78 9,63 2,21 0,00 0,00 0,00 0,00
OBEZNA AKTIVA 74,58 | 77,54 | 76,19 | 83,15 | 57,29 | 56,19 | 60,32 | 60,49
Zasoby 42,18 | 49,47 | 58,09 | 42,92 | 14,26 | 16,28 | 12,06 | 13,20
1. Material 8,75 9,87 6,40 8,46 1290 | 14,09 | 10,41 | 12,64
2. Nedok. vyr. a polotovary 31,51 | 38,52 | 50,89 | 34,00 0,51 1,75 1,44 0,56
3. Vyrobky a zboZ 1,91 1,08 0,79 0,45 0,85 0,45 0,21 0,05
Pohledavky 17,20 | 15,99 | 11,05 | 34,09 | 32,85 | 31,24 | 35,60 | 31,47
1. Dlouhodobé pohledavky 0,14 0,11 0,07 1,39 0,23 0,00 0,00 0,00
2. Kratkodobé pohledavky 17,06 | 15,89 | 10,98 | 32,70 | 32,61 | 31,24 | 35,60 | 31,47
Kratkodoby finan¢ni majetek | 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Penézni prostiedky 15,20 | 12,08 7,05 6,14 10,18 8,66 12,66 | 15,78
Casové roziSeni aktiv 0,59 1,21 4,38 1,00 0,16 0,03 0,17 0,36

6.2 Analyza finan¢ni struktury

U vertikalni analyzy finan¢ni struktury analyzované spole¢nosti miizeme pozorovat (Tab. 4),
jak se v uplynulych péti letech proménovala kapitdlova struktura spolecnosti, tedy podil
vlastniho a ciziho kapitdlu. Podil vlastniho kapitalu na celkové sumé pasiv se zvysil
z 56,91 % v roce 2013 na 74, 60 % v roce 2017, a to piredevsim vlivem zvySujiciho se ne-
rozdéleného zisku minulych let, ktery v roce 2017 predstavoval 70, 11 % celkovych pasiv.

To znamena, Ze spolec¢nost byla trvale ziskova a vétSinu ziskli zadrzovala ve spolecnosti na
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uctu nerozdéleného zisku minulych let. V oblasti zékladniho kapitalu nedoslo béhem sledo-

vanych let k zddnym zménam. S vyjimkou v roce 2013 spolecnost netvoftila fondy ze zisku.

Spole¢nost ABC dosahovala v letech 2013 — 2016 vyssiho zisku nez konkurencni spolec-
nosti. Roky 2014, 2015 a 2016 byly pro ABC mimotadné Gspésné vzhledem k vyssi po-
ptavce némeckého trhu po docasném ubytovani emigrantii. V roce 2015 a 2016 byla pro-
dukce vyrabéna na 3 linkach, po poklesu zajmu v lonském roce se vyrabi opét na 2 linkach,
tak jako pted timto obdobim. V roce 2014 narostl zisk mezirocné o témét 90 %, zisk pred-
stavoval 59 638 tis. K¢, v dalSim roce byl nartst zisku o 77, 71 % a dosahl nejvyssi hodnoty,
a to 105 981 tis. K&. V roce 2016 klesl o téméi 31 %, ale potad byl vyssi nez v roce 2014,

zisk Cinil 73 454 tis. K¢. v loniském roce doslo k vyraznému poklesu vlivem nizsi poptavky.

Druhou nejvétsi skupinu pasiv piedstavovaly zdvazky, ptestoze se jejich podil na celkovych
pasivech kazdym rokem sniZoval, jednalo se piedevSim o kratkodobé zdvazky. Dlouhodobé
zavazky k uvérovym institucim se snizovaly, to Ize hodnotit pozitivné, spole¢nost preferuje
vlastni zdroje financovani. Hodnota dlouhodobych zavazki se v letech 2013 — 2016 snizo-
vala, v roce 2016 meziro¢n¢ o témeét 55 %. Nejvétsi skupinu kratkodobych zavazki predsta-
vovaly zavazky z obchodnich vztaht. V roce 2015 doslo také k obrovskému meziro¢nimu

naristu Casového rozliSeni pasiv, jednalo se o vynosy pfiStich obdobi.

Tab. 4. Horizontélni a Vertikalni analyza finan¢ni struktury spolec¢nosti (vlastni zpracovani,

data: vyro¢ni zpravy)

HORIZONTALNI ANALYZA (v %) VERTIKALNI ANALYZA (v %)

2014/13 | 2015/14 | 2016/15 | 2017/16 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017
PASIVA CELKEM 21,40 | 24,18 | 2,50 | 5,13 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00
VLASTNI KAPITAL 26,97 | 37,71 | 14,64 | 1,05 | 56,91 | 59,52 | 66,01 | 77,61 | 74,60
1. Zékladni kapital 0,00 0,00 | 000 | 000 | 3,13 | 258 | 2,08 | 2,13 | 2,03
2. Nerozdé&leny zisk min. let 17,58 | 2744 | 38,13 | 16,87 | 44,79 | 43,38 | 44,52 | 63,07 | 70,11
3. VH b&mého 1i&. obdobi 89,77 | 77,71 |-30,69 | -8129 | 8,68 | 13,56 | 19,41 | 13,80 | 246
CIZi ZDROJE 14,06 | 3,60 | -36,74 | 21,93 | 43,07 | 4047 | 33,76 | 21,91 | 2540
Rezervy 112,72 | 45,15 | 2436 | -50,60 | 3,15 | 552 | 645 | 822 | 3,86
Zavazky 629 | -296 |-51,16 | 65,51 | 39,92 | 34,95 | 27,31 | 13,68 | 21,54
1. Dlouhodobé zivazky -29,01 | -34,65 | -54,95 | 040 | 1244 | 728 | 3,83 | 1,77 | 1,69
2. Kratkodobé zavazky 2227 | 537 | -5054 | 7518 | 27,48 | 27,68 | 23,48 | 11,91 | 19,85
Casové rozliSeni pasiv 35,00 |3138,46| 103,88 | -100,00| 0,02 | 0,01 | 0,23 | 048 | 0,00

Ani u konkurencnich spolecnosti nedoslo ke zménam zakladniho kapitalu. Ob¢ spolec¢nosti
byly ve sledovanych letech ziskové a zvySovaly kazdorocné nerozdé€leny zisk minulych let
(s vyjimkou v roce 2016 u XYZ, kdy doslo k poklesu o 27, 71 %). K nejvys§imu meziroc-
nimu narastu zisku u obou spole€nosti doslo v roce 2015, ptesnéji o 133, 26 % u DEF a o

122,56 % u XYZ. Rok 2015 byl pro DEF nejuspésnéjsi, jelikoz dosahl zisku 37 030 tis. K¢.
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V roce 2016 zisk klesl na 19 287 tis. K¢. Spolecnosti XYZ se dafilo kazdoro¢né zvySovat
zisk, a to 1 v roce 2016, kdy dosahla zisku 61 396 tis. K¢. (Srovnani vyvoje VH bézného

ucetniho obdobi vsech tii spolecnosti je mozné sledovat na obrazku ¢. 2)

U spolec¢nosti DEF se v letech 2014 a 2015 zvySovaly zavazky o vice nez 40 % v kazdém
roce v souvislosti s vyssi vyrobni aktivitou, teprve v roce 2016 doslo k poklesu o 24, 30 %.
V roce 2015 doslo ke zvyseni dlouhodobych zavazkl k Gvérovym institucim, a tim ke zvy-
Seni dlouhodoby zdvazkil o vice nez 102 %. Rovnéz narostly 1 vydaje ptistich obdobi, a tim

1 Casové rozliSeni pasiv.

Spolecnosti XYZ se v roce 2016 vyrazné zvysili rezervy v souvislosti s tvorbou rezervy na
dan z ptijmi. Celkové zavazky se v letech 2015 a 2016 zvySovaly, a to o 28, 06 % v roce

2015 a0 35, 84 % v roce 2016. XYZ jako jedind neméla z4dné zavazky k Gvér. institucim.

Tab. 5. Horizontalni analyza finan¢ni struktury konkurenti (vlastni zpracovani, data: vyro¢ni

Zpravy)
DEF (v %) XYZ (v %)

2014/13 | 2015/14 | 2016/15| 2014/13 | 2015/14 | 2016/15
PASIVA CELKEM 30,65 40,72 | -15,06 0,84 16,29 -0,70
VLASTNI KAPITAL 9,36 33,50 -6,49 7,31 15,17 -17,79
1. Zakladni kapital 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
2. Nerozd&leny zisk min. let 94,93 29,39 52,65 8,57 9,22 -27,71
3. VH bé&zného u¢. obdobi -39,65 | 13326 | -47,92 | 16,84 | 122,56 | 12,46
C1Zi ZDROJE 47,84 41,42 | -24,03 | -14,01 | 19,55 47,36
Rezervy 0,00 0,00 0,00 | -41,52 | -54,46 | 328,89
Zavazky 49,69 4414 | -2430 | -9,09 | 28,06 35,84
1. Dlouhodobé zavazky -9.91 102,81 | -50,57 | 50,34 | 39,58 | -20,51
2. Kratkodobé zavazky 49,46 40,70 | -23,57 | -11,97 | 27,11 40,97
Casové rozi§eni pasiv 105,54 | 1216,30 | 126,04 | -98,85 | 620,00 | 16,67

Z vertikalni analyzy vybranych konkurenti 1ze pozorovat (Tab. 6), Ze DEF ma odlisSnou
kapitalovou strukturu nez ABC, vyuziva vice cizich zdroji nez zdroji vlastnich. Spole¢nost
DEF méla ze vSech tfi analyzovanych spolecnosti nejvétsi objem zavazki, v roce 2016 to
bylo 280 280 tis. K¢, kdezto u ABC to bylo 72 843 tis. K¢ au XYZ 192 289 tis. K&. Nejvetsi
skupinu pasiv ptedstavuji pro DEF kratkodobé zavazky, v roce 2016 to bylo témét 55 %
celkové sumy pasiv, tedy témet Skrat vice nez u ABC, coz je znacné rizikové. DEF také na

rozdil od konkurentti netvofil, s vyjimkou v roce 2016, zddné rezervy.

To pro spole¢nost XYZ vétSinu zdroji kryti pfedstavoval vlastni kapital, ktery se v letech
2013 — 2015 pohyboval kolem 70 % sumy pasiv. Teprve v roce 2016 se podil vlastniho

kapitéalu snizil na 61, 08 %. Nejvétsi podil pasiv v roce 2016 piedstavoval nerozdéleny zisk
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minulych let (37, 65 %) a zavazky (34, 46 %). Podil kratkodobych zavazkl na celkovych

pasivech se kazdoro¢né zvySoval na rozdil od ABC, kde dochazelo mezirocné ke snizeni.

Tab. 6. Vertikalni analyza finan¢ni struktury konkurentl (vlastni zpracovani, data: vyrocni

Zpravy)

DEF (v %) XYZ (v %)
2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016
PASIVA CELKEM 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00
VLASTNI KAPITAL 44,85 | 37,54 | 35,61 | 39,20 | 70,00 | 74,49 | 73,77 | 61,08
1. Zékladni kapital 15,54 | 11,89 | 8,45 9,95 | 13,15 | 13,04 | 11,21 | 11,29
2. Nerozd&leny zisk min. let 8,61 | 12,85 | 11,81 | 21,23 | 51,15 | 55,07 | 51,72 | 37,65
3. VH b&mného G&. obdobi 8,17 3,78 6,26 3,84 | 4738 5,08 9,72 | 11,00
CIZi ZDROJE 55,03 | 62,27 | 62,58 | 55,97 | 29,91 | 25,51 | 26,22 | 38,91
Rezervy 0,00 0,00 0,00 | 020 | 454 | 2,63 1,03 4,45
Zavazky 53,32 | 61,09 | 62,58 | 55,77 | 25,38 | 22,88 | 25,19 | 34,46
1. Dlouhodobé zavazky 1,71 1,18 1,69 0,99 1,17 1,75 2,10 1,68
2. Kratkodobé zavazky 53,23 | 60,89 | 60,88 | 54,78 | 24,20 | 21,13 | 23,09 | 32,78
Casové rozieni pasiv 0,12 0,19 1,82 | 4,83 0,09 0,00 0,01 0,01
120 000
100 000
20000
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60 000 DEF
40 000 X7
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Obr. 2. Srovnani vyvoje VH béZného tcetniho obdobi analyzované spolecnosti a

konkurentl (vlastni zpracovani)

6.3 Analyza naklada

Spole¢nost ABC ma vyrazné€ vyrobni charakter, proto nejvétsi polozku nakladii predstavuje
vykonova spotteba (v roce 2017 to bylo 80, 31 %) a nejvetsi podil vykonové spotieby pied-
stavovala spotfeba materidlu a energie. Z tabulky €. 7 Ize vypozorovat, Ze vykonova spotieba
se nejvyse zvysovala v letech 2014 a 2015, kdy doslo k meziro¢nimu narastu o 41, 67 % a
37,42 % v souvislosti s vys$§i poptavkou a vySsi vyrobni Cinnosti. Teprve v lofiském roce
doslo k poklesu vyrobni aktivity, doSlo ke snizeni vykonové spotteby i celkovych nakladii o
témet 19 % oproti prfedchazejicimu roku. Druhou nejvétsi skupinou néklada tvotily osobni

naklady, které se kazdoro¢né zvySovaly (nejvice v letech 2014 a 2015) v souvislosti se zvy-
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Sovanim poctu zaméstnancli. Rovnéz odpisy (Upravy hodnot v provozni oblasti) se zvySo-
valy. V roce 2017 spolecnost rozpoustéla vyraznou ¢ast ti€etnich rezerv, méla tedy zaporny

zéklad dan€ a splatna dan z piijmut byla nulova.

Tab. 7. Horizontalni a Vertikalni analyza nakladi spole¢nosti (vlastni zpracovani, data: vy-

rocni zpravy)

HORIZONTALNI ANALYZA (v %) VERTIKALNI ANALYZA (v %)

2014/13 | 2015/14 |2016/15|2017/16| 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017
NAKLADY CELKEM 46,46 | 16,08 | 0,26 | -18,98 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00
Vykonova spotieba 41,67 | 3742 | -2,15 | -18,06 | 71,66 | 68,33 | 81,36 | 79,41 | 80,31
1. N vynaloZené na prodej zboZi 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 [ 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00
2. Spotieba materidlu a energie 30,04 | 3538 | -0,41 | -16,07 | 48,01 | 42,02 | 49,29 | 48,96 | 50,72
1. Sluzby 65,28 | 40,68 | -4,83 | -21,26 | 23,65 | 26,31 | 32,07 | 30,44 | 29,59
Osobni naklady 17,89 | 25,58 1,44 6,50 | 16,58 | 13,15 | 14,31 | 14,48 | 19,04
Upravy hodnot v provozni oblasti 4,69 7,35 53,35 5,97 221 1,56 1,45 2,22 | 2,90
Ostatni provozni naklady 78,68 | -6,67 502 |-11230| 243 | 2,92 | 2,37 | 2,48 | 0,00
N troky a podobné N -18,74 | -49,48 | -57,69 | -27,27 | 0,21 0,11 | 0,05 [ 0,02 | 0,02
Ostatni finantni naklady 19,83 | -32,90 | -70,59 | 345,05 | 2,02 1,63 | 095 | 028 1,52
Dan z pifjmi 79,65 | 67,81 | -28,83 | -9981 | 1,99 | 241 3,50 | 2,48 | 0,01

I u konkurencnich spole¢nosti nejvétsi polozku naklada predstavuje vykonova spotieba. Cel-
kové naklady DEF byly v roce 2016 témét dvojnasobné oproti roku 2013. Ve vyvoji nakladi
1ze u DEF pozorovat podobny trend, jak u spole¢nosti ABC. V letech 2014 a 2015 byla
zvySena vyrobni ¢innosti firmy, doslo tedy k vyraznému naristu vykonové spotieby i osob-

nich nakladd, teprve v roce 2016 doslo u obou polozek k poklesu.

U XYZ se vykonova spotieba v roce 2014 na rozdil od konkurent snizila o vice nez 15 %
av nasledujicich dvou letech se zvysila 0 41, 40 % a 0 30, 51 %. V roce 2015 byly nakladové
uroky a podobné N v hodnoté 1 tis. K¢ a v roce 2016 uz 225 tis. K¢, proto je narlst tak
enormni (22 400 %).

Tab. 8. Horizontalni analyza nakladt konkurenta (vlastni zpracovani, data: vyrocni zpravy)

DEF (v %) XYZ (v %)
2014/13 | 2015/14 | 2016/15| 2014/13 | 2015/14 | 2016/15

NAKLADY CELKEM 58,62 10,93 12,03 -18,09 29,29 28,88
Vykonova spotieba 45,92 40,53 -15,91 -15,06 41,40 30,51
1. N vynaloZené na prodej zbozi 11,90 -43,91 -39,52 0,00 0,00 0,00
2. Spotieba materialu a energie 48,81 39,76 -24,19 -14,43 46,81 29,25
1. Slwwby 43,20 46,07 -1,57 -16,63 27,77 34,17
Osobni naklady 41,57 28,71 -6,93 -20,71 6,39 12,56
Upravy hodnot v provozni oblasti 21,11 64,97 431,99 | -43,25 13,12 66,37
Ostatni provozni naklady 12,92 -28,63 11,69 -25,36 -2,49 46,80
N uroky a podobné N -29,37 180,00 -24,44 1 -100,86 | -133,33 |22 400,00
Ostatni finanéni naklady -19,61 -50,76 -62,34 | -82,93 59,48 -56,38
Dani z pfijmi 44,84 130,47 | -103,07 | 140,36 26,29 15,08
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Struktura nékladii je u konkuren¢nich spole¢nosti podobnd jak u spole¢nosti ABC (Tab. 9).
Podil vykonové spotteby se u DEF béhem sledovanych let snizil z 83, 95 % na 73, 43 %
v roce 2016, u XYZ se naopak béhem let zvysil z 66, 96 % na 76, 89 % v roce 2016. Druhou

nejvetsi polozku néklada predstavovaly osobni néklady.

Tab. 9. Vertikalni analyza nakladl konkurentii (vlastni zpracovani, data: vyrocni zpravy)

DEF (v %) XYZ (v %)

2013 2014 2015 2016 2013 2014 2015 2016
NAKLADY CELKEM 100,00 | 100,00 | 100,00 [ 100,00 | 100,00 [ 100,00 | 100,00 | 100,00
Vykonova spotieba 83,95 | 77,22 | 97,82 | 73,43 | 66,96 | 6942 | 75,93 | 76,89
1. N vynaloZené na prodej zboZi 1,94 1,37 0,69 0,37 0,00 0,00 0,00 0,00
2. Spotieba materidlu a energie 51,47 | 48,29 | 60,84 | 41,17 | 47,60 | 49,72 56,46 | 56,62
1. Shwzby 30,53 | 27,56 | 36,29 | 31,88 19,36 19,70 | 19,47 | 20,27
Osobni ndklady 12,73 11,36 13,18 10,95 12,98 12,56 10,34 9,03
Upravy hodnot v provozni oblasti 0,51 0,39 0,58 2,77 5,70 3,95 3,45 4,46
Ostatni provozni naklady 3,22 2,29 1,47 1,47 8,51 7,75 5,85 6,66
N. troky a podobné N 0,05 0,02 0,05 0,04 0,05 0,00 0,00 0,02
Ostatni finan¢ni naklady 1,92 0,97 0,43 0,15 4,50 0,94 1,16 0,39
Dai z ptijmi 0,50 0,46 0,95 0,00 0,57 1,67 1,63 1,46

6.4 Analyza vynosi

Trzby z prodeje vlastnich vyrobki a sluZeb ptedstavovaly ve vSech sledovanych letech vice
nez 95 % celkovych vynost. Trzby rostly v roce 2014 mezirocné o 33, 71 % a v roce 2015
0 46, 24 %, ptiCemz trzby v roce 2015 dosahly ze vSech sledovanych let nejvétsi hodnoty, a
to 874 290 tis. K¢. V dalSich letech doslo k poklesu trzeb, v lofiském roce to bylo o témét
25 %. Vyvoj provozniho VH byl rovnéz velmi promeénlivy, v roce 2014 narostl o vice nez
90 %, v roce 2015, kdy byl nejvyssi, byl nartist o téméi 70 %. V letech 2016 a 2017 provozni
VH klesl, v lofiském roce dokonce o vice nez 92 %. Vyvoj VH po zdanéni je totozny s vy-

vojem VH béZného ucetniho obdobi, ktery je popsany u analyzy finan¢ni struktury (Tab. 4).

Tab. 10. Horizontéalni a Vertikalni analyza vynost spolecnosti (vlastni zpracovani, data: vy-

rocni zpravy)

HORIZONTALNI ANALYZA (v %) VERTIKALNI ANALYZA (v %)

2014/13 | 2015/14 [2016/15| 2017/16 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017
VYNOSY CELKEM 30,54 | 46,21 | -3,40 | -24,12 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00
Triby z prodeje vl. vyr. a sluzeb | 33,71 | 46,24 | -3,30 | -24,96 | 95,15 | 97,47 | 97,49 | 97,58 | 96,50
Triby za prodej zbo 0,00 0,00 | 000 | 000 | 000 | 000 | 000 | 000 | 0,00
Ostatni provozni vjnosy 0,83 | 54,69 | 2,54 | -2451 | 2,70 | 2,08 | 220 | 2,34 | 233
Provozni VH 90,60 | 69,73 | -34,49 | -92,42 | 9,52 | 13,90 | 16,14 | 10,94 | 1,09
V tiroky a podobné V 0,00 4,00 [-100,00] 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00
Ostatni finanéni vynosy -72,56 | 047 | -7480 | 82575 | 2,15 | 045 | 031 | 008 | 099
Finanéni VH 121,22 | 21,14 | -84.99 | -496,93| 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00 | 1,00
VH pied zdanénim 8748 | 75,56 | -30,31 | -8520 | 8,64 | 12,41 | 1490 | 10,75 | 2,10
VH po zdanéni 89,77 | 77,71 | -30,69 | -81,29 | 6,69 | 9,72 | 11,82 | 848 | 2,09
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U DEF se trzby z prodeje vlastnich vyrobku a sluzeb zvySovaly kazdoro¢né, nejvice v roce
2015 0 32, 64 %. V letech 2013 — 2016 m¢l DEF vétsi trzby z prodeje vlastnich vyrobkt a
sluzeb nez zbylé dvé konkurencni spolecnosti (s vyjimkou roku 2013, kdy mél nejvyssi trzby
robki a sluzeb u DEF 1 051 940 tis. K&, u ABC 845 422 tis. K¢ au XYZ 964 702 tis. K¢.
Zmény provozniho VH u DEF byly velmi vyrazné v letech 2015 (nartst o 114, 03 %), a
2016 (z&porny provozni VH, pokles o 177, 64 %. Spolecnosti XYZ trzby z prodeje vlastnich
vyrobki a trzeb nejdiive v roce 2014 klesly, teprve v dalSich dvou letech vyrazné rostly a
nejveétsi hodnoty dosahly v roce 2016, jiz zminovanych 964 702 tis. K¢. Rovnéz provozni

VH v letech 2014 a 2015 vzrostl o vice nez 100 %.

Tab. 11. Horizont4lni analyza vynost konkurentt (vlastni zpracovéni, data: vyro¢ni zpravy)

DEF (v %) XYZ (v %)
2014/13 | 2015/14 | 2016/15] 2014/13] 2015/14 | 2016/15

VYNOSY CELKEM 2526 | 31,97 986 | -21,88 | 38,77 29,13
Triby z prodeje vl. vyr. a sluzeb | 28,58 | 32,64 831 | -1796 | 4236 | 31,52
Trzby za prodej zbo# 19.64 | -50,03 | -4423 | 0,00 0,00 0,00
Ostatni provozni vynosy 46,43 | 95,79 | -63.07 | -19.72 | 11,76 5,02
Provozni VH 18,70 | 114,03 [-177.64| 101,38 | 110,87 7,64
V troky a podobné V -11,56 9.65 -29.60 | 100,00 | 6,84 32,80
Ostatni finanéni vynosy -15.84 | 10,45 | -76,34 | -8525 | -23,19 | -34,50
Finan¢ni VH -91,04 | 42590 | 699,25 | -91,09 [ -632.66 | -82.11
VH pted zdanénim 31,52 | 132,69 | -59,04 | 37,20 | 94,76 12,98
VH po zdanéni -39.65 | 13326 | -47,92 | 16,84 | 12256 | 12,46

Struktura vynost konkurentli se podoba struktufe vynosit ABC, kdy trzby z prodeje vlast-
nich vyrobki a sluZzeb pfedstavovaly ve vSech sledovanych letech kolem 90 % celkovych
vynosu (Tab. 12). Spole¢nost DEF také jako jedind méla vynosy i z prodaného zbozi, ve
vztahu k celkovym vynosim byly ale tyto hodnoty minimalni, navic podil trZzeb za prodej

zboZi na celkovych vynosech se kazdoro¢né snizoval az na 0, 38 % v roce 2016.

Tab. 12. Vertikalni analyza vynost konkurentl (vlastni zpracovani, data: vyro¢ni zpravy)

DEF (v %) XYZ (v %)

2013 2014 2015 2016 2013 2014 2015 2016
VYNOSY CELKEM 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00
Trzby z prodeje vl. vyr. a sluzeb | 92,28 | 94,73 | 95,21 | 93,87 | 85,21 | 89,48 | 91,80 | 93,50
Trzby za prodej zbozi 2,08 1,98 0,75 0,38 0,00 0,00 0,00 0,00
Ostatni provozni vynosy 1,70 1,99 2,95 0,99 9,17 9,42 7,59 6,17
Provozni VH 2,56 2,42 3,93 0,00 2,27 5,86 8,90 7,42
V troky a podobné V 0,21 0,15 0,12 0,08 0,02 0,04 0,03 0,03
Ostatni finan¢ni vynosy 1,71 1,15 0,96 0,21 5,61 1,06 0,59 0,30
Finan¢ni VH 2,16 0,15 0,62 4,47 1,14 0,13 0,00 0,00
VH pied zdanénim 4,72 2,58 4,55 1,70 3,41 5,99 8,41 7,36
VH po zdanéni 4,26 2,05 3,63 1,72 2,85 4,26 6,83 5,95
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7 ANALYZA ROZDILOVYCH UKAZATELU

7.1 Cisty pracovni kapital

V tabulce &. 13 a 14 a na obrazku &. 3 1ze pozorovat vyvoj &istého pracovniho kapitalu (CPK)
analyzované spoleCnosti a vybranych konkurenti za jednotlivé roky. Literatura neuvadi
74dné doporucené hodnoty, sleduje se, zda je CPK kladny nebo zaporny. Vsechny spoled-

nosti dosahovali kladnych hodnot CPK, a nejvétsich dosahovala spoleénost XYZ.

CPK spole¢nosti ABC se v letech 2013 — 2016 zvySoval a v roce 2016 byl dvojnasobny

k poklesu. Celkové€ to znamena, Ze kratkodobé zavazky spolecnosti jsou niz8i nez kratko-

doby majetek a spole¢nost tvofi ,,financni polstai na kryti téchto kratkodobych zavazkd, jde

o firmu, ktera je schopna splacet své zavazky vcas.

Tab. 13. CPK spole¢nosti (vlastni zpracovani, data: vyroéni zpravy)

v tis. K¢ 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017
ObéZna aktiva 190 002|232 236{296 892|247 262|233 707
Kratkodobé cizi zdroje | 99 518|121 677[128 214| 63 416|111 095
CPK 90 484|110 559|168 678(183 846/122 612

Tab. 14. CPK konkurentii (vlastni zpracovani, data: vyroéni zpravy)

. « DEF XYZ
v tis. K¢
2013 2014 | 2015 2016 2013 2014 2015 2016
Obézma aktiva 239 998(326 037(450 843|417 889(274 537| 271 486|338 955|337 506
Kratkodobé cizi zdroje | 171 606(256 877|360 227|275 323|115 963| 102 078|129 747|182 904
CPK 68392 69 160| 90 616(142 566|158 574| 169 408|209 208|154 602
250 000
200 000
150 000 ABC
100 000 DEF
XY7Z
50 000
0
2013 2014 2015 2016

Obr. 3. Srovnani vyvoje CPK analyzované spoleénosti a konkurentii (vlastni zpracovéni)
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8 ANALYZA POMEROVYCH UKAZATELU

8.1 Analyza zadluZenosti

Zakladnim ukazatelem zadluZenosti je celkova zadluZenost, kterd davd do poméru cizi
zdroje s celkovymi aktivy. Doporucend hodnota se pohybuje mezi 30 a 60 %. Jak 1ze pozo-
rovat v tabulce €. 15, celkova zadluzenost se u ABC béhem let snizovala, s vyjimkou mir-
ného zvyseni v loiiském roce. Celkové zadluzeni je nizké, to je dano predevSim snizenim
kratkodobych a dlouhodobych bankovnich uvért, v poslednich dvou letech je dokonce pod
doporuc¢ovanou hodnotou. Doplitkovym ukazatelem celkové zadluzenosti je koeficient sa-
mofinancovani, dohromady by jejich soucet m¢l dat ptiblizné 100%. Nejvyssi celkové za-
dluzenosti dosahovala spole¢nost DEF (mezi 55 a 63 %), u XYZ byla nejnizsi, ale postupné

se spolu se stavem cizich zdroji zvySovala, az byla v roce 2016 vyssi nez u ABC.

70,00%
60,00%
50,00%
40,00% ABC

30,00% DEF

XYZ
20,00%
10,00%
0,00%
2013 2014 2015 2016

Obr. 4. Srovnani vyvoje celkové zadluZenosti spolecnosti a konkurentl (vlastni zpracovani)

U miry zadluZenosti, ktera poméiuje cizi zdroje s vlastnim kapitdlem, se sleduje Casovy
vyvoj jeji hodnoty, zda se podil cizich zdroji zvySuje ¢i snizuje. U ABC se snizovala, coz
korespondovalo se zvySujicim se vlastnim kapitdlem. U DEF se mira zadluzenosti zvysila

jen mirné a u XYZ doslo rovnéz k narlstu, coz souviselo s nariistem cizich zdroji.

Ukazatelé podil dlouhodobych cizich zdroji na dlouhodobém kapitalu a na cizich zdro-
jich vénuji pozornost strukture zdroji z hlediska splatnosti. Tyto ukazatele dosahovaly u
ABC v letech 2013 — 2015 vétSich hodnot nez u konkurentli, dlouhodobé zavazky se ale

snizovaly a v roce 2016 byly tyto ukazatele srovnatelné s konkurenty.

Urokové kryti udava, kolikrat je zisk vy$si nez nakladové uroky. U ABC bylo trokové kryti

vysoké, spolecnost tedy nemé problémy s vytvafenim pottebnych ziski pro kryti urokt
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z pujcek, to poukazuje na moznou kapacitu k pfijeti dalSich bankovnich uvért. U DEF byla
situace podobnd, 1 kdyz hodnota ukazatele se snizovala. U XYZ dosédhlo urokové kryti ex-
trémnich hodnot v letech 2014, kdy byly nakladové uroky zaporné, a 2015, kdy byly nakla-
dové troky minimalni (jen 1 tis. K¢).

Na zakladé ukazatelti kryti dlouhodobého majetku vlastnim kapitalem, resp. dlouhodo-
bymi zdroji 1ze fici, ze ABC, podobné¢ jako konkurenti, vyuziva konzervativni strategii fi-

nancovani, tedy cast obézného (kratkodobého) majetku je kryta dlouhodobymi zdroji. To

vewr

hodobé¢ zdroje jsou obecné drazsi nez kratkodobé zdroje. Z tabulky €. 16 je dale vidét, ze u

konkurentii byly hodnoty téchto ukazatel mirn€ vyssi nez u ABC.

Tab. 15. Analyza zadluzenosti spolecnosti (vlastni zpracovani, data: vykazy spole¢nosti)

2013 2014 | 2015 | 2016 | 2017
Celkova zadluzenost 43,07% [40,47%33,76%|21,91% [ 25,40%
Mira zadluzenosti 0,76 0,68 0,51 0,28 0,34
Podil dl. cizich zdrojti na dl. kapitalu 17,94% |10,89% | 5,48% | 2,23% | 2,21%
Podil dl. cizich zdroji na cizich zdrojich 28,89% [17,98%(11,34%| 8,08% | 6,65%
Koeficient samofinancovani 56,91% |59,52% | 66,01% | 77,61% | 74,60%
Urokové kryti 43,74 | 99,61 | 343,71 | 565,55| 115,87
Kryti dl. majetku vl. kapitalem 1,21 1,27 1,45 1,46 1,29
Kryti dI. majetku dl. zdroji 1,47 1,42 1,54 1,50 1,32

Tab. 16. Analyza zadluzenosti konkurentl (vlastni zpracovani, data: vyro¢ni zpravy)

DEF XYZ

2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2013 2014 2015 | 2016
Celkové zadluzenost 55,03% [62,27%62,58%[55,97%|29,91%| 25,51% | 26,22% |38,91%
Mira zadluzenosti 1,23 1,66 | 1,76 | 143 ]| 043 0,34 0,36 0,64
Podil dl. cizich zdrojii na dl. kapitdlu 3,66% | 3,04% | 4,54% | 2,45% | 1,65% | 2,30% | 2,77% | 2,68%
Podil dl. cizich zdrojii na cizich zdrojich 3,10% [ 1,89% | 2,71% | 1,77% | 3,93% | 6,86% 8,01% | 4,32%
Koeficient samofinancovani 44,85% |37,54%35,61%39,20%] 70,00%| 74,49% | 73,77% [61,08%
Urokové kryti 109,21 | 105,92 | 88,19 | 48,26 | 73,23 |-11494,67|67 169,00| 338,20
Kiyti dl. majetku vl kapitdlem 1,81 1,77 | 183 | 247 | 1,65 1,70 1,87 1,56
Kryti dl. majetku dL zdroji 1,87 1,82 | 1,92 | 2,53 | 1,67 1,74 1,92 1,60

8.2 Analyza likvidity

V tabulce €. 17 a 18 Ize pozorovat vyvoj ukazatell likvidity analyzované spole¢nosti a vy-
branych konkurentt. Likvidita vyjadiuje schopnost podniku hradit své kratkodobé zavazky.
Ukazatel bézné likvidity udava, kolikrat pokryvaji obézna aktiva kratkodobé zavazky. Do-

porucena hodnota ukazatele je v rozmezi 1,5-2,5. BéZna likvidita spolecnosti ABC se ve
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vSech letech pohybovala v rozmezi doporu¢enych hodnot s vyjimkou v roce 2016, kdy méla
ptilis mnoho nevyuzitych penéznich prostredkil, dalo by se fict, Ze spole¢nost byla piekapi-
talizovéna. Bézna likvidita u DEF dosahovala nizsich hodnot, u XYZ naopak byla likvidita

vys$i, s vyjimkou roku 2016.

Rovnéz ukazatele pohotové likvidity se u ABC pohybovaly v rozmezi doporu¢ovanych
hodnot, kter¢ jsou dle odborné literatury v rozmezi 1-1,5 (opét s vyjimkou v roce 2016, kdy
byla pohotova likvidita t¢émét dvojnasobna oproti doporuc¢ované hranici). U spole¢nosti DEF
lze vyvoj pohotové likvidity hodnotit negativné, protoze je nestabilni a hluboce pod dopo-
ru¢ovanym rozmezim (v roce 2015 ukazatel dosahoval hodnoty 0,3, tedy 6krat méné nez u
ABC a XYZ). U XYZ byly hodnoty zase naopak vyssi nez doporucované (kromé roku
2016).

Z4dna z analyzovanych spole¢nosti nema kratkodoby finanéni majetek, u hotovostni likvi-
dity jsou tedy pométovany jen penézni prostredky (jako nejlikvidnéjsi polozka rozvahy) a
kratkodobé zavazky. Tento ukazatel by mél nabyvat hodnot v rozmezi 0,2-0,5. Hotovostni
likvidita se u ABC zvySovala, vrcholu dosahla roku 2016, kdy hodnota hotovostni likvidity
byla 0,73, v dal$im roce ale poklesla.

Hotovostni likvidita DEF se kazdoro¢né snizovala, v letech 2015 a 2016 byla pod doporu-
¢enou hranici, coz lze oznacit za kritické znameni sniZujiciho se objemu penéznich pro-
stiedkil na kryti kratkodobych zavazkl. U spolec¢nosti XYZ se ukazatel hotovostni likvidity

pohyboval v pasmu doporuc¢enych hodnot.

Na zaklad¢ provedené analyzy likvidity 1ze konstatovat, Ze spole¢nost ABC ma dostatecné

vysokou likviditu a je schopna dostat svym kratkodobym zavazktm.

Tab. 17. Analyza likvidity spolecnosti (vlastni zpracovani, data: vyro¢ni zpravy)

2013 2014 2015 2016 2017
Bézna likvidita 1,91 1,91 2,32 3,90 2,10
Pohotova likvidita 1,50 1,47 1,80 2,85 1,45
Hotovostni likvidita 0,20 0,30 0,54 0,73 0,26

Tab. 18. Analyza likvidity konkurent (vlastni zpracovani, data: vyro¢ni zpravy)

DEF XYZ
2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2013 2014 2015 2016
Béma likvidita 1,40 1,27 1,25 1,52 2,37 2,66 2,61 1,85
Pohotova likvidita 0,60 0,46 | 0,30 0,71 1,77 1,89 2,09 1,44
Hotovostni likvidita 0,28 0,20 | 0,12 0,11 0,42 0,41 0,55 0,48
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8.3 Analyza rentability

Rentabilita je formou vyjadieni miry zisku. Ukazatele rentability se u ABC az do roku 2015
zvysovaly, v dalSich dvou letech ale doslo k vyraznému poklesu. Urcity podil na tom m¢l
zvysuyjici se podil vlastniho kapitalu na bilanéni sum¢ a samoziejmé hlavné pokles trzeb.
Rentabilitou vlastniho kapitalu (ROE) lze vyjadfit vynosnost kapitalu vlozeného vlast-
niky podniku. Z tabulek ¢. 19 a 20 miizeme pozorovat, ze v letech 2014 a 2015 m¢l ABC
zdaleka nejvyssi hodnotu ukazatele ROE. DEF m¢l nejvyssi hodnotu ROE v roce 2013, ta
se ale postupné snizovala, v roce 2016 byla nizsi nez u konkurentti. To u XYZ se ROE zvy-

Sovala, v roce 2016 byla téméf trojnasobna oproti roku 2013.

Rentabilita celkového kapitilu (ROA), ktera hodnoti celkovou efektivnost firmy, byla u
ABC v letech 2013 — 2016 vyrazné vyssi neZ u konkurentd, napt. v roce 2015 dvojnasobné
vyssi nez u XYZ a vice nez trojnasobn¢ vys$si nez u DEF, to 1ze hodnotit velmi uspokojive.

V roce 2017 ale doslo k prudkému poklesu.

Rentabilita trzeb (ROS) déva do poméru zisk s trzbami a je vyjadienim ziskové marze.
V letech 2013 — 2016 dosahoval nejvyssi ziskové marze rovnéz ABC, velmi vyrazny rozdil
1ze pozorovat pii srovnani s DEF, u néhoz se ROS sniZovala, az dosahla v roce 2016 hodnoty

jen 1, 83 %. To XYZ se dafilo ROS zvySovat az do roku 2015, nasledné doslo k poklesu.

Vyvoj ukazateld rentability analyzované spolecnosti 1ze rovnéZ sledovat na obrazku €. 5,
kdy 1ze vidét znacné zhorSeni vysledku vSech ukazateld v roce 2017. VétSinou ale dosaho-

vala analyzovana spole¢nost ve sledovanych letech lepSich vysledkili nez zvoleni konkurenti.

Tab. 19. Analyza rentability spole¢nosti (vlastni zpracovani, data: vyro¢ni zpravy)

2013 2014 2015 2016 2017
Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) 15,25% |22.,79%129,41% | 17,78% | 3,29%
Rentabilita celkového kapitalu (ROA) 11,47% | 17,49%|24,55% | 17,53% | 2,48%
Rentabilita trzeb (ROS) 7.,03% | 9,98% [12,12%| 8,69% | 2,17%
30,00%
25,00%
20,00%
ROE
15,00% ROA
10,00% ROS
5,00%
0,00%
2013 2014 2015 2016 2017

Obr. 5. Analyza rentability analyzované spolecnosti (vlastni zpracovani)
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Tab. 20. Analyza rentability konkurentd (vlastni zpracovani, data: vyrocni zpravy)

DEF XYZ
2013 2014 2015 2016 2013 2014 2015 2016
ROE 18,23% | 10,06% [ 17,57% | 9,79% | 6,26% | 6,81% | 13,17% |18,02%
ROA 9,13% | 4,79% | 7,93% | 3,86% | 5,32% | 7,14% [ 11,95% |13,64%
ROS 4,52% | 2,12% | 3,78% | 1,83% | 3.34% | 4,76% 7,44% | 6,36%

8.4 Analyza aktivity

Ukazatele aktivity méfi, jak efektivné podnik hospodafi se svymi aktivy. U obratu aktiv je
minimalni doporu¢ovana hodnota 1, obecné¢ plati, ze ¢im vétsi hodnota tohoto ukazatele, tim
1épe. U ABC se obrat aktiv v prubéhu let zvySoval, k poklesu doslo az v lofiském roce, stale
je ale na pfijatelné urovni vyssi nez 1. U DEF byla hodnota tohoto ukazatele vyssi nez u
ABC, u XYZ se obrat aktiv pohyboval na podobné tirovni. To obrat zasob byl u ABC mno-
hem vyssi a ve vSech letech vyssi nez u konkurentl (v porovnani s DEF trojndsobny) s vy-
jimkou roku 2016, kdy byl vyssiu XYZ. To znamenad, Ze spole¢nost ABC hospodati se svym
majetkem efektivné. Obecné plati, Ze ¢im vyss$i je obratovost zasob a krat§i doba obratu
zasob, tim 1épe. Vyvoj doby obratu zasob je u ABC pomérné stabilni, a byl vyrazné kratsi
neZ u DEF, rovné€Z u XYZ byla doba obratu zdsob mirn¢ vyssi nez u ABC, nicméné po

loniském narastu by se ABC méla snaZit o opetovné snizovani doby obratu zasob.

Doba obratu kratkodobych pohledavek vypovida o tom, za jak dlouho jsou pohledavky
v pruméru splaceny. Tento ukazatel je vhodné srovnat s dobou obratu kratkodobych za-
vazki, kterd zase vyjadiuje dobu od vzniku zdvazku do doby jeho tihrady, tedy jak rychle
jsou splaceny zavazky firmy. Tento ukazatel by mél dosahnout alespon hodnoty doby obratu
pohledavek nebo by mél byt delsi. V roce 2017 dostavala ABC zaplaceno za své pohledavky
v pruméru za 75 dni a sama plati své zdvazky za 51 dni (Tab. 21), je tak v nevyhodné roli
vétitele, jelikoz dostava penize od svych odbérateltt v priméru pozdéji, nez plati své za-
vazky. Pii pohledu na vyvoj téchto ukazatelti u konkurentt (Tab. 22), miZzeme vidét, Ze u

XYZ je situace podobna. To u spolecnosti DEF byla situace mnohem ptiznivéjsi aZz do roku

2016, kdy byla doba obratu pohledavek delsi neZ doba obratu zavazk.

Tab. 21. Analyza aktivity spolec¢nosti (vlastni zpracovani, data: vyro¢ni zpravy)

2013 2014 | 2015 | 2016 2017
Obrat aktiv 1,23 1,36 1,60 1,59 1,13
Obrat zisob 11,21 11,41 | 13,34 | 12,86 9,14
Doba obratu zasob (dny) 32 32 27 28 39
Doba obratu kratk. pohledavek (dny) 104 86 66 57 75
Doba obratu kratk. zavazki (dny) 64 70 51 25 51
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Obr. 6. Doba obratu pohledavek a zadvazku analyzované spole€nosti (vlastni zpracovani)

Tab. 22. Analyza aktivity konkurentl (vlastni zpracovani, data: vyro¢ni zpravy)

DEF XYZ
2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016
Obrat aktiv 1,81 1,78 | 1,65 | 2,10 | 1,31 1,07 | 1,31 | 1,73
Obrat zasob 429 | 359 | 285 | 490 | 9,19 | 6,55 | 10,82 | 13,10
Doba obratu zasob (dny) 84 100 126 74 39 55 33 27
Doba obratu kratk. pohledavek (dny) 34 32 24 56 90 105 98 66
Doba obratu kratk. zavazki (dny) 55 67 53 52 66 70 63 51

8.5 Pyramidovy rozklad ROE

Pyramidovy rozklad rentability vlastniho kapitdlu (ROE) ukazuje (Obr. 6), jak byl vyvoj
ROE ovliviiovan vyvojem ziskové marze (CZ/T), obratovosti aktiv (T/A) a finanéni pakou
(A/VK). Velky vliv mél na vyvoj ROE vyvoj ziskové marze, kterd se podobné jako ROE
prvni tfi roky zvySovala, dal§i dva roky pak doslo k poklesu (stejné tak doSlo k poklesu

ROE), to odrazi i vyvoj ¢istého zisku.

Vybrané ndkladové polozky se spiSe snizovaly s vyjimkou vykonové spotieby (VS), osob-
nich ndklada (ON) a odpist, u kterych doslo v roce 2017 ke zvySeni. V letech 2013-2015 se
zvySovala obratovost aktiv i DHM, za uplynulych 5 let se rovnéz zvysil podil DHM na ak-
tivech. Vyrazny vliv na vyvoj ROE méla také finan¢ni paka, kterd ukazuje vyrazné snizeni
zapojeni ciziho kapitalu diky ristu zadrZzenych ziskl. Spolec¢nost tak nevyuziva kladného
ptsobeni finan¢ni paky ke zvySeni ROE (finan¢ni paka plisobi pozitivng, je-li vynosnost
vlozeného kapitalu vyssi nez cena troCenych cizich zdroja, pouziti ciziho kapitalu pfispiva
ke zhodnoceni kapitalu vlastniho). ZvySeni zadluZenosti by v tomto piipadé¢ mohlo pfispét

ke zvySeni ROE. Na druhou stranu zvySeni zadluZenosti ptinasi vyssi riziko.
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ROE ROKY
15,25% 2013
22,79% 2014
29,41% 2015
17,78% 2016
3,29% 2017
CZ/T T/A A/VK
7,03% 1,23 1,76
9,98% 1,36 1,68
12,12% 1,60 1,51
8,69% 1,59 1,29
2.17% 1,13 1,34
CZ/EBT EBT/T T/DHM DHM/A
0,76 9,29% 2,62 0.47
0,78 12,86% 2,90 0,47
0,93 15,33% 3,53 0.45
0,79 11,04% 3,00 0,53
0,99 2,19% 1,96 0,58
|
T/T Na/T Ost. V/T
1 104,04% 5,10%
1 113,96% 2,60%
1 90,46% 2,58%
1 93,79% 2,48%
1 101,27% 3,44%

VS/T ON/T ODPISY/T OPN/T UROKY/T OST.NAK/T
73,92% 17,10% 2,28% 2,51% 0,21% 4,13%
78,32% 15,08% 1,79% 3,35% 0,13% 4,62%
73,60% 12,95% 1,31% 2,14% 0,04% 4,02%
74,48% 13,58% 2,08% 2,32% 0,02% 2,59%
81,32% 19,28% 2,94% -0,38% 0,02% 1,55%

Obr. 7. Pyramidovy rozklad ROE (vlastni zpracovani, data: vyro¢ni zpravy)
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9 SOUHRNNE UKAZATELE FINANCNIHO ZDRAVi

9.1 Z —skore

Bankrotni Altmantiv model (Z-skore) se snazi zhodnotit celkovou finanéni situaci na zakladé
jednoho ¢isla. Vysledky posuzujeme podle pasma, do kterého spadaji. Pokud je vysledek

ukazatele vyssi nez 2,9, jedna se o firmu v uspokojivé finanéni situaci.

Z tabulky €. 23 je vidét vyvoj Z-skore u spolecnosti ABC, lze vidét, ze ukazatel dosahoval
vyssich hodnot nez 2,9 kromé roku 2013, kdy se firma pohybovala v tzv. Sedé zoné. Spolec-

nost se tedy nachéazi v dobré financ¢ni situaci a neni ohrozena bankrotem.

Tab. 23. Altmanovo Z-skére spole¢nosti (vlastni zpracovani, data: vyrocni zpravy)

2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017
0,717 x CPK / AKTIVA 0,179 1 0,180 | 0,222 | 0,248 | 0,157
0,847 x NEROZDELENE ZISKY / AKTIVA 0,379 | 0,367 | 0,377 | 0,534 | 0,594
3,107 x EBIT / AKTIVA 0,357 | 0,543 | 0,763 | 0,545 | 0,077
0,420 x VK / CIZ{ ZDROJE 0,5551 0,618 | 1,428 | 1,488 | 1,233
0,998 x TRZBY / AKTIVA 1,232]1 1,357 ] 1,598 | 1,585 ] 1,131
Z-skore 2,702 | 3,066 | 4,388 | 4,400 | 3,193

9.2 Index IN

Pro vypocet tzv. indexu divéryhodnosti byl zvolen index INOS. Pti vyhodnoceni tohoto in-
dexu plati, Ze pokud je hodnota vypocteného indexu INOS vétsi nez 1,6, podnik tvoii hod-
notu. Pfi pohledu na vyvoj indexu INOS spole¢nosti ABC (Tab. 24) je vidét, ze spole¢nost
dosahovala mnohonasobné vyssich hodnot nez 1,6, a to zejména v letech 2015 a 2016, vli-
vem toho, ze vyrazné zvySeny EBIT pfevySoval velmi nizké nékladové uroky. Finan¢ni

zdravi firmy je tedy ve velmi dobré kondici.

Tab. 24. Index IN spolecnosti (vlastni zpracovani, data: vyrocni zpravy)

2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017

0,13 x AKTIVA / CIZI ZDROJE 0,302 | 0,321 | 0,385 | 0,593 | 0,512
0,04 x EBIT / NAKLADOVE UROKY 1,750 | 3,985 | 13,748(22,622| 4,635
3,97 x EBIT/ AKTIVA 0,456 | 0,694 | 0,975 | 0,696 | 0,099
0,21 x VYNOSY / AKTIVA 0,272 | 0,293 | 0,345 | 0,342 | 0,247

0,09 x OBEZNA AKTIVA / KRATK. ZAVAZKY | 0,172 | 0,172 | 0,486 | 0,351 | 0,189
INDEX IN05 2,951 | 5,465 |15,939|24,604 | 5,681
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10 ZHODNOCENI VYSLEDKU A NASLEDNA DOPORUCENI

Spolecnost ABC je spole¢nosti s ru¢enim omezenim, patii k lidrim v oblasti modularni vy-
stavby, jde o oblast vyroby, prodeje a pronajmu obytnych kontejnert, coz dokazuje i mnoz-
stvi ocenéni, které firma v poslednich letech dostala. Je to ¢eska firma, ktera je na trhu uz
ptes 25 let, orientovana pievazné na export. V ramci finan¢ni analyzy byly vysledky ABC
porovnany s podobn¢ orientovanymi a co do velikosti firmy a vykonti podobnymi konku-
renty, a to spolec¢nosti oznacené jako DEF a XYZ, a to za roky 2013 — 2017, u konkurent
zaroky 2013 —2016.

Segment modularni vystavby dosahl v poslednich letech vyrazného boomu, hlavné v letech
2014 — 2016 v souvislosti s dodavkami obytnych kontejnert pro uprchliky v zahrani¢i,
hlavn¢ v zemich Evropské unie, dosSlo tedy k vyraznému nértstu poptavky po vyrobcich
téchto firem. Tento trend 1ze pozorovat i u analyzované firmy (i u konkurentt), jelikoz roky
vyrabét produkei na 3 linkdch a dosahovala extrémnich trzeb. Po poklesu poptavky v lon-
ském roce zacala spolecnost vyrabét zase na 2 linkéach, tak jak tomu bylo pfed timto obdo-
bim. V roce 2017 se uz firmé dafilo hite, doslo k oslabeni poptavky, a tim 1 k poklesu trzeb,

zisku 1 ukazateli rentability.

ABC je vyrobné orientovana firma, vétSinu vynost predstavuji trzby za prodej vlastnich vy-
robkl a sluzeb a vétSinu néklada tvoii vykonova spotfeba. Dalsi vyraznou polozku nakladi
predstavovaly osobni naklady. Nejvétsi podil majetku ma firma na rozdil od konkurentt,
vazany v dlouhodobém majetku (ptesnéji v DHM), u obéznych aktiv nejvetsi podil piedsta-
vovaly kratkodobé pohledavky. Pozitivné ptisobi postupné zvySovani dlouhodobych aktiv,
coz souvisi s investi¢ni ¢innosti spolecnosti. Majetek spolecnosti je kryty prevazné vlastnim
kapitalem, jehoZ podil se kazdorocné€ zvysSoval, az predstavoval v roce 2017 témét 75 %
celkové sumy pasiv. Firma tedy preferuje financni stabilitu, financovani vlastnimi zdroji,

které jsou ale draz8i nez zdroje cizi, ma tedy konzervativni strategii financovani.

VétSinu ziskl firma zadrzuje na G¢tu nerozdéleného zisku minulych let (v roce 2017 pied-
stavoval 70, 11 % celkovych pasiv), je to vlastné nejveétsi polozka pasiv, hodnota zadrzenych
ziski je zbytecné€ vysoka, tyto nevyuzité penize by spolecnost 1épe vyuzila investovanim do
dalsiho rozvoje firmy podle rozhodnuti vedeni firmy, napt. do potizeni novéjsich, moder-
néjsich stroji, kvalitnéj$iho materialu nebo na posileni mzdové politiky firmy, tedy do hle-

dani novych cest, jak zastavit pokles trzeb a zisku a zvysit rentabilitu. Uritym feSenim by
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mohla byt také optimalizace vyuzitych zdroji financovani. Vysoky podil vlastnich zdroja
financovani je piili§ financné naro¢ny a zavedeni urcitého podilu cizich kratkodobych zdrojt

financovani by mohlo financovani zefektivnit.

Rovnéz pyramidovy rozklad ROE ukézal vyvoj finan¢ni paky, kterd poukazala na vyrazné
snizeni zapojeni ciziho kapitalu diky ristu zadrzenych ziski. Spolecnost tak nevyuziva klad-
né¢ho plisobeni finan¢ni paky ke zvySeni ROE. ZvySeni zadluzenosti by v tomto pitipadé

mohlo ptispét ke zvySeni ROE.

Spolecnost byla ve vSech letech ziskova, dosahovala vyssiho zisku neZ zvoleni konkurenti a
nejvyssiho zisku doséhla v roce 2015. Rovnéz analyza rentability ukézala, ze ukazatele ren-
tability vlastniho kapitalu (ROE), celkového kapitalu (ROA) a trzeb (ROS = tedy ziskova
marze) dosahovaly u ABC v letech 2013 — 2016 vétSinou vySSich hodnot neZ u konkurentd,
coz se da hodnotit urcité kladn€. Nicméné v poslednich dvou letech doslo k poklesu ziski.
Spolecnost by se méla zaméfit na ukazatele rentability, které v souvislosti s poklesem trzeb
v letech 2016 a 2017 poklesly a snazit se navratit k tendenci ristu hodnot rentability, a to
bud’ dal$im snizovanim nakladii nebo zajist€énim zvyseni odbytu produktli spole¢nosti, nebo
mens$im vyuzivanim vlastnich zdrojl financovani, a ptiklon k vyrovnanéjsi finan¢ni struk-
tufe a tim 1 veétSimu vyuzivani cizich zdroja financovani.

Analyza €istého pracovniho kapitalu ukéazala, Ze spolecnost je schopna hradit své kratkodobé
zavazky vCas a ma ,,finan¢ni pol$tar* na kryti téchto zavazki ve vysi vice nez 122 mil. K¢.
Celkova zadluzenost firmy se pohybovala v doporucenych hodnotach, kladné¢ 1ze hodnotit,
ze se b&hem sledovanych let snizovala, v roce 2017 celkova zadluZenost byla 25, 40 %.
Ukazatele likvidity se pohybovaly v doporu¢ovanych hodnotach s vyjimkou roku 2016, kdy
méla firma zbytecné¢ mnoho penéznich prostfedki na uctu. Spolecnost tedy dosahuje dosta-
tecné likvidity.

Obrat aktiv ABC se pohyboval nad doporuc¢ovanou hodnotou 1, obrat zasob dosahoval vy-
razn¢ vys$sich hodnot nez u konkurentd. Spole¢nost by se méla snazit o opétovné snizovani
doby obratu zasob. Doba obratu kratkodobych pohledavek a doba obratu kratkodobych za-
vazkll ukazaly, ze spolecnost dostava zaplaceno za své pohledavky v priméru pozdéji, nez
plati své zavazky (o 24 dnt v roce 2017), je tak v nevyhodné roli véfitele, jelikoz dostava

penize od svych odbératelti v priméru pozdéji, nez plati své zdvazky. Spolecnost by tak
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mohla zvazit svou obchodni politiku vii¢i svym odbératelim tak, aby se doba obratu kratko-
dobych pohledavek zkratila (dostavala zaplaceno dfive) a byla pfiblizné stejna nebo kratsi

nez doba obratu kratkodobych zavazk.

Souhrnné ukazatele finan¢niho zdravi podniku Z-skore a index IN ukazaly, ze se analyzo-
vana spolecnost ABC nachazi v dobr¢, stabilni finan¢ni situaci a neni ohrozovana v nejblizsi

dobé¢ vyraznymi finan¢nimi problémy nebo bankrotem.
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ZAVER

V ramci této bakalaiské prace byla provedena financni analyza vybraného podniku, coz je
nastroj na posouzeni financniho zdravi a finan¢ni situace podniku. Na zaklad¢ pozadavku
analyzované spolec¢nosti neuvadét v této praci nazvy spolecnosti byla pouzita pro ucely vy-
pracovani financni analyzy jména fiktivni. Finan¢ni analyza analyzované spole¢nosti ABC
byla provedena za roky 2013 — 2017, ptestoze v dobé odevzdani této prace nebyly ucetni
vykazy, ze kterych se ve finan¢ni analyze vychazi, zvetejnény v obchodnim rejstiiku. Rok
2017 byl tedy zahrnut na zdkladé pozadavku analyzované spolecnosti a bylo vychazeno
z ptedbéznych udaji, poskytnutych piimo analyzovanou spolecnosti. Vysledky financni

analyzy nebyly porovnavany s odvétvim, ale se dvéma konkurenty, spolecnosti DEF a XY Z.

V prvni ¢asti préce, v Casti teoretické byla provedena literarni reSerSe problematiky finanéni
analyzy. Pozornost byla zamétena na charakteristiku a vysvétleni cilti finan¢ni analyzy, na-
sledné byl popsan jeji postup. Vysvétlena byla analyza absolutnich ukazatelti (horizontalni
a vertikdlni analyza), analyza rozdilovych ukazatell, analyza vybranych pomérovych uka-
zateld, dale byl popsan pyramidovy rozklad ROE a zavér teoretické ¢asti byl vénovan sou-

hrnnym ukazateliim finan¢niho zdravi Z-skore a indexu IN.

V uvodu druhé Casti prace, v Casti prakticke, byla nejdiive strucné piedstavena analyzovana
spolecnost a jeji vybrani konkurenti. Nasledné byly provedeny vypocty vSech finan¢nich
ukazateld, popsanych v teoretické ¢asti. Vysledky ukazatelll finan¢ni analyzy analyzované
firmy byly porovnavany jednak s konkurenty, jednak s hodnoty doporuc¢ovanymi, tak jak je

uvadi odborna literatura, ty jsou ale brany jako orientacni.

V zavéru bylo provedeno celkové zhodnoceni a navrzeni vhodnych doporuceni na zlepSeni
finan¢ni situace podniku do budoucna. Bylo zjisténo, Ze se jedné o finan¢né stabilni spolec-
nost, ktera se nachdzi v uspokojivé finanéni situaci a neméla by byt ohroZena v nejbliZzsi
dob¢ vyraznymi finanénimi problémy nebo bankrotem. Roky 2014, 2015 a 2016 pattily
poklesu trZeb 1 zisku, a tim i ke sniZeni ukazateli rentability. Spole¢nost ma zbyte¢né velikou
polozku nerozdéleného zisku minulych let, doporuc¢eno bylo pifedevsim, aby byl tento nevy-
uzity nerozdéleny zisk investovan do dalSiho rozvoje firmy na zaklad¢€ vlastniho posouzeni
vedeni firmy, napt. do potfizeni nového dlouhodobého majetku (strojii). Uréitym feSenim by

mohla byt také optimalizace vyuzitych zdrojii financovani.

Doufam, Ze tato prace bude pfinosem pro analyzovanou spolecnost.
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PRILOHA P I: ROZVAHA SPOLECNOSTI ABC V LETECH 2013 -

2017

Tab. 25. Aktiva ABC v letech 2013 — 2017 (vlastni zpracovani, data: vyro¢ni zpravy)

v tis. K¢ 2013 2014 2015 2016 2017
AKTIVA CELKEM 362 158 439 662| 545 969| 532 315|559 639
Pohledavky za upsany zakl. kapital 0 0 0 0 0
Dlouhodoby majetek 170 780| 206 380 247 758| 282 100|324 290
Dlouhodovy nehmotny majetek 2 411 1 850 936 1565 3096
Ocenitelna prava 2411 1 850 936 1565 3046
Software 2411 1 850 936 1565 3046
Poskytnuté zalohy na DNM a nedokon¢eny DNM 0 0 0 0 50
Nedokonceny dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 0 50
Dlouhodoby hmotny majetek 162 335| 193 994| 233 309| 264 863|295 909
Pozemky a stavby 130 733| 137 734| 170 049] 185617[181 386
Pozemky 6 055 6 055| 18420 25722| 25747
Stavby 124 678| 131 679| 151 629] 159 895[155 639
Hmotné movité véci a jejich soubory 31396| 27219] 44663 52731| 49264
Poskytnuté zdlohy na DHM a nedokon¢eny DHM 206] 29041 18597 26515] 65259
Poskytnuté zilohy na dlouhodoby hmotny majetek 0 2023 578 0 0
Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek 206] 27018 18019 26515] 65259
Dlouhodoby finan¢ni majetek 6034| 10536/ 13513| 15672| 25285
Zapujcky a uvéry - ostatni 0 0| 13513 15672] 25285
Ostatni dlouhodoby finan¢ni majetek 6 034| 10536 0 0 0
Jiny dlouhodoby finan¢ni majetek 6 034| 10536 0 0 0
ObéZna aktiva 190 002| 232 236| 296 892| 247 262|233 707
Zisoby 39888 52406 65543] 65752 69 407
Material 22 884| 24522 31165 35195| 35195
Nedokoncena vyroba a polotovary 3798 3 885 7 890 4946, 9180
Vyrobky a zbozi 13206] 23 853| 26488 25611] 25122
Vyrobky 13206] 23 853] 26488 25611] 25122
Poskytnuté zalohy na zasoby 0 146 0 0 0
Pohledavky 130 573| 142 801| 161 546| 135 420|135 195
Dlouhodobé pohledavky 1010 764 714 796 3020
Pohledavky z obchodnich vztahti 20 14 0 0 0
Pohledavky - ostatni 990 750 714 796 3020
Dlouhodobé poskytnuté zalohy 990 750 714 796 3020
Kratkodobé pohledaky 129 563| 142 037| 160 832| 134 624|132 175
Pohledavky z obchodnich vztahti 102 776] 123 316| 139 840| 122 144| 97 296
Pohledavky - ostatni 26 787] 18721 20992 12480| 34879
Stat - daniové pohledavky 9099 17500{ 13882| 10244| 29521
Kratkodobé poskytnuté zalohy 1116 855 1 248 2227 5223
Jiné pohledavky 16 572 366 5862 9 135
Kratkodoby finan¢ni majetek 0 0 0 0 0
PenéZni prostiedky 19541 37029 69 803] 46090 29 105
Penézni prostfedky v pokladné 388 311 265 423 178
Penézni prostfedky na uctech 19153] 36718 69538 45667 28927
Casové rozli§eni aktiv 1376 1 046 1319 2953 1642
Naéklady piiStich obdobi 125 212 902 1217 898
Komplexni néklady piiStich obdobi 1251 834 417 1736 744




Tab. 26. Pasiva ABC v letech 2013 — 2017 (vlastni zpracovani, data: vyro¢ni zpravy)

v tis. K¢ 2013 2014 2015 2016 2017
PASIVA CELKEM 362 158| 439662| 545969 532315| 559 639
Vlastni kapital 206 117] 261 705| 360387| 413 133| 417 465
Zékladni kapital 11345[ 11345 11345 11345 11 345
Fondy ze zisku 1134 0 0 0 0
Ostatni rezervni fondy 1134 0 0 0 0
Vysledek hospodateni minulych let 162211] 190722 243 061 335746 392374
Nerozd€leny zisk minulych let 162211 190722 243 061| 335746] 392374
VH béZného ti¢etniho obdobi 31427 59638 105981 73454 13746
Rozhodnuto o zalohdch na vyplaté podilu na zisku 0 0 0f -7412 0
Cizi zdroje 155981 177918 184319| 116 607| 142 174
Rezervy 11400] 24250] 35200] 43773 21623
Ostatni rezervy 11400[ 24250( 35200) 43773 21623
Zivazky 144 581 153668 149119] 72834| 120551
Dlouhodobé zivazky 45063 31991 20905 9418 9456
Zéavazky k uvérovym institucim 42383| 28530 16595 5000 5000
Odlozeny danovy zavazek 2 680 3461 4310 4418 4 456
Kratkodobé zavazky 99 518| 121677 128214 63416/ 111095
Zévazky k uvérovym institucim 19 000 0 0 760 9520
Kratkodobé ptijaté zilohy 1223 5963 4 659 2786/ 11553
Zé&vazky z obchodnich vztahi 67176] 95850] 93690 50683] 77128
ZéavazKy - ostatni 12179 19903] 29 865 9187] 12894
Zavazky k zaméstnanciim 4714 6532 8 061 4618 6 980
Zavazky ze socialntho zab. a zdrav. pojiSténi 2 758 3654 4768 2514 3 843
Stat - danové zavazky a dotace 3 928 9 450 16 674 1 680 1669
Dohadné ¢ty pasivni 589 46 162 211 188
Jiné zavazky 130 182 200 164 214
Casové roziSeni pasiv 60 39 1263 2 575 0
Vydaje piistich obdobi 60 39 23 2 575 0
Vynosy piistich obdobi 0 0 1240 0 0




PRILOHA PII: VYKAZ ZISKU A ZTRATY SPOLECNOSTI ABC

V LETECH 2013 -2017

Tab. 27. Naklady ABC v letech 2013 — 2017 (vlastni zpracovani, data: vyro¢ni zpravy)

v tis. K& 2013 2014 2015 2016 2017
NAKLADY CELKEM 465 186| 681293 790 855| 792 924| 642 449
Vykonova spotfeba 330 503| 468 234| 643 463| 629 632 515921
Naklady vynaloZené na prodej zbozi 0 0 0 0 0
Spotreba materidlu a energie 221414 287935| 389816 388235] 325837
Sluzby 109 089] 180299 253 647| 241397 190 084
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti (+/-) 4008 10728 -6 643 1909 -3 745
Aktivace (-) 17368 53044| -30895| -12749 -8 197
Osobni naklady 76 465 90 145 113206/ 114 833| 122296
Mzdové naklady 56009 66143 83345 84576] 89389
Naklady na soc zab, zdrav poj a ostatni N 20456 24002 29861 30257 32907
Upravy hodnot v provozni oblasti 10207 10 686 11 471 17 591 18 641
Upravy hodnot dlouhodobého NHIM a HIM 10 207 10 686 12 782 17 321 18 792
Ostatni provozni naklady 11218| 20 044 18707 19 647 -2 416
Zistatkova cena prodaného DM 0 47 0 0 405
Zistatkova cena prodaného materialu 6 306 8092 7 021 7 044 5927
Dané¢ a poplatky v provozni oblasti 345 259 257 426 280
Rezervy v provozni oblasti a komplexni N piiStich ob. 1135 7 663 5367 7254] -11158
Jiné provozni naklady 3432 3983 6 062 4923 2130
Upravy hodnot a rezervy ve finanéni oblasti 4 000 0 6 000 0] -10000
Naikladové uroky a podobné naklady 950 772 390 165 120
Ostatni finan¢ni naklady 9303 11148 7 480 2200 9791
Daii z piijmi 9180 16492 27676/ 19696 38
Dan z piijmi splatna 8494 15712 26827 19587 0
Dan z ptijmi odlozena (+/-) 686 780 849 109 38

Tab. 28. Vynosy ABC v letech 2013 — 2017 (vlastni zpracovani, data: vyro¢ni zpravy)

v tis. K¢ 2013 2014 2015 2016 | 2017
VYNOSY CELKEM 469 893| 613 387| 896 836/ 866 378|657 413
Trzby z prodeje vlastnich vyrobki a sluzeb 447109 597 841| 874 290| 845 422|634 397
Trzby za prodej zboZzi 0 0 0 0 0
Ostatni provozni vynosy 12664 12769 19752 20253] 15290
Trzby z prodaného dlouhodobého majetku 156 651 504 852 1218
Trzby z prodaného materialu 8 003 6734 8653 7995 6702
Jiné provozni vynosy 4505 5384 10595| 11406] 7370
Provozni vysledek hospodaieni 44740| 85273| 144733 94812 7187
Vynosové troky a podobné vynosy 0 0 4 0 0
Ostatni finan¢ni vynosy 10 120 27771 2790 703| 6508
Finan¢ni vysledek hospodareni -4 1331  -9143| -11076] -1662| 6597
Vysledek hospodareni pied zdanénim 40 607 76 130| 133 657| 93 150 13 784
Vysledek hospodateni po zdanéni 31427 59638 105981| 73454| 13 746
Vysledek hospodareni za i¢etni obdobi 31427 59638 105981 73454 13746




PRILOHA P III: ROZVAHA SPOLECNOSTI DEF V LETECH 2013 -

2016

Tab. 29. Aktiva DEF v letech 2013 - 2016 (vlastni zpracovani, data: vyro¢ni zpravy)

v tis. K& 2013 2014 2015 2016
AKTIVA CELKEM 321 820 420 469| 591 699| 502 S83
Pohledavky za upsany zakl kapitél 0 0 0 0
Dlouhodoby majetek 79 929 89 334| 114 958| 79 690
Dlouhodovy nehmotny majetek 225 70 464 747
Ocenitelnd prava 225 70 18 507
Software 103 0 0 507
Ostatni ocenitelna prava 122 70 18 0
Poskytnuté zalohy na DNM a nedokoneny DNM 0 0 446 240
Nedokon€eny dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 446 240
Dlouhodoby hmotny majetek 36 318 48 127| 57 516| 67 814
Pozemky a stavby 25371 24 512 25337| 39036
Pozemky 2 428 2 428 3 699 3594
Stavby 22 943 22 084| 21 638| 35442
Hmotné movité véci a jejich soubory 4 349 9 693 12 505 15321
Ocenovaci rozdil k nabytému majetku 5550 4163 2 775 1387
Poskytnuté zalohy na DHM a nedokoneny DHM 1 048 9759 16899| 12070
Dlouhodoby finan¢ni majetek 43 386 41 137 56978| 11 129
Podily - ovladana nebo ovladajici osoba 43 386 41 137] 56978 11129
ObéZna aktiva 239 998| 326 037| 450 843| 417 889
Zasoby 135742 208 003 343 715| 215 705
Material 28 161 41 483| 37 865| 42527
Nedokoncend vyroba a polotovary 101 418| 161 961| 301 145] 170 898
Vyrobky a zbozi 6 160 4 556 4 702 2277
Vyrobky 705 905 647 516
Zbozi 5455 3651 4 055 1761
Pohledavky 55 352 67 243 65389| 171 344
Dlouhodobé pohledavky 444 449 396 6 975
Pohledavky z obchodnich vztahti 217 217 235 235
Pohledavky - ostatni 227 232 90 6 382
Dlouhodobé poskytnuté zalohy 90 90 90 93
Jiné pohledavky 137 142 0 6 289
Kratkodobé pohledaky 54 908 66 794 64 993| 164 369
Pohledavky z obchodnich vztahti 3264 8027 13034| 19950
Pohledavky - ovladana nebo ovladajici osoba 22 767 23 559 13 786| 95354
Pohledavky - ostatni 28 877 35208] 38173] 49 065
Stat - danové pohledavky 9201 16 506 19403 24277
Kratkodobé poskytnuté zalohy 7 835 7685 76701 10611
Jiné pohledavky 11 841 11017 11100| 14177
Kratkodoby finanéni majetek 0 0 0 0
PenéZni prostiedky 48 904 50791 41739| 30840
Penézni prostredky v pokladné 795 863 1017 585
Penézni prostfedky na uctech 48 109 49 928| 40 722| 30255
Casové rozliseni aktiv 1 893 5098 25898 5004
Naéklady piistich obdobi 626 855 592 1317
Prijmy pfiStich obdobi 1267 4243 25306 3 687




Tab. 30. Pasiva DEF v letech 2013 - 2016 (vlastni zpracovani, data: vyro¢ni zpravy)

v tis. K¢ 2013 2014 2015 2016
PASIVA CELKEM 321 820 420469 591699 502 583
Vlastni kapital 144 328| 157 831| 210702| 197 024
Zékladni kapital 50 000{ 50 000{ 50000{ 50000
Ocetovaci rozdily z precenéni majetku a zavazki 30310 27938 43779 11 048
Fondy ze zisku 10 000] 10000 10000{ 10 000
Ostatni rezervni fondy 10 000] 10000] 10000{ 10000
Vysledek hospodareni minulych let 27712 54018 69893 106 689
Nerozdéleny zisk minulych let 27712)  54018] 69893| 106922
Vysledek hospodaieni béZného tcetniho obdobi 26306 15875 37030 19287
Cizi zdroje 177 095| 261 822| 370256| 281280
Rezervy 0 0 0 1000
Ostatni rezervy 0 0 0 1 000
Zivazky 177 095| 261 822| 370256 280 280
Dlouhodobé zavazky 5489 4945 10029 4 957
Zévazky k uvérovym institucim 514 1314 7361 4 620
OdloZeny danovy zavazek 4 000 3300 2 650 300
Kratkodobé ziavazky 171 606| 256 877| 360 227| 275323
Zavazky k uvérovym institucim 306 859 3067 3220
Kratkodobé piijaté zalohy 64269 80813 178432] 116764
Zavazky z obchodnich vztahti 81643| 126457| 128231 145503
Zé4vazKy - ovladana nebo ovladajici osoba 18250 36901 33720 2072
Zavazky - ostatni 7138 11 847 16 777 7764
Zévazky k zaméstnancim 3641 5584 6233 4 580
Zavazky ze socialntho zab. a zdrav. pojiSténi 2 089 3305 3639 2481
Stat - danové zavazky a dotace 1 086 2723 6578 379
Dohadné ¢ty pasivni 150 39 91 120
Jiné zavazky 172 196 236 204
Casové rozliSeni pasiv 397 816/ 10741 24279
Vydaje pfistich obdobi 397 816 10 741 24 279




PRILOHA P1V: VYKAZ ZISKU A ZTRATY SPOLECNOSTI DEF

V LETECH 2013 -2016

Tab. 31. Naklady DEF v letech 2013 - 2016 (vlastni zpracovani, data: vyroc¢ni zpravy)

v tis. K& 2013 2014 2015 2016
NAKLADY CELKEM 558 658| 886 167| 983 042|1 101 350
Vykonova spotieba 468 973| 684 317| 961 643| 808 680
Naklady vynaloZené na prodej zboZi 10 859 12 151 6 816 4122
Spotieba materidlu a energie 287 559 427 926 598 058 453 401
Sluzby 170 555] 244 240| 356 769| 351157
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti (+/-) -17 656 60 908| -138 880| 127 509
Aktivace (-) 1579 3 626 -3 635 -4 979
Osobni naklady 71 093] 100 648| 129 545| 120 572
Mzdové naklady 51719 73 609 94 782 88112
Naklady na soc zab, zdrav poj a ostatni N 17 567 24 986 34 763 32 460
Upravy hodnot v provozni oblasti 2 871 3477 5736 30 515
Upravy hodnot dlouhodobého NHIM a HIM - trvalé 2 871 3477 4216 5313
Upravy hodnot zisob 0 0 493 3 835
Upravy hodnot pohledavek 0 0 1027 21 367
Ostatni provozni naklady 17 979 20 302 14 490 16 184
Zustatkova cena prodaného DM 230 148 647 200
Zustatkova cena prodaného materialu 9 035 13 239 9 180 5 364
Dan¢ a poplatky v provozni oblasti 232 243 390 478
Rezervy v provozni oblasti a komplexni N pfiStich ob. -1 721 1793 0 1 000
Jiné provozni naklady 10 203 4 879 4273 9142
Nakladové aroky a podobné niaklady 269 190 532 402
Ostatni finan¢ni naklady 10 747 8 639 4 254 1 602
Daii z piijmu 2 803 4 060 9 357 -287
Dan z piijm1 splatna 3105 4 704 9 760 0
Dan z ptjjmi odlozena (+/-) -302 -644 -403 -287

Tab. 32. Vynosy DEF v letech 2013 - 2016 (vlastni zpracovani, data: vyro¢ni zpravy)

v tis. K& 2013 2014 2015 2016
VYNOSY CELKEM 617 118 772 974[1 020 072|1 120 637
Trzby z prodeje vlastnich vyrobkii a sluzeb 569 458 732232 971 236(1 051 940
Trzby za prodej zbozi 12 823 15 342 7 667 4276
Ostatni provozni vynosy 10 502 15 378 30 109 11 120
Trzby z prodaného dlouhodobého majetku 393 475 349 2 591
Trzby z prodaného materialu 9 585 13 552 10 300 6 324
Jiné provozni vynosy 524 1351 19 460 2 205
Provozni vysledek hospodareni 15 790 18 742 40 113 -31 145
Vynosy z DFM - podily 12 492 0 0 50 100
Vynosové uroky a podobné vynosy 1289 1140 1250 880
Ostatni finan¢ni vynosy 10 554 8 882 9 810 2 321
Financ¢ni vysledek hospodareni 13 319 1193 6274 50 145
Vysledek hospodareni pred zdanénim 29 109 19 935 46 387 19 000
Vysledek hospodareni po zdanéni 26 306 15 875 37 030 19 287
Vysledek hospodarieni za acetni obdobi 26 306 15 875 37 030 19 287




PRILOHA P V: ROZVAHA SPOLECNOSTI XYZ V LETECH 2013 -

2017

Tab. 33. Aktiva XYZ v letech 2013 - 2016 (vlastni zpracovani, data: vyro¢ni zpravy)

v tis. K¢ 2013 2014 2015 2016
AKTIVA CELKEM 479 168| 483 184| 561 901| 557957
Pohledavky za upsany zakl. kapital 0 0 0 0
Dlouhodoby majetek 203 864| 211572| 221963| 218 444
Dlouhodovy nehmotny majetek 1 864 1 893 7 448 6 667
Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 1542 1 659 2184 937
Software 322 234 0 5730
Nedokonceny dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 5264 0
Dlouhodoby hmotny majetek 202 000 209 679 214 515| 211777
Pozemky a stavby 75475 71939 68424| 64359
Pozemky 3242 3242 3242 3242
Stavby 72 233 68 697 65182 61117
Hmotné movité véci a jejich soubory 126 162| 137 512 144480 143 740
Poskytnuté zalohy na DHM a nedokonc¢eny DHM 363 228 1611 3678
Dlouhodoby finan¢ni majetek 0 0 0 0
ObéZna aktiva 274 537| 271486] 338 955| 337506
Zasoby 68 351 78 659 67769 73 667
Material 61 819] 68072 58493 70 501
Nedokoncena vyroba a polotovary 2 440 8433 8 085 3106
Vyrobky a zboz 4 092 2154 1191 260
Vyrobky 4 092 2 154 1191 260
Zboz 0 0 0 0
Pohledavky 157 386 150 962| 200 037| 175 568
Dlouhodobé pohledavky 1117 0 0 0
Pohledavky z obchodnich vztahti 1117 0 0 0
Kratkodobé pohlediky 156 269| 150 962| 200 037| 175 568
Pohledavky z obchodnich vztahti 129 098] 65329] 92119 160987
Pohledavky - ovladana nebo ovladajici osoba 7 849 69 482 94 967 0
Pohledavky - ostatni 19 322 16 151 12 951 14 581
Stat - danové pohledavky 14 211 14 308 11285 12 322
Kratkodobé poskytnuté zilohy 5 060 1702 1601 2220
Dohadné icty aktivni 0 130 0 23
Jiné pohledavky 51 11 0 16
Kratkodoby finan¢ni majetek 0 0 0 0
PenéZni prostiedky 48 800 41865 71149 88071
Penézni prostredky v pokladné 483 352 408 486
Penézni prostiedky na uctech 48 317| 41513] 70741 87 585
Casové rozli§eni aktiv 767 126 983 2 007
Naklady piistich obdobi 741 126 983 2007
Ptijmy pftiStich obdobi 26 0 0 0




Tab. 34. Pasiva XYZ v letech 2013 - 2016 (vlastni zpracovani, data: vyro¢ni zpravy)

v tis. K¢ 2013 2014 2015 2016
PASIVA CELKEM 479 168| 483 184| 561901| 557957
Vlastni kapital 335401| 359930{ 414522 340793
Zakladni kapital 63 000 63000/ 63000 63000
Fondy ze zisku 6 300 6 300 6 300 6 300
Ostatni rezervni fondy 6 300 6 300 6 300 6 300
Vysledek hospodateni minulych let 245 107| 266 101 290 630{ 210 097
Nerozdeleny zisk minulych let 245 107] 266 101| 290 630| 210097
VH béZného ucetniho obdobi 20994| 24529 54592 61396
Ciz zdroje 143 333| 123 249| 147 343| 217 122
Rezervy 21744 12715 5790/ 24833
Rezerva na dan z pifjmi 5756 2 606 0] 13960
Rezervy podle zvlastnich pravnich predpist 15 988 10 109 0 0
Ostatni rezervy 0 0 5790 10 873
Zavazky 121 589| 110536/ 141553| 192289
Dlouhodobé zavazky 5626 8458 11806 9 385
Odlozeny danovy zavazek 5626 8458 11806 9385
Kratkodobé zavazky 115963| 102 078| 129 747| 182 904
Kratkodobé piijaté zalohy 1261 1192 793 630
ZavazKy z obchodnich vztahi 96 556| 92626 113831| 117684
Zé&vazky - ovladana nebo ovladajici osoba 0 0 0| 45250
ZavazKy - ostatni 18 146 8258 15123] 19340
Zévazky k zaméstnancim 4267 3 537 4231 3 956
Zé&vazKy ze socialntho zab. a zdrav. pojiSténi 2152 1 689 2 047 3131
Stat - daniové zavazky a dotace 745 595 709 546
Dohadné ucty pasivni 10918 2 385 8072] 12638
Jiné zavazky 64 52 64 69
Casové rozliSeni pasiv 434 5 36 42
Vydaje piiStich obdobi 7 5 36 42
Vymnosy piistich obdobi 427 0 0 0




PRILOHA P VI: VYKAZ ZISKU A ZTRATY SPOLECNOSTI XYZ V

LETECH 2013 - 2016

Tab. 35. Naklady XYZ v letech 2013 - 2016 (vlastni zpracovani, data: vyro¢ni zpravy)

v tis. K& 2013 2014 2015 2016
NAKLADY CELKEM 726 762| 595320| 769 698| 992 013
Vykonova spotieba 486 605 413 298| 584 420| 762 739
Naklady vynaloZené na prodej zbozi 0 0 0 0
Spotieba materialu a energie 345912 296 005| 434 560| 561 671
Sluzby 140 693 117 293] 149 860| 201 068
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti (+/-) -14 199 4 401 -1 656 -5910
Aktivace (-) 19 543 17 625 14 280 16 730
Osobni naklady 94 318 74 786 79 563 89 555
Mzdové naklady 69 704 56 005 59 363 66 546
Niéklady na soc zab, zdrav poj a ostatni N 20 960 17 497 20 200 23 009
Upravy hodnot v provozni oblasti 41 412 23 500 26 584 44 229
Upravy hodnot dlouhodobého NHIM a HIM 41412 23 500 29 342 45230
Ostatni provozni naklady 17 979 20 302 14 490 16 184
Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 1285 895 1456 122
Zustatkova cena prodaného materialu 47 645 42 970 43 284 56 764
Dané a poplatky v provozni oblasti 154 318 267 293
Rezervy v provozni oblasti a komplexni N pfistich ob. 852 423 -4 319 5 050
Jiné provozni naklady 11916 1561 4330 3 856
Nakladové troky a podobné naklady 348 -3 1 225
Ostatni finan¢ni naklady 32 740 5 588 8 912 3 887
Daii z pFijmi 4143 9 958 12 576 14 473
Dan z ptijmi splatna 4677 7126 9228 16 894
Dai z ptijmi odlozena (+/-) -534 2 832 3348 -2421

Tab. 36. Vynosy XYZ v letech 2013 - 2016 (vlastni zpracovani, data: vyro¢ni zpravy)

v tis. K& 2013 2014 2015 2016
VYNOSY CELKEM 737 068| 575797 799 042]|1 031 769
Trzby z prodeje vlastnich vyrobki a sluzeb 628 030 515221| 733484| 964 702
Trzby za prodej zboZi 0 0 0 0
Ostatni provozni vynosy 67 567 54 244 60 624 63 667
Trzby z prodaného dlouhodobého majetku 6001 2721 2125 297
Trzby z prodaného materialu 60 673 48 274 54 376 58 567
Jiné provozni vynosy 893 3249 4123 4 803
Provozni vysledek hospodareni 16 754 33 740 71 147 76 581
Vynosové aroky a podobné vynosy 117 234 250 332
Ostatni finan¢ni vynosy 41 354 6 098 4 684 3068
Financ¢ni vysledek hospodareni 8 383 747 -3 979 =712
Vysledek hospodateni pred zdanénim 25137 34 487 67 168 75 889
Vysledek hospodateni po zdanéni 20 994 24 529 54 592 61 396
Vysledek hospodareni za acetni obdobi 20 994 24 529 54 592 61 396




