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ABSTRAKT

Cilem této bakalafské prace je finan¢ni analyza hospodateni spole¢nosti XY, a. s. v letech
2014-2018. Bakalaiska prace je rozdélena na dvé Céasti — teoretickou a praktickou.
Teoreticka Cast se zabyva vysvétlenim pojmu finanéni analyza a dale popisuji jeji ucel, ulohu
a cil. Popisuji také z jakych zdroja lze Cerpat informace pro finan¢ni analyzu a jaké metody
finan¢ni analyzy existuji. V praktické ¢asti je sezndmeni s podnikatelskou Ccinnosti
spole¢nosti, analyza dané¢ho odvétvi a poté jsou provedeny jednotlivé metody financni

analyzy. Zavér obsahuje zhodnoceni finanéni situace a doporuceni do budoucna.

Kli¢ova slova: Finan¢ni analyza, likvidita, rentabilita, zadluzenost, horizontalni a vertikalni

analyza, Spider analyza

ABSTRACT

The aim of this Bachelor’s thesis is a financial analysis of the company XY, a. s. between
2014-2018. The Bachelor’s thesis is divided into two parts — theoretical and practical. The
theoretical part deals with the explanation of the term financial analysis and further describes
its purpose, role and goal. I also describe the sources that can be used for obtaining the
information for financial analysis and possible methods of financial analysis. The practical
part focuses on the characteristics of the company's business activities, analysis of the
industry and corporate analysis using particular methods of financial analysis. The
conclusion contains the evaluation of the overall financial situation of the company and

recommendations for the future.

Keywords: Financial analysis, Liquidity, Profitability, Debt, Horizontal and Vertical
Analysis, Spider Analysis
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UvVOD

V dnesni dobé je finan¢ni analyza pro spolecnost velmi dulezitd z divodu silného
konkuren¢niho prostfedi, které se neustdle méni. Diky ni spolecnost zjiStuje svou
hospodatskou situaci na zéklad€ ticetnich vykazi, které navzajem pométuje a zjist'uje, zdali
doslo k negativnimu ¢i pozitivnhimu vyvoji spole¢nosti v analyzovanych letech. Tudiz firma
na zaklad¢ financni analyzy zjisti vysledky o svém minulém, soucasném i budoucim
hospodateni. Na zdkladé téchto vysledkli rozhoduje, jaké postupy pouZzije do budoucna.
Financ¢ni analyza se netvoii jen pro interni uZivatele (vlastnici, manazefi), ale 1 pro externi
uzivatele (banky, odbératelé). Jak uz je vySe zminéno, finan¢ni analyza se provadi z diivodu
konkurence, proto se analyza zpracovava také pro odvétvi, ve kterém se podnik nachazi, aby
se situace s konkurenci zhodnotila. Prostfednictvim tohoto zhodnoceni, spole¢nosti nasledné
vyplyne, v jakych oblastech by mohlo dojit jesté ke zlepSeni jeji finan¢ni situace, ptipadné

s jakymi hrozbami by se mohla v budoucnu potykat.

Hlavnim cilem mé bakalaiské prace je vypracovani finan¢ni analyzy spole¢nosti XY, a. s.
za obdobi 2014-2018. Vysledky finan¢ni analyzy nasledné¢ vyhodnotim a srovnam je
s danym odvétvim. Poté vyhodnotim finan¢ni situaci podniku a navrhnu vhodna doporucent,

ktera by spolecnosti méla pomoci k odstranéni slabych stranek.
Tato bakaléiska prace je rozdélena do dvou Casti — teoretické a praktické.

V teoretick¢ ¢éasti se budu zabyvat vysvétlenim pojmu financni analyza. Déle budu
charakterizovat zdroje dat pro finan¢ni analyzu, jeji uzivatele a také popiSu jednotlivé

metody finan¢ni analyzy.

Na c¢ast teoretickou navazu ¢asti praktickou, ve které¢ Vas sezndmim s pfedmétem podnikani
spolecnosti XY, analyzou odvétvi a ndsledné¢ se budu zabyvat jednotlivymi metodami

finan¢ni analyzy, které vypocitam na zaklad¢ ptislusnych ukazatelda.

Na zaklad¢ zpracované finan¢ni analyzy, uvedu v zévéru této bakalaiské prace také

roNs

doporuceni pro budouci tizeni podniku.
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CiLE A METODY ZPRACOVANI PRACE

Hlavnim cilem mé bakalatské prace je vypracovani finanéni analyzy spole¢nosti XY, a. s.,
ktera se zabyva tiskatrskou ¢innosti a vyrobou CD, DVD a vinylovych desek. Zhodnotim
minuly a soucasny stav této spolecnosti a ur¢im vhodna opatteni pro jeji ptiznivy budouci
vyvoj. Pro lepsi zhodnoceni finan¢ni situace podniku jsem v bakalatské praci porovnala

vysledky analyzované spolecnosti s odvétvim.
Bakalatska prace je rozdelena do dvou ¢asti — teoretické a praktické.

V teoretické ¢asti vysvétlim pojem finan¢ni analyza. Dale budu charakterizovat zdroje dat,
které jsou potiebné ke zjisténi informaci pro financni analyzu a také popiSu jednotlivé
metody finan¢ni analyzy.

Na cast teoretickou navazu Casti praktickou, ve které budu nejdiive charakterizovat

spolecnost XY. Na to nasledné navazu analyzou odvétvi a poté se budu zabyvat jednotlivymi

metodami finan¢ni analyzy, které vypocitam na zékladé ptislusnych ukazateli.
Pouzité metody pfi zpracovani prace:

e ReserSe — shromdzdéni a prostudovani vybrané relevantni literatury souvisejici

s danou problematikou

e Analyza — roz¢lenéni tcetnich informaci, které jsou obsazeny pievazné

v dokumentech spolecnosti
e Srovnani — srovnavani vysledkl analyzy podniku s vysledky odvétvi

e Syntéza — zhodnoceni vysledki a zavérh jednotlivych analyzovanych ¢asti, na

jejichz zékladech vznikaji zavérecna doporuceni pro budouci vyvoj spolecnosti
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I. TEORETICKA CAST
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1 UVOD DO FINANCNI ANALYZY

vvvvvv

piedstavuje systematicky rozbor ziskanych dat, ktera jsou pfevzata z ucetnich vykaza. Jde
o slozity védni obor, ktery je zalozen zejména na matematice a statistice, v némz se uplatituji
rizné pristupy (Bfezinova, 2014, s. 182). Finan¢ni analyza také byva charakterizovana jako
metodicky nastroj, podle kterého posuzujeme tzv. finan¢ni zdravi analyzované spolecnosti

(Kalouda, 2017, s. 57).

Pivod financni analyzy je pravdépodobné stejné stary jako vznik penéz. Podle dostupnych
zdrojt, se prvni finan¢ni analyzy, objevily ve Spojenych statech americkych. Nicmén¢ se
jednalo pouze o teoretické prace, které nemély nic spole¢ného s praktickou analyzou.
Prakticky jsou analyzy vyuzivany jiZ po n€kolik desetileti. Neustale se vyvijely v disledku
doby, ve které mély fungovat. Podstatnym zptisobem se zménily v dob¢, kdy se do znacné
miry zacaly vyuzivat pocitaCe, protoze se v tom smyslu zménily i matematické principy

a divody, které¢ vedly k jejich sestavovani (Ruckova, 2010, s. 9).

V Ceské republice se ze zacatku pouzival pojem ,,analyza bilancni“. AZ po druhé svétové
valce se zacal pouzivat nazev ,,financni analyza®. V poslednich patnécti letech, se financni
analyza stala oblibenym ndastrojem pro hodnoceni ekonomické situace firmy (Rickova,

2010, s. 10)

1.1 Ugel finanéni analyzy

Konkuren¢ni prostiedi umoziuje zdravé fungovani pouze firmam, které dokonale ovladaji
nejen svou podnikatelskou ¢innost po obchodni strance, ale 1 po finan¢ni strance, protoze ta
zde hraje velmi vyznamnou roli. Z tohoto diivodu, je nutné, se finan¢ni analyzou zabyvat,
protoZe nabizi celou fadu metod, které pomahaji finan¢ni zdravi podniku nejlépe vyhodnotit

(Rackova, 2010, s. 7).

Podle (Knapkova, 2017, s. 17) slouzi finan¢ni analyza ke komplexnimu zhodnoceni finan¢ni

situace podniku.

Pomaha nam odhalit:
e Zda ma podnik vhodnou kapitalovou strukturu
e Zda podnik dosahuje dostatecného zisku

e Zda je podnik likvidni
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e Zda efektivné vyuziva své aktiva

-----

nejruznéjsich rozhodovacich tloh. Muzeme ji vyuzit pfi rozhodovani o investi¢nich

zdmeérech, o financovani dlouhodobého majetku nebo pfi sestavovani financniho planu apod.

Finanéni situaci podniku se musi zabyvat manazefi. Pribézna znalost finanéni situace jim
umoziuje, spravné se rozhodovat pfi ziskavani financnich zdroja, pfi alokaci volnych
penéznich prostiedkd, pfi stanoveni optimalni finan¢ni struktury, pti rozdélovani zisku apod.
Z tohoto diivodu, manazefi potiebuji financni analyzu pro kratkodobé i dlouhodobé finan¢ni
fizeni podniku (Knapkova, 2017, s. 17). Dobii finanéni manaZefi planuji budoucnost
podniku a kontroluji, jestli je schopen odvadét dan anebo vyplacet dividendy. Musi
pfemyslet také o tom, kolik je potfeba do firmy investovat a z jakych prostiedkid budou

investice Cerpany (Brealey, 2017, s. 271)

Finan¢ni analyza je zdrojem pro dal$i rozhodovani a posuzovani, proto neni urcena jen pro
manazery, ale i pro investory, obchodni partnery, statni instituce, zahrani¢ni instituce,
zaméstnance podniku, burzovni makléte a v neposledni fadé i pro odbornou vefejnost. Je
dilezité peclive zvazit, pro koho je urcena, protoze kazda zdjmova skupina preferuje jiné

informace, které potfebuje ke svym ¢innostem.

Dalsim ucelem finan¢ni analyzy je, ze ptisobi jako zpétna informace o tom, kam spole¢nost
v jednotlivych oblastech dosla, v ¢em se ji jeji pfedpoklady podatilo splnit nebo naopak kde
doslo k situaci, které chtéla predejit nebo kterou necekala. (Knapkova, 2017, s. 17).

Muzeme tedy hovofit o tom, Ze finan¢ni analyza ma sviij smysl z casového pohledu ve dvou
rovinach. Prvni rovina je o tom, Ze se ohliZime do minulosti a madme Sanci hodnotit, jak se
podnik vyvijel az do soucasnosti. Druhd rovina tika, ze ndm finanéni analyza slouzi jako
zaklad pro finan¢ni planovani ve vSech €asovych rovinach. Umoziuje tedy jak planovani
kratkodobé spojené s béZnym chodem spole€nosti, tak i planovani strategické, které souvisi
s dlouhodobym rozvojem spoleCnosti. Tuto situaci znazornuje obrazek ¢. 1, z kterého
muzeme vycist, ze zdali pracujeme s daty ex post, hodnotime minulost podniku a mame
podklady pro vypracovani finan¢ni analyzy. Jeji vysledky se poté stavaji vstupnimi tidaji pro
finan¢ni planovani, které pracuje s daty ex ante a zkouma finan¢ni vyhlidky konkrétniho

podniku (Rtackova, 2010, s. 10).
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hodnoceni minulosti zkoumani perspektiv

finanéni pomérova analyza finan¢ni planovani

Obrazek 1 — Schéma casového hlediska hodnoceni informaci (Riickova, 2010, s. 9)
1.2 Cile a uloha finan¢ni analyzy

Za obecny cil finan¢ni analyzy povazujeme posouzeni finan¢niho zdravi podniku. Tenhle cil

znazornujeme pomoci vzorce v podobe zndmého logického priiniku rentability a likvidity:
finan¢ni zdravi = rentabilita + likvidita.
Toto vymezeni cile je systémové neudrzitelné, proto jej doplitujeme o dalsi alternativni ¢i
doplnujici cile.
Mezi tyhle cile patfi:
¢ Identifikace silnych a slabych stranek spolecnosti
e Rozbor nejen finan¢ni situace spolecnosti, ale i odvetvi
e Identifikace finan¢ni tisn€ spolecnosti

Finanéni tiseni podniku je situace, kdy ma podnik problémy s likviditou. Tyto problémy lze
fesit pouze vyraznymi zmeénami v ¢innostech podniku anebo ve zplsobu financovani

podniku. (Kalouda, 2017, s. 57)
Mezi dalsi cile finan¢ni analyzy patfi:
e Analyza dosavadniho vyvoje firmy
e Porovnavani vysledkl analyzy v prostoru
e Vyhodnoceni vlivu vngj$iho i vnitiniho prostredi firmy
e Analyza vztahti mezi ukazateli
e Poskytnuti informaci pro rozhodovani do budoucna
e Analyza variant budouciho vyvoje a nasledny vybér té nejvhodné;jsi varianty

e Zhodnoceni vysledkl finan¢ni analyzy
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e Stanoveni navrhll ve finanénim planovani a fizeni podniku (Sedlacek, 2011, s. 4)
Ulohou finanéni analyzy je:
e Obnovit ¢i zlepsit vykonnost podniku

e Ziskévat co nejvice informaci z dostupnych datovych zakladen, véetné generovani

dat jinak nedostupnych

¢ Fungovat jako zjiStovaci komponenta finan¢niho fizeni (Kalouda, 2017, s. 58)

1.3 Rozdéleni finan¢ni analyzy

Finanéni analyzu rozdélujeme do dvou oblasti, podle toho, kdo ji provadi.

Externi finan¢ni analyza, kterd vychazi z vefejn¢ dostupnych informaci (ucetnich i
finan¢nich). Externi uzivatelé tyto informace zjist'uji z ucetnich vykazi a nasledné provadéji
analyzu.

Interni finan¢ni analyza naopak vychazi ze zdroju, které mohou vyuzivat pouze interni

uzivatelé spolecnosti. Interni uzivatel ma k dispozici vSechny udaje manaZerského,

finan¢niho a vnitropodnikového ucetnictvi. (Griinwald a Holeckova, 2008, s. 22).

1.4 Uzivatelé finan¢ni analyzy

Jak uz bylo vyse feceno, konkrétné€ v kapitole €. 1.1, finan¢ni analyza je pfedmétem zajmu

vice uzivatelt, ktefi pfichazi do kontaktu s danou spolecnosti.

Mezi tyto uzivatele patii:

Management podniku — pouziva vysledky finanéni analyzy pro operativni ¢i strategické
fizeni spole¢nosti, konkrétné pro rozhodovani o rozdélovani zisku nebo pro rozhodovani
o pouziti struktury majetku a kapitalu.

Banky — zjistuji informace dulezité zejména v souvislosti s moznosti poskytnuti uvéra
a zaruk jejich splaceni.

Odbératelé — vyuzivaji dané vysledky analyzy pro volbu optimalniho dodavatele.
Investofi — vyuZivaji vysledky analyzy pii rozhodovani o moZnych investicich v podniku
nebo pii hodnoceni cennych papirit v ramci vytvareni optimalniho portfolia cennych papirt.
Verejnost — pomoci vysledkii analyzy posuzuje stabilitu a vykony firmy z hlediska

perspektiv rozvoje regionu ¢i pracovnich mist.
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Vlastnici — pfedev$im se zajimaji o navratnost jejich prostredkd, tudiz hodnoti rentabilitu

vlozZeného kapitalu.

Véritelé — se zajimaji predevsim o likviditu svych obchodnich partnerti a jejich schopnost
splacet své zavazky.

Statni instituce — se zajimaji, jestli je podnik schopen vytvaret zisk a odvadét dané do
statniho rozpoctu (Kubickova, 2015, s. 11-12).

Konkurenti — se snazi ziskat jednotlivé vysledky analyzy, zvlast’ téch firem, které na trhu

prosperuji, aby se mohli inspirovat a aplikovat dobré praktiky

Zaméstnanci — se zajimaji nejen o vysi mzdy, ale i o ziskovost ¢i likviditu firmy, protoze
jen jejich dostatecnd vySe jim zabezpec¢i dlouhodobé fungovani firmy (Knapkova, 2017,

5. 17-18).
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2  ZDROJE INFORMACI PRO FINANCNI ANALYZU

Uspé&snost finanéni analyzy do zna¢né miry zavisi na kvalité vstupnich informaci, které
budeme vyuzivat. M¢ly by byt nejen kvalitni, ale také komplexni. Z tohoto diivodu je nutné
podchytit, pokud mozno vSechna data, kterd by mohla jakymkoliv zplisobem zkreslit

vysledky finan¢ni analyzy (Ruckova, 2010, s. 21).
Zakladni zdroj dat predstavuji ucetni vykazy spolecnosti, coz jsou:
e Rozvaha
e Vykaz zisku a ztraty
e Piehled o penéznich tocich (Cash Flow)
e Piehled o zménach vlastniho kapitalu
e Piiloha ucetni zavérky
Také vyrocni zprava obsahuje fadu cennych informaci.

Dale je mozné Cerpat informace ze zprav samotného vrcholového vedeni podniku, vedoucich
pracovnikt ¢i auditorti, z firemni statistiky produkce, poptavky, odbytu nebo zaméstnanosti

atd.

Ucetni zavérku lze ziskat dvéma zptisoby — zadarmo &i za tplatu. Zadarmo Ize ziskat vykazy
napf. ve vefejném rejstiiku na oficidlnim serveru ceského soudnictvi Justice.cz, ktery
spravuje Ministerstvo spravedinosti Ceské republiky. Za tiplatu miZzeme vyuzit databaze
firem (databaze Albertina). Mnoho informaci miZeme ziskat 1 z webovych stranek

analyzované spolecnosti.

Nejlepsi pfistup k informacim o podniku mé interni analytik, coz je pracovnik podniku, ktery
si vSechna potiebna a podrobna data lehce obstara. Jednodussi piistup k datim ma i externi
analytik, jehoz si firma pro zpracovani finan¢ni analyzy najme. Vyhodou externiho analytika
muze byt nezavisly uhel pohledu, protoze analytikovi chybi vlastni znalost podniku.
Nevyhodou je, Ze kdyz neni analytik v pfimém kontaktu s podnikem, tak se musi spokojit

s vefejné piistupnymi daty o podniku. Data ale byvaji ¢asto agregovana ¢i netuplna.

Pro potieby finan¢ni analyzy mtzeme dale vyuzit informace, které zpracovava Ministerstvo
pramyslu a obchodu CR. Na svych webovych strankich dlouhodobé zveiejiuje tyto
informace, které se tykaji financni analyzy ceského primyslu a stavebnictvi a agregované je

vyhodnocuje dle klasifikace ekonomickych €innosti (CZ-NACE). Nabizend data poskytuji
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informace o vykonnosti jednotlivych odvétvi ceského priimyslu a stavebnictvi. Diky tomu
pievazné slouzi ke srovnavani financni stranky podniku v ramci odvétvi (Knapkova, 2017,

5. 18-19).

2.1 Rozvaha

Rozvaha je ucetni vykaz, ktery tvofi patef celého ucetnictvi, to znamena, ze ostatni vykazy
jsou od ni odvozené. Zobrazuje stav majetku k uréitému okamziku, tzv. rozvahovému dni.
Sestavuje se vyhradné z tidaji zachycenych v Gi€etnich knihach. Pro jednotlivy druh majetku
a jeho zdroj, je zfizen samostatny ucet, na némz se sleduje pohyb jednotlivych majetkovych
polozek tak, jak probihd v daném podniku. Jelikoz se z Gcetnictvi ptejimaji pro rozvahu
zustatky téchto uctl k ur¢itému casovému okamziku, je rozvaha pouze jakymsi snimkem,
ktery zachycuje stav majetku a jeho zdroji k rozvahovému dni (Bfezinova, 2014, s. 73).

Zpravidla se rozvaha sestavuje k poslednimu dni ti¢etniho obdobi.

Rozvaha ma za ukol firmu informovat o tom, jaky majetek vlastni a z jakych zdroji jej
financovala. Proto je rozvaha rozd€lend na aktiva a pasiva. Zasadni podminkou je, ze se

aktiva musi rovnat pasivim (Knapkova, 2017, s. 24).

ROZVAHA
AKTIVA PASIVA
A. Pohledavky za upsany ZK A. Vlastni kapital
B. Dlouhodoby majetek Al Zakladni kapital
Bl DNM All. AZio a kapitalové fondy
B.II. DHM Allll. Fondy ze zisku
B.III. DFM AlV. VH minulych let
C. Obézna aktiva AV. VH bézného ucetniho obdobi
ClL Zasoby AVI. Rozhodnuto o zalohéch na vyplaté podilu
na zisku
Cll; Pohledavky B.+C. |Cizizdroje
i1 Dlouhodobé pohleddvky B. Rezervy
cl.2 Krdtkodobé pohleddvky C. Zavazky
Cl. Kratkodoby finanéni majetek Cl. Dlouhodobé zdvazky
C.IV. Penézni prostredky CIL. Krdtkodobé zdvazky
D. Casové rozliseni aktiv D. Casové rozliseni pasiv

Obrazek 2 — Struktura rozvahy (Knapkova, 2017, s. 24)

2.1.1 Aktiva

Aktiva predstavuji majetkovou strukturu podniku. Zakladnim hlediskem jejich ¢lenéni je

predev§im doba jejich upotiebitelnosti anebo rychlosti ¢i obtiznosti jejich pfemény
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v penézni prostfedky (likvidnost), aby bylo mozni uhradit splatné zavazky (hledisko
likvidity).
Aktiva ¢lenime na:

e Pohledavky za upsany zakladni kapital

e Dlouhodoby majetek

e (Obézna aktiva

e Casové rozliseni

Obrazek 3 — Struktura aktiv (Ruckova, 2010, s. 24)

Obé&zna aktiva ¢lenime na:
e Zasoby
e Pohledavky
e Kiratkodoby finan¢ni majetek

e Penézni prosttedky (Bifezinova, 2014, s. 100-108)

2.1.2 Pasiva

Pasiva predstavuji finanéni strukturu podniku. Obsahuji zdroje financovani podnikového
majetku (Knapkova, 2017, s. 33).
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Obrazek 4 — Struktura pasiv (Riickova, 2010, s. 26)

Pasiva se ¢leni na:
e Vlastni kapital (pfedstavuje vlastni zdroje financovani)
e Cizi zdroje (ptedstavuji cizi kapital)
o Casové rozligeni
Do vlastniho kapitalu patfi:
e Zékladni kapital
e AZio a kapitalové fondy
e Fondy ze zisku
e Vysledek hospodateni min. let
e Vysledek hospodateni bézného ucetniho obdobi
Do Cizich zdroji patfi:
e Rezervy
e Dlouhodobé zavazky

o Kratkodobé zavazky (Biezinova, 2014, s. 110)

2.2 Vykaz zisku a ztraty

Obsah vykazu tvoti vynosy, ndklady a vysledek hospodateni.
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Vynosy jsou penézni ¢astky, které podnik ziskal ze svych veSkerych ¢innosti za dané ucetni

obdobi bez ohledu na to, zdali doslo k jejich inkasu v tomto obdobi.

Naklady jsou penézni castky, které podnik v daném obdobi vynalozil za ucelem ziskani

vynosu bez ohledu na to, zdali doslo k jejich skute¢nému zaplaceni ve stejném obdobi.

Vysledek hospodareni je rozdil mezi celkovymi vynosy a celkovymi naklady. Vysledek
muze byt kladny (zisk) nebo zaporny (ztrata).

Vykaz zisku a ztraty se sestavuje v ucelovém nebo druhovém ¢lenéni.

Mezi velmi vyznamné polozky VZZ zahrnujeme trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb
a trzby za prodané zbozi. Tyhle druhy trzeb Gzce souvisi s ndkladovou polozkou vykonova
spotieba, kterd se dale déli na ndklady vynaloZené na prodané zbozi, spotiebu materidlu
a energii a sluzby. Dalsi nakladové polozky jsou zména stavu zasob (obsahuje naklady nebo
snizeni nakladu z hlediska pfirtistku nebo ubytku zasob vlastni ¢innosti v pritbéhu ucetniho
obdobi) a aktivace (obsahuje snizeni ndkladli v provozni ¢innosti z hlediska vytvoteni zasob

nebo DM vlastni ¢innosti) (Knapkova, 2017, s. 40-44).

Na zakladé téchto polozek, dokaZze podnik vypocitat obchodni marzi a pfidanou hodnotu.

Tyto polozky byvaly soucasti VZZ, ale od 1.1.2016 se ve vykazu uz neobjevuji.

Obchodni marze je hruby vysledek z prodeje zbozi. Vypocita se jako rozdil mezi trzbami za
prodej zbozi a naklady vynaloZzené na prodané zbozi. Tento ukazatel je vyznamnou
informaci zejména pfi porovnavani s jinymi obdobnymi spole¢nostmi. Vyjadiuje ¢astku,
z kter¢ mohou byt placeny dalsi naklady (napt. odpisy, mzdy nebo spotifeba materidlu

a energie) (Bfezinova, 2014, s. 127).

Pfidana hodnota vyjadiuje hodnotu, kterou podnikatel pfidal svou c¢innosti k hodnoté
nakupovanych meziproduktii. Jde o hodnotu pfidanou zpracovanim. Pfredstavuje ocenéni
vyrobnich faktorti podniku (osobni naklady, odpisy, nakladové uroky) a vytvotreny zisk
v ekonomickém pojeti. Podnik muaze analyzovat podily jednotlivych slozek na ptidané

hodnoté a porovnat je s konkurenty. Pozitivn€ je hodnoceno zvySovani ptidané hodnoty.
Vypocet ptidané hodnoty je:
PH = obchodni marze + vykony — vykonova spotieba

Ve finan¢ni analyze dale mizeme vyuzivat raznych podob VH, které jsou popsany na

obrazku ¢. 5 (Knéapkova, 2017, s. 44-48).
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Cisty zisk (EAT)
+ dan z pfijmu
= zisk pied zdanénim (EBT)
+ nakladové uroky
= zisk pred uroky a zdanénim (EBIT)
+ odpisy
= zisk pred aroky, zdanénim a odpisy (EBITDA)

Obrazek 5 — Ruzné podoby ziskii (Knapkova, 2017, s. 48)

2.3 Cash Flow

Jinymi slovy pfehled o penéZnich tocich, vykazuje penézni piijmy a vydaje. Proto je CF
velmi diilezité, protoZe tyhle informace z VZZ a rozvahy nejsme schopni zjistit. Jak uz jsem
popisovala vySe, rozvaha zachycuje stav majetku a kapitalu k urcitému okamziku a VZZ
zaznamenava naklady, vynosy a zisk v obdobi jejich vzniku, bez ohledu na to, zda vnikaji
skute¢né redlné piijmy ¢i vydaje. Z tohoto diivodu se sestavuje ptrehled o penéznich tocich,
protoze odstraniuje casovy i obsahovy nesoulad mezi néklady, vynosy a piijmy, ziskem

a stavem penéznich prostredkli (Knapkova, 2017, s. 51-52).

rozvaha vykaz zisku a ztraty cash flow
majetek = kapital vynosy - naklady = zisk pfijmy - vydaje = cash flow

Obrazek 6 — Charakteristika ucetnich vykazu (Knapkova, 2017, s. 52)

Podstatou Cash Flow je sledovani zmény toku penéznich prostfedk. Pod pojmem tok
penéznich prostiedki je minén prirtstek ¢i ibytek penéznich prostiedkili vlivem hospodateni
podniku za dané obdobi. Vyjadifuje tvorbu a uziti penéznich prostiedkli. Pomoci tohoto
ukazatele mtizeme zjistit likviditu podniku, protoze diky nému zjistujeme, pro¢ se zvysuje
nedostatek penéznich prostiedkd anebo, pro¢ ma podnik problém dostat svym zavazkim ¢i
dluhiim, i1 kdyZz vykazuje zisk (Bfezinova, 2014, s. 141).

Pro vétSinu malych a stfednich firem je hotovost a vysoky stav penéznich prostfedkil na
v nékterém ze sledovanych let zisku, nemusi jej to bezprosttedné ohrozovat. Pokud vSak
podniku dojdou penézni prostiedky, které nutné pottebuje ke své kazdodenni ¢innosti, miize

to mit velmi negativni dopad na jeho vlastni existenci (Knapkova, 2017, s. 52)
Struktura Cash Flow

Vykaz CF se ¢leni na:



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 24

1. CF z provozni ¢innosti
2. CF z investi¢ni ¢innosti
3. CF z finan¢ni ¢innosti (Edmonds, 2011, s. 21)

Provozni ¢innost by méla tvofit ,,jadro” celého podniku, protoze je z finan¢niho hlediska
nejpodstatnéjsi. Zahrnuji se do ni zékladni vydéle¢né ¢innosti firmy a ostatni ¢innosti, které
nespadaji do zbylych dvou skupin ¢lenéni. Provozni oblast je klicovou pro samostatnou
existenci podniku. Jestlize CF z provozni ¢innosti vyjde zaporné v nékolika po sob¢ jdoucich

letech u nefinan¢ni spole¢nosti, znamena to, Ze méa podnik vazné problémy.

Investi¢ni Cinnost se zabyva pofizenim a prodejem DM a déle Cinnostmi souvisejici
s poskytovanim uvéri, pijéek a vypomoci, které nespadaji do provozni oblasti. Jestlize
podnik dosahuje kladného CF z investi¢ni ¢innosti, nasvédcuje to odprodeji DM. Pokud ale
CF zinvesticni ¢innosti vyjde zdporny, nasvédCuje to investicim do DM, coz vytvaii

pozitivni vyhled do budoucnosti.

Finan¢ni ¢innost se zabyva penéznimi toky, které vedou ke zméné velikosti vlastniho
kapitalu a dlouhodobych zavazki. Kladné CF z finan¢ni ¢innosti ukazuje pfitok penéznich
prostfedkil do podniku od vlastnikli nebo vétiteld. Naopak zdporné CF z finanéni ¢innosti
signalizuje odtok penéznich prostiedki z podniku k vlastnikim nebo vétitelim (Knapkova,

2017, s. 53).
2.3.1 Metody sestaveni vykazu Cash Flow
Ptehled o penéznich tocich Ize sestavit:

e Metodou piimou

e Metodou nepiimou (Bfezinova, 2014, s. 141)
Metoda prima

V téhle metod¢ je prehled penéznich tokl sestaven na zéklad¢ skuteénych plateb, resp.
¢istych penéznich tokt, které jsou uvedené v samostatné bilanci penéznich tokd. Je to velmi
naro¢na metoda, zvlast’ v ptipadé podvojného ucetnictvi, protoze zde nejsou penézni toky
sledovany tak podrobné, proto je nutné je dohledat z jinych ucetnich vykazi. Vyhodou téhle
metody je, Ze zobrazuje hlavni kategorie penéznich piijmi a vydaji. Na druhé strané
nevyhodou je, ze nezndme zdroje a uziti penéznich prosttedkii. Schematicky lze pfimou

metodu vyjadfit pomoci obrazku €. 7.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 25

Pocatecni stav penéznich prostfedkd

+ prijmy za urcité obdobi
A S, } CF celkem
- vydaje za urcité obdobi

= konecny stav penéznich prostiedkd

Obrazek 7 — Schéma vypoctu CF primou metodou (Knapkovd, 2017, s. 54)

Neprima metoda

Tato metoda vychazi z vysledku hospodafeni, ktery zjistujeme v podvojném ucetnictvi

(konkrétné z VZZ — rozdil mezi ndklady a vynosy anebo jej mizeme pievzit z rozvahy).

Zisk musime transformovat do pohybu penéznich prostfedkl a nasledné jej musime upravit

o dalsi pohyby penéznich prostiedkil, které souvisi se zménami majetku a kapitalu.
Tahle transformace vychazi ze skute¢nosti, Ze:
1. Kazdy naklad nemusi byt zaroven penéznim vydajem (napt. odpisy DM)
2. Kazdy vydaj nemusi byt zaroven ndkladem (napft. ndkup materialu)
3. Kazdy vynos nemusi byt zaroven penéznim piijmem (napft. trzby za sluzby)
4. Kazdy ptijem nemusi byt zaroven vynosem (napf. inkaso FV)
Vyse uvedené polozky se pfi transformaci budou chovat nasledujicim zplisobem:
e + Néklady, které nejsou vydaji
e - Vynosy, které nejsou piijmy
e - Vydaje, které¢ nejsou naklady
e + Piijmy, které nejsou vydaje
Pti posuzovani zmén majetku a kapitalu, musime vychéazet z téchto zasad:

e U zmén aktiv plati: je-li zachycen v rozvaze mezi sledovanymi roky pfirtstek,

v CF se to projevi jako ubytek

je-li zachycen v rozvaze mezi sledovanymi roky ubytek, v CF

se to projevi jako prirastek
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e U zmén pasiv plati: je-li zachycen v rozvaze mezi sledovanymi roky pfirtstek,

v CF se to projevi jako piiristek

je-li zachycen v rozvaze mezi sledovanymi roky tbytek, v CF

se to projevi jako ubytek (Knapkova, 2017, s. 55-56)

Schematicky je metodu neptfimou mozné znazornit podle obrazku ¢. 8.

POCATECNI STAV PENEZNICH PROSTREDKU
vysledek hospodaieni béZzného obdobi
+ odpisy (= Gpravy hodnot DNM a DHM - trval¢)
+ tvorba dlouhodobych rezerv
— snizeni dlouhodobych rezerv
+ zvySeni zavazki (kratkodobych), ¢asového rozliSeni pasiv
— snizeni zavazku (kratkodobych), ¢asového rozliseni pasiv
— zvySeni pohledavek, ¢asové rozliseni aktiv
+ snizeni pohledavek, casové rozliseni aktiv
zvyseni zasob
+ snizeni zasob
= CASH FLOW Z PROVOZNI CINNOSTI
— vydaje s pofizenim dlouhodobého majetku
+ piijmy z prodeje dlouhodobého majetku
= CASH FLOW Z INVESTICNI CINNOST]I
+ dlouhodobé zavazky, popt. kratkodobé zavazky
+ dopady zmén vlastniho kapitalu
= CASH FLOW Z FINANCNI CINNOSTI
KONECNY STAV PENEZNICH PROSTREDKU

Obrazek 8 — Schéma vypoctu CF neprimou metodou (Knapkova, 2017, s. 56)

2.4 Priloha ucetni zavérky

Ptiloha neboli komentat k ucetnim vykazim ma velmi vyznamnou ulohu, protoze
prostiednictvim ptilohy UJ udava uzivatelim ucetnich udajt ucetni metody a zasady, které

pouzila pfi sestavovani ucetnich vykaza (Biezinova, 2014, s. 158).
Pro finan¢ni analyzu je pfiloha velmi dilleZita, protoZe ji poskytuje velmi cenné informace.
V ptiloze najdeme napiiklad:

e Informace o pouzitych obecnich ucetnich zasadach nebo ucetnich metodach
a odchylkach od téchto metod s uvedenim jaky maji vliv na majetek a zavazky, na
finanéni situaci a hospodaisky vysledek podniku; UJ zde uvadi podle principu
vyznamnosti zejména: 1. zpisob ocenovani majetku a zavazka, 2. zpisob stanoveni

uprav hodnot majetku (opravné polozky a odpisy), 3. uplatnény zptisob pii prepoctu
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udajii v cizich ménach na ceskou ménu, 4. zplsob stanoveni redlné hodnoty

nalezit¢ho majetku a zavazki
e Informace o pouzitém ocenovacim modelu, ktery stanovi redlnou hodnotu
e Pohledavky a zadvazky, které jsou kryty vécnymi zarukami

e Povahu a vysi jednotlivych ndkladii a vynost, které jsou svym objemem i plivodem
mimorfadné
e Zaloha Ci zapijcky a uvery poskytnuté ¢lenim organt UJ vCetné uvedeni urokové

sazby a hlavnich podminek
e Zavazky a podminéné zavazky, které nejsou k dispozici v rozvaze

e Primérny pfepocteny stav zaméstnanci v prubéhu ucetniho obdobi (Knapkova,

2017, s. 63)

2.5 Vyrocni zprava

Vyro¢ni zpravu vytvaieji ty UJ, které chtéji prezentovat vetejnosti nejen tcetni informace,
ale také svij socidlni a ekonomicky vyvoj do budoucna, zhodnoceni dosavadni ¢innosti,
podavat zasadnéjsi informace tykajici se vyzkumu, vyvoje, péce o zaméstnance Ci aktivity,

které provadéji nejen na uzemi Ceské republiky, ale 1 v zahranici.

Ugelem téhle zpravy je komplexné a vyvazend podavat informace o vykonnosti podniku,
o jeho postaveni na trhu, o zplsobech fizeni rizik a také o podstatnych aktivitach.
Samoziejmou soucdst vyrocni zpravy tvoii UCetni zaverka, kterd dopliluje podstatné
informace pfevazné ekonomického charakteru, které napomahaji zejména externim
uzivatelim blize se seznamit s analyzovanym podnikem, a to v¢etné minulych i budoucich
procest, trendd a jeho aktivit. Z tohoto divodu musi byt informace ve vyro¢ni zpraveé
v souladu s ucetni zavérkou, aby byl poskytnut pravdivy a spolehlivy obraz o ekonomickych
ukazatelich UJ. Proto se vyroéni zprava stava predmétem ovéfovani auditorem, a to pred
jejim zvefejnénim, aby externim subjektim nebyly prezentovany mylné informace

(Bfezinova, 2014, s. 178).
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3 METODY FINANCNI ANALYZY

Mezi zakladni metody, které se pfi zpracovani financni analyzy vyuzivaji, patfi:
e Analyza absolutnich ukazatelii — analyza majetkové a finan¢ni struktury
e Analyza tokovych ukazatelll — analyza vynosti, ndkladi, zisku a CF
e Analyza rozdilovych ukazatelii — analyza Cistého pracovniho kapitalu

e Analyza pomérovych ukazateli — analyza ukazatelli kapitalového trhu, likvidity,

rentability, aktivity, zadluZenosti, produktivity, analyza ukazatelli na bazi CF atd.

e Analyza soustav ukazateli — analyzuji vliv dil¢ich hledisek finan¢ni situace na

souhrnny ukazatel hodnoceni

e Analyza ukazatele hospodaieni — vyuziva riznych bankrotnich ¢i bonitnich modeli

pro souhrnné zhodnoceni finan¢niho zdravi podniku (Knapkova, 2017, s. 65)

3.1 Absolutni ukazatele finan¢ni analyzy

Absolutni ukazatele najdeme piimo v Gcetnich vykazech. Jsou dostupné jak z ucetnich

vvvvvv

rovnou za tfi po sobé jdouci ucetni obdobi.

Jde o ukazatele, které vyuZzivame zejména k analyze vyvojovych trendii (horizontalni
analyzy) a k procentnimu rozboru jednotlivych poloZek rozvahy (vertikalni analyza). Tyhle
dvé analyzy jsou vychozim bodem rozboru ucetnich vykazii. Jejich podstatou je, Ze ndm
umoznuji vidét piivodni absolutni tidaje z ucetnich vykaza v ur€itych souvislostech. Také
nam umoznuji prvotni orientaci v hospodateni podniku a upozornuji na ptipadné problémy,

kter¢ je potiteba podrobit hlubSimu zkoumani.

3.1.1 Horizontalni analyza

Podstatou téhle analyzy je sledovani vyvoje zkoumané veli¢iny v ¢ase. Jinymi slovy je tedy
analyzou po tadcich, kterd se zabyva porovnavanim zmén polozek jednotlivych vykazt
v Casove posloupnosti. Z téchto analyzovanych zmén Ize odvodit i patrny vyvoj piislusnych
ukazatelli v budoucnosti, pfi¢emz musime brat na védomi, ze tak lze ucinit pouze, kdyz se

podnik bude v pfistich letech chovat stejné.

Pomoci horizontalni analyzy miizeme vypocitat:
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e Absolutni zménu

e Procentni zménu
Technicky postupujeme tak, Ze vypocteme rozdil z dvou po sobé€ jdoucich let.
Vypocty jsou nésledujici:
Absolutni zména = ukazatel (— ukazatel ¢1

Procentni zména = (absolutni zména / hodnota ¢1) x 100

3.1.2 Vertikalni analyza

Vertikdlni analyza spociva ve vyjadieni jednotlivych polozek tucetnich vykazli jako
procentniho podilu ke zvolené zdkladné, kterou si ur¢ime jako 100 % veli¢inu. Pfi rozboru
rozvahy, si miZzeme zvolit jako 100 % veli¢inu aktiva celkem nebo pasiva celkem. Pti
rozboru VZZ, si mizeme zvolit jako 100 % veli¢inu sumu celkovych vynosi ¢i celkovych

nakladl (Bfezinova, 2014, s. 183-184).

Podle Frantiska Kaloudy (2017) jde o tzv. analyzu ,,po sloupcich®. To znamena, Ze pracuje

s ucetnimi vykazy odshora dolt.

Jestlize mame navic hodnoty za vice obdobi, mizeme identifikovat trendy nebo dilezité
casové zmeény jednotlivych polozek (Btfezinova, 2014, s. 185).

3.2 Rozdilové ukazatele finan¢ni analyzy

Rozdilové ukazatele se zabyvaji analyzou finan¢ni situace podniku s orientaci na jeho
likviditu.

3.2.1 Cisty pracovni kapital

Nejvyznamnégj$im rozdilovym ukazatelem, ktery ma vyznamny vliv na platebni schopnost
podniku, je &isty pracovni kapital (CPK) neboli provozni kapital, ktery vypoéteme jako:
Obézny majetek — Kratkodobé CZ.

Konstrukce CPK je zaloZena na rozlideni:
e Obézného a dlouhodobého majetku
e Kratkodobého a dlouhodobého vazaného kapitalu

Cisty pracovni kapital je obsazen v té ¢asti obézného majetku, ktera je financovana

dlouhodobym cizim kapitalem (Knapkova, 2017, s. 85).
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Pro lepsi piedstavu, je konstrukce CPK znazornéna na nasledujicim obrazku &. 9.

dlouhodoby vlastni kapital N
majetek
- dlouhodoby
. » cizi kapital kapital
CPK . ‘ dlouhodoby
....... bbézng’/ , i
T majetek
cizi kapital
kratkodoby
S

Obrazek 9 — Konstrukce CPK (Kndpkovd, 2017, s. 86)

3.2.2  Cisté pohotové prostiedky

Tenhle ukazatel slouzi k odstranéni nedostatktt CPK, které jsou spojeny s tim, ze néktera

obézna aktiva jsou htife likvidni nebo nejsou viibec likvidni (Bfezinova, 2014, s. 186).

Podstatou ukazatele CPP je, Ze uréuje okamzitou likviditu pravé splatnych kratkodobych
zavazkl. Vypocteme jej jako: Pohotové penéZni prostredky — okamzité splatné zavazky

(Knapkova, 2017, s. 86).

Do pohotovych penéZnich prostiedkl patii ty prostiedky, které jsou rychle pfeménitelné na
penize v podminkach fungujiciho kapitalového trhu. Proto do téchto prostiedkli zahrnujeme
penize v hotovosti a na bankovnich uctech, nékdy se zde zahrnuji 1 jejich ekvivalenty

(sménky, Seky, kratkodobé terminové vklady atd.) (Bfezinova, 2014, s. 186).

3.2.3 Cisty penézni majetek

Tenhle ukazatel slouzi jako uréity kompromis pro dva piedchozi rozdilové ukazatele (CPK
a CPP). Vypo¢ita se jako: Obé&Zna aktiva — zasoby — nelikvidni pohledavky — kratkodobé
zavazky (Bfezinova, 2014, s. 187).

3.3 Pomérové ukazatele financni analyzy

Jde o ukazatele, které jsou zédkladnim néstrojem finan¢ni analyzy. Vyuzivaji se pii analyze
ucetnich vykazi hlavné z toho divodu, ze umoziuji ziskat rychlou piedstavu o finan¢ni
situaci podniku. Podstatou pomérového ukazatele je, ze poméiuje rizné polozky rozvahy,

VZZ ptipadné 1 CF. Proto je mozné zkonstruovat velké mnozstvi ukazatelli. V praxi se vSak
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vyuziva pouze par zakladnich ukazatell, které jsou rozttizeny do skupin podle jednotlivych
oblasti hospodafeni podniku, kterych se tykaji. Jde zejména o skupiny ukazatelt
zadluZenosti, likvidity, rentability, aktivity a ukazatele kapitalového trhu (Knépkova, 2017,
s. 87).

3.3.1 Ukazatele likvidity

Mezi zékladni podminky existence jakéhokoliv podniku patii jeho schopnost splacet svoje
zdvazky. Ve finan¢ni analyze tedy posuzujeme minuly prabéh tohoto ukazatele

a odvozujeme od n&j budouci vyvoj.

Podstatou ukazatele likvidity je, ze poméfuje to, ¢im je mozno platit s tim, co je nutno

zaplatit.
Rozlisujeme tfi typy ukazatelt likvidity
1. Ukazatel bézné likvidity (Current Ratio)
2. Ukazatel pohotové likvidity (Quick Ratio)
3. Ukazatel hotovostni likvidity (Cash Ratio)
Ukazatel béZné likvidity
BéZzna likvidita = obézna aktiva / kratkodobé zavazky

Tento ukazatel udava, kolikrat pokryvaji obézna aktiva kratkodobé zadvazky spole¢nosti. Je
povazovan za jeden z nejvyznamnéjsi ukazatell platebni schopnosti podniku, a to i pfesto,
ze v sobé nese néktera omezeni. Tudiz bychom si méli davat pozor na strukturu zasob
a pohledavek, kterou si pro vypocet bézné likvidity zvolime. Ve struktuie zasob bychom
mgéli zvazit jejich realistické ocenéni vzhledem k jejich prodejnosti (napt. neprodejné zasoby
by mély byt pro vypocet bézné likvidity odecteny, protoze nepiispivaji k likvidité
spole¢nosti). Do vypoctu by také nemély vstupovat pohledavky po lhité splatnosti ¢i

nedobytné pohledavky.

Doporucené hodnoty ukazatele se pohybuji v rozmezi od 1,5 — 2,5. Kdyz se hodnota
ukazatele rovna 1, znamena to, Ze obézny majetek = kratkodobé zavazky. Ptili§ vysoka
hodnota ukazatele svédéi o zbytené vysoké hodnoté CPK a drahém financovani. Za nejvice
rizikové 1ze vSak povazovat, kdyz podnik vyuziva cast kratkodobych zavazki k financovani

obéznych aktiv (Knapkova, 2017, s. 94).

Ukazatel pohotové likvidity
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Pohotovi likvidita = (obéZna aktiva — zasoby) / kratkodobé zavazky

Tento ukazatel je povazovan za vystizn€jsi nez predchozi ukazatel likvidity, protoze se od

obéznych aktiv odecitaji zasoby, které jsou htife likvidni polozkou obéznych aktiv.

Doporucené hodnoty se pohybuji v rozmezi 1,0 — 1,5. Pokud vychézi vysledek ukazatele
mensi nez 1, mél by podnik prodat zasoby. (Bfezinova, 2014, s. 189).

Ukazatel hotovostni likvidity
Hotovostni likvidita = (obéZna aktiva — zasoby — pohledavky) / kratkodobé zavazky

Byva oznacovana i jako okamzité likvidita. Tento ukazatel pfedstavuje to nejuzsi vymezeni
likvidity, protoze do néj vstupuji jen ty nejlikvidnéjsi polozky rozvahy (Ruckova, 2010,
s. 49).

Doporucené hodnoty se pohybuji v rozmezi mezi 0,2 — 0,5. Pokud ukazatel nabyva vysokych

hodnot, spole¢nost neefektivné vyuziva své finan¢ni prostfedky (Knapkova, 2017, s. 95).

3.3.2 Ukazatele zadluzenosti

Ukazatel zadluZenosti méfi financni stabilitu podniku. Obecné se tyto ukazatele odvijeji od
podilu cizich zdrojii na celkovych zdrojich spole¢nosti (Bfezinova, 2014, s. 193). Také
muZeme fici, Ze slouzi jako indikatory vySe rizika, které podnik nese pfi daném pomeéru
a struktufe vlastniho kapitdlu a cizich zdrojt. Je zfejmé, ze ¢im vic je podnik zadluzeny, tim
na sebe bere vyssi riziko, protoze musi byt schopen dostat svym zévazkiim bez ohledu na to,
jak se mu praveé dafi. Vyssi riziko miZe byt ale pro podnik vyhodny, protoZe cizi kapital je
levnéjsi nez vlastni. Je to predevsim kvili tzv. danovému Stitu, kdy uroky z ciziho kapitalu
snizuji danové zatizeni spolecnosti, jelikoz Grok je soucasti naklad, které snizuji vysledek
hospodareni, ze kterého se odvadi dai statu. Cena kapitalu ovlivilyje i stupen rizika, které
podstupuje investor, protoZze ¢im vétsi riziko nese, tim vysSi cenu za pfislusny kapital
pozaduje. Vlastni kapital je povazovan za drazsi zdroj financovani nez cizi zdroje, protoze
naroky véfitele jsou uspokojovany pied vlastnikem. Posuzujeme-li vSak jednotlivé druhy
financovani, protoZe z néj neplynou uroky, které by musel uZivatel splacet. Za to ale uzivatel

plati nejvyssi cenu (Knapkova, 2017, s. 87).
Mezi ukazatele zadluzenosti patii:

Celkové zadluZenost = cizi zdroje / aktiva celkem
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Jde o zékladni ukazatel zadluzenosti. Doporu¢ena hodnota se pohybuje mezi 30—60 %.
Mira zadluZenosti = cizi zdroje / vlastni kapital

Jde o Casty vyuzivany ukazatel, ktery pométuje cizi a vlastni kapital. Velice vyznamny je
pro banky, protoze podle néj se rozhoduji, zda poskytnou podniku uvér ¢i ne. Pro toto
posuzovani je dulezity jeho vyvoj v ¢ase, zda se podil cizich zdroji zvySuje ¢i snizuje.

Ukazatel signalizuje, do jaké miry by mohly byt ohrozeny naroky véfiteld.
Podil dlouhodobych cizich zdroji na dlouhodobém kapitalu:
dlouhodobé cizi zdroje / (vlastni kapital + dlouhodobé cizi zdroje)

Podil dlouhodobych cizich zdrojii na cizich zdrojich:

dlouhodobé cizi zdroje / cizi zdroje

Urokové kryti = EBIT / nakladové troky (Knapkova, 2017, s. 88-89)

Ukazatel irokového kryti ndm udava, kolikrat ma podnik vyssi zisk nez Groky a ukazuje, jak
velky je bezpec¢nostni polstar pro véfitele. Kdyz podnik neni schopen platit své urokové
naklady ze zisku, znamena to, ze se bliZi jeho tpadek (Riickova, 2010, s. 59). Pokud ukazatel
dosahuje hodnoty 1, znamen4 to, Ze podnik vytvofil dostate¢ny zisk pro to, aby splatil troky
vetiteltim, ale pro stat v podobé dani a Cistého zisku pro vlastnika, uz nic nezbylo. Tudiz

hodnota 1 neni pro podnik dostacujici. Doporucend hodnota je vyssi nez 5.
Kryti dlouhodobého majetku vlastnim kapitalem = vlastni kapital / dlouhodoby majetek

Pokud ukazatel dosahuje hodnoty vyssi nez 1, mizeme konstatovat, Ze podnik vyuziva
vlastni (dlouhodoby) kapital 1 ke kryti obéznych (kratkodobych) aktiv, coz svéd¢i o tom, ze
dava prednost financni stabilité pred vynosem (Knapkova, 2017, s. 90).

3.3.3 Ukazatele rentability

Rentabilita, jinymi slovy vynosnost vlozeného kapitdlu, je métitkem schopnosti dosahovat
zisku pouzitim investované¢ho kapitalu, tj. schopnosti podniku vytvaret nové zdroje.
Vyjadiuje miru zisku, ktera slouzi jako hlavni kritérium pro alokaci kapitdlu v trzni

ekonomice.
Mezi ukazatele rentability zahrnujeme:

Rentabilita trzeb (ROS) = zisk / trzby
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Zisk v cCitateli mize byt v podobé zisku pfed zdanénim, zisku po zdanéni anebo v podobé
EBITU. Tento ukazatel ndm vyjadiuje ziskovou marzi, ktera je dilezitd pro zhodnoceni
uspesnosti podnikatelské Cinnosti. Trzby ve jmenovateli mohou byt zaménény 1 vynosy.
V tomto piipadé by ukazatel méfil, kolik Cistého zisku nebo EBITU piipadd na 1 K¢

celkovych vynost podniku.
Rentabilita celkového kapitalu (ROA) = EBIT / aktiva

Pomoci tohoto ukazatele se v podniku méfi jeho vykonnost neboli produkéni sila. V Citateli
pouzivame EBIT, abychom zméfili vykonnost podniku bez vlivu zadluzeni a danového
zatiZeni.

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) = Cisty zisk / vlastni kapital

Ukazatel vyjadiuje vynosnost kapitalu vlozeného vlastniky do podnikéni. Dosahované
hodnoty ukazatele je nutné posuzovat v delSim ¢asovém kontextu. Muze se stat, ze dochazi
ke kratkodobym vykyviim nebo nizkym hodnotdm rentability, které¢ ale nutné¢ nemusi
znamenat problémy (napf. vysoké investice do nového majetku, zavadéni novych vyrobki

na trh apod.)
Rentabilita uplatného kapitalu (ROCE) = zisk / tplatny kapital

Do polozky uplatny kapital zahrnujeme veskery kapital v podniku, ktery nese ndklad, tj.
vlastni kapital, dlouhodob¢ a kratkodobé cizi zdroje nesouci urok (Knapkova, 2017, s. 100-
105).

Vseobecné plati, ze ¢im vysSich hodnot ukazatele rentability dosahuji, tim 1épe pro podnik.

3.3.4 Ukazatele aktivity

Pomoci téchto ukazatel mefime, jak je spolecnost aktivni v nakladani se svym majetkem.
Me¢éti celkovou rychlost obratu majetku i rychlost obratu jednotlivych slozek majetku
a hodnoti tak vazanost kapitalu v urCitych formach aktiv. Miizeme fici, Ze ukazatele aktivity
podavaji informace o tom, kolikrat se kazdy jednotlivy druh majetku obrati za urcity Casovy
interval, tj. kolik obratek ucini v ramci sledovaného obdobi. Kdyz se hodnoty ukazatelii

aktivity prevrati, zjistime tim doby obratu, tj. dobu uskute¢néni jedné obratky.
Vseobecné je znamo, zZe se podnik snazi:
e Maximalizovat vysledky u ukazatel obratu

e Minimalizovat vysledky u ukazateli doby obratu (Bfezinova, 2014, s. 197)
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Do ukazatell aktivity patii:
Obrat aktiv = trzby / aktiva

Minimalni doporuc¢ovana hodnota tohoto ukazatele je 1. Pokud by hodnota byla nizsi nez 1,

znamena to neefektivni vyuziti aktiv nebo neimérnou majetkovou vybavenost podniku.
Obrat zasob = trzby / zasoby

Obrat pohledavek = trzby / pohledavky

Obrat zavazku = trzby / kratkodobé zavazky

Doba obratu zasob = (primérny stav zasob / trzby) * 360

Tento ukazatel udava, jak dlouho trvé jeden obrat, tj. doba nutnid k tomu, aby penézni

prosttedky piesly pies vyrobky a zbozi znovu do penézni formy.
Doba obratu pohledavek = (primeérny stav pohledavek / trzby) * 360

Tento ukazatel vyjadiuje, jak dlouho musi podnik cekat, nez obdrzi platbu od svych

odb¢ératelt.

Doba obratu zavazki = (primérny stav zavazki / trzby) *360

Ukazatel vyjadiuje dobu od vzniku zadvazku do doby jeho tthrady a mé¢l by dosdhnout alesponi
hodnoty doby obratu pohledavek (Knapkova, 2017, s. 107-109).

3.3.5 Ukazatele kapitalového trhu

Ukazatele kapitdlového trhu se vyuzivaji v situaci, kdy podnik obchoduje na kapitdlovém
trhu. Tyto ukazatele jsou vyuzivany pifevazné investory k tomu, aby posoudili finanéni

situaci podniku.

Ukazatelem kapitalového trhu je napt. P/E ratio, ktery se pocita jako pomér trzni ceny akcie
a zisku na akcii. Tento ukazatel tvofi nedilnou sou¢ést burzovnich zprav a promita se v ném
zejména budouci o¢ekavani investorti ohledné miry zisku, tempa ristu a podilu dividend na

zisku.

P/E ratio = trzni cena akcie / zisk na akcii (Knapkova, 2017, s. 111)

3.3.6 DalSi ukazatele finan¢ni analyzy

V ramci finan¢ni analyzy je uzite¢né pouzit i dal§i ukazatele, které vyuzivaji ke svym

vypoctim polozku ptidand hodnota nebo pocet zaméstnanci.
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K nejvyuzivangj$im patii nasledujici:
e Pfidand hodnota / pocet zamé&stnanct
e Pfidand hodnota / trzby
e Ptidand hodnota / vynosy

e Pridana hodnota / aktiva (Knapkova, 2017, s. 113)
3.4 Souhrnné ukazatele finan¢ni analyzy

3.4.1 Altmanuv model

Altmantv model neboli Z-skore, patii mezi nejvyznamnéjsi a nejvyuzivanejsi modely, ktery
vypovidé o finan¢ni situaci podniku. Pokud je vysledek Z-skoére vyssi nez 2,99, ma podnik
uspokojivou finan¢ni situaci. Pokud se vysledek pohybuje mezi hodnotami 1,81 — 2,99 ma

neurcitou finan¢ni situaci a pti Z-skore mensi nez 1,81, ma silné finan¢ni problémy
Jeho vypocet je nasledujici:
Z-skore = 0,717 * X; + 0,847 * Xo+ 3,107 * X3 + 0,420 * X4 + 0,998 * X5
kde X = pracovni kapital / aktiva;
X2 = nerozdé¢lené zisky / aktiva;
X3 = EBIT / aktiva;
X4= trzni hodnota vlastniho kapitalu / cizi zdroje

Xs = trzby / aktiva (Knapkova, 2017, s. 132-133)

3.4.2 Index IN

Index IN jinymi slovy index divéryhodnosti, je vyjadfen rovnici, v niZ jsou zafazeny
pomeérové ukazatele rentability, likvidity, zadluzenosti ¢i aktivity (Rackova, 2010, s. 74).

Pouziva se pfi analyze financniho zdravi podniku.
Jeho vypocet je nésledujici:

INO5 = 0,13 * (aktiva / cizi zdroje) + 0,04 * (EBIT / nakladové turoky) + 3,97 * (EBIT /
aktiva) + 0,21 * (vynosy / aktiva) + 0,09 * (obézna aktiva / kratkodobé zavazky)

Hodnoceni vysledkt INOS:

e Je-li INOS vyssi nez 1,6, podnik tvoii hodnotu



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 37

e Je-1i INO5 mensi nez 0,09, podnik hodnotu netvofi (nici)
e Je-li INOS5 mezi hodnotami 0,9-1,6, jedna se o tzv. Sedou zénu

Seda zona signalizuje, Ze ma firma finanéni problémy (Knapkova, 2017, s. 133-134).

3.4.3 Ekonomicka pridana hodnota

Ukazatel EVA udava, ze vySe ekonomického zisku se 1iSi od zisku vykazovaného
v Ucetnictvi, protoze v Gcetnim zisku jsou zachyceny néaklady na cizi kapital, nikoliv na
vlastni kapital. U nakladl na vlastni kapital nelze presné€ urcit vynos, ktery plyne z vlozenych
prostiedki od vlastnikli. Proto musi byt odhadnut.

Ukazatel EVA ptedstavuje rozdil mezi operativnim ziskem po zdanéni a naklady na pouzity
kapital.

Vypocet ukazatele EVA:

EVA = (CZ —re) x VK (Knapkova, 2017, s. 153)
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4 SLABE STRANKY FINANCNI ANALYZY

Pii provadéni finanéni analyzy se potykdme s nékterymi omezenimi, které nepiiznivé
ovliviuji jeji vysledky.

4.1 Vypovidaci schopnost ucetnich vykazi a ucetni praktiky

Zakladni podminkou komunikace mezi uzivateli FA je zajisténi vypovidaci schopnosti
ucetnich vykazl. Pii tomhle procesu nastavaji dva problémy. Prvni problém je, Ze ucetni
vykazy nedokumentuji pfesné ekonomickou realitu hospodateni podniku. Dalsi problém
vznika na zéklad¢ nejednotnosti pravidel ucetniho vykaznictvi v jednotlivych zemich. Tyto
problémy se snaZi odstranit Mezinarodni ucetni standardy.

Nejvyznamngj§im problémem v CR je orientace na historické ucetnictvi, které ignoruje

zmény ocenovani majetku. Tudiz miize dochazet k ovliviiovani vyse vysledku hospodateni.

4.2 Vliv mimofiadnych udalosti a sezénnich faktori na VH

Hospodaisky vysledek muze byt ovlivnén mimorddnymi udalostmi, které zkresluji
porovnani hospodateni podniku v jednotlivych ¢asovych obdobich. Proto by se neméli

mimotadné vynosy ¢i ndklady brat v potaz.

Dalsi okolnosti, které znesnadiiuji porovnavani v Case, jsou sezonni faktory (napft. prodej
lyzi, hracek, Sampanského apod.)

4.3 Zavislost tradi¢nich ukazateli FA na tcetnich udajich

K vyhodnoceni FA nestaci pouze jeji tradicni postupy, ale musime je doplnit o fadu dalSich

informaci, které 1ze najit napt. ve vyrocni zpravé podniku (Knapkova, 2017, s. 139-148).
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II. PRAKTICKA CAST
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5 CHARAKTERISTIKA SPOLECNOSTI

Finan¢ni analyzu spolecnosti XY, a. s. provadim za obdobi 2014-2018. Data pro jeji
zpracovani ¢erpam z ucetnich vykazu, tj. rozvahy, vykazu zisku a ztraty, ptilohy k Gcetni
zéavérce a vyrolni zpravy.

5.1 Predmét podnikani

Spolecnost XY je akciovou spolecnosti, kterda vznikla v roce 1948. StéZejnim zamérenim
spolecnosti je replikace CD a DVD a vyroba vinylovych desek. Firma déle nabizi Siroké

spektrum sluzeb spolu s Sirokou paletou a kompletni nabidkou tiskovych produkti.

5.2 Nabidka sluzeb
V nabidce sluZeb nalezneme:
e Vyrobu CD
e Vyrobu DVD
e Vyrobu vinylovych desek
e Vyrobu vazanych knih
e Vyrobu boxt z tuhych vyrobki
e Polygrafické sluzby
e Piipravu tisku
e Rezani a lepeni
e Baleni a doprava

e Skladovani a logistika
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6 ANALYZA ODVETVI

Spole¢nost XY, a. s. se zabyva tiskafskou ¢innosti, proto ji fadime podle klasifikace CZ-
NACE do oblasti 18 Tisk a rozmnozovani nahranych nosicii, konkrétné¢ do 18.1 — Tisk

a ¢innosti souvisejici s tiskem.

6.1 Charakteristika oddilu
0ddil je ¢lenén do jednotlivych skupin:

e 18.1 Tisk a ¢innosti souvisejici s tiskem

e 18.2 Rozmnozovani ndhradnich nosi¢u

0Oddil CZ-NACE 18 je velmi vyspély a stale dynamicky se rozvijejici primyslovy obor,
ktery se zabyva tiskem novin, ¢asopist, knih, pohlednic, obchodnich formuléit a jinych
materiald a s tim souvisejici ¢innosti, napt. vyroba tiskovych desek, vazeb knih atd. Do
vyrobnich postupti pouzivanych v polygrafii se zahrnuji riizné metody pro prenos obrazu
z desek, obrazovky nebo pocitatovych zaznaml na média, jako je papir, kov, plast, dfevo
nebo textilie. Produkty oddilu se uplatituji ve vSech ostatnich oddilech zpracovatelského

prumyslu, stejné€ jako v oblasti kultury a vzdélavani.

,Odvétvi je charakterizovano vysokou konkurenci mezi jednotlivymi druhy produktii a jako
fada dalSich odvétvi je v soucasnosti vyrazné ovlivnén vyvojem v oblasti digitalnich
technologii. Digitalizace spolu s rostoucim vyuZzivanim internetu a socidlnich siti s sebou
piinasi pokles fady tisténych produktt, rast elektronickych médii a elektronického obchodu,
zkraceni vyrobnich lhit, tisk podle potfeb zadkaznika, personifikaci a orientaci na potfeby
1 vétsi flexibilitu. Odvétvi musi neustale reagovat na nové moznosti zacinajici pfi priprave
zakéazek pres predtiskovou piipravu az po tisk €i distribuci hotové zakazky. Diky vyssi
technologické narocnosti se tu zvySuji i pozadavky na kvalifikovanou pracovni silu.*

(Panorama, © 2018, s. 113)

V polygrafickém odvétvi tvoti dve tretiny trzeb malé a stfedni podniky. Dllezity pro toto
odvétvi je hlavné tuzemsky trh, ze kterého pochdzi prevazna Cast trzeb. Nejvyznamnéjsi
skupinou v oddile je 18.1, ktera zaujima okolo 86 % ptidané hodnoty, 87 % trZeb a osobnich
nakladd, pfes 82 % aktiv oddilu a zhruba 85 % u vlastniho kapitalu (Panorama, © 2018,
s. 113).
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7 ANALYZA ABSOLUTNICH UKAZATELU SPOLECNOSTI

Analyza absolutnich ukazatelti zahrnuje vertikdlni a horizontalni analyzu. Vyuziva se

k procentnimu rozboru komponentl a také k analyze vyvojovych trendd.
7.1 Analyza majetkové struktury

7.1.1 Majetkova struktura spole¢nosti

Tabulka 1 - Majetkova struktura spolecnosti XY
(v tis. K¢) 2014 2015 2016 2017 2018
AKTIVA 1846719 2063893 2346093 2422002 2590654
Dlouhodoby majetek 849 509 947708 1002068 985196 1066 085

DNM 6811 6 075 6 449 6 394 6978
DHM 416 516 306 701 285303 258 669 274 663
DFM 426 182 634 932 710316 720 133 784 444
ObéZna aktiva 991033 1114354 1342749 1434861 1520193
Zasoby 138 618 172 243 149 365 164 604 179 396
Pohledavky 394 351 491 854 520 800 663 342 663 798
— dlouhodobé 0 0 0 13 428 8373
— kratkodobé 394 351 491 854 520 800 649 914 655 425
KFM 458 064 450 257 672 684 606 915 676 999
Casové rozliSeni 6177 1831 1276 1945 4376
aktiv

(Vlastni zpracovani)

Celkova vySe aktiv ma za celé analyzované obdobi vzrlstajici tendenci. Mezi roky 2014
a 2015 doslo k navysSeni o necelych 12 % a mezi roky 2015 a 2016 doslo k nejvysSimu
nariistu o cca 14 %. V dalSich letech se aktiva navysily jen o 3-7 %. Celkova vyse aktiv
vzrostla z 1 846 mil. K¢ na 2 590 mil K¢., tj. 0 40 %. Nejvétsi podil na celkovych aktivech
maji za celé sledované obdobi obézné aktiva, které se pohybuji v rozmezi 53-59 %. Nelze
pfesné urCit nejvyznamngj$i polozku obéZznych aktiv, protoZze pohledavky a KFM se
pohybuji v konstantnich podilech za cel¢ sledované obdobi, konkrétné mezi 21-28 %.
Z tabulky €. 1 je zfejmé, Ze pohledavky v pribéhu sledovaného obdobi rostou. Je tomu tak

z divodu navyseni pohledavek z obchodnich vztahu ¢i pohledavek ke sptiznénym osobam.
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K nejvyssimu nartstu pohledavek z obchodnich vztahti doslo v roce 2017, kdy spole¢nost
XY ziskala nového obchodniho partnera z Némecka. Spolecnost dale poskytuje kratkodobé
¢1 dlouhodobé pijcky spriznénym osobam. V roce 2018 eviduje 1 dalsi pohledavky k témto
osobam, napt. ztitulu nevyplacenych dividend. Polozku KFM tvoii ceniny, penize
v hotovosti a na bankovnich uctech. Mezi roky 2015 a 2016 doslo k vyraznému zvySeni
penéznich prostfedkil, a to o cca 49 %, které budou slouzit na rist mzdovych nérokl
zaméstnanct v roce 2017. K vyraznému nartistu doslo u polozky Casové rozliSeni aktiv mezi
roky 2017 a 2018. Je to z diivodu navyseni nakladii ptistiho obdobi, coz piedevsim zptisobilo
predem zaplacené najemné za kancelaiské prostory v pobockéach, napi. v Sobéslavi

a najemné za skladiSté¢ materidlu.

Hodnoty dlouhodobého majetku kolisaji za celé analyzované roky. Nejvyznamnéjsi cast
dlouhodobych aktiv tvoii DFM. Spole¢nost XY vlastni podily na zisku v mnoha firmach,
napt. 50 % ve spolecnosti Precision Record, 90 % ve spole¢nosti LLC atd. Polozka DFM
ma rostouci tendenci ve sledovaném obdobi, jelikoz analyzovany podnik postupem casu
nakupoval vic podilli na zisku, protoze se spolecnost timto krokem snazila o zvySeni vynosi
z DFM, coZz povede 1 ke zvySeni jejiho vysledku hospodafeni. Dals$i vyznamnou ¢&ast
dlouhodobého majetku tvoiti DHM, ktery dosahl nejvétsiho prirtstku v roce 2014 diky

technickému zhodnoceni vyrobni haly a plynové kotelny.

Tabulka 2 - Horizontalni a vertikdlni analyza majetkové struktury spolecnosti XY

(v %) 2014 2015 2016 2017 2018 15/14 16/15 17/16 @ 18/17

AKTIVA 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 11,76 13,67 3,24 6,96
Dlouhodoby 46,00 45,92 42,71 40,68 41,15 11,56 5,74 -1,68 8,21
majetek
DNM 0,37 0,29 0,27 0,26 0,27 -10,81 6,16 -0,85 9,13
DHM 22,55 14,86 12,16 10,68 10,60 @ -26,37 @ -6,98 -9,34 6,18
DFM 23,08 30,76 30,28 29,73 30,28 48,98 11,87 1,38 8,93
ObéZna 53,66 53,99 57,23 59,24 58,68 12,44 20,50 6,86 5,95
aktiva
Zasoby 7,51 8,35 6,37 6,80 6,92 2426 -13,28 10,20 8,99
Pohledavky 21,35 | 23,83 | 22,20 27,39 25,62 24,72 5,89 27,37 0,07
— dlouhodobé - - - 0,55 0,32 - - - -37,65
— kratkodobé 21,35 | 23,83 | 22,20 26,83 @ 25,30 24,72 5,89 24,79 0,85
KFM 2480 21,82 28,67 25,06 26,13 -1,70 4940 -9,78 11,55
Casové 0,33 0,09 0,05 0,08 0,17 -70,36 -30,31 52,43 124,99

rozliSeni aktiv
(Vlastni zpracovani)
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7.1.2 Majetkova struktura odvétvi

Tabulka 3 — Majetkova struktura odvétvi

(v tis. K¢) 2014 2015 2016 2017 2018
AKTIVA 13132256 12049428 11703680 12203997 12 724 845
Dlouhodoby 6370692 5675640 4950355 6122642 3744 498
majetek
DNM + DHM 6048924 5056245 4220514 4019775 3642530
DFM 321 768 619 395 729 841 2102 868 101 968
ObéZzna aktiva 6643560 6277539 6641444 5948335 8835218
Zasoby 979 030 1070 995 769 329 695 506 852 101
Pohledavky 3092033 3210177 3556333 3116944 3568475
KFM 2572498 1996367 22 593 13 045 1 349 940

Penézni prosttedky 3 501 850 4257032 2293189 2122841 3064702

Casové rozliseni 118 003 96 248 111 882 133 020 145129

aktiv

Zdroj: Viastni zpracovani dle MPO

Stejné jak u analyzované spolecnosti, tvoii v odvétvi OA vétsi ¢ast celkovych aktiv nez DM,
kromé roku 2017. Mozna je to z ditvodu, Ze se vétSina podnika spadajicich do tohoto odvétvi
odhodlala k investicim do DM, konkrétné do DFM, protoZe se hodnota této polozky zvysila
az o 188 %. Celkov¢ si miizeme v§imnout, ze hodnoty DM v pribéhu sledovaného obdobi
kolisaji. Nejvétsi pokles je zaznamenany mezi roky 2017 a 2018, kdy doslo k poklesu
0 38,84 %. Nejvyssi hodnoty dosahuje v roce 2014, ale 1 piesto netvoii v tomhle roce vétsi
¢ast nez obézna aktiva. Nejvetsi pokles u DM je zaznamenany v roce 2018, kdy jeho podil

na celkovych aktivech klesl az na 29 %.

Tabulka 4 — Horizontalni a vertikdlni analyza majetkové struktury odveétvi

(v %) 2014 2015 2016 2017 2018 15/14 16/15 17/16 18/17
AKTIVA 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 -8,25 -2,87 4,27 4,27
Dlouhodoby 48,51 47,10 42,00 50,00 2943 -10,91 -12,78 23,68 -38,84
majetek
DNM + DHM 46,06 41,96 36,00 33,00 28,63 -16,41 -16,53 -4,76 -9,38
DFM 2,45 5,14 6,00 17,00 0,80 92,50 17,83 188,13  -95,15
Obézna aktiva 50,59 52,10 57,00 49,00 69,43 -5,51 580 -10,44 48,53
Zasoby 7,46 8,89 7,00 6,00 6,70 9,39 -28,17 -9,60 22,52
Pohledavky 23,55 26,64 30,00 26,00 28,04 3,82 10,78 -12,36 14,49

KFM 19,59 16,57 0,00 0,00 10,61 -22,40 -98,87 -42,26 10248,33
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Penézni 26,67 35,33 20,00 17,00 24,08 21,57 -46,13 -7,43 443
prosttedky
Casové 0,90 0,80 1,00 1,00 1,14 -18,44 16,24 18,89 9,10
rozliSeni aktiv

Zdroj: Viastni zpracovani dle MPO
7.2 Analyza financ¢ni struktury
7.2.1 Finan¢ni struktura spole¢nosti
Tabulka 5 — Financni struktura spolecnosti XY
(v tis. K¢) 2014 2015 2016 2017 2018
PASIVA 1846719 2063 893 2 346 093 2422002 2590 654
Vlastni kapital 970 216 1196 812 1351200 1523197 1709 516
Zakladni kapital 105 376 110118 110 118 110 118 110 118
Azio a kapitalové fondy 59 860 102910 138 182 181 875 101 071
Fondy ze zisku 6 791 6 650 6403 6293 6 821
HV minulych let 558279 707 188 826 132 948 233 1023 611
HV bézného ucetniho 239910 259 946 270 365 276 878 467 895
obdobi
Cizi zdroje 846 080 860 658 985 124 886 571 865 514
Rezervy 12 592 14 952 19 648 20913 17 758
Zavazky 833 488 845 706 965 476 865 658 847 756
Dlouhodobé zavazky 417 658 414 154 411 089 421 551 455 601
Kratkodobé zavazky 415 830 431 552 554 387 444 107 392 155
Casové rozliSeni pasiv 30 423 6423 9769 12 234 15 624

(Vlastni zpracovani)

Za celé sledované obdobi se zvySuje podil vlastniho kapitadlu vici cizim zdrojim, coz pfi

stejné vysi zakladniho kapitalu znamend, Ze spole¢nost je trvale ziskova. Trvalou ziskovost

signalizuje 1 vzristajici tendence polozky HV minulych let, kterd vzrostla o 83 %. Tyto

penéZni prostiedky chce firma v budoucnu investovat napt. do modernizace vlastnich

zédvodl a na vystavbu dalSich zavodi v zahrani¢i. Zékladni kapital je po celou dobu

sledované¢ho obdobi neménny az na rok 2014, kdy byl zékladni kapital mensi nez v dalSich

letech. Nartst ZK na castku 110 118 tis. K¢ zpiisobilo upsani novych akcii, konkrétné

4 742 kusti ve jmenovité hodnoté 1 000 K¢ za kus. Celkove za celé sledované obdobi doslo

k nartistu vlastniho kapitalu o 76 %, coz soucasné ptinasi spolecnosti zvySenou financni
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stabilitu. Mizeme si v§Simnout, ze polozka azio a kapitalové fondy se postupem casu zvysuje,
ostatnich kapitalovych fond anebo ocenovacimi rozdily z piecenéni majetku a zavazk,
konkrétné z precenéni dlouhodobého finanéniho majetku. Na zéklad¢ fuze v roce 2017 doslo
k nejvyssimu nartstu téhle polozky, jelikoz jednotlivé slozky vlastniho kapitalu zanikajici
spolecnosti byly vykazany v ndstupnické organizaci na i€tu 413 — Ostatni kapitalové fondy.
Dale Ize fici, Ze se vlastni kapital podili na celkovych pasivech ve vysi 52-66 %, coz vyplyva

z tabulky ¢. 6.

Podil cizich zdroji na bilan¢ni sumé se pohybuje v rozmezi 33-46 %. Nejvyznamnéjsi
polozkou cizich zdroji jsou zavazky. Kratkodobé i dlouhodobé zdvazky se pohybuji
v konstantni vysi, konkrétn¢ okolo 20 % na celkovych pasivech. MiiZzeme si v§imnout, Ze
zavazky v prubéhu sledovaného obdobi kolisaji. K nejvétsimu vzristu doslo v roce 2016,
ktery predevsim zpisobil odlozeny danovy zavazek a rast zavazka z obchodnich vztahi.
Nasledkem zruSenych kontrakt doSlo k poklesu zavazkii z obchodnich vztahi, diky ¢emuz
rapidné poklesly zavazky v roce 2017. Cizi zdroje netvoii pouze zavazky, ale i rezervy.
Nejveétsi vySe u rezerv je zaznamenana v roce 2017, kdy analyzovana spole¢nost tvofila
rezervy napt. na dlouhodobé zaméstnanecké benefity vyplacené u pfilezitosti odchodu do

dichodu, Zivotnich jubilei a pracovnich vyro¢i na nevybranou dovolenou.

Tabulka 6 — Horizontalni a vertikalni analyza financni struktury spolecnosti XY

(v %) 2014 2015 2016 2017 2018 15/14 16/15 17/16
PASIVA 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 11,76 13,67 3,24
Vlastni kapital 52,54 57,99 57,59 62,89 6599 2336 12,90 12,73
Zakladni kapital 5,71 5,34 4,69 4,55 4,25 4,50 - -
AZio a kapitalové 3,24 4,99 5,89 7,51 390 71,92 3427 31,62
fondy
Fondy ze zisku 0,37 0,32 0,27 0,26 0,26 -2,08  -3,71  -1,72
HV minulych let 30,23 3426 35,21 39,15 39,51 26,67 16,82 14,78
HV bézného 12,99 12,59 11,52 11,43 18,06 8,35 4,01 2,41
ucetniho obdobi
Cizi zdroje 45,82 41,70 41,99 36,60 3341 1,72 14,46 -10,00
Rezervy 0,68 0,72 0,84 0,86 0,69 18,74 3141 6,44
Zavazky 45,13 40,98 41,15 35,74 32,72 1,47 14,16 -10,34
- Dlouhodobé 22,62 20,07 17,52 17,41 17,59 -0,84 -0,74 2,54
zavazky
- Kratkodobé 22,52 20,91 23,63 18,34 15,14 3,78 28,46 -19,89
zavazky
Casové rozliseni 1,65 0,31 0,42 0,51 0,60 -78,89 52,09 25,23

pasiv

(Vlastni zpracovani)

18/17
6,96
12,23

44,43
8,39
7,95

68,99
2,38

-15,09
2,07
8,08

~11,70

27,71
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7.2.2 Finan¢ni struktura odvétvi
Tabulka 7- Financni struktura odvétvi
(v tis. K¢) 2014 2015 2016 2017 2018

PASIVA 13132256 12049428 11703680 12203997 12724845
Vlastni kapital 6 747 422 5209448 5334207 4903219 4051996
Zakladni kapital 1441 277 1 549 388 1370 242 1 554 841 1 464 065
VH min. let + fondy ze 5022 988 2 999 438 8 440 997 9646 694 10341709
zisku
VHb. o. 572 731 660 623 717 894 640 202 616 236
Cizi zdroje 5956 758 6 802 571 6 338 409 7 187 128 8383013
Rezervy 79 897 168 209 214 781 236 724 180 667
Zavazky 4 277 749 5080717 6 123 627 6 950 405 8 202 346
- Dlouhodobé zavazky 2207 549 748 403 1 852 682 1 755 998 2652814
- Kratkodobé zavazky 2070200 4332314 4270945 5 194 406 5549 532
Casové rozliseni pasiv 138 501 37 408 31 065 113 649 289 836

Zdroj: Vlastni zpracovani dle MPO

Finanéni struktura odvétvi se 1isi v podilu VK a CZ, kde v odvétvi je podil CZ za celé

sledované obdobi vyssi, nez jak je tomu u spolecnosti XY. Vyjimku tvofil jen rok 2014, kdy

VK dosahuje vyssi hodnoty nez CZ, piesné jak je tomu u analyzované spolecnosti. V odvétvi

¢ini podil ciziho kapitalu cca 45-66 % a vlastni kapital ¢ini podil pfiblizn¢ 32-51 % na

bilan¢ni sumé. Celkove jsou CZ v odvétvi prevazné tvoreny kratkodobymi zévazky, coz se

u analyzovaného podniku fici neda, jelikoZ ve spole¢nosti XY se zavazky podileji na celkové

bilan¢ni sumé t€émét ve stejné vysi. Vyjimkou je opét rok 2014, ve kterém dlouhodobé

zavazky dosahuji vyssi hodnoty nez kratkodobé.

Tabulka 8 — Horizontalni a vertikalni analyza financni struktury odveétvi

17/16

(v %) 2014 2015 2016 2017 2018 15/14
PASIVA 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 -8,25
Vlastni kapital 51,38 43,23 46,00 40,00 31,84 -22,79
Zakladni kapital 10,98 12,86 12,00 13,00 11,51 7,50
VH min. let + 38,25 24,89 72,12 79,05 81,27 -40,29
fondy ze zisku
VHb. o. 4,36 5,48 6,00 5,00 4,84 15,35
Cizi zdroje 4536 56,46 54,00 59,00 65,88 14,20

16/15
-2,87
2,39

-11,56

181,42

8,67
-6,82

4,27
-8,08
13,47
14,28

-10,82
13,39

18/17
4,27
-17,36
-5,84
7,20

-3,74
16,64
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Rezervy 0,61 1,40 2,00 2,00 1,42 110,53 27,69 10,22 -23,68
Zavazky 32,57 42,17 52,00 57,00 64,46 18,77 20,53 13,50 18,01
- Dlouhodobé 16,81 6,21 16,00 14,00 20,85 -66,10 147,55 -522 51,07
zavazky

- Kratkodobé 15,76 35,95 36,00 43,00 43,61 109,27 -1,42 21,62 6,84
zavazky

Casové rozliseni 1,05 0,31 0,00 1,00 2,28  -72,99 -16,96 265,84 155,03
pasiv

Zdroj: Vlastni zpracovani dle MPO

7.3 Analyza vynosi

Tabulka 9 — Analyza vynosu spolecnosti XY

(v tis. K¢) 2014 2015 2016 2017 2018
Trzby z prodeje vyrobkl a 2043831 2048028 2165089 2301010 2240771
sluzeb
Trzby za prodej zbozi 176 471 484 411 448 703 409 754 451731
Ostatni provozni vynosy 70 996 177 037 254 811 396 485 463 702
- Trzby z prodaného DM 50 4 050 10 875 548 -
- Trzby z prodaného materidlu 60 792 170 508 195 436 391904 447734
- Jiné provozni vynosy 10 154 2479 48 500 4033 15 968
Vymnosy z dlouhodobého fin. 50 000 50 000 - - -
majetku
Vynosy z ostatniho dl. fin. - - 20 000 81 060 122 504
majetku
Vynosové uroky a podobné 6 813 1879 1508 1414 1967
vynosy
Ostatni finan¢ni vynosy 36 185 34 280 36 793 24 980 66 718
VYNOSY 2384296 2795635 2926904 3214703 3347393

(Vlastni zpracovani)

Z hlediska dosahovanych vynosil jednoznacné vyplyva, Ze ma spolecnost pfevazné vyrobni
charakter, jelikoz trzby z prodeje vlastnich vyrobkt a sluzeb tvoii vétSinu trzeb. Piedstavu;i
podil cca 66-85 % z celkovych vynost spole¢nosti. Trzby za prodej zbozi predstavuji podil
pouhych 7-17 % na celkovych vynosech spolecnosti a maji kolisajici charakter v pribehu
analyzovanych let. Celkové trzby maji rostouci tendenci za celé sledované obdobi, az na rok
2018, kdy byl zaznamenan pokles trzeb za vlastni vyrobky a sluzby o necelé¢ 3 %, ale na
druhou stranu vzrostly trzby za zbozi o 10 %. Celkové¢ vSak trzby v roce 2018 klesly, a to
z divodu ukonceni kurzovych intervenci anebo podpory a zaméfeni se na aktivity

v dcefinych spolecnostech firmy XY, kde doslo k vyraznému riistu trzeb. Vyznamny nértst
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byl zaznamenan u polozky trzby z prodeje DM mezi roky 2014 a 2015, kdy doslo k prodeji
strojnich zafizeni. Diivodem jejich zbaveni byl nakup novych stroji. Konkrétné spolecnost
XY portidila zaznamovy stroj DMM VMS 82, dratovou fezacku Mitsubishi MV 1200
S a linku na kaSirovani KVARNVIK.

Tabulka 10 — Horizontdlni a vertikalni analyza vynosii spolecnosti XY

(v %) 2014 2015 2016 2017 2018 15/14 16/15 17/16  18/17
Trzby z prodeje 85,72 73,26 73,97 71,58 66,94 0,21 5,72 6,28 -2,62
vyrobki a
sluzeb

Trzby za prodej 7,40 17,33 15,33 12,75 13,50 174,50 -7,37 -8,68 10,24
zbozi

Ostatni 2,98 6,33 8,71 12,33 13,85 149,36 43,93 55,60 16,95
provozni

vynosy

- Trzby z - 0,14 0,37 0,02 - 8000,00 168,52  -94,96 -
prodaného DM

- Trzby z 2,55 6,10 6,68 12,19 13,38 180,48 14,62 100,53 14,25
prodaného

materialu

- Jiné provozni 0,43 0,09 1,66 0,13 0,48 -75,59  1856,43 -91,68 295,93
Vynosy

Vynosy 2,10 1,79 - - - - - - -

z dlouhodobého

fin. majetku

Vynosy - - 0,68 2,52 3,66 - - 305,30 51,13
z ostatniho dl.

fin. majetku

Vynosové uroky 0,29 0,07 0,05 0,04 0,06 -72,42 -19,74 -6,23 39,11

a podobné
Vynosy
Ostatni financni 1,52 1,23 1,26 0,78 1,99 -5,26 7,33 -32,11 167,09
Vynosy
VYNOSY 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 17,25 4,70 9,83 4,13
(Vlastni zpracovani)
Tabulka 11 — Vybrané polozky vynosu v odvétvi
(v tis. K¢) 2014 2015 2016 2017 2018
Trzby za prodej vlastnich 10029449 9349242 11654765 11476090 11069 962
vyrobku a sluzeb
Trzby za prodej zbozi 251 890 556 165 531375 492 110 507 493
TRZBY 10281339 9905407 12186140 11968200 11577455

Zdroj: Vlastni zpracovani dle MPO
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Muzeme fici, Ze jak trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb, tak i trzby za prodej zbozi,

jsou konstantni na celkovych trzbach odvétvi v letech 2016-2018. Konkrétné trzby za vlastni

vyrobky a sluzby dosahuji podilu 96 % a trzby za prodej zbozi dosahuji 4 %. V roce 2014

se podil trzeb za vlastni vyrobky a sluzby pohybuje az necelych 98 %, tudiz zbylé 2 %

predstavuje podil trzeb za zbozi. Tim padem mulzeme fici, Ze rok 2014 se nejvice podoba

analyzované spolecnosti.
Tabulka 12 - Podil vybranych polozek vynosu na celkovych vynosech

v odveétvi a jejich zmeny
v %) 2014 2015 2016 2017 2018 15/14 16/15

Trzby za prodej vlastnich 97,55 94,39 95,64 9589 95,62 -6,78 24,66
vyrobkl a sluzeb

Trzby za prodej zbozi 2,45 5,61 4,36 4,11 4,38 120,80 -4.46
TRZBY 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 -3,66 23,03

Zdroj: Vlastni zpracovani dle MPO

7.4 Analyza nakladi

Tabulka 13 — Analyza nakladu spolecnosti XY

(v tis. K¢&) 2014 2015 2016 2017
Vykonova spotieba 2065295 2065891 1652580 1770521
Zm¢éna stavu zasob vl. 18 828 16 147 18 255 1 641
¢innosti
Aktivace 2 636 1716 -2 289 -2 721
Osobni naklady 449 485 462 179 505 104 542 758
Upravy hodnot v provozni 67 879 69 752 127 004 50 246
oblasti
Ostatni provozni naklady 57 805 11158 206 324 378 574
Néklady vynalozené na - - - 2
prodané podily

Néklady souvisejici s ost. dl. - - - -
fin. majetkem

Upravy hodnot a rezervy ve - - - -
fin. oblasti

Nékladové troky a podobné 41 600 41 600 41 600 41 600
naklady

Ostatni finan¢ni naklady 9629 16 699 34013 103 042
Dan z piijmi 60216 56 119 73 948 52162
NAKLADY 2773373 2741261 2656539 2937825

(Vlastni zpracovani)

17/16 18/17
-1,53  -3,54

-7,39 3,13

-1,79 -3,26

2018
1760 581

-15963
580 677
-20 423

443 421
260

41 600

19018
70 326
2879 497
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Celkové néaklady v pribéhu sledovaného obdobi kolisaji. Nejvétsi pokles je zaznamenany
mezi roky 2016 a 2017, kdy celkové néklady poklesly o necelych 3 %, nejvétsi narist o cca
11 % je mezi roky 2016 a 2017. Nejvyssi podil na celkovych nakladech ptedstavuje poloZzka
vykonova spotteba. Podil vykonové spotieby se v pribéhu sledovaného obdobi pohybuje
okolo 60-75 %, tudiz tahle polozka tvoii vic jak polovinu celkovych ndkladli. Vykonova
spotieba méa ze zacatku sledovaného obdobi klesajici tendenci, coz je pozitivni, ale
v poslednich letech se udrzuje spiSe v konstantni vySi. Osobni naklady v pribéhu
sledovaného obdobi rostou. Konkrétné¢ se zvysSuji mzdové naklady, zatimco pocet
zameéstnancli v pribéhu sledovaného obdobi klesd. Dlvodem je navysSeni mezd
zam&stnancim  spolecnosti. Pfevazné se navySovani mezd tykd obchodnich
a marketingovych manazert. Dale si miizeme vSimnout zaporné hodnoty u polozky upravy
hodnot v provozni oblasti vroce 2018. Zaporna hodnota vznikla v dasledku odepsani
pohledavek, tudiz se musely zrusit opravné polozky k témto pohledavkam. Slo o pohledavky

zékonné, ostatni a k ovladané ¢i ovladajici osobé.

Tabulka 14 — Horizontdlni a vertikalni analyza nakladii spolecnosti XY

(v %) 2014 2015 2016 2017 2018 15/14 16/15 17/16
Vykonova 74,47 75,36 62,21 60,27 61,14 0,03 -20,01 7,14
spotieba
Zmeéna stavu 0,68 0,59 0,69 0,06 - -14,24 13,06 -91,01
zasob vl. ¢innosti
Aktivace 0,10 0,06 -0,09 -0,09 -0,55 -3490 -233,39 18,87

Osobni naklady 16,21 16,86 19,01 18,47 20,17 2,82 9,29 7,45
Upravy hodnot 2,45 2,54 4,78 1,71 -0,71 2,76 82,08 -60,44
v provozni

oblasti

Ostatni provozni 2,08 0,41 7,77 12,89 15,40 -80,70 1749,11 83,49
naklady

Néklady - - - - 0,01 - - -
vynalozené na

prodané podily

Naklady - - - - - - - -
souvisejici s ost.

dl. fin. majetkem

Upravy hodnot a - - - = - - - -
rezervy ve fin.

oblasti

Nakladové uroky 1,50 1,52 1,57 1,42 1,44 - - -

a podobné

naklady

Ostatni finan¢ni 0,35 0,61 1,28 3,51 0,66 73,42 103,68 2029
naklady 5
Dan z piijmu 2,17 2,05 2,78 1,78 2,44 -6,80 31,77  -29,46

18/17
-0,56

486,66
6,99

140,65

17,13

-81,54

34,82
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NAKLADY 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 -1,16 -3,09 10,59 -1,99
(Vlastni zpracovani)

Tabulka 15 — Vybrané polozky nakladu v odvétvi
(v tis. K¢) 2014 2015 2016 2017 2018

Vykonova spotieba 8451 007 7299 337 8477 149 8 662 087 8678 728
Osobni naklady 1738 771 1 664 369 1 735 847 1784 359 1782 762
Dan z piijmu 153 046 164 751 170 316 159 035 174 360
Zdroj: Vlastni zpracovani dle MPO
Vykonova spotieba v odvétvi tvoii nejvetsi ¢ast nakladu stejné jak je tomu i u analyzované
spolecnosti, konkrétné¢ se jeji podil pohybuje za celé sledované obdobi od 68-75 %.
U analyzovaného podniku mé vykonova spotieba za celé sledované obdobi spise klesajici

tendenci, zatimco u odvétvi je tomu pravé naopak. Vyjimka je jen vroce 2015, kdy

vykonova spotteba dosahla mensi hodnoty nez v ptfedchozim roce.

Tabulka 16 - Podil vybranych polozek na celkovych nakladech
v odveétvi a jejich zmény

(v %) 2014 2015 2016 2017 2018 15/14 16/15 17/16 18/17
Vykonova 71,73 67,74 69,56 72,38 7496 -13,63 16,14 2,18 0,19
spotteba

Osobni naklady 14,76 15,45 14,24 1491 15,40 -4,28 4,29 2,79 -0,09
Dan z pfijmi 1,30 1,53 1,40 1,33 1,51 7,65 3,38 -6,62 9,64

Zdroj: Vlastni zpracovani dle MPO

7.5 Analyza pridané hodnoty a vysledku hospodareni

Tabulka 17 — Vyvoj pridané hodnoty a vysledku hospodareni spolecnosti XY

(v tis K¢) 2014 2015 2016 2017 2018
Osobni naklady 449 485 462 179 505 104 542 758 580 677
Odpisy 67 879 69 752 70 560 49 532 34 456
Nékladové uroky 41 600 41600 41 600 41 600 41 600

VH za G¢etni obdobi 239910 269 946 270 365 276 878 467 895
Ostatni 14010 13 020 -89 549 -28 395 208 671

PRIDANA 784 864 830 457 977 178 939 163 915 957
HODNOTA



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 53

Provozni VH 281 896 308 109 351 625 366 230 407911
Finanéni VH 18 230 17 956 -17 312 -37190 130310
EBT 300 126 326 065 344 313 329 040 538 221
Daii z pFijmi 60216 56119 73 948 52162 70 326
VH ZA UCETNI 239 910 269 946 270 365 276 878 467 895
OBDOBI

EBT 300 126 326 065 344 313 329 040 538 221
EBIT 341726 367 665 385913 370 640 579 821
EBITDA 409 605 437 417 456 473 420 172 614277

(Vlastni zpracovani)

V tabulce ¢. 17 vidime, ze se pfidana hodnota v pritbéhu sledované¢ho obdobi pohybuje
v rozmezi 784-977 mil. K¢ a na zacatku sledovaného obdobi je vzestupného charakteru,
zatimco na konci obdobi postupné klesa. Nejvyznamnéjsi polozkou jsou zde osobni naklady,
které tvoii vétSinu pfidané hodnoty, tj. kolem 55 %, v roce 2018 az 63 %. V letech 2015
a 2017 doslo k vyraznému sniZeni ztraty ve finan¢ni oblasti, v ostatnich letech je jiz vysledek
hospodateni ve finan¢ni oblasti v kladnych hodnotach. DalSi vyznamnou ¢ast piidané
hodnoty tvoii vysledek hospodateni bézného obdobi, ktery v pribéhu analyzovanych let

roste (v roce 2018 se podilel na pridané hodnoté ve vysi 51 %).

Vyvoj pridané hodnoty spolecnosti XY
1 600 000
1400 000

1200 000
1 000 000

467 895
800 000 14010 mALCRs 276 878 : :

‘ 270365
269 946
600 000 -239 91 o | 41 600

400 000
200 000

0

-200 000
2014 2015 2016 2017 2018

B Osobni ndklady ® Odpisy B Nakladové uroky VH za Ucetni obdobi M Ostatni

Obrazek 10 - Vyvoj pridané hodnoty spolecnosti XY

(Vlastni zpracovani)
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Tabulka 18 - Deleni vysledku hospodareni pred uroky a zdanenim (EBIT)

(v tis K¢) 2014 2015 2016 2017 2018
Vetitel (nakladové 41 600 41 600 41600 41600 41600
uroky)

Stat (dar) 60 216 56 119 73 948 52162 70 326
Podnik (Cisty zisk) 239910 269 946 270 365 276 878 467 895
EBIT 341 726 367 665 385913 370 640 579 821
(v %) 2014 2015 2016 2017 2018
Vétitel (nakladové 12,17 11,31 10,78 11,22 7,17
uroky)
Stat (dar) 17,62 15,26 19,16 14,07 12,13
Podnik (Cisty zisk) 70,21 73,42 70,06 74,70 80,70
EBIT 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00

(Vlastni zpracovani)

Z hlediska déleni EBIT lze konstatovat, ze se na ném nejvice podili Cisty zisk, a to az ve vysi
81 %. Dale se na ném podileji polozky nakladové Groky a dan z pfijmu, o kterych se da fici,
7ze se pohybuji v konstantnich hodnotdch (kolem 11-19 %). Spolecnost XY splaci
kazdoro¢né troky ve stejné vysi 41 600 tis. K¢&. Tyto troky neplynou z bankovniho Gvéru,

nybrz z emitovanych dluhopisi.

Déleni vysledku hospodareni spolecnosti XY

700 000
600 000
500 000
400 000 1 i
467 895
300 000 : 1 i
270 365
269 946
i B B
A B N
0
2014 2015 2016 2017 2018
M Véritel (nakladové Uroky) M Stat (dar) M Podnik (Cisty zisk)

Obrazek 11 - Déleni vysledku hospodareni spolecnosti XY pred uroky a zdanénim (EBIT) —
v tis. K¢

(Vlastni zpracovani)
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7.6 Analyza cash Flow

Tabulka 19 — Vyvoj tokii penézni hotovosti spolecnosti XY
(v tis. K¢) 2014 2015 2016 2017 2018

Stav penéznich prosttedkll a penéznich 386 060 476 874 535448 672684 606 915
ekvivalentli na zacatku ucetniho
obdobi

Cisty penézni tok z provozni &innosti 349113 285604 465052 37884 300476
Cisty penézni tok z investiéni ¢innosti -58299  -137030 -91377 47458  -29420
Cisty penézni tok z finanéni ¢innosti -200 000 -90 000  -151248 -151110 -200972

Cisté sniZeni, resp. zvy$eni penéznich 90 814 58574 222427 -65768 70084
prostredki

Stav penéznich prosttedkll a penéznich 476 874 535448 672684 606915 676 999
ekvivalentli na konci uc¢etniho obdobi

(Vlastni zpracovani)

V tabulce ¢. 19 vidime, Ze CF z provozni ¢innosti je kazdoro¢né kladné, coz znamena, ze
v analyzovanych letech piijmy z provozni Cinnosti ptevySily vydaje, které jsou s touto
¢innosti spojené. Nejnizsiho vysledku CF z provozni €innosti si mizeme vSimnout v roce
2017. Dtivodem pro tak nizkou hodnotu je vyrazné snizeni v oblasti kratkodobych zavazki
a zvySeni polozek pohledavky ¢i zasoby. CF z investi¢ni ¢innosti je naopak zaporny, coz je
pro spolecnost XY velmi pozitivni, jelikoZ to svédc¢i o jeji investi¢ni aktivité. Vyjimkou je
jen rok 2017, kdy CF z investi¢ni ¢innosti vyS$lo kladné. Nejlepsi hodnota je zaznamenana
v roce 2015, coz souvisi s vyraznou investici do novych strojnich zafizeni, jak jsem psala
vyse v kapitole €. 7.3 —analyza vynosii. CF z finan¢ni ¢innosti je po celé analyzované obdobi
zaporné. Je to z diivodu vysokych vyplacenych podilli akcionaftim a ovladajici osobé, coz
je spole€nost Earthglobe Limited, kterd ma podil ve vysi 86,9 % na zékladnim kapitalu
spolecnosti XY.

7.7 Analyza pohledavek a zavazkii po lhiité splatnosti

Tabulka 20 — Pohledavky po lhiite splatnosti a jejich podil na pohledavkach spolecnosti XY
2014 2015 2016 2017 2018

Kratkodobé pohledavky z 308 365 376 447 375 060 432 436 386 248
obchodniho styku (tis. K¢) -

netto

Pohledavky po splatnosti 30229 27 088 65 303 40 527 35389
(tis. K<)
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Podil pohledavek po 9,8 % 7.2 % 17,4 % 9.4 % 9.2 %
splatnosti

Vyse opravné polozky k 25 663 23315 23 629 29 594 29116
rizikovym pohledavkam (tis.

K¢)

(vlastni zpracovani)

V tabulce €. 20 je uveden piehled o pohledavkach po lhiité splatnosti spole¢nosti XY. Podil
pohledavek po lhaté splatnosti na pohledavkach neni u analyzovaného podniku az tak
vysoky. V roce 2014 ¢inil 9,8 %, v roce 2015 doslo k poklesu na 7,8 %, naopak v roce 2016
doslo k narustu na hodnotu 17,4 %, v roce 2017 klesl na 9,4 % a v roce 2018 ¢inil 9,2 %.
Dle informaci z ptiloh k vyroéni zpravé vyplyva, ze v roce 2014 pohledavky po lhuté
splatnosti do 90 dnii Cinily: 30229 000 K&, vroce 2015: 27 088 000 K&, vroce
2016: 65 303 000 K¢, v roce 2017: 40 527 000 K¢ a v roce 2018: 35 389 000 K¢. Spolecnost
vysi pohledavek koriguje prostiednictvim opravné polozky k rizikovym pohledavkam. Stav
opravnych polozek je v pribéhu analyzovaného obdobi proménlivy. Nejvyssi opravné
polozky spolecnost doséhla v roce 2017, kdy jeji vyse Cinila 29 594 tis. K¢. Spolecnost
neeviduje zddné pohledavky po htté splatnosti 180 dnli a vice. Spole¢nost XY z diivodu
nedobytnosti, zamitnuti konkurzu a vyrovnani ¢i neuspokojeni pohledavek v konkurznim
fizeni atd. odepsala do nakladt pohledavky ve vysi 5 849 000 K¢ v roce 2014, v roce
2015: 6873000 K¢, vroce 2016: 358 000 K¢, vroce 2017: 912000 K¢ a vroce
2018: 1 611 000 K¢. Spole¢nost XY plati zavazky vcas, a proto neeviduje zadné zavazky po
splatnosti. Co se tyc¢e situace v odvétvi, tak tu nemohu posoudit, jelikoz analyzy vydavané

MPO neobsahuji data, které se tykaji velikosti pohledavek a zavazki po 1haté splatnosti.
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8 ANALYZA ABSOLUTNICH UKAZATELU

V této kapitole se budu zabyvat analyzou ¢istého pracovniho kapitalu.

8.1 Analyza Cistého pracovniho kapitalu

Tabulka 21 — Analyza cisteho pracovniho kapitdlu ve spolecnosti XY
(v tis. K¢) 2014 2015 2016 2017 2018

Obézna aktiva 991033 1114354 1342749 1434861 1520193
Kratkodobé zavazky 415 830 431 552 554 387 444 107 392 155

CPK 575 203 682 802 788 362 990 754 1128 038

(Vlastni zpracovani)

Cisty pracovni kapital nabyva kladnych hodnot za celé sledované obdobi, coZz znamené, Ze
kratkodobé zavazky jsou nizsi nez kratkodoby majetek, ktery je zdrojem pro splaceni téchto
zavazkl. Spolecnost mé tedy k dispozici finan¢ni rezervu, jinymi slovy tzv. ,finan¢ni
polstai. Nejvyssiho ,,finan¢niho polstaie* podnik dosahuje v roce 2018, konkrétné se jedna
o ¢astku ve vysi 1 128 mil. K&. Ukazatel CPK je vzdy tieba dat do poméru k ob&znym
aktiviim, aby se mohlo posoudit, zda je dostate¢né vysoky s ohledem na potieby podniku.
Jedna se o tzv. pomérovy ukazatel likvidity, ktery je vypocitan v kapitole ¢. 9.2 — analyza

likvidity.
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9 ANALYZA POMEROVYCH UKAZATELU

V této kapitole se budu zabyvat ukazateli rentability, aktivity, likvidity a finan¢ni stability.

9.1 Analyza zadluZenosti, majetkové a finan¢ni struktury

Tabulka 22 — Ukazatele zadluzenosti, majetkové a financni struktury spolecnosti XY

2014 2015 2016 2017 2018
Celkova zadluzenost 45,82% 41,70% 41,99 % 36,60 % 33,41 %
Mira zadluZenosti 0,87 0,72 0,73 0,58 0,51
Dlouhodobé cizi zdroje / cizi zdroje 4936 % 48,12% 41,73% 47,55% 52,64 %
Dlouhodobé cizi zdroje / dlouhodoby 30,09%  25,71%  23,33% 21,68% 21,04 %
kapital
Vlastni Kapital/ DM 1,14 1,26 1,35 1,55 1,60
Dlouhodobé zdroje / DM 1,63 1,70 1,76 1,97 2,03
Urokové kryti (pocitano z EBIT) 8,21 8,84 9,28 8,91 13,94
Urokové kryti (poéitano z CF) 8,39 6,87 11,18 0,91 7,22
Doba splaceni dluhu 2,39 2,96 2,08 22,85 2,82

(Vlastni zpracovani)

Ukazatel celkové zadluzenosti méa po celou dobu sledovaného obdobi klesajici charakter,
jehoz hodnoty dosahuji kolem 33-45 %, coz jsou velmi uspokojivé hodnoty. Dilezitym
parametrem pro posouzeni dlouhodobé finanéni stability je pozadavek, aby DM byl kryty
dlouhodobym kapitadlem, coz se u spolecnosti XY splnilo za celé analyzované obdobi.
Spolecnost XY miize téz dlouhodoby majetek pokryt svym vlastnim kapitalem, o ¢emz nas
informuje ukazatel VK / DM. Ukazatel urokového kryti dosahuje hodnot, které prevysuji
doporucenou hodnotu 5 a to po celou dobu analyzovani, coz je pro podnik velmi pozitivni.
Lze tedy konstatovat, ze analyzovany podnik vytvaii potfebné zisky pro kryti urokt
z pujcek, coz znamena, ze muze s klidnym svédomim pfijat bankovni Gvéry, protoze by
nem¢l problém s jejich splacenim. Ukazatel doby splaceni dluhu se pohybuje na hodnoté
dosahujici dvou let, coZ znamena, Ze 2nédsobek ro¢nich provoznich CF by stacil ke splaceni
vSech cizich zdroji. Vyjimkou byl jen rok 2017, kdy doSlo ke zhorSeni ukazatele na hodnotu
22,85 z divodu vyrazného snizeni CF z provozni Cinnosti vtomto roce. Celkové lze
konstatovat, ze celkova zadluzenost spolec¢nosti je velmi nizkéd a podnik si celkové udrzuje

dobrou finan¢ni rovnovahu po celou dobu analyzovanych let.
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Vyvoj celkove zadluzenosti spolecnosti XY
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Obrazek 12 - Vyvoj celkové zadluZenosti spolecnosti XY

(Vlastni zpracovani)

Tabulka 23 — Ukazatele zadluzenosti, majetkové a financni struktury odveétvi

2014 2015 2016 2017 2018
Celkova zadluZenost 4536%  56,46%  54,16% 58,89 % 65,88 %
Mira zadluZenosti 0,45 1,31 1,19 1,47 2,07
DI. Cizi zdroje/Cizi zdroje 37,06 %  28,58%  29,23%  24,43%  31,65%
DI. Cizi zdroje/DI. Kapital 1439%  26,83% 25,778 %  26,37% = 39,57 %
V1. Kapital/ DM 2,06 0,92 1,08 0,8 1,08
Dlouhodobé zdroje/ DM 2,41 1,27 1,45 1,09 1,79
Urokové kryti (pogitano z EBIT) 10,22 11,36 8,76 17,23 14,57

Zdroj: Vlastni zpracovani dle MPO

Ukazatel celkové zadluzenosti vykazuje o trochu vyssi hodnoty neZ u spole¢nosti XY, jen
v roce 2014 se od sebe spolecnost a odvétvi nelisi. Dlouhodoby majetek je kryt vlastnim
kapitdlem 1 dlouhodobym kapitalem skoro ve stejnych hodnotach jako u analyzované
spoleCnosti. Ukazatel kryti dlouhodobého majetku dlouhodobymi zdroji kolisa za celé

sledované obdobi jak u odvétvi, tak i u spolecnosti XY.

9.2 Analyza likvidity

Tabulka 24 — Ukazatele likvidity spolecnosti XY
2014 2015 2016 2017 2018
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Bézna likvidita 2,38 2,58 2,42 3,23 3,88
Pohotova likvidita 2,05 2,18 2,15 2,83 3,40
Hotovostni likvidita 1,10 1,04 1,21 1,37 1,73
CPK / OA 58,04 % 61,27 % 58,71 % 69,05 % 74,20 %
CPK /A 31,15% 33,08 % 33,60 % 40,91 % 43,54 %
Likvidita z provozniho CF 0,84 0,66 0,84 0,09 0,77

(Vlastni zpracovani)

Ukazatelé bézné, pohotové i hotovostni likvidity dosahuji u analyzované spole¢nosti velmi

vysokych hodnot, které jsou za celé sledované obdobi nad urovni doporuc¢enych hodnot,

kromé ukazatel bézné likvidity v letech 2014 a 2016. Provozni CF pokryva 66-84 % vysi

kratkodobych zavazki, s vyjimkou roku 2017, kdy dosSlo k vyraznému poklesu CF

z provozni ¢innosti a kvili tomu se zhorsil ukazatel likvidity pocitany z provozniho CF.

Podil ¢istého pracovniho kapitalu na obéznych aktivech se pohybuje v rozmezi 58-74 %, coz

je nad rédmec doporucenych hodnot, tudiz mulzeme fici, Ze je spoleCnost XY

piekapitalizovana. Celkové lze fici, ze podnik nema problém se splacenim svych

kratkodobych zavazkl. Z uvedeného dale vyplyvéa, Ze méa analyzovany podnik mnoho

kratkodobych aktiv, coz svéd¢i o neefektivnim vyuziti finanénich prostiedk.
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(Vlastni zpracovani)
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Bézna likvidita
Pohotova likvidita
Hotovostni likvidita
CPK/OA

CPK /A

Tabulka 25 — Ukazatele likvidity odveétvi

2014
2,99

2,55
1,16
68,84 %

34,83 %

2015
1,32

1,1
0,42
30,99 %

16,14 %

2016
1,56

1,37
0,54
35,69 %

20,25 %

2017
1,15

1,01
0,41
12,67 %

6,18 %

2018
1,59

1,44
0,80
37,19 %

25,82 %

Zdroj: Vlastni zpracovani dle MPO

Hodnoty odvétvi u ukazatelti likvidit nenabyvaji az tak vysokych hodnot, jak je tomu
u spolecnosti XY. Ukazatel bézné likvidity dosahuje doporuc¢enych hodnot v letech 2016
a 2018. Kromé roku 2014, se hodnoty u ukazatele pohotové likvidity pohybuji za sledované
obdobi v rozmezi 1-1,5, coz lze povaZovat za optimalni. Podil ¢istého pracovniho kapitalu
na obéznych aktivech také dosahuje doporucenych hodnot, kromé¢ roku 2017, kdy byl
zaznamenany rapidni pokles aZ na necelych 13 % a naopak v roce 2014 byla zaznamenana

hodnota necelych 69 %, coz je nad rdmec doporucenych hodnot.

9.3 Analyza rentability

Tabulka 26 — Ukazatele rentability spolec¢nosti XY

(v %) 2014 2015 2016 2017 2018
Rentabilita trzeb (ROS) 10,81 10,66 10,34 10,21 17,38
Rentabilita celkového kapitalu (ROA) 18,50 17,81 16,45 15,30 22,38
Rentabilita uplatného kapitalu (ROCE) 23,88 22,52 21,54 18,74 26,37
Rentabilita vl. kapitadlu (ROE) 24,73 22,56 20,01 18,18 27,37

(Vlastni zpracovani)

Ukazatele rentability signalizuji, Ze je spole¢nost XY trvale ziskovd, i kdyZ vSechny druhy
rentabilit klesaji v pribehu sledovaného obdobi, aZ na rok 2018, kdy je zaznamenan nejvyssi
narist za celé analyzované roky. Rentabilita trzeb se v letech 2014-2017 udrzuje
v konstantni vysi kolem 10 %, zatimco v roce 2018 vzrostla o 7 %, kviili vysokému vysledku
hospodateni v tomto roce. Cisty zisk v roce 2018 vzrostl prevazné diky dividendovym
vyplatdm z dcefinych spole¢nosti, které byly v tomto roce velice uspésné, jelikoz se

spolecnost XY zaméfila na rozvijeni jejich aktivit jiz v roce 2017, coz vedlo k vétsi
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ziskovosti téchto dcefinych firem, a proto byl spolecnosti XY vyplacen vyssi podil na
dividendach. Dalsi ukazatele rentability jsou v roce 2018 také vyssi nez v piedeslych letech,
napft. z diivodu vyssiho EBITU nebo vlastniho kapitadlu. Celkové lze konstatovat, ze rok

2018 byl pro spolecnost XY nejvice ziskovy.
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Obrazek 14 - Vyvoj rentability spolecnosti XY
(Vlastni zpracovani)
Tabulka 27 — Ukazatele rentability odvetvi
(v %) 2014 2015 2016 2017 2018
Rentabilita trzeb (ROS) 5,57 6,67 8,23 7,09 5,32
Rentabilita celkového kapitalu 6,25 7,51 8,57 6,95 6,88
(ROA)
Rentabilita Gplatného kapitalu 7,42 11,73 13,99 12,10 12,21
(ROCE)
Rentabilita vl. kapitalu (ROE) 8,14 12,68 13,46 13,06 15,21

Zdroj: Vlastni zpracovani dle MPO

Hodnoty jednotlivych druhii rentabilit v odvétvi za celé sledované obdobi kolisaji. Navic se
tyto hodnoty vyrazné 1i$i od analyzované spolec¢nosti, a to u vSech druhti rentabilit. Hodnoty
v odvétvi jsou vyrazné nizsi nez u analyzovaného podniku. To svéd¢i o tom, Ze je spolecnost

XY vice ziskova nez konkurencni firmy, které spadaji do odvétvi CZ NACE 18.
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9.4 Analyza aktivity

Tabulka 28 — Ukazatele aktivity spolecnosti XY

2014 2015 2016 2017 2018
Obrat celkovych aktiv 1,20 1,23 1,11 1,12 1,04
Doba obratu zasob 22,48 24,49 20,57 21,86 23,99
Doba obratu pohledavek 63,94 69,92 71,73 88,09 88,75
Doba obratu zavazka 135,14 120,22 132,98 114,96 113,35
Obratovost pohledavek 5,63 5,15 5,02 4,09 4,06
Obratovost zavazku 2,66 2,99 2,71 3,13 3,18

(Vlastni zpracovani)

Obrat celkovych aktiv se pohybuje v rozmezi 1,04-1,23 za celé sledované obdobi, coz
znamend, ze spolecnost hospodaii se svym majetkem efektivné, protoze vSechny tyto
hodnoty dosdhly hodnot vyssi nez 1. Nelze si ale nev§imnout, Ze hodnoty tohoto ukazatele
ve sledovaném obdobi klesaji, tudiz mizeme jen doufat, aby v dalSich letech neklesly pod
hodnotu 1. Jinak bychom mohli hovofit o tom, Ze spole¢nost by méla neimérnou majetkovou
vybavenost. Doba obratu zasob se pohybuje v rozmezi 20 dnti, coz je uspokojujici vysledek.
Hodnoty ukazatele doby obratu pohledavek v pribéhu analyzovaného obdobi rostou, coz
protoze predstavuje dobu, kdy spolecnost ¢eka na tthradu pohledavek od svych odbératelt.
Lze tedy konstatovat, ze nejlepsiho vysledku dosdhla spolecnost XY v roce 2014, protoze
v tomhle roce ¢eka nejkratsi dobu (64 dni), nez ji odbératelé uhradi pohledavky. Nejdelsi
doba ¢ekani je v roce 2018, kdy spole¢nost XY ¢eké na uhrazeni pohledavek az necelych 89
dni. Doba obratu zavazkl naopak ukazuje, za jak dlouho analyzovany podnik splaci své
zévazky dodavatelim. Tento ukazatel v pribehu sledovaného obdobi kolisa. Celkové ale
muzeme fici, ze spole¢nost XY diiv dostava zaplaceno od odbératelil, nez hradi své zavazky
dodavatelim, coz shleddvam jako velmi pozitivni, jelikoZ se analyzovand spolecnost

------

zéavazkl povazuji 135 dni v roce 2014.
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Obrazek 15 - Vyvoj ukazatelii obratovosti spolecnosti XY
(Vlastni zpracovani)
Tabulka 29 — Ukazatele aktivity odvétvi
2014 2015 2016 2017 2018
Obrat celkovych aktiv 0,78 0,82 1,04 0,98 0,91
Doba obratu zasob 34,28 38,92 22,73 20,92 26,50
Doba obratu pohledavek 108,27 116,67 103,93 93,76 110,96
Doba obratu zavazka 149,78 184,65 178,96 209,07 255,05
Obratovost pohledavek 3,33 3,09 3,46 3,84 3,24
Obratovost zavazku 2,40 1,95 2,01 1,72 1,41

Zdroj: Vlastni zpracovani dle MPO

Viditelny rozdil mezi spole¢nosti a odvétvim je u obratovosti celkovych aktiv, kdy odvétvi
nedosahuje hodnot vysSich nez 1, zatimco analyzovany podnik s tim nema problém.
Vyjimkou je pouze rok 2016, kdy je hodnota v odvétvi 1,04. V ¢em se ale analyzovany
podnik a odvétvi nelisi jsou dosazené hodnoty u ukazateli doby obratu pohledavek
a zavazki. Odvétvi totiz také dosahuje mensSich hodnot u doby obratu pohledavek, nez u
doby obratu zavazkl, presné jak je tomu i u spolecnosti XY. Tudiz mizeme predpokladat,

ze 1 konkurenc¢ni firmy z odvétvi se také nedostavaji do nevyhodné role véftitele.
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9.5 Dalsi pomérové ukazatele

Tabulka 30 — Dalsi ukazatelé spolecnosti XY

2014 2015 2016 2017 2018
Pfidan4 hodnota/ aktiva 42,50 % 40,24 % 41,65 % 38,78 % 35,36 %
Pfidana hodnota / trzby 35,35 % 32,79 % 37,39 % 34,65 % 34,02 %
Trzby / pocet zaméstnanct 1271 1 388 1 449 1521 1533
Vykonova spotieba / trzby 93,02 % 81,58 % 63,23 % 65.31 % 65,39 %
Osobni naklady / trzby 20,24 % 18,25 % 19,32 % 20,02 % 21,57 %

(Vlastni zpracovani)

Vysledky ukazatele pfidané hodnoty na aktivech se u spolecnosti pohybuji za cel¢ sledované
obdobi v rozmezi 35-42 %, coz je nad urovni dané¢ho odvétvi, protoze vysledky u odvétvi
dosahuji pouze 21-31 %. Nad trovni je i ukazatel pfidand hodnota / trzby, ktery dosahuje
opé€t vyssich hodnot neZ odvétvi, pfiblizné o 2-11 %. Pod Grovni je ale ukazatel trzby / pocet
zaméstnancl, protoze odvétvi dosahuje vysledkt kolem 3000 a spolecnost pouze kolem
1000. U ukazatele Vykonova spotieba / trzby jsou v letech 2014 a 2015 vykdzany nejvyssi
hodnoty jak ve spolecnosti, tak i v odvétvi. V dalSich letech ukazatel dosahuje jiz nizsich
hodnot. Patrny rozdil je i u ukazatele osobni naklady / trzby. Spolecnost dosahuje vysledkt

kolem 20 % a odvétvi se pohybuje okolo 15 %.

Tabulka 31 — Dalsi ukazatele odvétvi

2014 2015 2016 2017 2018
Pfidan4 hodnota/ aktiva 23,83 % 25,21 % 31,26 % 27,05 % 21,74 %
Pfidand hodnota / trzby 30,44 % 30,67 % 30,02 % 27,58 % 23,90 %
Trzby / pocet zaméstnanct 3009 3145 3 803 3716 3715

Vykonova spotieba / trzby 82,20 % 73,69 % 69,29 % 71,66 % 74,96 %
Osobni néklady / trzby 14,76 % 15,45 % 14,20 % 14,90 % 15,40 %

Zdroj: Vlastni zpracovani dle MPO
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9.6 Hodnoceni vlivu zadluZenosti na rentabilitu vlastniho kapitalu

Tabulka 32 - Multiplikator viastniho kapitdlu spolecnosti XY

2014 2015 2016 2017 2018
EBT/EBIT 0,88 0,89 0,89 0,89 0,93
A/VK 1,90 1,72 1,74 1,59 1,52
Multiplikator 1,67 1,53 1,55 1,41 1,41

(Vlastni zpracovani)

Multiplikator ndm pomahéa posoudit, zdali je vyhodné, aby se spolecnost zadluzila.
V ptipadé nasi analyzované spole¢nosti by zvySovani podila cizich zdrojti mélo pozitivni
vliv na rentabilitu vlastniho kapitdlu ve vSech sledovanych letech, protoZze hodnota

multiplikatoru je vyssi nez 1.

9.7 Spider analyza

Pro porovnani pomeérovych ukazatelli (rentability, likvidity, zadluzenosti a obratovosti)
spolecnosti XY a odvétvi pouzijeme tzv. paprskovy graf. Tento graf obsahuje dvé kiivky
vyjadiujici vysku ukazatelli spolecnosti a odvétvi. Prvni kiivka vyjadiuje ukazatele
vybraného podniku a druhd kiivka vyjadiuje ukazatele odvétvi, kterd se rovna 100 % a slouzi

jako zakladna pro vypocet polohy ukazatelll spole¢nosti XY.

Z tabulky ¢. 33 a obrazku ¢. 16 vyplyva, ze vSechny druhy rentability (A.1, A2., A.3)
u spole¢nosti XY jsou vyssi nez dosazené rentability v odvétvi, a to v mnohem vétsi mife.
Ukazatel¢ likvidit (B.1, B.2 a B.3) u spole¢nosti dosahuji velmi vysokych hodnot. V oblasti
zadluZenosti, konkrétné¢ u ukazatelti C.1 a C.2 dosahuje lepSich vysledkl spole¢nost XY.
U ukazatele C.3 zase dosahuje lepSich vysledki odvétvi. V oblasti obratovosti se 1épe dafi

spolecnosti XY. Vyznamného rozdilu dosahla spole¢nost nad odvétvim v ukazateli D.3.

Tabulka 33 - Porovnani pomérovych ukazatelii spolecnosti XY a odvetvi

vroce 2018
XY Odvétvi
A.1  Rentabilita vlastniho kapitalu 27,37 % 15,21 %
Rentabilita A.2  Rentabilita aktiv 22,38 % 6,88 %
A.3  Rentabilita trzeb 17,38 % 5,32 %

Likvidita B.1 Bézna likvidita 3,88 1,59



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 67

B.2  Pohotova likvidita 3,4 1,44
B.3  Hotovostni likvidita 1,73 0,80
C.1  Vlastni kapital / Aktiva 0,66 0,32
Zadluzenost C-2  Kryti DM dl. kapitalem 2,03 1,79
C.3  Urokové kryti 13,94 14,57
D.1  Obratovost aktiv 1,04 0,91
Obratovost D.2  Obratovost kr. pohledavek 4,11 3,24
D.3  Obratovost kr. zavazki 7,13 1,08

(Vlastni zpracovani)

Spider analyza pomérovych ukazatell spolecnosti XY a

odvétvi za rok 2018

Al

800,00%
D.3 A2

6Q0,00%

D.2 A3

D.1 B.1 e XY

Odvétvi

C3 B.2

C.2 B.3
C1

Obrazek 16 - Spider analyza pomérovych ukazatelii spolecnosti XY a odvétvi za rok 2018

(Vlastni zpracovani)

Spider analyzy za ptredesl¢ roky nalezneme v piilohdch I — IV. Mlzeme z nich vycist, ze
spole¢nost XY dosahovala vzdy lepsich vysledki u ukazateld rentability (A.1, A2., A.3) nez
odvétvi, coz se nezménilo ani v roce 2018. Ukazatelé likvidit (B.1, B.2, B.3) casto dosahuji
vysSich hodnot, neZ jak je doporuceno, coZ shleddvam jako negativni, protoze vysoké
hodnoty likvidit svéd¢i o neefektivnim umrtvovani penéz v riznych formach obézného
majetku. V oblasti zadluzenosti (C.1, C.2, C.3) je na tom ve vétsi mite 1épe spolecnost XY.
Vyjimkou je rok 2014, kdy uspokojivéjsich vysledkli dosahuje odvétvi. V oblasti obratovosti
(D.1, D.2, D.3) si opét vede Iépe spolecnost XY.
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10 PYRAMIDOVY ROZKLAD ROE

Z hlediska klicového postaveni ukazatele ROE je vhodné tento ukazatel rozloZit napf. tak,
jak je to provedeno na nize uvedeném obrazku €. 17. Jedna se o pyramidovy (Du Pontiiv)

rozklad, ktery nam nazorn¢ ukazuje, co ovlivnilo vyvoj ukazatele ROE u spole¢nosti XY.

Muzeme si vSimnout, ze rentabilita vlastniho kapitalu se postupem casu snizuje. Dale
muzeme fici, Ze je ovlivnéna zejména ziskovou marzi, ktera se udrZzuje v konstantni vysi
(10 %), az na rok 2018, kdy vzrostla na 17 %. Nejvétsi vliv na sniZzujici se ukazatel ROE ma
ukazatel finan¢ni paky, ktery také klesa v prubéhu sledovaného obdobi. Vysi financni paky
snizuje cizi kapitdl diky riistu zadrzenych ziskl. Lze tedy konstatovat, ze spole¢nost XY tak
nevyuziva kladného plisobeni finanéni paky ke zvySeni rentability vlastniho kapitalu.
V tomhle piipadé by zvySeni zadluZenosti mohlo pfispét ke zvySeni tohoto ukazatele.
Ukazatel obratovosti aktiv se pohybuje v rozmezi 1,04-1,23 % a v pribéhu sledovaného
obdobi klesa. Zkoumané nakladové polozky (osobni naklady, odpisy) miizeme pokladat za
stabilni, az na pomé&r vykonové spotieby k trzbam, ktery je klesajiciho charakteru. Je tomu
tak z divodu postupného snizovani polozky vykonova spotieba. V pribéhu analyzovaného
obdobi se zvysila obratovost DHM, ale zaroven se jeho podil na celkovych aktivech snizil,

coz znaci, ze spole€nost XY by mohla vice investovat do DHM.
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Cz / VK Ukazatel
24,73 % 2014
22,56 % 2015
20,01 % 2016
18,18 % 2017
27,37 % 2018
| |
Cz/71 T/A A/ VK
10,81 % 1,20 1,90
10,66 % 1,23 1,72
10,34 % 1,11 1,74
10,21 % 1,12 1,59
17,38 % 1,04 1,52
| | |
CZ/EBT EBT/T T/ DHM DHM /A Cz/ VK KFM / KZ Kz/Cz KFM /A
0,80 13,52 % 5,33 0,23 0,87 1,10 0,49 0,25
0,83 12,88 % 8,26 0,15 0,72 1,04 0,50 0,22
0,79 13,17 % 9,16 0,12 0,73 1,21 0,56 0,29
0,84 12,14 % 10,48 0,11 0,58 1,37 0,50 0,25
0,87 19,99 % 9,80 0,11 0,51 1,73 0,45 0,26
]
T/T N/T ost. V/T
1 124,91 % 4,83 %
1 108,25 % 8,34 %
1 101,64 % 11,16 %
1 108,38 % 15,55 %
1 106,95 % 19,70 %
| | | | |
VS/T ON/T Odpisy /T OPN/T Uroky /T ost. N/ T
93,02 % 20,24 % 3,06 % 2,60 % 1,87 % 3,04 %
81,58 % 18,25 % 2,75% 0,44 % 1,64 % 1,10 %
63,23 % 19,32 % 2,70 % 7,89 % 1,59 % 9,19 %
65,31 % 20,02 % 1,83 % 13,97 % 1,53 % 17,77 %
65,39 % 21,57 % 1,28 % 16,47 % 1,55 % 17,18 %

(Vlastni zpracovani)

Obrazek 17 — Pyramidovy rozklad ROE za sledované obdobi
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11 SOUHRNNE UKAZATELE
V této kapitole se budu vénovat ukazatelim Z-skore a Index IN.
11.1 Z-skoére (Altmaniv model)
Tabulka 34 - Vypocet Altmanova Z-skore spolecnosti XY
2014 2015 2016 2017 2018
0,717 x CPK / A 0,223 0,237 0,241 0,293 0,312
0,847 x nerozdéleny zisk / A 0,256 0,290 0,298 0,332 0,335
3,107 x EBIT / A 0,575 0,553 0,511 0,475 0,695
0,420 X VK / CZ 0,482 0,584 0,576 0,722 0,830
0,998xT/A 1,200 1,225 1,112 1,117 1,037
Z-skore 2,736 2,890 2,738 2,939 3,209

(Vlastni zpracovani)

Z hlediska dosazenych hodnot, Ize fici, ze se spole¢nost v analyzovanych letech tésné

nachazela v Sedé zoné, jak si miizeme v§imnout v obrazku ¢. 18. To znamena, Ze spolecnost

mohla mit mensi finan¢ni obtize, avSak v roce 2018 se ze Sedé zony vymanila, a mizeme

jen doufat, ze se spoleCnosti bude dafit se dostat co nejvySe nad uroven Sedé zony.

Nejvyraznéji je hodnota Z-skdre ovlivnéna prevazné dobrou obratovosti aktiv.

6,5
6,0
5,5
5,0
4,5
4,0
3,5
3,0
2,5
2,0

1,5
2014 2015

Obrazek 18 - Vysledky Z-skore spolecnosti XY

(Vlastni zpracovani)
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11.2 Index INOS

Tabulka 35 — Vypocet indexu INOS5 spolecnosti XY

2014 2015 2016 2017 2018
0,I13xA/CZ 0,284 0,312 0,310 0,355 0,389
0,04 x EBIT / NU 0,329 0,354 0,371 0,356 0,558
397 x EBIT/ A 0,735 0,707 0,653 0,608 0,889
021xV/A 0,271 0,284 0,262 0,279 0,271
0,09 x OA/KZ 0,214 0,232 0,218 0,291 0,349
Index INOS 1,833 1,889 1,814 1,889 2,455

(Vlastni zpracovani)

V obrazku ¢. 19 si mizeme vSimnout, Ze se spolecnost ve sledovaném obdobi nachdzi t€sné
nad hranici Sedé¢ zony. Vroce 2018 se nachazi jesté vysS nad hranici Sedé zony nez
v predchazejicich letech. Nejvyraznéji je tento ukazatel ovlivnén pomérem EBITU

k aktivam.

Index INOS
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20 /

1,5

SEDA ZONA l
1,0

0,5
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e |ndex INOS

Obrazek 19 - Vysledky indexu INOS5 spolecnosti XY

(Vlastni zpracovani)
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12 UKAZATEL EKONOMICKE PRIDANE HODNOTY (EVA)

Tabulka 36 — Vyvoj EVA ve spolecnosti XY

2014 2015 2016 2017 2018
ROE 24,73 % 22,56 % 20,01 % 18,18 % 27,37 %
Ie 10,11 % 13,08 % 11,07 % 15,08 % 16,91 %
VK (v tis.) 970 216 1196 812 1351 200 1523197 1709 516
EVA (v tis.) 141 855,42 113 402,99 120 787,16 47 179,89 178 732,19

(Vlastni zpracovani)

Pro vypocet ndkladl na vlastni kapital (re) jsem zvolila stavebnicovou metodu, kdy jsem
vychazela z 0daju, které jsou uvedeny v tabulkach finan¢ni analyzy Ministerstva primyslu
a obchodu. Pro vypocet ukazatele EVA jsem zvolila vzorec uvedeny v teoretické casti,

konkrétné v kapitole ¢. 3.4.3. — Ekonomické ptidand hodnota.

Vzhledem k tomu, Ze rentabilita vlastniho kapitalu spole¢nosti XY je vyssi, nez jsou naklady
na vlastni kapital, dosahuje EVA kladnych hodnot a podnik pfispiva svou ¢innosti ke zvyseni
hodnoty vlastnickych vkladi. Z uvedeného tedy vyplyva, ze spolecnost XY ve vSech

sledovanych letech, tvoti pfidanou hodnotu podniku.
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s EVA (v vtis.) re emmmROE

Obrazek 20 — Vyvoj EVA ve spolecnosti XY

(Vlastni zpracovani)
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Tabulka 37 - Vyvoj EVA v odvétvi

2014 2015 2016 2017 2018
ROE 8,14 % 13,20 % 13,46 % 13,06 % 15,21 %
re 10,11 % 13,08 % 11,07 % 15,08 % 16,91 %
VK (v tis. K<) 6 747 422 5002 123 5334207 4903 219 4 051 996

EVA (v tis. K¢) -132 762,78 600 254,76 748 754,73  -9904 502,38  -69 155,18
Zdroj: Vlastni zpracovani dle MPO

Pokud ukazatel EVA u spolecnosti XY porovnadme s ukazatelem EVA aplikovanym na
odvétvi, mizeme fici, ze se 1iSi v letech 2014, 2017 a 2018. V téchto letech ukazate]l EVA
v odvétvi dosahuje zapornych hodnot, jelikoz jsou ndklady na vlastni kapitdl vySsi nez

rentabilita vlastniho kapitalu. V letech 2015 a 2016 se odvétvi nejvice pfiblizilo

vvvvv
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14,00%
-2 000 000,00
12,00%
-4.000 000,00 10,00%
-6 000 000,00 8,00%
6,00%
-8 000 000,00
4,00%
-10 000 000,00 e
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~12 000 000,00 0,00%
EVA (v tis. K¢) ROE e Re

Obrazek 21 - Vyvoj EVA v odvétvi
Zdroj: Vlastni zpracovani dle MPO
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ZAVER A DOPORUCENI

Spole¢nost XY, a. s., ktera byla zaloZena jiz vroce 1948, patii k vyznamnym
poskytovatelim komplexnich sluzeb v oblasti tisku, replikace CD a DVD a vyroby
vinylovych desek. Danou finan¢ni analyzu provadim za roky 2014-2018. Vysledky
spoleCnosti byly srovnany s vysledky zodvétvi CZ NACE 18 — Tisk a rozmnozovani

nahranych nosicu.

Celkova vySe aktiv ma vzristajici tendenci za celé sledované obdobi. Celkové se zvysila
z 1 846 mil. K¢ na 2 590 mil K¢., tj. 0 40 %. Z pohledu skladby majetku ptevladaji obézna
aktiva, kter¢ se na bilan¢ni sumé podileji v rozmezi 53-59 %. Stejné tak je tomu i u odvétvi.
Nejvyznamnéjsi polozku obéznych aktiv nelze presné urcit, jelikoz pohledavky a KFM se
pohybuji v konstantnich podilech za celé¢ sledované obdobi, konkrétn€ mezi 21-28 %.
K vyraznému naristu doslo u polozky ¢asové rozliSeni aktiv mezi roky 2017 a 2018,
z divodu navysSeni nakladl ptistiho obdobi, coz ptedevs§im zplisobilo pfedem zaplacené
najjemné za kanceldiské prostory. Hodnoty dlouhodobého majetku spiSe kolisaji za celé
sledované obdobi, a to nejen u spoleCnosti, ale i u odvétvi. Nejvyznamngjsi casti
dlouhodobych aktiv je polozka DFM, jelikoZz spole¢nost XY vlastni podily na zisku v mnoha
firmach (nejvétsi podil u spolecnosti LLC — 90 %). Dalsi vyznamnou ¢ast dlouhodobého
majetku tvofi polozka DHM, ktera dosahla nejvétsiho prirtistku v roce 2014, kdy doslo
k technickému zhodnoceni vyrobni haly a plynové kotelny. U vyvoje pasiv lze pozorovat,
ze doslo k ristu vlastniho kapitalu na ukor cizich zdroji v celém analyzovaném obdobi.
Naopak u odvétvi dochazi k opacnému vyvoji pasiv nez u spolecnosti, jelikoz podil cizich
zdroju je vyssi nez vlastni kapital. Zakladni kapital je v konstantni vysi, tudiz to znamena,
ze je spolecnost trvale ziskova, o ¢emz sveéd¢i 1 vzrustajici tendence polozky HV minulych
let, ktera vzrostla o 83 %. Podil cizich zdroji se pohybuje v rozmezi 33-46 %, kde
nejvyznamnéjsi polozkou jsou zavazky, z nichz se kratkodobé i dlouhodobé zadvazky podileji
v konstantni vysi na celkové bilan¢ni sumé. V odvétvi si miizeme vSimnout vyssiho podilu

kratkodobych zavazkil na celkovych pasivech.

Z hlediska dosahovanych vynost jednoznacné vyplyva, Ze se jedna o spolecnost prevazné
vyrobniho charakteru, jelikoz trzby z prodeje vlastnich vyrobku a sluzeb tvofi vétSinu trzeb
(cca 66-85 % z celkovych vynost spolecnosti). Trzby za prodej zbozi predstavuji podil
pouhych 7-17 % na celkovych vynosech spole¢nosti. Celkové lze tici, Ze dochéazi k nartstu
trzeb za celé sledované obdobi, az na rok 2018, kdy doslo k poklesu kvili ukonceni

kurzovych intervenci. V odvétvi téz tvori vétsi ¢ast vynosu trzby za sluzby a vyrobky nez
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trzby za zbozi. Podil trzeb za sluzby a vyrobky se pohybuje v rozmezi 96-98 %, cozZ je

mnohem vyssi podil nez u analyzované spole¢nosti.

Vyse celkovych nakladii za sledované obdobi kolisa. Nejvétsi pokles je zaznamenany mezi
roky 2016 a 2017, kdy celkové néklady poklesly o necelych 3 %, nejvétsi nartst o cca 11 %
je mezi roky 2016 a 2017. Nejvice se na celkovych nakladech podili polozka vykonova
spotieba, jejiz podil se pohybuje v rozmezi okolo 60-75 %, tudiZ tvofi vic jak polovinu
celkovych nakladi. U odvétvi se také polozka vykonova spotieba nejvice podili na
celkovych nakladech, konkrétné okolo 68-75 %, coz je vétsi podil nez u spolecnosti XY.
Vykonova spotfeba ma klesajici tendenci ve sledovaném obdobi, coz shledavam jako
pozitivni. Nejvyraznéji se na vykonové spotiebé podili spotieba materidlu a energie,
nasleduji sluzby a nejmensi podil piedstavuji ndklady vynalozené na prodané zbozi. Dalsi
vyznamnou ¢ast na celkovych nakladech tvoti osobni ndklady, které se za celé sledované
obdobi zvysuji. Konkrétné roste polozka mzdové naklady, zatimco pocet zaméstnanci
v pribéhu sledovaného obdobi klesa. Dlvodem je tudiz navySeni mezd zaméstnanciim
spole¢nosti. Osobni néklady se na celkovych nakladech podileji v rozmezi 16-20 % po celou
dobu sledovaného obdobi. Na konci sledovaného obdobi v letech 2016-2018 nabyva poloZka
zména stavu zasob vlastni ¢innosti zapornych hodnot, to znamend, Ze sniZzuje naklady

o neprodanou produkei.

Diky analyze Cist¢ho pracovniho kapitalu jsem zjistila, Ze v celém sledovaném obdobi
nabyva CPK kladnych hodnot, coz znamena, e kratkodobé zavazky jsou niz§i nez
kratkodoby majetek. Tudiz miZzeme hovofit o tom, Ze ma spolec¢nost XY k dispozici finan¢ni

r€zervu.

Ukazatel celkové zadluZenosti ma po celou dobu sledovaného obdobi klesajici charakter,
jehoz hodnoty dosahuji kolem 33-45 %, coz jsou velmi uspokojivé hodnoty. Celkova
zadluzenost v odvétvi dosahuje vysSich hodnot, konkrétné 45-65 %. Dlouhodoby majetek je
kryt dlouhodobym kapitadlem, a to jak u analyzované spolecnosti, tak i v ramci daného
odvétvi za celé sledované obdobi, coz svédCci o vysoké financni stabilité. Celkove lze
konstatovat, Ze celkova zadluzenost spolecnosti je velmi nizka a podnik si udrzuje dobrou

finan¢ni rovnovahu po celou dobu analyzovanych let.

Ukazatelé bézné, pohotoveé 1 hotovostni likvidity dosahuji u spolecnosti XY velmi vysokych
hodnot, které jsou za celé sledované obdobi nad urovni doporuc¢enych hodnot. Naopak
v odvétvi nedosahuji ukazatelé likvidit tak vysokych hodnot, jak je tomu u spolec¢nosti, spise

nabyvaji doporuc¢enych hodnot. Podil ¢istého pracovniho kapitalu na obéznych aktivech se
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pohybuje v rozmezi 58-74 %, coz je nad rdmec doporuc¢enych hodnot, a to znamena, Ze je
spolecnost piekapitalizovana. V odvétvi dosahuje podil Cistého pracovniho kapitalu na
obé&znych aktivech doporuc¢enych hodnot (12-37 %), aZ na rok 2014, kdy dosahuje hodnoty
az necelych 69 %. Z uvedeného tedy vyplyva, ze kratkodobych aktiv je ve spolecnosti XY

zbyte¢né mnoho, coz svéd¢i o neefektivnim vyuziti finanénich prostredk.

Ukazatele rentability signalizuji, Ze je spolecnost XY trvale ziskova. Rentabilita trzeb se
v letech 2014-2017 udrZuje v konstantni vysi kolem 10 %, v roce 2018 vzrostla o 7 % a to
kvali vysokému vysledku hospodafeni vtomto roce, ktery wvzrostl prevazné diky
dividendovym vyplatdm z dcefinych spolecnosti, které byly v tomto roce velice usp&sné,
jelikoZ se spolecnost XY zaméfila na rozvijeni jejich aktivit jiz v roce 2017, coZ povazuji za
velmi prospésné. Celkové dosahuji ukazatelé rentability v roce 2018 nejvysSich hodnot,
kapitole je nejvice patrny rozdil mezi vysledky spolecnosti a odvétvi, jelikoz hodnoty
rentabilit v odvétvi dosahuji mnohem nizSich hodnot, nez jak je tomu u analyzované
spole¢nosti, tudiz mizeme fici, Ze je spole¢nost XY vice ziskovd nez konkurencni firmy,

které do daného odvétvi spadaji.

Obrat celkovych aktiv se pohybuje v rozmezi 1,04-1,23 za celé sledované obdobi, coz
znamena, ze spolecnost hospodafi se svym majetkem efektivng, protoze se jedna o hodnoty
vyssi nez 1. Celkové se ale ukazatel obratu aktiv snizuje v pribéhu sledovaného obdobi,
tudiZ mGzeme jen doufat, aby v dalSich letech neklesl pod hodnotu 1, v tom pfipad¢ bychom
mohli hovofit o neimérné majetkové vybavenosti spolecnosti. V porovnani s odvétvim lze
konstatovat, ze spolecnost XY hospodaii efektivnéji se svym majetkem nez konkuren¢ni
podniky, jelikoz vysledky v odvétvi dosahuji nizSich hodnot. Doba obratu z4sob je v rozmezi
20-24 dni a je spiSe pod trovni odvétvi, které dosahuje 20-37 dnti, tudiz mizeme fici, Ze

analyzovana spole¢nost dosahuje lepSich hodnot.

Doba obratu pohledavek v pribéhu analyzovanych let roste, coz shledavam jako negativni,
jelikoz tento ukazatel predstavuje dobu, kdy spolec¢nost ¢eka na thradu pohledavek od svych
odbératelti. Dobra obratu pohledavek se pohybuje v rozmezi 63-88 dnti. Nejlepsiho vysledku
dosahuje hned na zacatku obdobi v roce 2014, protoze v tomhle roce ¢ekéa nejkratsi dobu
(64 dni), nez ji odbératelé uhradi pohledavky. Nejdelsi doba ¢ekani je v roce 2018, jelikoz
ukazatel dosahuje vysledku necelych 89 dnd. Doba obratu zdvazka v prabéhu sledovaného
obdobi kolisa a pohybuje se v rozmezi 113-135 dnli. Tento ukazatel naopak zobrazuje, za

jak dlouho spolecnost XY splaci své zavazky dodavatelim. Tudiz mizeme fici, ze nejlepsiho
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vysledku dosahuje spolecnost v roce 2014, konkrétn¢ 135 dnid. Celkové lze konstatovat, ze
spolecnost XY diiv dostava zaplaceno od odbératelti, nez hradi své zavazky dodavatelim,
coz shledavam jako velmi pozitivni, jelikoz se analyzovany podnik nedostava do nevyhodné
role véfitele. Ke stejné situaci u ukazatel doby obratu pohleddvek a zavazkli dochazi
1 v odvétvi, jelikoz odvétvi také dosahuje mensich hodnot u doby obratu pohledavek, nez jak

je tomu u doby obratu zavazkd.

Pti analyze dalSich pomérovych ukazatela bylo zjisténo, ze se vysledky nékterych ukazateli
spole¢nosti pohybuji nad Grovni daného odvétvi. Jde napt. o piidand hodnota / aktiva
s vysledkem 35-42 % a ukazatel ptidana hodnota / trzby, ktery je oproti danému odvétvi
vyssi o 2-11 %. Pod Grovni odvétvi se nachazi ukazatel trzby / pocet zaméstnancii, jelikoz

odvétvi dosahuje vysledkt kolem 3000 a spolecnost pouze kolem 1000.

U ukazatele hodnoceni vlivu zadluzenosti na rentabilitu vlastniho kapitalu vychazi po celou
dobu sledovaného obdobi hodnota vyssi nez 1, takze by piipadné zvySovani cizich zdrojt ve

finan¢ni struktufe mélo pozitivni vliv na rentabilitu vlastniho kapitalu.

Z provedené Spider analyzy za celé sledované obdobi je zfejmé, Ze ukazatele rentability
spolecnosti XY dosahuji daleko lepSich vysledki nez ukazatele rentability odvétvi.
Nejvétsiho rozdilu mezi témito ukazateli bylo dosazeno v roce 2014, kdy ROE byla vyssi
o necelych 17 % oproti odvétvi, ROA piiblizné o 12 % a ROS o 5 %. V oblasti likvidity
muzeme konstatovat, ze se vétSinou ukazatelé likvidity u spole¢nosti pohybuji nad rdmec
doporucenych hodnot, coz shleddvam jako negativni, protoze vysoké hodnoty likvidit svéd¢i
o neefektivnim vyuZiti penéZnich prostiedkl v riznych formach obézného majetku. Co se
tyCe oblasti zadluzenosti, tak u ni nemiizeme ptesné urcit, kdo dosahuje lepsich vysledki,
zdali odvétvi ¢i analyzovany podnik. V roce 2014 ukazatelé (C.2 a C.3) dosahuji lepSich
hodnot v odvétvi. V roce 2016 dosahuje lepsich vysledkii v oblasti zadluzenosti (C.1, C.2,
C.3) spole¢nost XY. V ostatnich letech nabyvaji ukazatelé (C.1 a C.2) ve spole¢nosti lepSich
vysledkl nez v odvétvi, ale u ukazatele C.3 — trokové kryti je tomu pravé naopak. V oblasti

obratovosti (D.1, D.2, D.3) si 1épe pocina spole¢nost XY.

Pti rozkladu ukazatele ROE bylo zjisténo, ze je rentabilita vlastniho kapitalu ovlivnéna
zejména ziskovou marzi, kterd se udrzuje v konstantni vysi (10 %), az na rok 2018, kdy
vzrostla na 17 %. Rentabilita vlastniho kapitalu se postupem casu sniZuje a nejvétsi vliv na
to mé ukazatel finan¢ni paky, ktery také klesa v prubéhu sledovaného obdobi. Vysi finanéni
paky snizuje cizi kapital diky ristu zadrZzenych ziski. Mzeme tedy fici, ze spolecnost XY

tak nevyuziva kladné¢ho plsobeni finan¢ni paky ke zvySeni rentability vlastniho kapitalu.
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K navySeni ukazatele finan¢ni paky by mohlo dojit v piipadé zvySeni zadluZenosti

spolecnosti XY.

Souhrnny ukazatel Z-skore se v prvnich letech nachazi v oblasti Sedé zony, ale v roce 2018
se z ni vymanil. To znamena4, Ze spole¢nost XY ma v téchto letech neurcitou finan¢ni situaci.
Nizké vysledky Z-skore jsou ovlivnény napt. tim, ze spole¢nost XY nedava velkou ¢ast VH
do nerozdélen¢ho zisku anebo tim, Ze je vlastni kapital jen o trochu vyssi, nez jsou cizi
zdroje. Dale je hodnota Z-skére ovlivnéna pievazné dobrou obratovosti aktiv. Souhrnny
ukazatel Index INO5 se nachazi po celé sledované obdobi nad hranici Sedé zony. Nejvice je
ovlivnén pomérem EBITU k aktiviim. Soucasné¢ dle ukazatele EVA vytvarela analyzovana

spolecnost pro své vlastniky ekonomickou ptidanou hodnotu.

Zaveérem chcei tedy fici, ze jako doporuceni do budoucna bych spole¢nosti navrhla, aby se
soustiedila na zvySeni finan¢ni paky, jelikoz ta se v prib&hu sledovaného obdobi snizuje. Je
tomu tak z dGvodu snizovani ciziho kapitalu. Na zacatku analyzovaného obdobi si mizeme
vSimnout, Ze podnik vyuZziva vice ciziho kapitalu, ale v poslednich letech se spiSe ptiklani
k vyuzivani vlastniho kapitalu, coZ je nejdrazsi zplsob financovani. Celkové ale miZeme
fici, ze spolecnost XY vyuziva cizich zdroji v pfiméfené mitfe 33-46 %, coz mize byt pro
takovou spole¢nost vyhovujici. Tudiz bych tohle doporuceni neshledavala az tak zadsadnim,
ledaze by se situace zménila a firma by zacala vyuZivat vice vlastnich zdroju, tak jak je tomu
v poslednich letech. Proto bych tohle doporuceni spise vidéla jako doporuceni do vzdalené
budoucnosti a jenom za toho piedpokladu, ze by se spoleCnost ptfiklanéla k moZnosti
vyuzivat vic svych vlastnich zdrojii nez ciziho kapitalu. Jako zadsadni problém ale shleddvam
oblast likvidity. Na zaklad¢ vysledkd likvidity, které se ve vétSim mnozstvi piipadi
vyskytuji nad rdmec doporucenych hodnot, by mym dal§Sim doporu¢enim bylo, aby
spolecnost XY cast penéznich prostiedk, které v tuto chvili vykazuje na bankovnich uctech
investovala, aby ji tyto penézni prosttedky ptinesly vétsi zhodnoceni, nez jakych dosahuje
na danych bankovnich uctech. Doporucila bych je investovat napt. do nového vyrobniho

zafizeni.
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SEZNAM POUZITYCH SYMBOLU A ZKRATEK

A Aktiva

CF Cash Flow

Ccz Cizi zdroje

CPK Cisty pracovni kapitél

CPP Cisté pohotové prostiedky
Cz Cisty zisk

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

DNM Dlouhodoby nehmotny majetek
EBIT Zisk pred uroky a zdanénim

EBITDA Zisk ptred uroky, zdanénim a odpisy

EBT Zisk pted zdanénim

EVA Ekonomicka ptidana hodnota
FA Finan¢ni analyza

HV Hospodaisky vysledek

KFM Kratkodoby finan¢ni majetek
KZ Kratkodob¢ zavazky

MPO Ministerstvo priimyslu a obchodu
N Naklady

NU Nékladové troky

OA Obé&zna aktiva

ON Osobni naklady

OPN Ostatni provozni naklady

Ost. N Ostatni naklady
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Ost. V
P/E
PH
ROA
ROCE
ROE
re

ROS

Ul

VH
VK
VS
\V4

ZK

Ostatni vynosy
Price/Earnings

Pfidana hodnota

Rentabilita celkového kapitalu
Rentabilita Gplatného kapitalu
Rentabilita vlastniho kapitalu
Nakladny na vlastni kapital
Rentabilita trzeb

Trzby

Ugetni jednotka

Vynosy

Vysledek hospodateni

Vlastni kapital

Vykonova spotieba

Vykaz zisku a ztraty

Zékladni kapital
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PRILOHA P I: SPIDER ANALYZA ZA ROK 2014

XY Odvétvi
Al Rentabilita vlastniho kapitalu 24,73 % 8,14 %
o . o o
Rentabilita A.2  Rentabilita aktiv 18,50 % 6,25 %
A3 Rentabilita trzeb 10,81 % 5,57 %
B.1 Bézna likvidita 2,38 2,99
Likvidita B.2  Pohotova likvidita 2,05 2,55
B.3 Hotovostni likvidita 1,10 1,16
C.1 Vlastni kapital / Aktiva 0,53 0,51
ZadluZenost C.2  Kryti DM dl. kapitalem 1,63 2,41
C.3  Urokové kryti 8,21 10,22
D.1 Obratovost aktiv 1,20 0,78
Obratovost D.2  Obratovost kr. pohledavek 5,63 3,33
D.3  Obratovost kr. zavazkl 7,10 2,62

Spider analyza pomérovych ukazatell spolecnosti XY a

odvétvi za rok 2014

Al

400,00%
D.3 A2

D.2 A3

e Odveétvi

C3 B.2

C.2 B.3
C1



PRILOHA P II: SPIDER ANALYZA ZA ROK 2015

A.l

Rentabilita A2

A3

B.1

Likvidita 52
B.3
C.1
ZadluZenost C2
C3

D.1

Obratovost Lz
D.3

Spider analyza pomérovych ukazatelli spolecnosti XY a

Rentabilita vlastniho kapitalu
Rentabilita aktiv
Rentabilita trzeb

Bézna likvidita

Pohotova likvidita
Hotovostni likvidita
Vlastni kapital / Aktiva
Kryti DM dl. kapitalem
Urokové kryti

Obratovost aktiv
Obratovost kr. pohledavek

Obratovost kr. zavazka

XY
22,56 %

17,81 %
10,66 %
2,58
2,18
1,04
0,58
1,70
8,84
1,23
5,15

7,46

odvétvi za rok 2015

Al
800,00%

600,00%

D.2

D.1

C3

C.2

C1

A.2

A3

B.1

B.2

B.3

Odvétvi
12,68 %

7,51 %
6,67 %
1,32
1,10
0,42
0,43
1,27
11,36
0,82
3,09

1,17

e O dveétvi



PRILOHA P III: SPIDER ANALYZA ZA ROK 2016

XY Odvétvi
A.1  Rentabilita vlastniho kapitalu 20,01 % 13,46 %
o . o o
Rentabilita A.2  Rentabilita aktiv 16,45 % 8,57 %
A.3  Rentabilita trzeb 10,34 % 8,23 %
B.1  Bé&zna likvidita 2,42 1,56
Likvidita B.2  Pohotova likvidita 2,15 1,37
B.3  Hotovostni likvidita 1,21 0,54
C.1  Vlastni kapital / Aktiva 0,58 0,46
ZadluFenost C.2  Kryti DM dl. kapitadlem 1,76 1,45
C.3  Urokové kryti 9,28 8,76
D.1  Obratovost aktiv 1,11 1,04
Obratovost D.2  Obratovost kr. pohledavek 5,02 4,80
D.3  Obratovost kr. zavazku 4,82 1,47

Spider analyza pomérovych ukazatel( spolecnosti XY a

odvétvi za rok 2016
Al

400,00%

A2

D.2 A3

D.1 B.1 e XY

e O dvEétvi

C3 B.2

C.2 B.3
Cc1



PRILOHA P IV: SPIDER ANALYZA ZA ROK 2017

XY Odvétvi
A.1  Rentabilita vlastniho kapitalu 18,18 % 13,06 %
e . o o
Rentabilita A.2  Rentabilita aktiv 15,30 % 6,95 %
A.3  Rentabilita trzeb 10,21 % 7,09 %
B.1  Bé&zna likvidita 3,23 1,15
Likvidita B.2  Pohotova likvidita 2,83 1,01
B.3  Hotovostni likvidita 1,37 0,41
C.1  Vlastni kapital / Aktiva 0,63 0,40
Zadluzenost C.2  Kryti DM dl. kapitalem 1,97 1,09
C.3  Urokové kryti 8,91 17,23
D.1  Obratovost aktiv 1,12 0,98
Obratovost D.2  Obratovost kr. pohledavek 4,17 4,84
D.3  Obratovost kr. zavazkl 6,36 1,19

Spider analyza pomérovych ukazatell spolecnosti XY a
odvétvi za rok 2017

Al

600,00%
D.3 A2

D.2 A3

D.1 B.1 e XY

e O dvétvi

C3 B.2

C.2 B.3

C1



