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Abstrakt

Tato diplomova préace se zabyva zhodnocenim finanéni situace vybrané spole¢nosti. Na
zaklad¢ teoretickych poznatkli bude vypracovéna analyza soucasného stavu pomoci
metod piislusnych analyz. Z vysledkt analyzy budou formulovany navrhy, které budou
eliminovat tyto nedostatky do budoucna a povedou ke zlepSeni financni situace

spolecnosti.

Kli¢ova slova

finan¢ni analyza, aktiva, pasiva, trzby, tok penéz, strategicka analyza

Abstract

Subject of this diploma thesis is to evaluate financial situation of a selected company. On
the basis of theoretical knowledge and with use of particular analytical methods, an
analysis of current state will be developed. Proposals will be formulated from the analysis
results to eliminate these shortcomings in the future and to improve the financial situation

of the company.
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UvoD

V dnesni dobé se podnikatelské subjekty na trhu setkavaji s velkou konkurenci, proto je
pro soucasné spolecnosti obtizné prosadit a udrzet svou pozici na daném trhu a zaroven
se dale rozvijet. Proto je pro kazdou spole¢nost velmi dilezité, aby disponovala
dostateCnymi finan¢nimi prostiedky a dokazala tyto prostfedky spravné a efektivné

V ramci fizeni spolecnosti rozdélit.

Pfed provedenim rozhodnuti ohledné alokace finan¢nich prostiedkii predevSim na
investice je tfeba provést strategickou a finan¢ni analyzu spolecnosti. Tyto analyzy
pomohou managementu spolecnosti ziskat vice informaci o jejich finan¢ni situaci.
V ptipad¢ strategické analyzy je zkouméno vnitini prostiedi, ze kterého vzejdou silné
a slabé stranky spolecnosti. Dale je zkoumano vnéjsi prostiedi, kdy dojde ke zjisténi
ptilezitosti a hrozeb, se kterymi by spole¢nost méla pocitat. V piipadé€ financni analyzy
dochazi k pouziti ur€itych polozek vykazi spole¢nosti ke zjisténi nékolika druhti predem
vybranych ukazateld. Tito ukazatelé dale vyjadiuji zmény probéhlé v urcitém obdobi
¢i skutecnosti vzeslé z fizeni aktiv a pasiv spolecnosti. Tyto ukazatele jsou velmi dilezité

pro manazery ¢i vlastniky spolecnosti nebo dale pro bankovni instituce a dalsi véfitele.

Veskeré vystupy ze strategické a finanéni analyzy hodnoti nejen stav minuly, ale také
mozny budouci smér, kterym se spolecnost momentalné ubird. Management spolecnosti
by tak mél na veskeré poznatky reagovat, ur€it vhodnou strategii k vyuziti pfiznivych
zji$téni a k minimalizaci neptiznivych zjiSténi a v§e pouzit ke strategickému rozhodovani

a finanénimu planovani tak, aby bylo dosaZeno vyty¢enych cilt.

V této diplomové praci bude provedeno hodnoceni finan¢ni situace vybrané spolec¢nosti.
Nejprve budou vymezeny teoretickd vychodiska neboli zdroje potfebnych informaci
k provedeni zhodnoceni. Déle bude navazovat analyticka ¢ast, jejiz struktura bude stejna
jako struktura teoretickych vychodisek a budou zde aplikovany metody a ukazatelé, kteti
byli vybréni v teoretické ¢asti. Dal§im krokem bude uzavieni analytické ¢asti celkovym
shrnutim ziskanych vysledki z provedenych analyz, a nakonec budou charakterizovany
a detailné popsany navrhy pro zlepSeni stavajici situace spole¢nosti. Tyto navrhy budou

reagovat na ziskané informace z analytické ¢asti.
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1 CIL AMETODIKA PRACE

Hlavnim cilem diplomové prace je zhodnoceni finan¢ni situace vybrané spolecnosti
prostiednictvim metod finanéni a strategické analyzy za obdobi 2013-2017. Vysledky
analytické Casti budou nasledné¢ podkladem pro formulovani navrha pro zlepSeni
finan¢niho hospodateni spolecnosti. Naplnéni hlavniho cile pfedpoklada dodrzeni dil¢ich
cilt, jimiz jsou:

e zpracovani teoretického ramce v oblasti finan¢ni a strategické analyzy,

e charakteristika vybrané spolecnosti,

e aplikace vybranych metod finan¢ni a strategické analyzy,

e zhodnoceni vysledkl analytické ¢asti,

e formulace navrhii na zlepSeni financni situace spolecnosti ve vybranych

oblastech.

V praci budou pouzity metody financni a strategické analyzy. Co se tykd financni

analyzy, tak pouzity budou piedevs§im elementarni metody finan¢ni analyzy, jako jsou:

- analyza absolutnich ukazateld,
- analyza rozdilovych ukazateld,
- analyza pomérovych ukazatell a

- analyza soustav ukazateld.

V prvnim kroku bude zpracovéna analyza obecného a oborového okoli s vyuzitim SLEPT
analyzy a Porterova modelu. Nasledovat bude analyza vnitiniho prostfedi pomoci
McKinseyova 7S modelu a budou aplikovany vybrané metody finanéni analyzy.

Vysledky analytické ¢asti prace budou shrnuty prosttednictvim SWOT analyzy.

Béhem zpracovani diplomové prace bude probihat spoluprace s vybranou spolecnosti
XYZ, a.s., jejiz ndzev je smysleny. Je t0o z divodu zadosti o utajeni nazvu spolecnosti
ze strany managementu spolecnosti. Zdrojem dat pro vytvoieni této prace budou tedy jak
primarni data ziskané v ramci rozhovorl s pracovnikem ucetniho oddé€leni spolecnosti,
tak také sekundarni data, jakymi jsou poznatky z literatury a z vyro¢nich zprav

spole¢nosti.

Vysledky analytické ¢asti diplomové prace budou podkladem pro formulaci doporuceni

ve vztahu K ptipadné realizaci navrhi ze strany managementu spolecnosti.

12



2 TEORETICKA VYCHODISKA PRACE

V této kapitole budou popséany teoretickd vychodiska diplomové prace, kterd budou
pouzita v dalsi ¢asti. V prvni fad¢ bude popsana strategicka analyza a jeji metody, v dalsi

fad¢ potom financni analyza a jednotlivé ukazatele finan¢ni analyzy.

2.1 Strategicka analyza

Cil strategickeé analyzy je jasny — identifikace, analyzovani a ohodnoceni vSech dulezitych
faktorti, o kterych lze uréit, ze budou ovliviiovat koneény vybér cili a strategie

spole¢nosti (1).

Strategicka analyza je velmi dilezitou a nezbytnou soucasti tvorby strategie spolecnosti.

Umoznuje managementu si na zaklad¢:

- vyhodnoceni informaci o minulosti a faktorech stavajiciho trzniho prostiedi,

- vyhodnoceni sou¢asného trzniho postaveni spole¢nosti,

- ana zaklad¢ prognozovani, tzn. vyhodnoceni informaci potiebnych k piedvidani
budoucnosti,

uvédomit, zda ma spolecnost urcité predpoklady k tspéchu, tzn.:

- jaké rizikové faktory ohrozuji strategii spole¢nosti,
- jak se zakaznik momentalné chova a jak se bude chovat v budoucnu,
- na co by se m¢l management spoleCnosti zaméfit a kam by mélo jeho snazeni

Vv ptitomnosti i v budoucnosti sméfovat (2, s. 55).

Vyhodnocené veli¢éiny by mély také odhalit hlubsi souvislosti béhu spolecnosti
Vv minulosti a sou€asnosti. Vystup strategické analyzy je vstupem pro realizaci dal§iho

postupu strategického planovani (2, s. 55).

13



Strategicka analyza

Makrookoli

PEST, PESTLE, Portertv model,
SLEPT... Analyza 4-7 C
Analyza zajmovych -
skupin
Inovace kvalita
Participativni metody

v

Vnitini potencial

Obchodni a
marketingové aktivity,

Delfska metoda

L

<

i

<
<+

f

Prilezitosti a hrozby Silné a slabé stranky

Obrazek ¢. 1: Strategicka analyza (Zdroj: Vlastni zpracovani dle: 2)

2.1.1 SLEPT analyza

Analyza SLEPT je formou strukturovani a zpracovani analyzy obecného okoli
spole€nosti. Akronym SLEPT je vytvoten z prvnich pismen anglickych slov, jeZ oznacuji
pet kategorii faktorli obecného okoli spolecnosti, kterym by meéla spolecnost vénovat

pozornost:

social — spolecenské a demografické faktory,

e legal — pravni faktory,

e economic — ekonomickeé faktory,

e political — politicke faktory,

e technological — technologické faktory (3, s. 50-51).
Analyza obecného okoli spole¢nosti je uréena na zhodnoceni mozného budouciho vyvoje
vnéjSitho prostiedi spolecnosti, v ném existujicich vyvojovych trendid, které pro
spoleCnost mohou ptedstavovat bud hrozby, nebo prilezitosti. Tato analyza byva

nazyvana jako ,,analyza §irSiho vnéjsiho prostiedi* (3, s. 50).
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Tuto analyzu lze realizovat nékolika variantami, které vzdy vedou ke stejnému cili:
K identifikaci pfilezitosti a hrozeb, piichazejicich v budoucnu z obecného okoli

spole¢nosti (3, s. 50).

Politické faktory — jedna se napf. o legislativu, pracovni pravo, politickou stabilitu,
stabilitu vlady, danovou politiku, podporu zahrani¢niho obchodu ¢i ochranu zivotniho

prostiedi (4, s. 35).

Ekonomické faktory — sem patii napi. Urokova mira, inflace, nezaméstnanost, vyse

investic, cena ¢i dostupnost energii (4, s. 35).

Socialni faktory — demografické trendy rozdéleni pfijma, Zivotni styl, Groven vzdélani,

postoje K préci a zivotni hodnoty (4, s. 35).

Technologické faktory — vySe vydaji na vyzkum, podpora statu v oblasti vyzkumu,

technologicke aktivity, nové objevy a vynalezy a rychlost moralniho zastarani (4, s. 35).

2.1.2 Portertiv model péti konkuren¢nich sil

Porteriv model péti sil pfedstavuje zdkladni faktory, které na spolecnost plsobi

a ovliviyji ziskovost odvétvi (5).

Utelem Porterovy analyzy je vyhodnotit strukturalni pfitazlivost odvétvi z hlediska
ziskovosti. Podstatou metody je pfedpovidani vyvoje konkurenéni situace ve zkoumaném
odvétvi na zadkladé odhadu mozného chovani subjekti a objektli plisobicich na daném
trhu a odhad rizika, jez spole¢nosti z jejich strany hrozi. Ziskovost odvétvi zavisi na péti
dynamickych faktorech, jez ovliviiuji ceny, naklady a investice spole¢nosti v daném

odvétvi. Jedna se o:

e stdvajici konkurenty — jejich schopnost ovlivnit cenu a nabizené mnozstvi daného
vyrobku/sluzby,

e potencialni konkurenty — mozZnost, Ze vstoupi na trh a ovlivni cenu a nabizené
mnozstvi daného vyrobku/sluzby,

e dodavatele — jejich schopnost ovlivnit cenu a nabizené mnozstvi vstupt,

e kupujici — jejich schopnost ovlivnit cenu a poptavané mnozstvi daného

vyrobku/ceny,

15



e substituty — cena a nabizené mnozstvi vyrobkl/sluzeb caste¢né schopnych

nahradit dany vyrobek/sluzbu (2, s. 74-75).

Aby se spolecnost s vlivem konkuren¢nich a dalSich sil vyrovnala, méla by si na trhu

zvolit uritou pozici a uréity piistup ke konkurenci, ktery by:

e co nejvice izoloval spole¢nost od ptisobeni konkurenc¢nich sil,
e dokazal vyuzit konkurenc¢ni sily ve sviij prospéch,
e spole¢nosti umoznil usadit se v pevné pozici, ze které muze V piipadé nové

ptichazejici konkurence ihned reagovat ¢i rovnou zautocit (2, s. 75).

2.1.3 McKinseyiiv 7S model

Mezi modely analyzy vnitiniho prostfedi spole¢nosti patii McKinseytiv model 7S, podle
kterého je tieba strategické fizeni, organizaci, firemni kulturu a dalsi faktory vnimat
a analyzovat v celistvosti, vzajemnych vztazich a souvislostech. Na kazdou spole¢nost je
nutno pohlizet jako na mnozinu sedmi zdkladnich faktorti, jez se vzdjemné podmitiuji,
ovliviiuji a rozhoduji o GspeSnosti piijaté strategie. Predevsim v souladu téchto faktori je

tieba hledat klicové faktory tispéchu kazdé spolecnosti (4, S. 62).

STRUKTURA

T

STRATEGIE ‘ SYSTEMY
SDILENE
HODNOTY
‘ STYL

SCHOPNOSTI

~ N

SKUPINA

Obrazek ¢. 2: McKinseyiv model 7S model (Zdroj: 6)
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Strategie — vyjadtuje, jak spole¢nost reaguje na ptilezitosti a hrozby z daného odvétvi
a Vv jaké mife dosahuje své vize a strategického cile (4, s. 63).

Struktura — zahrnuje organizaéni strukturu, zpasob delegovani ukolt, komunikaci

a pienos informaci, spolupraci a tymovou praci, kontrolni mechanismy (4, s. 63).

Systémy Fizeni — zahrnuji prostfedky, postupy a systémy, jez slouzi k fizeni, napft.

komunikacni, informaéni, kontrolni, dopravni fizeni ¢i fizeni vyroby (4, s. 63).

Styl manazerské prace — vyjadiuje styl vedeni lidi, ktery je ve spolecnosti aplikovan
(4, s. 63).

Spolupracovnici — zde se jedna o lidské zdroje ve spole¢nosti — jejich funkce, vztahy,

zpusob chovani, postoje, motivace a odménovani (4, s. 63).

Schopnosti — jsou to schopnosti a kompetence uvnit spole¢nosti, tj. co spole¢nost déla

nejlépe. Patii sem napft. prvky ucici se spole¢nosti, fizeni znalosti atd. (4, s. 63).

Sdilené hodnoty — vyjadiuji zakladni hodnoty, ideje, principy respektované pracovniky
spole¢nosti a zainteresovanymi stakeholdery (4, s. 63).

2.14 SWOT analyza

Autorem SWOT analyzy je Albert Humphrey, ktery ji navrhl v 60. letech 20. stoleti. Tato
analyza je univerzalni analyticka technika pouzivana pro zhodnoceni vnitinich i vnéjsich
faktord, jeZ ovliviiuji uspéS$nost spole¢nosti nebo né&jaky konkrétni zamér. Vétsinou je
SWOT analyza pouzivana jako situaéni analyza v  ramci Strategického
fizeni a marketingu. Nazev SWOT je akronym z pocatecnich pismen anglickych nazvi

jednotlivych faktori:

e strengths (silné stranky),
e weaknesses (slabé stranky),
e opportunities (pfilezitosti),

o threats — (hrozby) (7).

Silné stranky — jsou to pfednosti neboli pozitivni vnitini podminky, které pomahaji
spolecnosti ziskat pfevahu nad konkurenty. Pfednosti je napt. zdroj ¢i schopnost, ktera

umoznuje spolecnosti ziskat konkuren¢ni vyhodu (4, s. 64).
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Slabé stranky — vyjadiuji nedostatky, tj. negativni vnitini podminky, které vedou Kk nizsi
organiza¢ni vykonnosti spole¢nosti. Nedostatkem je napi. absence nezbytnych zdroju

a schopnosti nebo chyba v rozvoji nezbytnych zdroja (4, s. 64).

Piilezitosti — jsou to soucasné nebo budouci podminky vnéjSiho prostiedi. Tyto

podminky jsou ptiznivé sou¢asnym ¢i potencialnim vystuptiim spolecnosti (4, S. 65).

Hrozby — vyjadiuji soucasné nebo budouci podminky vnéjsiho prostiedi, jez jsou

nepiiznivé soucasnym ¢i budoucim vystuptum spolecnosti (4, S. 65).

Vnitini prostiedi

Silné stranky S Slabé stranky W
- kapitalova sila - slaba finanéni pozice
- silné zdroje - vysoka zadluzenost
- vysoky trini podil - zastarald technologie
- moderni technologie - vysoka rezie
- nizké mzdove naklady - slaby management
- kvalita vyrobkd - $patni dodavatelé
- atd. - atd.
+ -
PrileZitosti O Nebezpedi T
- rst trhu, rdst poptavky - silnd konkurence
- specializovany trh s - omezeni dané EU
- moinosti vstupu - vstup zahraniéni konkurence
- moznost diferenciace trhu - stara odvétvi
- moZnost exportu - nestabilita trhu
- statni zakazka - atd.
- atd.

Vnéjsi prostiedi
(pfimé a nepfimé vlivy)

Obrazek ¢. 3: Piiklad analyzy SWOT (Zdroj: 4)

2.2 Utel finanéni analyzy a jeji uZivatelé

Finan¢ni analyzu lze definovat jako komplexni analyzu historickych i planovanych
ucetnich vykazli pomoci finan¢nich ukazateld. Cilem je vyhodnotit soucasnou
I ocekavanou financni situaci spolec¢nosti a podpofit kvalitu jejiho strategického fizeni.
Kromé finan¢nich ukazateld je moZné hodnotit celou fadu dalSich ekonomickych

ukazateld, jez nejsou zjistitelné piimo z Gcetnich kapacit (8, s. 1).

Finan¢ni analyzu lze také popsat jako metodou, jez umoziiuje ziskat predstavu

0 finan¢nim zdravi spole¢nosti. Jeji tvorba je néplni prace finanéniho manaZera
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a vrcholového vedeni podniku. Je provadéna vétSinou pred investiénim ¢&i jiném

finan¢nim rozhodovanim ve spole¢nosti ¢i z informativniho hlediska (9, s. 12).

Finan¢ni analyza piezkoumava jak minulost, tak i soucasnost a pfinasi tak informace
0 vykonnosti spole¢nosti a 0 potencialnich rizicich, jez z jeho fungovani vyplyvaji. Také
se zabyva i dal§im vyvojem spole¢nosti a jejim budoucim smérem. Hlavni pfinos finanéni

analyzy vznika srovnanim jednotlivych ukazateli v ¢ase a prostoru (9, s. 12).

Za obecny cil finan¢ni analyzy je vétSinou povazovano posouzeni finan¢niho zdravi
spolecnosti V podob¢ praniku rentability a likvidity:

finan¢ni zdravi = rentabilita + likvidita (10, s. 57).

Jelikoz je toto vymezeni cile finan¢ni analyzy systémovée neudrzitelné, je dopliovano
definovanim dalS$ich alternativnich ¢i dopliiujicich cilti v podobé mnoziny:

a) identifikace silnych a slabych stranek podniku,

b) rozbor finan¢ni situace spolecnosti i odvétvi,

c) identifikace finan¢ni tisné spoleénosti, jez lze fesit pouze vyraznymi zménami:
e v ¢innostech spole¢nosti anebo

e ve zpUsobu financovani spole¢nosti (10, s. 57).

Déle také ulohou finan¢ni analyzy je:

1. obnovit ¢i zlepsit vykonnost podniku,
2. maximalizovat informaéni vytéZnost dostupnych datovych zékladen a
3. fungovat jako diagnostickd komponenta finan¢niho fizeni (10, s. 58).

2.2.1  Uzivatelé finan¢ni analyzy

Informace, jez se tykaji finan¢niho stavu spolecnosti, jsou pfedmétem zajmu nejen
managementu spolecnosti, ale i mnoha dalSich subjekti pfichazejicich do kontaktu
s danou spolecnosti. Uzivatelé finanénich analyz jsou bud’ externi nebo interni (11, s. 48).

»K externim uZivateliim patri:

e investori,
e banky a jini veritele,

e stat a jeho organy,
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e obchodni partneri (z&kaznici a dodavatelé),

e manazeri, konkurence apod.* (11, s. 48)
., K internim uZivateliim vysledku financni analyzy patri:

® manazeri,
e odborari,

e zameéstnanci.* (11, s 48)

U nékterych uzivateld je motivace z4jmu o finan¢ni analyzu zfejma (investoii, manazefi),
u jinych (zaméstnanci, stat) jsou divody zdjmu skrytéjsi, proto budou dale piiblizeny

(11, s. 48).

Investori jsou pro spole¢nost poskytovateli kapitalu a informace o finan¢ni vykonnosti
spole¢nosti sleduji ze dvou duvoda. Prvnim diivodem je ¢erpani dostateéného mnozstvi
informaci pro rozhodovani o pfipadnych investicich v dané spole¢nosti, druhym je
ziskani informaci, jak spole¢nost naklada se zdroji, které investofi spole¢nosti poskytli
(11, s. 48).

Banky a ostatni véFitelé Cerpaji informace z finan¢ni analyzy hlavné pro zavéry
0 finan¢nim stavu potencidlniho nebo jiz existujiciho dluznika. Véfitel se rozhoduje, zda
poskytne dané spole¢nosti tvér, v jakeé vysi a za jakych podminek. Pravidelny reporting

spole¢nosti bance o vyvoji finan¢ni situace tvoii soucast ivérovych smluv (11, s. 48-49).

Stat a jeho organy smétuji svou pozornost na kontrolu spravnosti vykézanych dani. Dale
ostatni statni organy vyuzivaji informace o spole¢nostech pro riizna statisticka Setfenti,
kontrolu spole¢nosti se statni majetkovou ucasti, rozdélovani finan¢nich vypomoci
(dotace, subvence, garance Uvéra apod.) a ziskavani piehledu o finanénim stavu
spole¢nosti, kterym byly v ramci vefejné soutéze svéfeny statni zakazky (11, s. 49).

v voew

hradit splatné zavazky. Sleduji predevsim solventnost, likviditu a zadluzenost. Odbératelé
take sleduji finan¢ni situaci svych dodavateli. Jde piedev§im o ty odbératele, jejichz
moznosti nakupu pfi piipadném bankrotu jejich dodavatele, by byly ur¢itym zptsobem

omezene. Prioritnim cilem je tedy bezproblémové zajisténi vyroby (11, s. 49).

Manazefi vyuzivaji vystupy finan¢ni analyzy pro operativni i strategické finan¢ni fizeni

spole€nosti. Z hlediska pfistupu k informacim maji ty nejlepsi ptedpoklady pro
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zpracovani finanéni analyzy, nebot” maji i ty informace, jez nejsou vefejné dostupné
externim zajemcum (investorim, bankam atd.). Dilezity je ale fakt, aby cinnost

spole¢nosti byla podfizovana jejimu zakladnimu cili (11, s. 49).

Zaméstnanci spolecnosti maji pfirozeny zajem na prosperité, hospodaiské a finan¢ni
stabilité své spolecnosti. Jde jim o jistotu zaméstnani, o moznosti ve mzdové a socialni

oblasti, pfip. 0 dalsi vyhody poskytované zaméstnavatelem (11, s. 49).

Seznam uzivatelll finan¢ni analyzy neni zdaleka Uplny, existuje fada dalSich zajemct

0 vystupy hospodareni spole¢nosti (11, s. 50).

2.3 Vstupni data finan¢ni analyzy

Vstupnimi daty finan¢ni analyzy jsou ucetni vykazy. Rozhodujici vyznam ma skute¢nost,
do jaké miry jsou ¢isla v Géetnich vykazech prikazna a do jaké miry jsou Gplna. Zaroven
je dulezité¢ se zajimat o vSechny podstatné informace, které nejsou z riznych divodi

ve vykazech obsazeny (12, s. 117).

Rozvaha
Aktiva Pasiva
A. Pohledavky za upsany kapital A. Vlastni kapital
B. Dlouhodoby majetek z toho: Vysledek hospodafeni
C. Obézna aktiva Vlastni kapital celkem
z toho: Penéini prostfedky B. Cizi zdroje

D. Ostatni aktiva C. Ostatni pasiva
Piehled o penéznich tocich Vykaz zisku a ztraty —
+ pfijmy + vynosy
- vydaje - néklady
= penézni tok = vysledek hospodareni

Piehled o zménach vl. kapitalu

+ prirGstky

- Ubytky

= vlastni kapital

Obrazek €. 4: Vztahy mezi finanénimi vykazy (Zdroj: Vlastni zpracovani dle: 13)

2.3.1 Rozvaha

Rozvaha podava piehled o aktivech a pasivech spole¢nosti k urcitému okamziku. Je
dulezité mit k dispozici rozvahy za vice obdobi, aby bylo mozno posuzovat tendence, jez
se zde projevuji. Zaroven je uzite€né zpracovat i srovnani s obdobnymi spolecnostmi. Je

tieba se zajimat pfedevsim o:
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e stav a vyvoj bilan¢ni sumy,
e strukturu aktiv, jeji vyvoj a pfiméfenost velikosti jednotlivych polozek,
e strukturu pasiv a jeji vyvoj s durazem na podil vlastniho kapitalu, bankovnich
a dodavatelskych tvért,
¢ relaci mezi polozkami aktiv a pasiv, napiiklad:
o velikost dlouhodobého majetku a dlouhodobych pasiv,
o velikost dlouhodobého majetku a vlastniho kapitalu,
o velikost obéznych aktiv a kratkodobych cizich pasiv,
o relace penéznich prostfedkti, kratkodobého finanéniho majetku

a kratkodobych pohledavek ke kratkodobym pasivam (12, s. 117).

V ramci rozvahy je dilezité také davat dliraz na ptistup k ucetnimu oceniovani predevsim

aktiv. Jedna se zejména o nasledujici zaleZzitosti:

e ucetni a danové metody odepisovani,

e politika v oblasti tvorby opravnych polozek a rezerv — orienta¢né lze pouzit
zasadu, ze spoleCnosti, které rychle odepisuji a vytvareji znaéné rezervy
I opravné polozky pii kladnych vysledcich hospodafeni, jsou na tom
pravdépodobné dobfe,

e politika v oblasti ocenovani zasob — zda je pouzivana metoda FIFO nebo
ocenéni zalozené na primérnych cenach apod., nejdileZzitéjsi vSak je posoudit,
jakéd je skute¢nd ,.ekonomicka™ hodnota zdsob, zda jsou vyuzitelné pro
budouci produkci, prodejné atd.,

e analyza ptechodnych aktiv a pasiv (12, s. 118).

2.3.2 Vykaz zisku a ztraty

Smyslem vykazu ziski a ztrat je informovat o uspé$nosti prace spolecnosti a 0 vysledku,
jez dosahl podnikatelskou ¢innosti. Zachycuje vztahy mezi vynosy spolecnosti

dosazenymi v ur¢itém obdobi a naklady spojenymi s jejich vytvorenim (11, s. 66).

Vynosy — penézni ¢astky, které spole¢nost ziskala ze svych ¢innosti za dané ucetni obdobi

bez ohledu na to, zda v tomto obdobi doslo k jejich inkasu (11, s. 66).
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Naklady — penézni ¢astky, jeZ spole¢nost v daném tcéetnim obdobi ucelné vynalozila
na ziskani vynosu, i kdyz K jejich skute¢nému zaplaceni ve stejném obdobi nemuselo
dojit (11, s. 66).

Z vyse uvedenych definic vyplyva, ze nakladové a vynosové polozky se neopiraji
0 skute¢né hotovostni toky — piijmy a vydaje. Proto potom ani vysledny cisty zisk
a ztraty ma v Ceské republice stupiiovité uspoiadani — je rozdélen na &ast provozni

a finan¢ni (11, s. 66).

Zde je opét vhodné zkoumat strukturu vykazu a dynamiku jednotlivych polozek.
Kritériem je v tomto piipadé podil jednotlivych polozek na celkovych trzbach ve vztahu
k obvyklé hodnot¢ podild u obdobnych spole¢nosti a vyvoj podilu jednotlivych polozek
ve vztahu k obvyklému podilu a ve vztahu k dosahovanému vysledku hospodaieni
(12, s. 119).

Dulezité je zkoumat nejen celkovy vysledek hospodafeni a jeho zakladni faktory, ale
i dil¢i vysledky hospodateni:
e provozni vysledek hospodareni — odrazi jadro ekonomiky ocefnované
o financnivysledek hospodareni — odrazi jednak zptisob financovani spole¢nosti

a jednak politiku voblasti finanénich investic a finan¢niho majetku
(12, s. 119).

Do vykazovani vysledki hospodafeni se také promita uéetni politika spole¢nosti. Jedna
se zde o zpusoby odepisovani, tvorbu a ¢erpani rezerv, zptsob ocenovani atd. Je-li tieba

pouzit spolehlivéjsi nastroj k analyze finan¢nich pomért i vynosnosti, pouzije se vykaz

penéznich toku (12, s. 119).

2.3.3 Vykaz penéznich toku (cash flow)

Oba jiz zminéné ucetni vykazy jsou zaloZzeny na akrualnim principu, tj. zakladaji
se na vztahu vynosi a nakladd k urcitému ¢asovému okamziku; poskytuji informaci
o0 finan¢ni situaci a ziskovosti spoleCnosti. Praxe ukazuje, Ze spole¢nost muze byt
ziskova, ale zaroven muze byt platebné neschopna. Vykaz cash flow (CF) informuje

0 pFijmech a vydajich, jez spole¢nost v minulém uéetni obdobi realizovala. Vykaz CF
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zobrazuje skutecny pohyb penéznich prostredki a je tak doplitkem obou vyse uvedenych
vykazu (11, s. 73).

Pojeti vykazu CF vychazi z ¢asového nesouladu hospodarskych operaci a jejich
finanéniho zachyceni. Vychazi z rozdilti mezi naklady a vynosy na jedné strané a vydaji

a pfijmy na stran¢ druhé (11, s. 73).
., Prehled o penéznich tocich rozlisuje penezni toky ze tii zakladnich ¢innosti, a to:

e penézni toky z provozni cinnosti,
e penézni toky z investicni ¢innosti,
o penézni toky vztahujici se k financovani podniku. “ (11, s. 75)

Vykaz penéznich toku Ize sestavit pfimou metodou ( jako rozdil ptijma a vydaju), nebo
nepiimou metodou, kdy se vychdzi z vysledku hospodateni a ten se upravuje o rozdily
mezi ndklady a vydaji a mezi vynosy a piijmy. Pfiklad mozné struktury vykazu penéznich
tokll pro nepiimou metodu, jeZ V praxi stale pfevazuje, je uveden v Ceském tudetnim

standardu ¢. 23 (12, s. 120).

2.4 Postup pri finanéni analyze

Postup pfi zpracovani financni analyzy se mirn€ odliSuje v zavislosti na jejim internim ¢i
externim zpracovani. Pfi externim zpracovani je nutno zjistit informace o samotné
spole¢nosti, pfedmétu jeji ¢innosti, strategii, po¢tu zaméstnancu atd. Kvalitnim zdrojem
téchto informaci byvaji vyro¢ni zpravy jednotlivych spolecnosti. Pokud nejsou
k dispozici, Ize ¢erpat alespon z volné dostupnych informaci o spole¢nostech, pfipadné

z placenych databazi (14, s. 66).

Dalsi ¢ast zpracovani finan¢ni analyzy je jiz stejna pro interniho i externiho finan¢niho
analytika. Jde o analyzu vyvoje odvétvi, do kterého spolecnost spada. Tato analyza je
dulezitd pro posouzeni stavajici situace a ptredpokladu daného odvétvi do budoucna
(14, s. 68).

Po provedeni analyzy vyvoje odvétvi nasleduje analyza ucetnich vykazt analyzované
spole¢nosti, tzn. rozvahy, vykazu zisku a ztrdty a vykazu cash flow, a porovnani

jednotlivych polozek vykazi se situaci u podobnych spolecnosti (v odvétvi). Analyze
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ucetnich vykazt je nutné vénovat dostatek casu, jelikoz je pro dalsi postup prace velmi

vyznamna (14, s. 69).

Po analyze ucetnich vykazti nasleduje zhodnoceni slozek finanéni rovnovahy:
zadluzenosti, likvidity, rentability, aktivity a ukazatelti kapitalového trhu, ptip. dalSich
ukazatelti. Zde je dulezity vybér vhodnych ukazateli a porovnani jejich hodnot v Case
ase situaci vodvétvi, do kterého analyzovana spoleénosti spada, ¢i s vybranym
konkurentem (14, s. 69).

V ramci finanéni analyzy lze spocitat fadu ukazateli. Ve finan¢ni analyze je tieba
posoudit, zda dosaZzena hodnota ukazatelt je pro finan¢ni zdravi spole¢nosti dobra nebo
ne, zda se spolecnost zlepSuje ¢i zhorSuje. Pro rozbor vysledkd financni analyzy

a hodnoceni spole¢nosti se pouzivaji v praxi zakladni typy srovnavani:

-V case,
- s jinymi spole¢nostmi v odvétvi,

- se zadouci veli¢inou danou normou, ¢i planem (14, s. 69).

Déle je tieba zabyvat se vztahy uvnitt jednotlivych skupin ukazatelti a mezi skupinami

ukazatelll vyuZzitim paralelni soustavy nebo pomoci pyramidovych rozkladu (14, s. 71).

ZakoncCeni finan¢ni analyzy je zhodnoceni vysledki a souhrn doporuceni, jez by méla

vést ke zlepSeni stavajiciho stavu analyzované spolecnosti (14, s. 71).

2.5 Metody financ¢ni analyzy

Pti realizaci finan¢ni analyzy je tfeba dbat na pfiméfenost volby metod analyzy. Volba

metody musi byt u¢inéna s ohledem na nésledujici faktory (15, s. 40).

e U&elnost — musi odpovidat pfedem zadanému cili a nasledna interpretace musi
byt vzdy provedena citlivé a s dlirazem na mozna rizika, jez by z chybného
pouziti analyzy plynula (15, s. 40).

e Nakladnost — analyza potiebuje ¢as a kvalifikovanou praci, coz s sebou nese
celou fadu nakladi, jeZ by mély byt pfiméfené navratnosti takto vynaloZenych

nakladt (15, s. 40).
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e Spolehlivost — tu Ize zvysit kvalitngj$im vyuzitim viech dostupnych dat. Cim

spolehlivéjsi budou vstupni data, tim spolehlivéjsi by mély byt vysledky
plynouci z analyzy (15, s. 40).

Finané¢ni analyza vyuziva dvé skupiny metod, a to metody elementarni a metody vyssi.
Vyssi metody finanéni analyzy nepatii k metoddm univerzalnim. Jejich pouziti je zavislé
na hlubsich znalostech matematické statistiky a teoretickych i praktickych ekonomickych
znalostech. K pouziti téchto metod je tfeba mit kvalitni software, takze ve firemni praxi

tyto metody nejsou pouzivany bézné (15, s. 41).

2.5.1 Metody elementarni analyzy

Finan¢ni analyza pracuje s polozkami Gcetnich vykaza ¢i s Udaji z dalSich zdroja, nebo

s Cisly, kterd jsou z nich odvozena. Dilezity je fakt, Ze u finan¢nich analyz hraje

vvvvvv

- stavové veli¢iny — vztahuji se kur¢itému c¢asovému okamziku (data
z rozvahy),
- tokové veli¢iny — vztahuji se Kk ur¢itému ¢asovému intervalu (data z vykazu

zisku a ztraty) (15, s. 41).
Standardnim ¢lenénim ukazateli je ¢lenéni na:

- absolutni ukazatele — vychézeji z posuzovani hodnot jednotlivych polozek
zakladnich ucetnich vykaza,
- rozdilové ukazatele — zjisti se jako rozdil ur¢ité polozky aktiv s urcitou

polozkou pasiv (15, s. 41).

Elementarni metody Ize ¢lenit do nékolika skupin, které ve vysledku jako celek znamenaji

souhrnny finanéni rozbor hospodateni spole¢nosti (15, s. 43).

2.5.2  Analyza absolutnich ukazateli

Z&kladnim zdrojem analyzy absolutnich ukazateli jsou data obsazena ve financnich

vykazech v hodnotovém vyjadieni. Hlavnim aspektem je, ze jsou to data v absolutnim
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vyjadieni a méfi rozmér ur€itych jevi, napf. majetku, kapitalu ¢i penézniho toku

(11, s. 79).

Vyjadieni absolutnich ukazatelu je velmi dulezita ¢ast prace, kde jde o rozbor vertikalni

a horizontalni struktury G¢etnich vykaza (11, s. 79).

Horizontalni analyza zkoumé ¢asové zmény absolutnich ukazateltl. Zde je potieba pti
hodnoceni spole¢nosti brat v vahu prostiedi, ve kterém funguje, tzn. vliv vnitinich,
a vngjsich faktoru a také Casovy horizont, za ktery je analyza tvofena. Je tedy nutné

uvazovat v §ir§im kontextu (15, s. 43).

Horizontalni analyza porovnava zmény polozek jednotlivych vykazii v ¢asové
posloupnosti. Urcuje se jak absolutni vySe zmén, tak i jeji procentni vyjadieni

k vychozimu roku. Vypocet horizontalni analyzy je nasledujici:
absolutni zména = ukazatel — ukazatel .1,

% zména = (absolutni zména * 100) / ukazatel +1 (14, s. 71).

Vertikalni analyza zkouma vnitini strukturu absolutnich ukazatelt. Jde 0 vyjadfeni
podilu jednotlivych polozek zakladnich ucetnich vykazi k celkové sumé aktiv nebo
pasiv. Aplikace této metody usnadfiuje srovnani Gcetnich vykazi s predchozim obdobim
a také uleh¢uje komparaci analyzované spole¢nosti S jinymi spole¢nostmi Ve stejném
oboru podnikéni. Pti vertikalni analyze se posuzuje jak struktura aktiv, tak struktura
pasiv. Struktura aktiv informuje o tom, do ¢eho spole¢nost investovala svij kapitél a také
jak moc byla pfi investiénim procesu zohlediiovana vynosnost. Vhodny pomér mezi
stalymi a obéznymi aktivy je dan pfedmétem podnikani dané spole¢nosti a také potiebou
zajistit nutnou likviditu. Struktura pasiv ukazuje, z jakych zdroju byla aktiva potizena.
S tim souvisi skutecnost, ze obecné je levnéjsi financovani cizi a kratkodobé nez vlastni.
Plati totiz pravidlo, ze ¢im je delsi doba splatnosti zdroje, tim je tento zdroj drazsi
a financovani z vlastnich zdrojii patfi mezi pomérné¢ drahy zplsob financovani.
Spolecnost by proto méla vhodnym zplsobem rozlozit finan¢ni zdroje, ¢imz také
nasledné¢ omezi finan¢ni riziko, které zvyuzivani zdroji financovani plyne

(15, s. 43-44).

Vertikalni analyza vyjadtuje jednotlivé polozky ucetnich vykazli jako procentni podil

ke zvolené zakladné polozené jako 100 %. U rozboru rozvahy je za zakladnu zvolena
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vySe aktiv ¢i vySe pasiv a u rozboru vykazu zisku a ztraty je to vyse celkovych vynosi
& nékladi (14, s. 71).

Podstatou vertikalni analyzy je, Ze na jednotlivé polozky finan¢nich vykazi je pohliZzeno
v relaci k uréité veli¢iné. Kdyz bude hledany vztah oznaéen jako Pi, pak vypocet bude
nasledujici (Bi je velikost polozky bilance, Y Bi je suma hodnot polozek v ramci ur¢itého

celku):

. _ B;
Pi=2L(9,5.20).

2.5.3  Analyza rozdilovych ukazateli

K analyze a fizeni finan¢ni situace spoleCnosti slouzi rozdilové ukazatele, jez jsou
oznac¢ovany jako fondy finan¢nich prostiedkt. Fond je chapan jako rozdil mezi souhrnem
urcitych polozek kratkodobych aktiv a urcitych polozek kratkodobych pasiv (tzv. Cisty
fond) (16, s. 35).

Cisty pracovni Kapital (CPK) se vypoéitd jako rozdil mezi ob&znym majetkem
a kratkodobymi cizimi zdroji a ma velky vliv na platebni schopnost spole¢nosti. Ma-li
byt spole¢nost likvidni, je tieba, aby méla potiebnou vysi volného kapitalu, tzn. piebytek
kratkodobych likvidnich aktiv nad kratkodobymi cizimi zdroji. Vypocet c¢istého
pracovniho Kkapitalu je zAvisly na rozdéleni majetku na ob&zny a dlouhodoby
a na rozliseni dlouhodobych a kratkodobych cizich zdroji. Cisty pracovni kapital tedy
predstavuje Cast obézného majetku, jez je financovana z dlouhodobého kapitélu
(14, s. 85).

CPK = ob&zna aktiva — kratkodobé zavazky
CPK = (vlastni kapital + dlouhodobé zavazky) — stala aktiva (9, s. 21)

Cistymi pohotovymi prostiedky (CPP) se rozumi penize v hotovosti a na b&znych
uctech (nékdy sménky, Seky ¢i jiné kratkodobé cenné papiry) a jsou vypocitavany jako
rozdil mezi pohotovymi penéznimi prostiedky a okamzité splatnymi zavazky. Tento
ukazatel miaze byt nevédomky ¢i zamérné ovlivnén ¢asovym posunem plateb ve vztahu
k okamziku zjistovani likvidity zpiisobenym zadrzenim ¢i diivejsim uskute¢nénim plateb

(17).
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Vypoéet CPP je nasledujici:
CPP = pohotové penézni prostiedky — okamzitd splatné zavazky (17)

254  Analyza pomérovych ukazateli

Analyza pomérovych ukazateld je jednou z nejoblibenéjSich metod, jelikoZ umoziuje
ziskat rychlou predstavu o finan¢ni situaci ve spolecnosti. Pomérové ukazatele davaji
do poméru ruzné polozky rozvahy, vykazu zisku a ztraty, ptip. cash flow, z toho divodu
Ize vytvotit velké mnozstvi ukazateld. V praxi je osvédéeno vyuzivani pouze nékolika
zakladnich ukazatelt rozdélenych do skupin podle jednotlivych oblasti hodnoceni
hospodateni spolecnosti. Jsou to nejCastéji skupiny ukazateld zadluzenosti, likvidity,

rentability a aktivity, piipadné dalsi (14, s. 87).

Pomérové ukazatele jsou nejvyuzivanéjsi skupinou ukazateld. Pocitaji se jako podil
dvou polozek ze zakladnich ucetnich vykazu. Hodnota vysledného ukazatele potom
vyjadfuje velikost ukazatele v Citateli na jednotku ukazatele ve jmenovateli
(15, s. 41-42).

Ukazatele rentability

Ukazatele rentability vyjadiuji pomér hospodaiského vysledku spole¢nosti K ur¢itému
vstupu, a to bud’ k celkovym aktivim, kapitalu ¢i trzbam. Ukazatele rentability udavaiji,
kolik K¢ zisku pfipada na 1 K¢ jmenovatele. Skupina ukazatelli rentability by méla

obsahovat alespon nasledujici ¢tyfi zakladni ukazatele (9, s. 22).

Rentabilita investovaného kapitalu (ROCE — Return of Capital Employed) udava, kolik
provozniho hospodaiského vysledku pied zdanénim spole¢nost dosahla z jedné koruny
investované véfiteli ¢i akcionafi (9, s. 22).

EBIT
Vlastni kapital+Rezervy+Dlouhodobé zavazky+Bankovni uvéry dlouhodobé

ROCE = O, s. 22)

Rentabilita aktiv (ROA — Return on Assets) pométuje jednotlivé formy zisku
s celkovymi aktivy vloZzenymi do podnikani bez ohledu na skute¢nost, zda byla

financovana z vlastnich nebo cizich zdroju (9, s. 22).

_ EBIT
ROA = m (9, S. 22)
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Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE — Return on Equity) udava, jaka hodnota ¢istého
zisku ptipada na jednu korunu kapitalu investovaného akcionarem (9, s. 23).

Cisty zisk
ROE = Y

" Vlastni kapital

9, s. 23)

Rentabilita trzeb (ROS — Return on Sales) se v praxi vyuziva v minimalné dvou
obménéch konstrukce, jez se lisi v Citateli, kde se pouzije bud’ ¢isty zisk nebo EBIT.
Ve jmenovateli je mozné pouzit trzby ¢i vynosy (9, s. 23).

ROS = EAT (9, s. 23)

B Trzby z prodeje vlastnich vyrobki a sluzeb+Trzby z prodeje zbozi

Ukazatele likvidity

Likvidita je dulezity faktor pro dlouhodobé fungovani spole¢nosti. K tomu, aby
spole¢nost byla likvidni, je tfeba, aby vazala urcité finan¢ni prostfedky v ob&znych
aktivech, a to v zasobach, pohledavkach, na Gétech ¢i v pokladné. Ob&zny majetek se déli

Z hlediska likvidnosti do tfi stupnii:

e kratkodoby finan¢ni majetek (nejvyssi),
e kratkodobé pohledavky,
e zasoby (9, s. 26).

Pii sestavovani ukazatell likvidity se v Citateli nachazi ob&ézny majetek, ktery je sefazen
od nejméné likvidnich zéasob pies pohledavky az po nejlikvidnéjsi penize v pokladné
(9, s. 26).

Nize jsou uvedeny zakladni ukazatele likvidity:
e bézna likvidita,
e pohotova likvidita,

e hotovostni (penézni) likvidita (9, s. 26-27).

Bézna likvidita ve svém Ccitateli obsahuje vSechny slozky obé&zného majetku. Bézna
likvidita méfi, kolikrat ob&ézna aktiva pokryvaji kratkodobé zavazky spole¢nosti. V praxi
to znamend, kolikrat by byla spole¢nost schopna uspokojit vétitele, kdyby vSechna
obé&zn4 aktiva proménila na hotovost. Podle primérné strategie tfizeni pracovniho kapitalu
by tato likvidita méla byt v intervalu 1,6 — 2,5 a nikdy by nemeéla klesnout pod hodnotu 1
(9,s. 27).
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Bézna likvidita = —aoa AVa_ g g p7)

Kratkodobé zavazky

Pohotova likvidita do svého citatele nezahrnuje zasoby jako nejméné likvidni ob&zny
majetek, a tak je presnéj$im vyjadienim nez bézna likvidita. Doporucend hodnota
se pohybuje v rozmezi 0,7 — 1. JestliZe je ukazatel roven 1, znamena to, Ze by spole¢nost
byla schopna dostat svym zavazkim bez nutnosti prodeje svych zasob. Pokud je hodnota
prili§ vysoka, pak spole¢nost vaze mnoho aktiv ve formé pohotovych prostredku, které
pfinaseji minimalni Urok (9, s. 27).

- .. Obézna aktiva—Zasob
Pohotova likvidita = ——ma 2VA723590Y

9, s. 27)

Kratkodobé zavazky

Hotovostni likvidita je nejpresnéjsi ukazatel likvidity. Tento ukazatel hodnoti schopnost
spole¢nosti uhradit své kratkodobé zavazky v dany okamzik. V ¢itateli jsou pouze
penézni prostiedky jako penize v pokladné, penize na Gétu, kratkodobé cenné papiry,

Seky apod. Doporu¢ena hodnota ukazatele by méla byt okolo 0,2 (9, s. 27).

L orer e e PenéZni prostiredk
Hotovostni likvidita = ———r PTOSTECRy

9, s. 27)

Kratkodobé zavazky

Ukazatele aktivity

S pomoci téchto ukazateli lze zjistit, zda spolecnost efektivné vyuziva vlozené
prostiedky. To znamend, Ze ukazuje, zda velikost jednotlivych druhd aktiv v rozvaze
je v poméru k soucasnym ¢i budoucim hospodaiskym aktivitam spole¢nosti pfimetena

(14, s. 107).

Ukazatele aktivity jsou vyjadieny v podobé obratu jednotlivych polozek aktiv ¢i pasiv
nebo v podobé¢ doby obratu jednotlivych aktiv ¢i pasiv (14, s. 107).

Obrat aktiv

Tento ukazatel udava, kolikrat se celkova aktiva obrati za rok neboli efektivnost
vyuzivani celkovych aktiv. Obrat aktiv by mé¢l dosahovat minimalné trovné hodnoty 1.

Jinak je vhodné predevsim odvétvové srovnani (11, s. 108).

Trzby
Aktiva celkem

Obrat aktiv = (11, s. 108)
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Obrat dlouhodobého majetku

Tento ukazatel ma podobnou vypovidaci schopnost jako ptedesly ukazatel, je omezen

vSak pouze na posouzeni vyuziti dlouhodobého majetku (14, s. 108).

Trzby

Obrat dlouhodobého majetku = Dlouhodoby majetek

(14, s. 108)

Ukazatelé obratu aktiv a dlouhodobého majetku jsou ovlivnéni rozsahem odepsanosti
majetku. Znamena to, ze vysledky ukazateli jsou pii stejné vysi trzeb lepsi v ptipadé
vys8i odepsanosti majetku. S touto skute¢nosti musi finan¢ni analytik pfi hodnoceni

finan¢ni situace pocitat (14, s. 108).

Obrat zasob

Tento ukazatel vyjadiuje, kolikrat je kazda polozka zasob v priabéhu roku prodana a poté
znovu naskladnéna. Vyjadiuje se vV podobé¢ podilu trzeb a primérné hodnoty zasob. Trzby
mohou byt nahrazovany dennimi naklady, popi. denni spotfebou. Pokud je hodnota
ukazatele v porovnani spriméry lepsi, znamend to, Ze spoleCnost nema zbyte¢né
nelikvidni z&soby, které vyzaduji nadbyte¢né financovani. V ptipadé piebytecnych zasob
dochézi k rastu vazanosti kapitalu, ktery nenese zadny vynos (11, s. 108-109).

Trzby

Obrat zasob = —
Zasoby

(11, s. 109)

Doba obratu zasob

Ukazatel vyjadtuje, jak dlouho trva doba potiebna k tomu, aby penézni prostiedky presly
pfes vyrobky a zbozi znovu do penézni formy. Rozhodujici je jeho posouzeni v ¢asové
fad¢é a porovnani s odvétvovym pramérem (14, s. 108).

Priimérny stav zdsob

Doba obratu zasob = -
Trzby

% 365 (14, s. 108)

Doba obratu pohledavek

Doba obratu pohledavek vyjadiuje dobu existence kapitalu ve formé pohledavek. Tento

ukazatel se pocita jako podil primérného stavu pohledavek a primérnych dennich trzeb

(14, s. 108).
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Doba obratu pohledavek je obdobi od okamziku prodeje na obchodni avér, po které musi
spoleCnost Vv praméru ¢ekat na platby od svych odbératelti. Delsi primérna doba

zaplaceni pohledavek znamena vétsi potfebu avéra a vyssi naklady (14, s. 108).

Doba obratu pohledvek = Z-merny S;:;;s‘)hbdévek * 360 (14, s. 108)

Doba obratu zavazka

Tento ukazatel vyjadiuje dobu, po kterou zlstavaji kratkodobé zavazky neuhrazeny
a spole¢nost vyuziva bezplatny obchodni uvér. Ve jmenovateli tohoto ukazatele jsou
uvedeny denni trzby z prodeje vlastnich vyrobkid ¢i zbozi jako zdroj k zaplaceni
kratkodobych zavazku (11, s. 109).

Kratkodobé zavazky
Trzby

Doba obratu zavazkt = * 360 (14, s. 109)

Rozdil doby splatnosti pohledavek a doby splatnosti kratkodobych zavazkt vyjadiuje
pocet dnd, které je tfeba profinancovat (11, s. 109).

Ukazatele zadluzZenosti

Vyjadiuji vztah mezi cizimi a vlastnimi zdroji financovani spole¢nosti, tzn., ze méfi
rozsah, v jakém spole¢nost vyuziva k financovani dluhy. Zadluzenost spole¢nosti neni
pouze negativni charakteristika, jelikoz jeji rast mize ptispét K celkové rentabilité a tim
I kK vyssi trzni hodnoté spolecnosti, i kdyz zaroven zvySuje riziko finan¢ni nestability

(16, s. 63).
Celkova zadluzenost

Uréuje se jako podil ciziho kapitalu k celkovym aktivim. Cim vyssi je podil vlastniho
kapitalu, tim vyssi je bezpe¢nostni polstar proti ztratam vétitelt v piipadé likvidace. Proto
je pro vefitele pfiznivejsi nizky ukazatel zadluzenosti. Vlastnici vSak na druhé strané
hledaji vétsi finan¢ni paku, aby doslo ke zdvojndsobeni vynost. Pokud je ukazatel vyssi
nez oborovy pramér, bude pro spolecnost t€Zké ziskat dodate¢né zdroje, aniz by zvysila
vlastni kapital. Vé&fitelé by totiz pozadovali vyssi urokovou sazbu (16, s. 63-64).

Cizi kapital

Celkova zadluZzenost = (16, s. 64)

Celkova aktiva
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Urokové kryti

Ukazatel udava, kolikrat zisk pfevySuje placené troky. Pokud je ukazatel roven 1,
znamena to, Ze K zaplaceni uroki je tfeba vyuzit celého zisku a na akcionaie nezbude nic.
Ukazatel je doplitkem k hodnoceni vyvoje vynosnosti a ma spiSe informativni charakter

(16, s. 64).

EBIT
Uroky

Urokové kryti = (16, s. 64)

255 Analyza soustav ukazatela

Pro celkové hodnoceni finan¢ni situace spole¢nosti je tieba brat v uvahu vysledky dil¢ich
analyz v kontextu jejich vzajemného propojeni a ovliviiovani. Existuje fada studii, které
se snazi pomoci empiricko-induktivnich ukazatelovych systému vyiesit problém, jake
dil¢i ukazatele pro zhodnoceni finan¢ni situace spole¢nosti vybrat, jakou jim pridélit

vyznamnost a jak je vyjadfit v podobé jednoho souhrnného ukazatele (14, s. 132).
Jsou rozliSovany dvé skupiny souhrnnych ukazatela:

e bankrotni modely,
e bonitni modely (14, s. 132).

Cilem bankrotnich modeli je uréit, zda v blizké budoucnosti spole¢nosti hrozi ¢i nehrozi
bankrot. Nejcastéji tyto modely vychazeji z domnénky, Ze spole¢nost ma potize
s likviditou, s hodnotou ¢istého pracovniho kapitalu a s rentabilitou vlozeného kapitalu.
K bankrotnim modelim se fadi napf. Z-skore (Altmandv model), indexy IN (indexy
daveéryhodnosti) ¢i Tafflertv model (14, s. 132).

Bonitni modely diagnostikuji finan¢ni zdravi spole¢nosti prostfednictvim bodového
hodnoceni za jednotlivé oblasti hospodafeni. Poté Ize zatadit spolecnost do urcité
kategorie dle dosazenych bodd. Do této skupiny ukazateli patii napf. Tamariho model
nebo Kralicktiv Quicktest (14, s. 132).

Z-skoére (Altmaniiv model)

Z-skore neboli Altmantiv model vypovida o finanéni situaci spolecnosti. V piipade,

ze hodnota Z je vyssi nez 2,99, spolecnost ma uspokojivou financni situaci, pfi
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Z =1,81—2,99 ma spole¢nost nevyhranénou finanéni situaci a pfi Z mensim nez 1,81 ma

spole¢nost velmi silné finan¢ni potize (14, s. 132).
Z-skore = 0,717*x1 + 0,847*x2 + 3,107*x3 + 0,42*x4 + 0,998* x5
kde  xi = pracovni kapital / aktiva;

X2 = nerozdélené zisky / aktiva;

x3 = EBIT / aktiva;

X4 = ucetni hodnota vlastniho kapitalu / cizi zdroje;

Xs = trzby / aktiva (14, s. 132-133).

Index INQ5

Autory tohoto indexu jsou Inka a Ivan Neumaierovi, ktefi sestavili Ctyfi indexy
umoznujici posouzeni finan¢ni vykonnosti a davéryhodnosti ¢eskych spole¢nosti. Index
INO5 byl sestaven jako posledni a je aktualizaci indexu INO1 dle testd na datech
prumyslovych spolec¢nosti z roku 2004 (16, s. 111-112).

Index INO1 je spojen indexti IN95 a IN99 a byl vytvoren diskrimina¢ni analyzou vzorku
1915 spoleénosti z pramyslu, které byly rozdéleny na skupinu 583 spole¢nosti tvoficich
hodnotu, skupinu 503 spole¢nosti v bankrotu nebo té€sné pied bankrotem a 829 ostatnich
spole¢nosti (16, . 112).

INO5 = 0,13*A + 0,04*B + 3,97*C + 0,21*D + 0,09*E (16, s. 112)
Kde A =aktiva/ cizi kapital,

B = EBIT / nakladové uroky,

C = EBIT / celkova aktiva,

D = celkové vynosy / celkové aktiva,

E = obézna aktiva / kratkodobé zavazky a uvéry (16, s. 111).
Pokud: IN > 1,6 Ize ptedvidat uspokojivou financ¢ni situaci,

0,9 <IN < 1,6 je ,,seda zona“ nevyhranénych vysledku,

IN <0,9 spolecnost je ohrozena velkymi finan¢nimi problémy (16, s. 112).
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2.5.6 Ekonomicka pridana hodnota (EVA)

Ptidana hodnota je ukazatel, pouzivajici se k méteni vykonnosti spole¢nosti a vyjadiuje
hodnotu vytvoienou spole¢nosti prostiednictvim své ¢innosti. Je to rozdil mezi hodnotou
zbozi a sluzeb, které byly vyrazeny nebo prodany, a hodnotou nakupovanych

¢i spotfebovanych vyrobku a sluzeb (18).

Dle tohoto ukazatele je hlavnim cilem spole¢nosti maximalizace ekonomického zisku.
Ekonomicky zisk vyjadiuje rozdil mezi vynosy a ekonomickymi naklady. Ekonomické
naklady tvofi mimo Gcetnich nakladt i oportunitni naklady neboli tzv. naklady uslych
ptilezitosti. Tyto oportunitni naklady vyjadiuji uslé finan¢ni prostfedky, o které
spole¢nost ptijde nespravnym vyuzitim svych zdroji. Pod oportunitnimi néklady si Ize
predstavit napf. uslou mzdu ¢i Uroky z vlastniho kapitalu. Ekonomicky zisk je odvozovan

z pramérnych nakladu kapitalu, které vynalozili jak vétitelé, tak vlastnici (9, s. 120).
Ukazatel se vypocte pomoci nasledujiciho vzorce:

EVA = NOPAT -WACC *C

kde  NOPAT je Cisty zisk z provozni ¢innosti po zdanéni (Net Operating Profit After
Tax),

C — celkovy investovany kapital (Capital),

WACC - prumérné vazené naklady kapitalu (Weighted Average Cost of Capital)
(9, s. 120).
Primémé vazené naklady kapitallu WACC jsou néklady na celkovy investovany
dlouhodoby kapitél, jejiz velikost zavisi na zptisobu uziti vlastnich a cizich zdroju.
Nizsich primérnych nakladd na kapitdl dosahuji spolecnosti, které uméji efektivné
vyuZzivat vlastni a cizi zdroje. Hodnota WACC se méni i v zavislosti na kapitalovou

strukturu spole¢nosti (9, s. 121).

WACC =rg(1 —t) * % + 1 * E
Kde rq— néklady na cizi kapital (urok),

t — sazba dan¢ z ptijmi pravnickych osob,

D — cizi kapital,
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C — celkovy dlouhodoby investovany kapitél,

re — néklady na vlastni kapital (o¢ekdvana vynosnost vlastniho kapitalu),

E — viastni kapital (9, s. 122).

2.6 Benchmarking

V procesu porozuméni pozice Spolecnosti je dulezité pfezkoumani spole¢nosti vici jejim
konkurentim. Benchmarking je jedna ze zakladnich technik zjistovani a vyhodnocovani
informaci o konkurenci. Je to proces, ktery porovnava arovenn vykonu uréitych ¢innosti
mezi jednotlivymi organizacemi ¢i odd€lenimi s cilem nabyt nové poznatky a zjistit

moznosti ke zlepSeni (4, s. 44).
Benchmarking vyvinuty spole¢nosti Xerox Corporation vychazi ze dvou zasad:

1. zésada ¢inského generala Sun-c: ,, Jestlize znas svého nepritele a znas-1i sam sebe,

nemusis se obavat o vysledek stovky bitev. “,

2. zasada: ,, Bud nejlepsim z nejlepsich. “ (4, s. 44)

Smyslem benchmarkingu je jak poznani vlastni pozice prostfednictvim srovnani
s konkurenci, tak posileni této pozice délanim toho, co spole¢nost umi a u¢enim se toho,

co umi lip konkurence (4, s. 44).

Kazda spole¢nost by si méla stanovit, co bude pfedmétem a cilem srovnani. Musi byt

urceno, zda predmétem srovnavani budou:

e procesy,

e finan¢ni vysledky,

e marketingové nastroje,

e spokojenost zakaznikd apod. (4, s. 45).
Vysledky ziskané ztakto provedenych analyz poskytnou informace o tom, ktefi
z vybranych konkurent jsou pro rozvoj spole¢nosti nejnebezpecnéjsi, jaké jsou projevy
konkurence aj. Benchmarking je metoda, ktera pomaha nalézt nové myslenky, zlepsit

procesy ve spole¢nosti i spokojenost zakazniku (10, s. 45).
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3

ANALYZA SOUCASNEHO STAVU

V této Casti prace bude struéné popsana vybrana spole¢nost. Dale bude provedena

strategickd analyza vnitiniho a vnéj$iho prostiedi pomoci vybranych modelt a poté bude

nasledovat provedeni financ¢ni analyzy pomoci vybranych ukazateli.

3.1 Zakladni Udaje o spole¢nosti

V této diplomové praci bude probihat zhodnoceni finan¢ni situace vybrané spolecnosti

XYZ, a.s. Tato spole¢nost je akciovou spole¢nosti sidlici v Jihomoravském kraji (19).

Sidlo: Jihomoravsky kraj
Pravni forma: Akciova spolec¢nost
Datum zapisu: bifezen 1991
Zakladni kapital: 90 000 000 K¢ (19)
3.11 Udaje o ¢innosti spole¢nosti

Hlavni ¢innosti spole¢nosti je:

zpracovani polyuretanovych pén,

vyroba dilt pro interiér automobild,

vyroba nafukovacich jader pro postelové matrace,

vyroba gumarenskych smési,

povrchova uprava textilnich a jinych materidll gumarenskymi a specidlnimi
smésmi,

vyroba nafukovacich vyrobk, ¢lunti a lodi,

vyroba prvku zachrannych systémi a specialnich vyrobki (19).

Vyrobky dle hlavnich sektorti:

nabytek — nafukovaci jadra do postelovych matraci,
auto — slunecni clony, hlavové opéry, vypln¢ sedadel,
textil — textil s povrchovou tpravou a ochranné odévy,

sport — nafukovaci ¢luny, kajaky, lod¢ a rafty,
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- dalsi — specialni vyrobky pro zachranné systémy (nafukovaci stany, boxy,

protipovodnové bariéry a dalsi) (19).

Pramérny pocet zaméstnanct spole¢nosti je asi 1 400 (19).

3.1.2 Odbératelé a dodavatelé

Odbérateli spole¢nosti jsou piedevs§im podnikatelské subjekty z automobilového
pramyslu (VW, BMW, SKODA, ...) a obchodni partnefi z nabytkatského a textilniho
pramyslu. Jelikoz spole¢nost vyrabi nafukovaci rafty, ¢luny a lod¢, tak zakazniky jsou
také subjekty zaméfujici se na rekreaci napt. v okoli jezer ¢i fek. Spole¢nost dodava své

vyrobky nejen zakaznikiim v CR, ale také do zahrani¢i (19).

Hlavnimi dodavateli jsou podnikatelské subjekty dodavajici plasty, chemikalie, textil ¢i

kaucuky. Dodavateli jsou jak ¢eské spolecnosti, tak 1 zahrani¢ni (19).
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3.1.3

Struktura Fizeni akciové spole¢nosti

XYZ, a.s.

RIZENI
SPOLECNOSTI

Personalni usek - fizeni
lidskych zdrojit,
zaméstnanecki, mzdovi a
socialni politika

Ekonomicky isek -
ekonomické poradenstvi,
ucetnictvi, finanénictvi,
controlling. shizby stiedisko
T

Usek AUTO - fizeni vivoje,
vvroby, nikupu a prodeje

Obrizek ¢. 5: Struktura Fizeni akciové spole¢nosti (Zdroj: Vlastni zpracovani dle: 19)

Usek PLASTY - fizeni tiseku, nakup a
zasobovani, kvalita, vivoy, vitoba a prodey
smési nafukovacich matraci lehitek lodi

¢lumi a specialnich vyroblai
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Usek SERVIS - fizeni useku.
ndrzba strojniho zafizeni ochrana
prace a ekologie, zabezpefeni a
ochrana majetku, mvesticni
vystavba




3.2 Strategicka analyza spolecnosti

V dalsi podkapitole prace bude charakterizovano vnéjsi a vnitini prostiedi vybrané
spole¢nosti a bude provedena jejich analyza. K analyze vnéjsiho prostiedi bude pouzita
SLEPT analyza a Porteriv model péti konkurenc¢nich sil. K analyze vnitiniho prostiedi

bude pouzit McKinseytv 7S model.

3.2.1 Charakteristika vnéjsiho prostredi

Analyzovana spole¢nost zaméstnava zhruba 1 400 pracovnikt a sidli v Jihomoravském
kraji. Jihomoravsky kraj s 1 183 207 obyvateli poskytuje dobfe rozvinuty systém $kolstvi,
ze kterého vychazi kvalifikovani pracovnici ¢i specialisti pottebni pro budouci ucely
spole¢nosti. Nachazi se zde naptiklad Masarykova univerzita, Vysoké uéeni technické ¢i

Mendelova univerzita (20).

3.2.2 SLEPT analyza

Tato analyza slouzi k hodnoceni vnéj$iho prostiedi spole¢nosti a spo¢iva v hodnoceni
vlivu vnéjsich faktord na chod spole¢nosti. Zabyva se ur¢itymi typy faktoru, které budou

rozebrany nasledovné.
= Spolecenske faktory:

- vJihomoravském kraji se nachazi stfedni $koly a ucilist€¢ s pozadovanym
profilem vzdélani,

- dopravni dostupnost pro pracovniky i dodavatele je na dobré Grovni —
spolecnost se nachazi nedaleko vlakového i1 autobusového nédrazi, pied
spolecnosti je nékolik parkovacich mist pro pracovniky spole¢nosti,

- mnoho rekreacnich oblasti — pozitivni pro dodavky nafukovacich ¢lunt,

- velky pocet obyvatel se stfednim vzdélanim,

- vice jak 27 % ekonomicky aktivniho obyvatelstva v pramyslu (20).
= Ekonomické faktory:

- ptipadnéd ekonomicka ¢i finanéni krize v CR 1 ve svéte,
- vyvoj kurzu mén, jelikoz spolecnost je exportér (kurzova rizika pojiStény

derivaty),
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- nizk& mira registrované nezaméstnanosti 3,2 %,
- pramérna mzda v Jihomoravském kraji je 30 561 K¢,

- minimalni mzda je 13 350 K¢,

tfetina mladych Cechii pracuje v pramyslu (15-39 let) (20).
= Politické a legislativni faktory:

- zakony, vyhlagky, nafizeni vlady Jihomoravského kraje a CR,

- napf.: zakon ¢. 224/2015 Sbh., o prevenci zavaznych havarii zptisobenych
vybranymi nebezpecnymi chemickymi latkami nebo chemickymi smésmi,

- napft.: zdkon ¢. 185/2001 Sb., o odpadech,

- napt.: zakon ¢. 201/2012 Sb., zakon o ochrané ovzdusi (20).

= Technické a technologické faktory:

- dotaéni program SoMoPro — South Moravian Programme for Distinguished
Researchers,

- jihomoravské centrum pro mezinarodni mobilitu — podpora zahrani¢nich
védcd,

- jihomoravské inovaéni centrum — podporuje rozvoj podnikani v JH kraji (20).

3.2.3 Porteriiv model péti konkurenénich sil

Tento model bere v uvahu nékolik subjektl, které mohou spole¢nost uréitym zptisobem

ovlivilovat, a to at’ uZ pozitivné ¢i negativné.

Stavajici konkurenti

Zéakaznici maji moznost si vybrat dodavatele svého pozadovaného vyrobku, a proto
se spolecnost zamétuje predevsim na kvalitu svych produkti, aby zdkaznici neméli ditvod
odchazet ke konkurenci. Spole¢nost ma vice oblasti vyroby, to znamena Ze jej ohrozuje
nékolik konkurentlli zrGznych oblasti. Diky svym dlouholetym zkuSenostem
a vybudovanému dobrému jménu se vSak spole¢nost nemusi velmi obavat, ze by pfisla o

sve dlouhodobé vyznamné zakazniky.
Potencialni konkurenti

Hrozba nastupu novych konkurenti na trh existuje, ale neni velkd z pohledu novych

konkurenti. Malokdo by investoval do tplné nové spolecnosti, ktera by musela dodrzet
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veskeré normy, certifikace atd., jenz jsou v dnesni dob€ pozadovany, jelikoz by to bylo velmi
finan¢né€ naro¢né a byla by zde velmi dlouhd névratnost. Hrozba existuje v piipadé,
ze naptiklad néjaka spole¢nost koupi jinou spolecnost, ktera jiz na trhu je a doda ji potiebné

know-how a potiebné investice.

Jelikoz se spole¢nost snazi prosadit na nové zahrani¢ni trhy, aby zvysila svij celkovy trzni

podil, potencidlnimi konkurenty mohou byt stavajici spole¢nosti na daném trhu.

Dodavatelé

Pti vybéru dodavatelii je pro spole¢nost nejvyssi prioritou kvalita vstupniho materiélu,
protoze prave ta je vazédna na kvalitu findlniho vyrobku. Dal$im dilezitym faktorem
je cena, ktera je také rozhodujici. Tyto dva faktory spolu dale Uzce souvisi, jelikoz
ovliviiuji spole¢nost v nakupovaném a prodavaném mnozstvi a dale pak v cené findlniho
vyrobku. Presto je ale tieba vénovat vEtsi pozornost kvalité, protoze Spatna kvalita dokaze
napachat velké $kody a tim padem velké naklady pro spole¢nost. Proto analyzovana
spole¢nost vénuje vybéru dodavatelt velkou pozornost — také z divodu, Ze je tieba
snizovat ndklady vyroby, coZ je Gizce spjato s cenami materialu. Do nadkladu vyrobku
vstupuje také cena dopravy vstupt pro vyrobu, coz je pro spole¢nost dalsi moznosti, jak
snizit naklady svych vyrobkii — zlepsit celkove logistiku ve spolecnosti, a tak snizit

logistické néklady vstupujici do cen vyrobkd.

Kupujici

Vyjednavaci sila zakazniki je vysoka, jelikoz hlavni zdkaznici spolec¢nosti jsou silni
hraci, se kterymi se obtizn¢ jednd. Jsou to spolecnosti, které si urcuji pravidla samy
a vybrané spole¢nosti nezbyva nic jiného nez se pfizpisobit. Hlavni problém v jednani
se zékazniky je v ptipadé thrady dodavek, kdy spole¢nost ma kvili pozdnim thradam

od odbérateltr vysoké kratkodobé pohledavky.

Jelikoz zékaznici maji v dneSni dobé urCité moznosti, co se tykd vybéru dodavatele
pozadovaného vyrobku, spoleénost se snazi plné piizpuisobovat pfanim a potiebam svych
zakazniki. Dale se snazi byt neustale v povédomi svych zdkaznikd, proto se zaméiuje na
vyzkum a vyvoj novych vyrobki ¢i zlepSovani stavajicich vyrobkl. Dlivodem neustalého
vyzkumu a vyvoje je také skutenost, Ze spolecnost by dost ohrozilo snizeni zdjmu o jeji

vyrobky hlavné v pfipadé zdkaznikd z automobilového primyslu, kdy da se fict,
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ze na téchto zakaznicich je spole¢nost zavisla. Spolecnost se snazi navrhovat takova
feSeni, aby kazdy odbératel byl maximalné spokojen, protoze spokojeny zéakaznik

je nejlepsi vizitkou spoleénosti.

Substituty

Za substituty nabizeného zbozi a sluzeb vybrané spolecnosti lze povazovat jakékoliv
spole¢nosti, Které se pohybuji ve stejném pramyslu. JelikoZ spole¢nost ma Siroké
zamé&feni na vice oblasti, substituti mize byt mnoho, coz je jedna z vyhod spole¢nosti.
Zakaznici mohou napiiklad misto nafukovacich ¢lund, které spole¢nost vyrabi, pouzit

hlinikovy ¢lun, ktery m4 jiné vlastnosti.

3.2.4 Charakteristika vnitiniho prostiredi

Vybrana spole¢nost je primyslovou spole¢nosti Jihomoravského kraje s ro¢nim obratem
v miliardach K¢&. Spole¢nost exportuje vice jak polovinu své produkce na zahraniéni trhy,
hlavné do zemi Evropské unie a do USA. Spole¢nost tak dlouhodobé patii k velkym
tuzemskym exportérim. Analyzovana spole¢nost je organiza¢né ¢lenéna do tii usekt kdy
kazdy z Useku ma samostatnost v rozhodovani ve vyvojovych, vyrobnich, obchodnich
a ekonomickych zalezitostech. Vyrobni technologie, které jsou ve spole¢nosti uzivany,
Jsou zaméfeny na vyrobu produktd, jez slouzi k uspokojeni pozadavki zakaznikt jak

na prumyslovém, tak na spotfebnim trhu.

3.2.5 McKinseyiiv 7S model

V rdmci tohoto modelu je charakterizovano 7 oblasti ve spole¢nosti, které budou blize

popsany nize.

Strategie — dlouhodobé imysly spole¢nosti jsou orientovany na:
1. udrZeni pozitivn€ vnimaného jména spolecnosti, znacek a celkové image,
2. udrzeni své pozice na trhu CR a SR,

3. zvySovani konkuren¢ni pozice svych vyrobki na mezinarodnich trzich —

spole¢nost se snazi proniknout na dosud nezndme trhy s ur€itym rizikem,

4. dobudovani profesionalné fungujici a prosperujici spolecnosti.
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Aby stavajici zakaznici méli o spolecnost stale zajem, snazi se neustéle vyvijet nové véci,
které by mohla zdkaznikim nabidnout. Bud’ se jedna o zcela nové vyrobky nebo
0 zdokonalovani existujicich vyrobku tak, aby mély lepsi vlastnosti. Proto ma spole¢nost
maji zdkaznici o nové ¢i zdokonalené vyrobky zajem, dulezité ale je, ze zakaznik
zaznamenava skutecnost, Ze spolecnost nestagnuje, ale snazi se stile posouvat své
moznosti vys.

Struktura — spolecnost je rozdélena na Usek fizeni spole¢nosti, personalni Usek,

ekonomicky Usek, Usek Plasty, usek Auto a Usek Servis (technicky Usek).

Systémy Fizeni — zaméstnanci maji dovolenou 25 dnd a jsou odménovani tkolovou
¢i hodinovou mzdou dle druhu prace. Maji Skoleni bezpecnosti prace pii vstupu
do zaméstnani, potom také riizna pravidelna ro¢ni S§koleni a mimoiadna $koleni. Dale jsou
také seznamovani snovymi normami a ISO normami. Zaméstnanci pii vstupu

do zaméstnani musi mit za sebou vstupni zdravotni prohlidku a absolvované skoleni.
Spolupracovnici — fidicimi a vedoucimi pracovniky ve spole¢nosti jsou:

- persondlni feditel — zodpovida za pifijem zaméstnancii, mzdovou a sociélni
politiku,

- ekonomicky fteditel — =zodpovida za hospodafeni celé spolecnosti,
za informatiku spole¢nosti, Gcetnictvi a ekonomické poradenstvi,

- teditel Useku Auto — zodpovida za vyrobu dild do automobili,

- fteditel Useku Plasty — zodpovida za vyrobu nafukovacich vyrobka,

- technicky feditel — zodpovida za chod strojniho zafizeni, realizaci investic,

pozarni ochranu, ndkup nédhradnich dilt apod.

Styl vedeni — ve spolecnosti je ¢astecné demokraticky a ¢aste¢né autoritativni styl vedeni.
Demokraticky styl vedeni je spiSe v persondlnim, ekonomickém a finanénim useku
spole¢nosti, autoritativni styl vedeni je pak v Useku fizeni spolecnosti. Spole¢nost je totiz
fizena pouze piedstavenstvem a feditelé jednotlivych useki se musi za vSe zodpovidat.
O v8em rozhoduje ptedstavenstvo — o investicich, obchodech, dodavkach. Do urcité vyse
hodnoty obchodu miize podepsat smlouvu sam feditel useku, v ptipad€ vysokych hodnot

obchodu musi smlouvy podepisovat alesponn dva ¢lenové predstavenstva (dva teditelé
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jakychkoli tseki). Kombinovany styl vedeni (demokraticky s autoritativnim) je potom

na Urovni vyroby.

Jelikoz rozhodnuti o investicich je ¢isté jen na piedstavenstvu, problémem ve spolecnosti
je skuteCnost, ze zde zastaravaji potfebné stroje a budovy. Do tohoto majetku spole¢nost
vV ramci moznosti investuje, ale nedostate¢né, jelikoz dochazi k velkému zastarani
a opottebeni. Sice spolecnost investuje do vyzkumu a vyvoje, ve kterém se ji dafi, méla

by se ale vice zaméfit také na opravy a udrzovani.

Schopnosti — co se ty¢e zaméstnanct, tak vSichni pracovnici spole¢nosti pracuji
s maximalnim nasazenim a jejich schopnosti k vykonavani urc¢itych ¢innosti jsou
vyhovujici. Ve spole¢nosti jsou zaméstnanci s vysokoSkolskym, stfedoSkolskym
i zakladnim vzdélanim. Negativni dopad ma na spole¢nost nedostatek pracovnikd, ktery

fesi napf. zaméstnavanim vézna ¢i spolupraci s agenturami prace.

Co se ty¢e schopnosti spolecnosti jako celku, spolecnost je napriklad vlastnikem nékolika
certifikatd norem ISO (napt. CSN EN ISO 9001:2016, ISO 9001:2015, ...). Dalsi
vyhodou spolec¢nosti je, Ze je vyhradnim dodavatelem tzv. selektii na urcity zahrani¢ni
trh. Jedna se o matraci se zvladtnimi vlastnostmi, jejichz prodej v CR ani SR nebyl

uspésny, a to i presto, Ze se jedna o velmi kvalitni vyrobek.

Spole¢nost se také zaméfuje na vyzkum a vyvoj, jelikoZ pouziva vlastni vyvinuté smési
k pogumovani textilu, které maji specidlni vlastnosti. Tento textil se pouziva napf.
ve vojenském primyslu, ve zdravotnictvi ¢i v hasicstvi. Konkrétn€ se jedna o pozarni

obleky, zachranafské stany ¢i nafukovaci Cluny.

Aby spole¢nost mohla v§echny své vyrobky vyrabét kvalitné, je tieba, aby ji byly dodany
i kvalitni suroviny. Tento fakt ukazuje, jak spolecnost (a to kazda spolecnost) je zavisla
na kvalit¢ dodanych surovin ¢i materialu na vyrobu svych vyrobkll. Nejen, Ze spolenost
se musi snazit pfedzasobovat, protoZze dodaci lhity jsou dlouhé, musi také kazdou
dodavku kontrolovat, aby byla kompletni. Co se ale obtizné kontroluje je kvalita
dodaného materialu, ktera se potvrdi az v hotovém vyrobku a mnohdy az u zdkaznika.
Proto kvili nekvalitnim dodavkam pak dochazi k vykyvim v kvalit¢ vyrdbénych
vyrobkd.
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Sdilené hodnoty — vybrana spole¢nost je a bude spojovana svyrobky na bazi
polyuretanu, pryze a plastii. Vyrobky a sluzby, jez poskytuje svym zakazniktum, nedilné

souviseji s napliovanim hodnot: pohodli, kvalita, spolehlivost a dlouhodobost.

3.3 Finan¢ni analyza spole¢nosti

V nésledujici ¢asti diplomové prace bude provedena finan¢ni analyza. Zamérem finanéni
analyzy je zkoumat finan¢ni situaci spole¢nosti a jeji vysledek bude dale podkladem pii

zpracovani navrhu, které budou v navrhové ¢asti této prace.

Finanéni analyza bude vychazet z teoretickych poznatka z predchozi ¢asti prace. Budou
pouzity vybrané ukazatele ke zhodnoceni finanéniho zdravi spole¢nosti, které budou dale
komentovany. Pro lepsi posouzeni vysledkti bude u nékterych ukazateltt provedeno
srovnani s oborovymi pruméry za odvétvi, do kterého spolecnost spadd se svou

klasifikaci CZ-NACE do oddilu 22.
Pti vypoctech ukazatelii jsou data ¢erpany z ucetnich vykazl spolecnosti, tj.:
- rozvaha a vykaz zisku a ztrat za rok 2013 (33),
- rozvaha a vykaz ziskl a ztrat za rok 2014 (34),
- rozvaha a vykaz ziski a ztrat za rok 2015 (35),
- rozvaha a vykaz ziski a ztrat za rok 2016 (36),

- rozvaha a vykaz zisku a ztrat za rok 2017 (19).

3.4 Analyza absolutnich ukazatelu

V nésledujici kapitole bude provedena analyza absolutnich ukazateldi. Horizontalni
analyza poslouzi ke srovnani souc¢asného stavu vybranych polozek ve vztahu k hodnotdm
z minulych let. Naopak vertikalni analyza poslouzi k porovnani podiltt hodnot vybranych
polozek vyjadienému k ur¢itému celku. Hodnoty horizontélni analyzy jsou vyjadieny jak

v absolutnich, tak také v relativnich hodnotach.
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34.1 Horizontalni analyza

V rdmci této analyzy bude provedena analyza zmén vybranych polozek v Casové fadé.

Vysledky této analyzy jsou zachyceny v tabulkach ¢. 1 a €. 2.

Tabulka &. 1: Horizontalni analyza aktiv (Zdroj: Vlastni zpracovani)

HORIZONTALNI ANALYZA AKTIV
Relativni zména (%) Absolutni zména (tis. K¢)
2013-2014 | 2014-2015 | 2015-2016 | 2016-2017 | 2013-2014 | 2014-2015 [ 2015-2016 | 2016-2017
DLOUHODOBY MAJETEK| 19,23% 6,45% | -812% | -121% | 169860 | 67967 | -91050 | -12428
Dlouhodoby nehmotny majetek |  -24,02% 226% | 4587% | 599% -6 485 -464 9196 1752
Dlouhodoby hmotny majetek 23,58% 7,81% 8,00% -1,46% | 129367 | 52979 58473 | -11534
Dlouhodoby finanéni majetek 15,28% 436% | -4292% | -125% | 46978 15452 | -158719 | -2646

Aktiva

OBEZNA AKTIVA 13,73% 6,36% 580% | 11,69% | 90730 47 848 46 354 98 892
Zasoby 22,55% 12,35% | -1111% | 19,71% 50 584 33951 -34 324 54 110
Dlouhodobé pohledavky 51,08% | 49469% | 6659% | 1586,11% -236 1118 895 35513
Kratkodobé pohledavky 21,38% -12,68% | 39,72% 1,83% 73 983 53266 | 145647 9 389
Kratkodoby finantni majetek 37,23% | 11656% | -5368% | -021% | -33601 66 045 -65 864 -120

CASOVE ROZLISENI 48,60% 419% | -38,11% | -15,46% 8019 1028 9736 -2 444
AKTIVA CELKEM 17,21% 6,39% -2,80% | 4,44% | 268609 | 116843 | -54432 84 020

Dlouhodoby majetek ma dle tabulky ¢. 1 v letech 2013-2015 rostouci tendenci, v letech
2015-2017 pak Klesajici tendenci. V letech 2013-2014 je rist podminén rdstem
dlouhodobého hmotného a finan¢niho majetku, ktery je vyssi nez pokles dlouhodobého
nehmotného majetku, ke kterému v tomto obdobi doslo. K nejvyssimu poklesu doslo
v obdobi 2015-2016. Tento pokles je zapii¢inén zcizenim vlastnich akcii v hodnot¢ asi
158 mil. K¢ Hmotny a nehmotny majetek v tomto obdobi vzrostl, ale pouze o cca
67 mil. K¢ (36).

ObéZna aktiva méla v analyzovaném obdobi rostouci tendenci. K nejvétsimu rustu doslo
v roce 2014, kdy vzrostly zésoby a kratkodobé pohledavky. Zasoby pak klesly pouze
v letech 2015-2016, kratkodobé pohledavky klesly v roce 2015 a nejvice porostly
v obdobi 2015-2016 o cca 145 mil. K¢. Za povsimnuti stoji dlouhodobé pohledavky, které
nejvice vzrostly v roce 2017 a to o cca 35 mil. K¢. Jejich narust je zpisoben zvysenim
realné hodnoty derivati se splatnosti do jednoho roku. Kratkodoby finanéni majetek mél
vV analyzovaném obdobi spiSe klesajici tendenci kromé roku 2015, kdy vzrostl
0 cca 66 mil. K¢. Vykyvy kratkodobého finanéniho majetku jsou ovlivnény piedevsim
penéznimi prostfedky na bankovnim uctu, jejichz vyse se méni na zakladé skutecnosti,

zda jsou vSechny faktury uhrazené ¢i neuhrazené (20).

Celkova aktiva béhem sledovaného obdobi rostou, pouze v roce 2016 klesly, coz je

zapii¢inéno poklesem kratkodobého a dlouhodobého finanéniho majetku.
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Tabulka ¢. 2: Horizontalni analyza pasiv (Zdroj: Vlastni zpracovani)

HORIZONTALNI ANALYZA PASIV

pasiva Relativni zména (%) Absolutni zména (tis. K¢)
2013-2014 | 2014-2015 | 2015-2016 | 2016-2017 | 2013-2014 | 2014-2015 | 2015-2016 | 2016-2017
VLASTNI KAPITAL 10,68% | 17,24% | -8,83% | 21,37% 63 889 114167 | -68535 | 151215
Vsledek hospodafeni 5716% | -841% | 11883% | 3223% | 56851 | -13139 | 170128 | 100974
minulych let

Vysledek hospodaieni bézného

v , -2,27% 175,08% -6,09% 44,72% -1371 103 489 -9 899 68 293
ucetniho obdobi

CIZi ZDROJE 20,09% | 1,84% 1,14% 5,88% | 190513 | 20939 13 254 -68 984
Rezervy -83,69% | 930,91% | -6558% | 52,79% | -21159 38 400 -27 888 7727
Dlouhodobé zivazky 130,36% | -54,31% | 222,93% | -4236% | 21118 -20 267 38 012 -23 322
Kratkodobé zavazky 28,90% | 20,40% 0,40% -16,80% | 86 490 78 679 1872 -78 348
CASOVE ROZLISENI 101,52% | -64,76% | 8,54% 16,58% 14 207 -18 263 849 1789
PASIVA CELKEM 17,21% | 6,39% 2,80% | 4,44% | 268609 | 116843 | -54432 84 020

Vlastni kapital ve sledovaném obdobi roste, pouze vroce 2016 klesla hodnota
zakonného rezervniho fondu o cca 188 mil. K¢ kvuli tzv. zcizeni vlastnich akcii. Nejvyssi
nariist vlastniho kapitalu je zaptic¢inén ristem vysledku hospodateni bézného ucetniho
obdobi v obdobi 2014-2015, kdy vysledek hospodateni vzrostl o cca 103 mil. K¢&. Tento
narust je zptsoben navySenim trzeb (o cca 200 mil. K¢), které je vétsi nez nartst nakladt

v roce 2015 (20, 34).

Cizi zdroje maji také rostouci tendenci az na rok 2017, kdy klesly kratkodobé
i dlouhodobé zévazky. Nejvétsi narist ve sledovaném obdobi probéhl u kratkodobych
zavazkl v roce 2014 a to o cca 86 mil. K¢&. Rezervy v roce 2015 vzrostly, protoze byla
vytvofena rezerva na dan z ptfijmi, v roce 2016 uz potom rezerva vytvoiena nebyla,

az znovu Vv roce 2017 (35).

Celkové pasiva v obdobi 2013-2017 rostou, pouze Vv roce 2016 mirné klesly z divodu
poklesu zakladniho kapitalu. Zakladni kapital byl snizen tak, ze spole¢nost k tomuto
sniZeni pouzila jen vlastni akcie spolecnosti, které méla v majetku. JelikoZ tyto akcie byly
vlastnimi akciemi spole€nosti, s pfislusnou ¢astkou bylo nakldddno pouze v ucetnim
smyslu. K nejvyssimu nartstu doslo v roce 2014, kdy vzrostly dlouhodobé zavazky

a Casové rozliseni o vice nez 100 % (20).

3.4.2  Vertikalni analyza

Vertikalni analyza se zaméfuje na zjisténi struktury aktiv a pasiv. Jde o vyjadieni podilu

jednotlivych polozek aktiv ¢i pasiv k celkové sumé aktiv €1 pasiv, tento podil je vyjadien

49



v procentech. Zmeény V jednotlivych polozkach béhem sledovaného obdobi 2013-2017

jsou zaznamenany Vv tabulce ¢. 3 a €. 4.

Tabulka &. 3: Vertikalni analyza aktiv (Zdroj: Vlastni zpracovani)

VERTIKALNI ANALYZA AKTIV
Aktiva 2013 2014 2015 2016 2017
DLOUHODOBY MAJETEK 56,59 % | 57,56 % | 57,60 % | 54,44 % | 51,50 %
Dlouhodoby nehmotny majetek 1,73%| 1,12%| 1,03%| 155%| 157%
Dlouhodoby hmotny majetek 35,16 % | 37,07%| 37,57 % | 41,74%| 39,38 %
Dlouhodoby finanéni majetek 19,70 % | 19,37 %| 19,00 % | 11,16 %| 10,55 %
OBEZNA AKTIVA 42,36 % | 41,10 % | 41,09 % | 44,72 % | 47,82 %
Zésoby 14,37% | 15,03%| 1587 % | 1451 %| 16,63 %
Dlouhodobé pohledavky 003%| 001%| 007%| 012%| 191%
Kratkodobé pohledavky 22,17 % | 22,96 % | 18,84% | 27,09% | 26,41 %
Kratkodoby finanéni majetek 578%| 3,10%| 6,31%| 301%| 287%
CASOVE ROZLISENi 1,06 % | 134%| 131%| 084%| 0,68%
AKTIVA CELKEM 100% | 100% | 100% | 100%| 100 %

V tabulce ¢. 3 je vyobrazena vertikdIni analyza aktiv. Z této tabulky lze vy¢ist,
ze spole¢nost si vice méné v analyzovanych letech udrzuje srovnatelné podily polozek
jednotlivych aktiv na celkovych aktivech. Co se celkového dlouhodobého majetku tyce,
tak tento majetek tvori nejvétsi podil na celkovych aktivech, a to v rozpéti cca 52 % —
58 %. Z dlouhodobého majetku tvoii nejvétsi ¢ast dlouhodoby hmotny majetek, jehoz
podil se postupné zvysuje. Tento ndriist je zplisoben investovdnim do strojii a dal§iho
hmotného majetku z divodu novych a pro spole¢nost velmi vyhodnych zakazek. Tyto
zakazky jsou ale tak velké, Ze spole¢nost pro né¢ nema dostateCnou kapacitu, a tak ji musi
postupné navySovat. Dlouhodoby nehmotny majetek tvoii vétSinou 1 % - 2 %
z dlouhodobého majetku a podil dlouhodobého finanéniho majetku se v analyzovaném
obdobi snizil z 19 % na 10 % (20).

Obézna aktiva tvoii podil na celkovych aktivech v rozpéti 41 % - 48 %. Nejvétsi podil
na obéznych aktivech maji kratkodobé pohledavky, jejichz podil se v pribehu
sledovaného obdobi zvysil z 22 % na 26 %. Zasoby maji podil na celkovych aktivech
prumémé 15 %, dlouhodobé pohledavky maji podil v rozpéti 0 % - 2 % a podil

kratkodobého finan¢niho majetku se postupné snizuje z 6 % na cca 3 %.

Casové rozliSeni aktiv zaujima primémé 1 % z celkovych aktiv.
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Tabulka ¢&. 4: Vertikalni analyza pasiv (Zdroj: Vlastni zpracovani)

VERTIKALNI ANALYZA PASIV

Pasiva 2013 2014 2015 2016 2017
VLASTNI KAPITAL 38,33 % | 36.20 % | 39,80 % | 37.42 % | 43,48 %
Zakladni kapital 9.08% | 851% | 800% | 510% | 4.88%
Kapitalove fondy — ostatni 420% | 392% | 490% | 602% | 485%

kapitalové fondy

Rezervni fondy, nedélitelny fond
a ostatni fondy ze zisku — 1391% | 1199% | 11,28% | 1,66 % 1,59 %
zakonny rezervni fond
Vysledek hospodaieni minulych
let — nerozdéleny zisk minulych 6,37 % 8,55 % 7,36 % | 16,56 % | 20,97 %
let

Vysledek hospodaieni bézného
ucetniho obdobi

3,88 % 3,23 % 8,36 % 8,07% | 11,19%

C1Zi ZDROJE 60,77 % | 62,26 % | 59,60 % | 62,01 % | 55,89 %
Rezervy 1,62% | 023% | 219% | 077% | 1,13%
Dlouhodobé zavazky 1,04 % 2,04 % 0,88 % 2,91 % 1,61 %
Kratkodobé zavazky 19,18 % | 21,09% | 23,86 % | 24,65% | 19,64 %
CASOVE ROZLISENi 090% | 154% | 051% | 057% | 0,64%
PASIVA CELKEM 100% | 100% | 100% | 100% | 100 %

Tabulka €. 4 zobrazuje vertikélni analyzu pasiv. VEtsi podil na celkovych pasivech tvofi
cizi zdroje nez vlastni kapital — podil cizich zdroji se ve sledovaném obdobi pohybuje
V rozpéti 56 % - 62 % a podil vlastniho kapitalu v rozpéti 36 % - 43 %. Lze konstatovat,
ze tyto podily jsou celkem ptiznivé, jelikoZ je obecné doporucovéno, aby spole¢nost méla

rozdélené vlastni a cizi zdroje v poméru 40:60, coz se vétSinou spolecnosti daii plnit.

Co se vlastniho kapitalu tyce, tak nejvétsi podil v letech 2013-2015 zaujimaji rezervni
a ostatni fondy, v letech 2016-2017 se podil téchto fondt na celkovych aktivech snizil
zcca 14 % na cca 2 % a postupné nejvetsi podil zacina tvofit vysledek hospodateni

minulych let, jelikoz v roce 2015 doslo k velkému nartstu vysledku hospodateni.

Nejvétsi podil z cizich zdroji tvoii krdtkodobé zavazky az z cca 20 %, rezervy pak tvoii

asi 1 % - 2 % a dlouhodobé z&vazky cca 1 % - 3 %.

Casové rozliSeni pasiv tvoii z celkovych pasiv 0,5 % - 1,5 %.

3.5 Analyza rozdilovych ukazatelua

Tato analyza se zabyvé platebni schopnosti spole¢nosti. Rozdilové ukazatele se pocitaji

jako rozdil mezi souhrnem urcitych polozek kratkodobych aktiv a urcitych polozek
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kratkodobych pasiv. Vysledky jednotlivych ukazateli jsou znazornény v tabulce ¢. 5.
Jako analyzované rozdilové ukazatele byly vybrany ukazatele Eistého pracovniho

kapitalu a ¢istych pohotovych prostiedka.

Tabulka €. 5: Analyza rozdilovych ukazatela (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Rozdilové ukazatele 2013 2014 2015 2016 2017
Cisty pracovni kapital (tis. K&) 361 768 | 366 008 | 335177 | 379659 | 556 899

Cisté pohotové prostiedky (tis. K&) | -208 995 | -329 086 | -341 720 | -409 456 | -331 228

Cisty pracovni kapital je vypo&itan jako rozdil mezi ob&znymi aktivy a kratkodobymi
zavazky, coz znamena, ze tento ukazatel zobrazuje tu ¢ast obézného majetku, ktera
je financovana dlouhodobym kapitalem. Hodnoty tohoto ukazatele jsou v analyzovaném
obdobi pfiznivé a postupné se zvySuji, coz zpusobuje i zvySeni platebni schopnosti

spole¢nosti.

Cisté pohotové prostiedky jsou vypoditany jako rozdil pohotovych penéznich
prostfedkll (penize v pokladné a na Gc¢tu) a okamzité splatnych zavazka (kratkodobé
zavazky). Hodnoty tohoto ukazatele analyzované spole¢nosti jsou ve sledovaném obdobi

zaporné, coz muze byt zptisobeno nedostatkem penéz na bankovnim uctu ¢i v pokladné.

3.6 Analyza pomérovych ukazatela

V nésledujici ¢asti prace bude provedena analyza a rozbor pomérovych ukazateli. Mezi
tyto ukazatele byly vybrany ukazatele rentability, likvidity, aktivity a zadluZenosti.
Vysledky dosazené analyzou pomérovych ukazateltt budou znazornény pro ptehlednost
v tabulkdch a nasledné¢ okomentovany. Nekteré vysledky budou také porovnany
s prumérnymi oborovymi hodnotami sledovaného obdobi. Zdrojem pramérnych
oborovych hodnot byly finan¢ni analyzy jednotlivych let ziskané z webu Ministerstva

primyslu a obchodu.

3.6.1 Ukazatele rentability

Rentabilita (neboli ziskovost) méti zisk spolecnosti v poméru ke zdrojiim, jez byly k dosazeni
zisku pouzity. Pro vypocet byly vybrany ukazatele rentabilita aktiv, rentabilita vlastniho

kapitalu a rentabilita trzeb. Tyto vybraneé ukazatele jsou vypocteny v nize uvedené tabulce
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¢. 6.V teto tabulce je také uveden i oborovy primér pro lepsi zhodnoceni téchto vypoctenych

ukazateld.

Tabulka ¢&. 6: Ukazatele rentability (Zdroj: Vlastni zpracovani; Oborové praméry dle: 21, 22, 23, 24, 25)

Ukazatele rentability 2013 2014 2015 2016 2017
Rentabilita aktiv (ROA) 844% | 834% | 1325% | 13,72% | 5,88 %
oborovy primér (ROA) 18,74 % | 23,27% | 22,99% | 21,36 % | 20,71 %

Rentabilita vlastniho
kapitalu (ROE)

oborovy primér (ROE) 2356 % | 27,05% | 26,66 % | 28,09% | 24,27 %

10,11% | 8,93% | 20,95% | 21,57 % | 25,73 %

Rentabilita trzeb (ROS) 346% | 268% | 650% | 562% | 884%

Rentabilita aktiv vyjadiuje, kolik procent tvoii zisk (EBIT = provozni vysledek
hospodateni) z celkovych aktiv. Od roku 2013 do roku 2016 se tento podil zvysuje
az nacca 14 %, v roce 2017 doslo ke snizeni na cca 6 %, coz je velmi nizkd hodnota.
V porovnani s oborovymi praméry spole¢nost dosahuje velmi nizkych hodnot, vétSinou

nedosahuje ani na polovinu z oborovych priméri.

Rentabilita vlastniho kapitalu fika, kolik ¢istého zisku pfipada na jednu korunu
investovaného kapitdlu akcionafem. Tento ukazatel se od roku 2014 postupné zvysuje
az do roku 2017, kdy dosahuje hodnoty cca 26 %. Tato hodnota piesahuje hodnotu

oborového priméru, coz 1ze oznacit za velmi dobry vysledek ptiznivy pro spole¢nost.

Rentabilita trzeb vyjadiuje, jaky podil tvoii zisk (EAT = vysledek hospodateni
za béZznou ¢innost) na trzbach. Do trzeb byly zahrnuty trzby z prodeje vlastnich vyrobki
a z prodeje zboZi. Rentabilita se béhem sledovaného obdobi zvySuje, nejvyssi rentabilita

je vroce 2017, kdy spole¢nost dosahuje rentability trzeb cca 9 %.

3.6.2 Ukazatele likvidity

Likvidita vyjadiuje schopnost spolecnosti, jak dokaze hradit své zavazky. Obecné jde
0 pomer, kdy v ¢itateli se nachazi ,,6im je mozno platit™ a ve jmenovateli ,,co je nutno
zaplatit“. Hodnoty ukazatelt likvidity budou porovnany s doporu¢enymi intervaly, které
jsou uvedeny v teoretickych vychodiscich prace. Potom také dojde k porovnani
vyslednych hodnot s hodnotami oborovych praméri odvétvi. Vysledky ukazatelt

likvidity se nachézi v tabulce ¢. 7.
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Tabulka ¢&. 7: Ukazatele likvidity (Zdroj: Vlastni zpracovani; Oborové pruméry dle: 21, 22, 23, 24, 25)

Ukazatele likvidity | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017
Bézna likvidita 221 | 195 | 1,72 | 1,81 | 2,44

oborovy primeér 253 | 2,85 | 2,73 | 2,66 | 2,17
Pohotova likvidita 146 | 1,24 | 1,06 | 1,23 | 1,59

oborovy primeér 2,00 | 2,26 | 2,15 | 2,14 | 1,69
Hotovostni likvidita | 0,30 | 0,15 | 0,26 | 0,12 | 0,15

oborovy primér 047 | 1,25 | 1,09 | 1,10 | 0,85

Bézna likvidita vyjadfuje, kolikrat obé&zna aktiva pokryji kratkodobé zavazky
spolecnosti. Tato likvidita by se méla pohybovat v intervalu 1,6 — 2,5, coz analyzovana
spole¢nost spliiuje ve vSech sledovanych letech. Co se tyka srovnani s oborovymi
primeéry, tak spolecnost téméetf dosahuje oborového priméru v roce 2013, v roce 2017

uz byl oborovy priimér ptesazen, ale stale se nachazi v doporuceném intervalu.

Pohotova likvidita je vypocitana podobné jako bézna likvidita jen z ob&Znych aktiv jsou
vylouceny zasoby jako nejméné likvidni ¢ast obéznych aktiv. Doporucené hodnoty této
likvidity jsou v rozmezi 0,7 — 1. Spole¢nost doporuc¢ené hodnoty piesahuje, coz znamena,
7e vaze aktiva, které pfinaSeji minimalni arok. Konkrétné u analyzované spoleénosti lze
fici, Z¢ ma mnoho kratkodobych pohledavek. Ve srovnani soborovymi priaméry
se hodnoty spole¢nosti vice piiblizuji k doporu¢enym hodnotdm nez hodnoty oborovych
priameéru.

Hotovostni likvidita je nejpiesnéjsi z ukazateli likvidity. Ukazuje, jak je spole¢nost
schopna hradit své kratkodobé zavazky v dany okamzik. Doporuc¢ena hodnota je okolo
0,2, toto doporuceni spolecnost pies vétSinu sledovaného obdobi splituje. Nejnizsi
likviditu vykazuje rok 2016, nejvyssi pak rok 2013. Spolecnost se nejvice piiblizuje

K oborovym prumérim v roce 2013, v dalsich letech se hodnoty odliSuji.

3.6.3 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity vyjadiuji, jak efektivné spole¢nost dokaze hospodafit se svym
majetkem. Prvni ¢ast sledovanych polozek v nize uvedené tabulce €. 8 tvofi obraty, jez
ukazuji, kolikrat se dany majetek dokaze obratit v trzbach. Druhou ¢ast tvoii doby obratu

ve dnech, jez vyjadiuji, za jak dlouho dojde k obratu konkrétni polozky v trzby.
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Tabulka ¢. 8: Ukazatele aktivity (Zdroj: Vlastni zpracovani; Oborovy pramér dle: 21, 22, 23, 24, 25)

Ukazatele aktivity 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017
Obrat celkovych aktiv 1,12 1,21 1,29 1,44 1,27

oborovy primér 1,58 1,57 1,58 1,42 1,46
Obrat stalych aktiv 1,98 2,09 2,23 2,64 2,46
Obrat zasob 7,78 | 8,02 8,10 9,90 | 7,61
Doba obratu zasob (dny) 46,90 | 45,49 | 45,05 | 36,86 | 47,99
Doba obratu krat. pohledavek (dny) | 72,35 | 69,51 | 53,49 | 68,79 | 76,20
Doba obratu kréat. zavazkia (dny) 62,58 | 63,84 | 67,75 | 62,61 | 56,66

Obrat aktiv udava, kolikrat se trzby obrati v celkovych aktivech za rok. Bez ohledu na
odvétvi, ve kterém spolec¢nost podnika, by méla tato hodnota byt alespon 1, coz
analyzovana spole¢nost spliiuje. Ve srovnani s oborovymi praméry ma vétSinou
analyzovana spolecnost hodnoty nizsi, pouze v roce 2016 se tato hodnota téméf rovna

oborovému pruméru.

Obrat stalych aktiv vyjadiuje, kolikrat se trzby obrati ve stalych aktivech za rok.
Nejvyssiho obratu stalych aktiv spolecnost dosahuje v roce 2016 a to obratu 2,64.
Nejnizsi obrat potom méla spolecnost v roce 2013 a to 1,98. Spolecnost ale vyuziva
Vv ur¢ité mite leasingové formy financovani, a tak rozvaha neni ovlivnéna na strané aktiv
hodnotou dlouhodobého majetku, ktery byl touto formou pofizen. Tim padem je hodnota

obratovosti vyrazn¢ nadhodnocena (20).

Obrat zasob vypo¢tena hodnota tohoto ukazatele v roce 2013 je 7,8, coz znaci, Ze 7,8krat
za rok se zasoby pfeménily v ostatni formy obéZzného majetku az po prodej hotovych
vyrobkii a opétovny nakup zasob. V analyzovaném obdobi jsou v§echny hodnoty obratu
zasob pomérné vysoké, coz znaéi, ze spolenost sSvé zasoby vyuziva a ze jsou neustale
V pohybu a neleZi v nich uloZené penize. V letech 2014, 2015 a 2017 se zasoby obratily
zhruba 7,6krat az 8krat. Nejvice byly zasoby vyuzity v roce 2016, kdy obrat zasob byl 9,9.

Doba obratu zasob udava, jak dlouho trva doba nutna k tomu, aby penézni fondy ptesly
ptes vyrobky a zbozi znovu do penézni formy. V obdobi 2013-2016 tento ukazatel klesa.
Nejnizsi hodnoty 36,86 je dosazeno v roce 2016, coz znamena, Ze vV tomto roce nebyla
prilis velka vazanost kapitalu v zasobach. Naopak o nejvyssi dosazené hodnoté 47,99 lze

tvrdit, Ze je zde vyssi vazanost kapitalu. Duvodem mize byt, Ze spoleCnost vyrabéla
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vyrobky doptedu, které ziistavaly na sklad¢ a tyto vyrobky pak prodala v dalsim ucetnim
obdobi (20).

Doba obratu pohledavek vyjadfuje dobu od okamziku prodeje na obchodni uvér
po okamzik obdrzeni platby od svych odbérateli. Spolecnost by se méla snazit tento
ukazatel postupn¢ snizovat, aby ziskala od svych zakaznikii penize co nejdiive a mohla
je dale investovat. Doba obratu pohledavek je u analyzované spole¢nosti proménliva.
Od roku 2013 se tato doba snizuje az na 53,49 dni, dale od roku 2015 se opét zvySuje
az na 76,2 dni.

Toto navySovani doby obratu pohleddvek je zplisobeno opozdénymi platbami
od odbératelt, kteti jsou vétSinou zautomobilového prumyslu. Dalsi nevyhodou
odbératelti z automobilového primyslu je, ze jsou velmi naro¢ni a vétSinou si urcuji

pravidla sami a stanovuji si dlouhé doby splatnosti (20).

Doba obratu zavazki udava dobu, po kterou zlstavaji kratkodobé zavazky neuhrazeny
a spole¢nost vyuziva bezplatny obchodni uvér. Hodnotu tohoto ukazatele by méla
spolecnost zvysit, aby mohla drZené prostfedky investovat jinam. Opét je tento ukazatel

a nejvyssi dobu 67,75 dni dosdhla spolecnost v roce 2015.

Spolecnost by se na dobu obratu pohledavek a zavazkii méla zaméfit, jelikoz hodnoty
doby obratu pohledavek jsou ve vétSin€ letech vySsi nez doby obratu zavazkd, a to by
mélo byt pravé naopak. Tento rozdil potom vyjadiuje pocet dnti, které musi spolecnost
profinancovat. Pouze v roce 2015 je doba obratu pohledavek niz§i nez doba obratu

zavazka.

3.64 Ukazatele zadluzenosti

Ukazatele zadluZenosti analyzuji vztah mezi vlastnimi a cizimi zdroji. Sledovanymi ukazateli
jsou celkova zadluZenost a ukazatel trokového kryti. Vysledky obou ukazateli se nachazi

V tabulce €. 9.
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Tabulka ¢&. 9: Ukazatele zadluZenosti (Zdroj: Vlastni zpracovani; Oborovy pramér dle: 21, 22, 23, 24, 25)

Ukazatele zadluZenosti 2013 2014 2015 2016 2017

Celkova zadluZenost 60,77 % | 62,26 % | 59,60 % | 62,01 % | 55,89 %
oborovy priamér zadluzenosti | 34,84 % | 31,80% | 33,27 % | 33,38% | 37,60 %

Urokové kryti 9,32 9,41 15,88 19,48 9,89

Celkova zadluZenost se vypocte jako podil ciziho kapitdlu (celkového dluhu)
proti ztratam véfiteld v piipadné likvidaci, proto véfitelé preferuji nizky ukazatel
zadluzenosti. Spole¢nost ma oproti oborovym prumeérim vysoky podil cizich zdroji
na celkovych aktivech. V pribéhu sledovaného obdobi se tento ukazatel méni
proménlivé, proto nelze urcit, zda roste ¢i klesd. Hodnoty se ale od sebe extrémné
neodchyluji, proto lze fici, Ze zadluzenost je ve sledovanych letech pomérné stejna.
Nejvice byla spole¢nost zadluZena v roce 2014 a to z 62,26 %, nejméné byla pak

zadluzena v roce 2017, kdy zadluzenost Cinila 55,89 %.

Urokové kryti vyjadiuje, kolikrat zisk pievysuje placené troky. Cim vyssi je hodnota
tohoto ukazatele, tim lep$i je finan¢ni situace spole¢nosti. Analyzovana spole¢nost
dosahuje celkem vysokych hodnot, kdy troky placené za poskytnuté Gvéry pievysSuji
EBIT, pramérné 12,8krét. V letech 2013-2014 byla hodnota urokového kryti 9,32 a 9,41.
V roce 2015 a 2016 se Urokové kryti velmi zvysilo, konkrétné v roce 2015 na hodnotu
15,88 a v roce 2016 hodnota jesté stoupla na 19,48. V roce 2017 tento ukazatel opét klesl
na 9,89.

3.7 Analyza soustav ukazatell

V této kapitole bude provedena analyza vybranych soustav ukazateld. Vybranymi
ukazateli jsou dva bankrotni modely, a to Altmantv index finan¢niho zdravi podniku
(Z-skére) a Index INO5. Vysledky téchto modelt budou zachyceny v tabulkach a dale

potom okomentovany.
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3.7.1 Z-skore (Altmaniv model)

Jelikoz lze tento model spocitat dvéma zpusoby, zde bude vyuzit jeden z nich, ktery
je uréen pravé pro ty spoleénosti, které vefejné neobchoduji s akciemi. Vysledné hodnoty

modelu znazornuje nasledujici tabulka ¢. 10.

Tabulka ¢. 10: Altmaniv model (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Ukazatele Vaha| 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017
z‘éﬁ(eé:stypracovm kapital /aktiva | 5 2971 09318 | 0,2001 | 0,1722 | 0,2007 | 0,2819
%o nerozdéleny zisk / aktiva celkem | 0,847 | 0,0637 | 0,0855 | 0,0736 | 0,1656 | 0,2097
<o EBIT / aktiva celkem 3,107 | 0,0844 | 0,0834 | 0,1325 | 0,1372 | 0,0588

/ cizi zdroje ’ ’ ' ' ' ’

Xs — trzby / aktiva celkem 0,998 | 1,1299 | 1,2169 | 1,2964 | 1,4630 | 1,2754
Altmanovo Z-skore 1,88 1,93 2,17 2,42 2,16

Altmantv model vypovida o finan¢ni situaci spolecnosti. Dle tabulky ¢. 10 se hodnoty
Altmanova modelu ve sledovaném obdobi pohybuji v rozmezi 1,88 az 2,42. Tyto hodnoty
vyjadiuji, Ze spole¢nost ma nevyhranénou finanéni situaci. Pokud by hodnoty byly vyssi
nez 2,99, tak by spole¢nost méla uspokojivou finanéni situaci, pokud by byly hodnoty
niz$i nez 1,81 méla by spolecnost velmi silné finan¢ni potize. Lze tedy fici, Ze spole¢nost
vykazuje vysledky, pfi kterych na tom z hlediska finan¢ni situace neni $patné, ale neni na

tom ani uplné dobfe.

3.7.2 Index INO5

Jedna se o bankrotni model, ktery byl vytvofen pro potieby Ceského trhu. Popisuje
finan¢ni situaci spolecnosti a predpovidd bankrotni situace. Model se sklada z péti
pomérovych ukazateld, jejichz soucet dava vysledek indexu INOS. Podle tohoto vysledku

Ize déle ur¢it, v jaké finanéni situaci se spole¢nost nachazi.

Vypocet i vysledek indexu INO5 je zobrazen nize v tabulce ¢. 11.
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Tabulka €. 11: Index INO5 (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Ukazatele Véha 2013 2014 2015 2016 2017
A — aktiva / cizi kapital 0,13 | 1,6456 | 1,6061 | 1,6779 | 1,6125 | 1,7894
B — EBIT / nakladové troky 0,04 | 9,3162 | 9,4075 |15,8795|19,4814| 9,8871
C — EBIT/ celkova aktiva 3,97 | 0,0844 | 0,0834 | 0,1325 | 0,1372 | 0,0588

Ekﬁ\fae'ko"é"ynosy/ celkovd | 091 | 12123 | 12019 | 1,3735 | 1,5313 | 1,3729

E — obézna aktiva / kratkodobe | 409 | 0,9606 | 0,9035 | 0,8602 | 0,9793 | 1,1204
z&vazky a uveéry

Index INO5 1,26 1,27 1,75 1,94 1,25

Vysledky indexu INO5 analyzované spole¢nosti se ve sledovaném obdobi nachazi
Vintervalu 1,25 az 1,94. Z teoretickych vychodisek lze vyvodit, ze spole¢nost méla
tzv. nevyhranéné vysledky v letech 2013, 2014 a 2017, jelikoZ hodnoty indexu byly nizsi
nez 1,6. V letech 2015 a 2016 si spole¢nost vedla velmi dobfe, protoze vysledky indexu
jsou vyssi nez doporucend hranice 1,6 a v tomto pripad¢ lze predpovidat uspokojivou

finanéni situaci.

3.8 Ekonomicka piidana hodnota (EVA)

Jedna se o ukazatel, ktery urcuje, zda je spole¢nost schopna generovat hodnotu
z investi¢niho pohledu. Pro vypocet této hodnoty bylo nutné zjistit primérné naklady
kapitalu spoleénosti, a to jak vlastniho, tak ciziho. Jelikoz jsou naklady vlastniho kapitalu
obtizné zjistitelné, byl vyuzit benchmarkingovy diagnosticky systém finan¢nich
indikatord INFA, diky kterému Ize néklady vlastniho kapitalu zjistit.

Benchmarkingovy diagnosticky systém finan¢nich indikatord INFA byl vytvofen
prostfednictvim spoluprace statni spravy (Ministerstva primyslu a obchodu CR)
s akademickou sférou (Vysokou Skolou ekonomickou Vv Praze - doc. Ing. Inkou
Neumaierovou a CSc. a Ing. Ivanem Neumaierem, autory metodiky INFA). Pomoci
tohoto systému si spole¢nosti mohou ovéfit jejich finan¢ni zdravi a porovnat jejich
vysledky s nejlepSimi spole¢nostmi v odvétvi. Systém slouzi k charakterizovani hlavnich

vvvvvv

K jejich feSeni. Je vychodiskem pro formovani a urceni strategie spole¢nosti (26).
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Zdrojem dat je $etfeni Ceského statistického uadu. Tokové ukazatele jsou zachycovany
vykazem P 3-04, kdy je zahrnuje celé velikostni spektrum podnikt a Zivnosti. Stavove
ukazatele a vybrané tokové ukazatele jsou sledovany vykazem P 6-04 plosné
u spole¢nosti s vyznamnymi aktivy nehledé¢ na pocet zaméstnancu. Jedine¢nost
zpracovani dat je zalozena na kombinaci individualnich dat ze dvou vykazi Ceského

statistického Utradu a individualniho o$etieni dat ze spole¢nosti (26).

Zjisténi nakladu na vlastni kapital probiha nasledovné — v prvni fadé se vyplni
pozadovany rok, za ktery je tfeba ndklad na vlastni kapital zjistit. Dale je tieba vyplnit
nékolik polozek z vykazt (rozvahy a vykazu zisku a ztraty) a kod CZ-NACE, pod ktery
vybrana spole¢nost spada (konkrétné vybrana spolecnost spada pod kod 22). Ve findle

je vybran automaticky vypocet, a nakonec forma benchmarkingu.

Tabulka ¢. 12: Naklad na vlastni kapital (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Rok | Naklady na vlastni kapital (re)
2013 25,14 %
2014 25,83 %
2015 24,57 %
2016 23,64 %
2017 19,04 %

Néaklady na cizi kapital, jez jsou zachyceny v tabulce ¢. 13, vychazi z drokové miry
spolecnosti v daném roce, ktera je snizena o dan z piijmi. Z duvodu zatajeni informaci
nebyly spole¢nosti poskytnuty veskeré turokové miry v danych letech, ale rovnou
ptiblizna primérna urokova mira v kazdém roce.

Tabulka ¢. 13: Naklady na cizi kapital (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Rok | Urokovéa sazba (i) | Naklady na cizi kapital (rd =i * (1 - 0,19))
2013 2,76 % 2,24 %
2014 2,85 % 2,31 %
2015 2,91 % 2,36 %
2016 2,79 % 2,26 %
2017 2,56 % 2,07 %

Vypocet ekonomické pridané hodnoty je zachycen v tabulce ¢. 14.
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Tabulka €. 14: Vypocdet ukazatele EVA (Zdroj

: Vlastni zpracovani)

Proménné 2013 2014 2015 2016 2017
i 2,76% 2,85% 2,91% 2,79% 2,56%
t 19% 19% 19% 19% 19%
E 598 248 000 K& 662 137 000 K& 776 304 000 K& | 707 769 000 K& | 858 984 000 K&
D 948 377 000 K& | 1138890 000 K¢ | 1 159 829 000 K& | 1 173 083 000 K& | 1 104 099 000 K&
C 1560 619 000 K& | 1829228 000 K& | 1946 071 000 K& | 1 891 639 000 K& | 1 975 659 000 K&
re 25,14% 25,83% 24,57% 23,64% 19,04%
rd 2,24% 2,31% 2,36% 2,26% 2,07%
WACC 11,00% 10,79% 11,21% 10,25% 9,44%
NOPAT | 79 603 560,00 K& | 65 736 360,00 K& [173 268 720,00 K¢&|154 858 230,00 K&|234 628 650,00 K&
EVA |-91 997 903,41 K&|-131 584 902,75 K& |-44 807 502,16 K& |-38 968 864,32 K& | 48 183 499,54 K&

Z vyse uvedené tabulky je patrné, ze ukazatel EVA vychazi v letech 2013-2016 zaporné,
hodnotu dosahuje ukazatel EVA v roce 2014, kdy

A4

pouze Vv roce 2017 kladné. Nejnizsi

ukazatel NOPAT, odvozeny od vysledku hospodafeni analyzované spole¢nosti,

v v

nejvyssim vysledkem hospodateni za analyzované obdobi.

3.9 Syntéza vysledku analytické ¢asti

rowr

Tato Cast prace bude vé€novana shrnuti vysledku analytické ¢asti prace, tj. strategické

a finan¢ni analyzy vybrané spolecnosti.

V prvni ¢asti strategické analyzy spole€nosti byly pouzity modely pro hodnoceni vnéjsiho
prostiedi. SLEPT analyza obsahuje informace z riiznych oblasti z vnéjSiho prostiedi
spolecnosti a ukazuje, jakym zplsobem je spolecnost z téchto oblasti ovliviiovéana.
Ve strategické analyze vnéjsiho prostiedi nasledoval Portertiv model péti konkurenénich

sil, ktery bere v avahu vliv konkurence, dodavatelt, odbératelti a substitutl na spole¢nost.

Dle vystupt strategické analyzy vnéjsiho prostiedi se z hlediska konkurence v CR
momentalné spolecnost nemusi obavat n¢jakého velkého vlivu, jelikoz je jeden
z nejvétdich vyrobci v CR. Hlavnim problémem je pro spoleénost v soudasnosti
nedostatek pracovnikl, ktery se snazi fteSit napiiklad pomoci agentur prace
¢i zam@stndvanim veéznd. Dal§im nedostatkem spoleCnosti je zavislost predevsim
na odbératelich v urcitych oblastech vyroby, kdy v ptipad¢ nezajmu ze strany odbératelt
o vyrobky spolec¢nosti by byla ohroZzena pozice spole¢nosti na trhu. Déale také probiha

neuspokojiva komunikace se stavajicimi odbérateli, ktefi Casto plati po lhuté splatnosti.
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Z analyzy vnégjsiho prostiedi byly vyvozeny hrozby a pfilezitosti, kterych by spole¢nost

meéla uréitym zptsobem vyuZit ¢i je brat alesponi v Gvahu.

V pfipadé analyzy wvnitiniho prostfedi byl pouzit McKinseyiv 7S model, ktery
se zam¢&fuje na sedm oblasti nachazejici se v kazdé spole¢nosti. Z hlediska strategie
se spolecnost snazi byt stale v povédomi svych stavajicich zakaznikli a neustale vyviji
nové vyrobky ¢i lepsi kvalitu téch stavajicich vyrobkd, coz se ji v ur¢ité mife dati. Slabou
strankou spole¢nosti jsou opravy a udrzba zafizeni a budov, kdy spolecnost sice
do obnovy investuje, ale ne v uspokojivé mife, a tak dochazi k zastarani. DalSim
nedostatkem jsou napt. vykyvy v kvalité, ke kterym dochazi zejména kvili nekvalitnim

dodavkam od dodavatelu.

V dal§im kroku byla provedena finan¢ni analyza, kterd sestavd z nckolika ukazatelii
hodnoceni spole¢nosti. Nejprve byla uskutecnéna horizontdlni a vertikdlni analyza
polozek v rozvaze. Horizontalni analyza zkouma zmény v polozkach rozvahy, ke kterym
dochazi mezi dvéma obdobimi. Tyto zmény byly ovlivnény napf. zcizenim vlastnich akcii
¢i kratkodobymi a dlouhodobymi pohledavkami, v pfipadé pasiv ke zménam dochazi
nejvice ve vysledku hospodaieni ¢i v zakladnim kapitalu. Vertikalni analyza zkouma
strukturu jednotlivych polozek aktiv a pasiv. V aktivech je nejvétsi polozkou napf.
dlouhodoby hmotny majetek ¢i kratkodobé pohledavky, u pasiv jsou nejvysSimi
polozkami napf. rezervni fondy ¢i kratkodobé zavazky. Co se tyka rozdilovych ukazatelt,
tak Cisty pracovni kapital vySel kladny a Cisté pohotové prostiedky zaporné, coz ale muze

byt zplisobeno nedostatkem penéz na bankovnim uctu nebo v pokladné.

V dalsi Casti financni analyzy doslo k analyze pomeérovych ukazateli. Co se tyce
ukazatelll rentability, zde byly ukazatele srovnavany s oborovym primérem a vétSinou
oborového pruméru nedosahly. V piipad¢é rentability trzeb dochazi v analyzovaném
obdobi Kk rustu tohoto ukazatele a nejlépe je na tom rentabilita vlastniho kapitalu, ktera
také roste a v roce 2017 jako jedina piesahuje oborovy prumér. V piipadé ukazateli
likvidity spolecnost ve vétSing letech splituje doporucené hodnoty, k cemuz dochézi diky
skutecnosti, Ze spole¢nost si likviditu hlida. Pouze v ptipadé pohotové likvidity dochazi
k piekroceni doporu¢enych hodnot, coz je zpusobeno vyss§imi kratkodobymi
pohleddvkami, které spoleCnost vaze prave kvili pozdé platicim zakaznikiim.

V porovnani s oborovymi pruméry ma spoleénost vétSinou opét jiné hodnoty téchto
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ukazatelt. Dale byly analyzovany ukazatele aktivity. V ptipadé vypoctu obratu aktiv
spole¢nost splituje doporuc¢ené hodnoty a obrat zdsob ma ptiznivé vysledky, které znaci,
ze spoleCnost své zasoby vyuziva. U dob obratu ma spolecnost vétSinou dobu obratu
pohledavek vyssi nez dobu obratu zavazk, coz by mélo byt naopak. Jak jiz bylo zminéno,
tato skutecnost je dost ovlivnéna splacenim odbératelti, kteti plati pozdé, v tom piipade

by se spole¢nost méla snazit vyjednat del§i doby splatnosti u dodavateli.

V dalsim kroku byla provedena analyza zadluzenosti spolecnosti. Zde ma spolec¢nost dle
doporuceni ptiznivou zadluzenost, kterou by si spolecnost méela udrzet ¢i kvali véfitelaim
mirng snizit.

V predposledni ¢asti finanéni analyzy byly pouzity dva modely pro hodnoceni finan¢ni
situace spolec¢nosti — Z-skore a index IN05. V obou piipadech vysly takové hodnoty, pii
kterych se spole¢nost nachazi v tzv. nevyhranéné finan¢ni situaci. V tomto ohledu ma

spole¢nost moznost se zlepsit a vysledky mit vyborné a mit uspokojivou finan¢ni situaci.

Tzv. ekonomicka piidana hodnota nevysla pro spole¢nost pfiznivé. Pouze v roce 2017 je
jeji hodnota kladn@, z ¢ehoz lze usoudit, ze v budoucnu bude mit spole¢nost tuto hodnotu
jiz v ,,normé*, jelikoz jeji hodnota se zlepSuje jiz od roku 2014, kdy dosahovala

nejhorsiho vysledku.

3.9.1 SWOT analyza

Z provedené strategické a finan¢ni analyzy lze vyvodit silné (Strenghts), slabé
(Weaknesses) stranky spole¢nosti, dale hrozby (Threats) a pfilezitosti (Opportunities).
Uréenim téchto stranek spole¢nosti vyjde SWOT analyza, ktera je zachycena v obrazku
¢. 6.
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Vnitini prostredi

Silné stranky S:

Slabé stranky W:

— Siroky sortiment,
— flexibilita vyvoje,
— certifikace a znacka,

— vysoka kvalita produkce,

— tradi¢ni vyroba nafukovacich
vyrobku,

— moznost michéani levnych
smési.

— zastaralé strojni zafizeni a budovy,
— zavislost na dovozcich,
— nedostatek kvalitnich pracovnikd,

— dlouhé dodaci lhiity,

— vykyvy v kvalite,

— finan¢ni fizeni — fizeni pohledavek.
— snizeni ndkladovosti vyrobkd,

— zlep$eni logistiky.

Prilezitosti O:

Hrozby T:

— roz$ifeni vstupu na zahrani¢ni

trhy,

— zvySovani spokojenosti
zakaznikd,

— zvyseni trzniho podilu,

— poptavka po vybaveni pro
vojéaky, zachranafe ¢i hasice.

— finan¢ni krize,

— mén¢ zakazek diky konkurenci,
— potencialni konkurenti,

— pokles poptavky po vyrobcich,

— sezonnost,

— legislativni zmény,

— kurzova rizika,

— platebni neschopnost,

— narlst cen surovin a energie.

Vnéjsi prostiedi

(pfimé a neptimé vlivy)

Obrazek €. 6: SWOT analyza (Zdroj: Vlastni zpracovani)
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4 VLASTNI NAVRHY RESENI

V této kapitole diplomové prace budou navrzeny moznosti zlepSeni stavajici situace
spole¢nosti. Tyto ndvrhy budou vychazet z poznatkl zjisténych z analytické ¢asti prace.
Jelikoz bylo na zaklad¢ vertikalni analyzy zjisténo, ze spolecnost ma hodné¢ kratkodobych
pohledavek, prvnim ndvrhem bude snizeni vyse pohleddvek pomoci navrzenych metod.

4.1 Rizeni pohledavek

Jelikoz je urcita ¢ast kratkodobych pohledavek spole¢nosti ve fazi neuhrazenych
pohledavek po terminu splatnosti, znadi to, ze spole¢nost nedokaze uspokojive fidit své
pohledavky s odbérateli. Jejich objem nartsta, a to ovliviiluje uroven likvidity
a v budoucnu muze tento fakt narusit i rozvoj spole¢nosti. Je tedy nutné, aby spole¢nost

sjednala urc¢itou napravu a provedla piipadna opatieni.

Nasledujici tabulka ¢. 15 zachycuje vysi kratkodobych pohledavek ku celkovym aktivim
ve sledovanych letech v procentech.

Tabulka ¢&. 15: Podil kratkodobych pohledavek na celkovych aktivech (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Aktiva
Kréatkodobé pohledavky

2013
22,17 %

2014
22,96 %

2015
18,84 %

2016
27,09 %

2017
26,41 %

Dalsi tabulky ¢. 16 a ¢. 17 zachycuji hodnotu pohledavek po splatnosti s rozdélenim
na zpozdéni odbérateltt do 30 dni, do 90 dni a nad 90 dni. V prvni tabulce jsou pohledavky
vyjadieny v tisicich K¢&, ve druhé tabulce pak v procentech z celkové hodnoty pohledavek
po splatnosti.

Tabulka ¢. 16: Rozdéleni pohledavek v K& (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Rozdéleni pohledivek podle lhiity splatnosti (tis. K¢)
Po splatnosti
Rok spgﬁgsﬁ do 30 dni | 31-90 dnit | ! 402 C;;'I';f:;g?
2013 244 003 33041 11581 11 840 56 462
2014 285 231 60 303 29 596 15577 105 476
2015 254 414 57 325 12 388 9755 79 468
2016 337 548 45 029 53 583 25 848 124 460
2017 274 671 45 479 23108 55614 124 201
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Tabulka €. 17: Rozdéleni pohledavek v % (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Rozdéleni pohledavek podle lhity splatnosti (%)
Po splatnosti
Pied

Rok | splatnosti | do 30 dni | 31-90 dnii | 91 dni a vice
2013 81 % 11 % 4% 4 %
2014 73 % 15 % 8 % 4%
2015 76 % 17 % 4% 3%
2016 73 % 10 % 12 % 6 %
2017 69 % 11 % 6 % 14 %

Z tabulek vyse Ize vyvodit, ze nejvice pohledavek po splatnosti jsou v horizontu do 30
dni, dale pak v horizontu do 90 dni a pohledavek s nejdelsim prodlenim je nejméné.

V roce 2017 je ale pak nejvice pohledavek po splatnosti vice jak 91 dni.

4.1.1 Hodnoceni bonity odbératela

Pro spole¢nost je dulezité dukladné si provérit své odbératele a rozdélit je na stavajici
a nové. Stavajici zakaznici by byly rozdéleni do konkrétnich skupin podle jejich vyznamu
— vyznamnost odbératele by byla ur¢ovana hlavné podle objemu trzeb ziskanych diky
spoluprace s konkrétnim odbératelem. Dle tohoto rozdéleni by byly ureny doby

splatnosti pohledavek a pfisnost opatieni pii uzavieni smlouvy s danym odbératelem.

V ptipad¢ aplikace néasledujicich vybranych néstroji k fizeni pohledavek je dilezité, aby
spole¢nost pfistupovala k fizeni pohledavek viué¢i svym nejvyznamnéjsim odbératelim
citlivé, jelikoz obchodovani s témito odbérateli je pro spole¢nost velmi vyhodné a tim

padem je vyhodné i v¢as nezaplacené pohledavky obcas strpét.

V nésledujicich kapitolach budou popsany moznosti hodnoceni potencidlnich odbératelti
a zpusob evidence pohledavek.

Bodovaci systém

JelikoZ spolecnost nema pouze stavajici zakazniky, v ptipad€ novych zdkaznikl by méla
pouzit n¢jakou metodu k hodnoceni téchto zakaznikl, podle které by nasledné sepsala

se zékaznikem smlouvu s ur¢itymi podminkami dle tohoto hodnoceni.

Jednou z pouzivanych technik pro hodnoceni zakaznikli je bodovaci systém, ktery

hodnoti bonitu potencialnich obchodnich partnert. V nasledujici tabulce ¢. 18 se nachazi
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mozny bodovaci systém, ktery by spole¢nost mohla pouzit k hodnoceni novych
zakazniki.

Tabulka ¢. 18: Bodovaci systém hodnoceni novych zakaznika (Zdroj: Vlastni zpracovani dle: 27, s. 69)

Bodovy systém hodnoceni novych zakaznikt

Faktory Vaha Obdobi

Faktory finan¢ni 1 2 3 4 5
Obrat spole¢nosti 2

Likvidita 6

Rentabilita 15

Zadluzenost 12

Majetkova struktura 6

Struktura zdroju financovani | 5

Podil provozniho cash flow

na trzbach !
Faktory nefinan¢ni

Stari spolecnosti 5
Postaveni na trhu 7
Celkem 65

V tabulce vyse by byl obodovan kazdy novy zakaznik v urcitych obdobich. Kazdy bod
u urcitého faktoru se nasobi vdhou daného faktoru a tim bude ziskén celkovy pocet bodu
za dané obdobi. Cim méné bodi zakaznik ziska, tim je jeho bonita lepsi, tzn., ze zékaznik,

ktery dostane maximalni pocet bodi, je nevyhovujicim obchodnim partnerem.

Ke kazdému faktoru musi byt vytvofeno samostatné bodovani zakaznikt. V tabulce ¢. 19
je zobrazena moznad podoba bodovaci stupnice napi. u hodnoceni likvidity. Takova

bodovaci stupnice by byla vytvofena pro kazdy faktor zvlast'.
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Tabulka €. 19: Vzor bodovaci stupnice u hodnoceni likvidity (Zdroj: Vlastni zpracovani dle: 27, s. 70)

Bézna likvidita Ohodnoceni
nad 1,6 1
1,3-1,59 2
1,0-1,29 3
0,5-0,99 4
do 0,49 5

Pokud by hodnota bézné likvidity zdkaznika byla napt. 1,1, tak zakaznik dle vyse uvedené
bodovaci stupnice ziska 3 body, které budou zaneseny do bodovaciho systému v tabulce
¢. 18.

Svwr

bodovaciho systému, ktery by zakaznik mohl ziskat, je 65. Nejvyssi pocet bodti by potom
tedy byl 325. Podle toho, kolik by zakaznik ziskal bodt, budou stanoveny uréité
podminky, na zakladé kterych by spole¢nost s odbératelem obchodovala. Jednou z téchto
podminek je sjednana doba splatnosti faktur. V tabulce ¢. 20 jsou zobrazeny mozné doby

splatnosti dle poctu ziskanych bodd.

Tabulka ¢. 20: Doby splatnosti dle ziskaného po¢tu bodiu (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Pocet bodu Doba splatnosti (dny)
65-150 60
151-250 45
nad 251 30

V piipadé€, ze potencialni obchodni partner ziska 85 bodd, spole¢nost by s nim mohla
sjednat dobu splatnosti faktur na 60 dni. Pokud zakaznik ziska nad 251 bodu, sjednana
doba splatnosti s timto zdkaznikem by byla 30 dni.

Spole¢nost by méla pro své nové zékazniky zavést napi. zalohové platby ¢i poskytovat
nizs8i doby splatnosti, které by nasledn€ mohla prodluzovat dle dosavadnich zkuSenosti.
Pii uzavirani smlouvy by spole¢nost méla do smluvnich podminek stanovit smluvni

pokuty z prodleni, piip. Uroky z prodleni.
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VyuZziti existujicich zpiisobti hodnoceni bonity

V piipadé vybéru nového odbératele by méla spolecnost provéfit jeho bonitu, kdy
hlavnim kritériem této bonity je hodnoceni platebni moralky. Provétit svého odbératele
Ize napi. pies obchodni rejstiik ¢i centralni registr dluzniku, ktery zajistuje spravu
nahlaSenych neuhrazenych plateb od véfitell k danym subjektiim a je vetejné dostupny

na internetu.

Daéle Ize k hodnoceni bonity zakaznika pouzit i souhrnné modely hodnoceni finan¢niho
zdravi spole¢nosti. Pomoci téchto modell Ize stanovit interval hodnot skore oddé€lujici

dobr¢ a Spatné platice. Mezi tyto modely patfi napf-.:

- index bonity,

- Kralicklv rychly test,

- index Neumaierovych IN 99,
- Altmanovo Z-score,

- Tafflerav model,

- Tamariho model a dalsi (27, s. 71).

Spole¢nost mize také vyuzit informace z vétsinou placenych databazi ¢i sluzeb, které
shromazd’uji informace o obchodnich partnerech. Jednou z takovych sluzeb je sluzba

CreditCheck, ktera provéiuje obchodni partnery v Ceské i Slovenské republice.
Tuto sluzbu si miZe spolecnost zakoupit n€kolika zpisoby:

1. CreditCheck je soucasti mnoha tcetnich, ERP ¢i CRM systémil, tudiZ spolecnost
muze provéfovat obchodni partnery piimo v nich,

2. na CreditCheck se lze ptihlasit v libovolném prohlizeci a partnery lze provérovat
on-line i z terénu na tabletu ¢i mobilnim telefonu — vSe v jednom reportu,

3. provéiovat Ize také prostiednictvim e-mailu, kdy si spolecnost nastavi skupinu
prov&fovanych subjektli a v e-mailu potom sleduje reporty ¢i upozornéni na

zménu kredibility jeho obchodnich partnerti (28).

Spole¢nost si mize u sluzby CreditCheck vybrat nékolik z n¢kolika balickt, jejichz ceny

a dalsi vlastnosti obsahuje tabulka ¢. 21.
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Tabulka €. 21: Cenik sluzby CreditCheck (Zdroj: Vlastni zpracovani dle: 29)

Cenik sluzby CreditCheck
FREE celkem zdarma na
webu nebo ve fakturacnim Start Basic Premium Enterprise
programu

Cena ZDARMA 3990 K&/ rok | 990 K&/ mésic | 1490/ mésic | 1990/ mesic
Semafor - rychlé upozornéni na ANO ANO ANO ANO ANO
mozna rizika
WEB - rizika prehledné na NE 1 wAvatel 3wivatelé | Suzvateli | 10 uzivateli
jednom reportu (pocet Gcti)
WERB - rizika ptehledné na . . . .
. N . NE 40 reportd neomezend neomezend neomezeng
jednom reportu (pocet reporti)
MONITORING - pocet IC v NE 100 300 1000 3000
jednom z monitoringfy
ERP (podnikovy systém) -
CreditCheck v 40+ podnikovych NE NE NE ANO ANO
IS
API - pro vlastni integraci do
podnikového IS NE NE NE NE ANO
MONITORING SK - monitoring
rizikovych stavi slovenskych NE 5 20 50 100
firem (poéet IC)
Dalsi IC v monitoringu -
dodateéné IC (CZ) nad ramec NE NE K¢ 0,35/m K¢ 0,30/m K& 0,15/m
balicku
Cevsntralm evidence exekuci / 25 NE ANO ANO ANO ANO
K¢ za dotaz

Evidence pohledavek

Spole¢nost by si méla vytvorit a vést databdzi pohledavek z obchodnich vztaht, diky
které by byla schopna evidovat a sledovat historii platebni moralky jednotlivych
odbérateld a diky tomu by mohla preventivné zamezit vzniku tzv. nedobytnych

pohledavek.

Piedpokladem pro efektivni kontrolu a evidenci pohledavek je funkéni informacni
systém, ktery musi byt schopen poskytnout pozadované informace. Mezi tyto informace
patii dodrZzovani doby splatnosti, délka zpozd’'ovani plateb, upominani, blokace dalsi
dodavky pro zakazniky, ktefi jsou v prodleni atd. Evidence pohledavek obecné spociva

Ve

- sledovani dodrzovani platebni moralky,
- kontrole platebnich podminek a vySe tv€rovych limitd (maximalni objem

uveéru, ktery je spolecnost ochotna poskytnout odbérateli),
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- vyhodnocovani efektivnosti pouzitych zplisobl zajiSténi pohledavek,
- aktualizaci informaci o zakaznicich — chovani zakaznikd, zmény v jeho
organizacni Ci vlastnické struktufe, zmény pravni formy apod.,

- kontrole dodrzovani procesi a kroku zpracovani zakazky (27, s. 98).

Vyhodnocovani vysledkii by se uskuteciiovalo formou internich zprav, které by
se vyhotovovaly v pravidelnych intervalech, napt. mési¢né. Obsahem téchto zprav by mél
byt:
- dosazeny obrat,
- analyza pohledavek podle splatnosti (pohledavky celkem, z toho pohledavky
po splatnosti dle poctu dnti, piehled o nejvétsich dluznicich, ptehled
0 spolecnostech, které presahuji avérovy limit atd.),
- doba obratl pohledavek,
- plénovani vyse pohledavek,

- identifikace ur¢itych rizik spojenych s pohledavkami (27, s. 98).

4.1.2 Vyuziti moZnosti skonta

Jednim z néstroji motivace zakaznika ke vcasnému zaplaceni svého zavazku vuci
spole¢nosti je moznost nabidnout mu tzv. skonto z hodnoty pohledavky. Odbérateli
tak nabizi moznost zaplatit mén¢, nez bylo stanoveno, a to v ptipad¢, jestlize zaplati diive
nez na konci svého uv€rového obdobi. Tim padem se urychli inkaso pohledavky
(27, s. 62).

Vypocet skonta bude vyjadien nize.
Hodnota dodavky snizena o skonto:

HDg = HD X (1 — i)
kde:

HDs — hodnota dodavky sniZena o skonto v K¢,
HD - pIna hodnota dodavky,
Is — sazba skonta (27, s. 63).

Pii stanoveni skonta je dilezité, aby spolecnost spocitala poskytnuti skonta spravné a tim

padem nenastala situace, kdy skonto je pro prodavajiciho ztratové. Hodnota dodavky
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po odecteni skonta Urofend naklady kapitalu by se méla rovnat minimalné plvodni

hodnot¢ dodavky, tedy:
HDg X (1 +1i;) = HD
kde:
it — alternativni (pfepocétend) vynosova mira (27, s. 63).
Piepoctena vynosova mira oznacuje piepocet na pocet dnti, jez uplynou mezi standardni
dobou splatnosti a dobou pro vyuziti skonta:

T

T
e =12 365

kde:
T — pocet dni, jeZ uplynou mezi standardni dobou splatnosti a dobou pro vyuziti
skonta (T = DS - LS),
DS — doba splatnosti obchodniho tvéru ve dnech,

LS — doba pro poskytnuti skonta,

i — alternativni vynosova mira (27, s. 63).
Spolec¢nost poskytuje odliSnou dobu splatnosti faktur jednotlivym odbérateliim. Proto

bude pouzita béZna splatnost pohledavek s Sedesati a devadesati denni lhtitou splatnosti.

Pro tyto nejvyznamnéjsi skupiny bude zavedena moznost vyuziti skonta.

Pti vypoctu skonta budou pouzity hodnoty z roku 2017.

Skonto pro odbératele s Sedesati denni splatnosti faktury

Spole¢nost nastavi platebni podminky pro tuto skupinu odbératelti na (x/20); (0/60), tedy
pokud zakaznik zaplati pohledavku do 20 dni, dostane slevu, jinak zaplati plnou cenu.
Prumérna hodnota pohledavky ve spole¢nosti je 500 000 K¢ pro tuto skupinu odbérateld.
Néaklady kapitalu jsou po konzultaci s acetni spole¢nosti stanoveny ve vysi 8 % p. a. Dle
nasledujiciho vypoétu bude zjisténo, jak velké skonto muze spole¢nost svym zakaznikiim
poskytnout, aby to pro ni bylo vyhodné. Pro vypocet budou pouzity vyse uvedené vzorce.

0,08
500000 X (1 = is) X (1 + 5= X 40) > 500000

iy = 0,87 %
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Sleva by v tomto ptipad¢ ¢inila 4 350 K¢. Této slevy by pravdépodobné vyuzilo malé

procento odbératelll, jelikoz neni dostatecné motivujici.

Skonto pro odbératele s devadesati denni splatnosti faktury

Spole¢nost nastavi platebni podminky pro tuto skupinu odbératelti na (x/30); (0/90).
Pokud zé&kaznik zaplati spole¢nosti do 30 dnd, dostane slevu, v jiném ptipadé zaplati
plnou hodnotu pohledavky. Primérma hodnota dodavky u této skupiny zakaznikd je
ve vys§i 640 000 K¢. Naklady kapitalu jsou stejné jako u piedchoziho vypoctu, ve vysi
8 % p. a. Vypocet skonta je nasledujici:

)

360

640000 X (1 — ig) X (1 + —— X 60) > 640000

iy =1,22%

Sleva zde ¢ini 8 320 K¢. Tato sleva je jiz ptijatelnéjsi a pravdépodobné by ji odbératelé
vyuzivali, jelikoz ve vétsim mnozstvi dodavek by to byla pro zakaznika nemala ro¢ni

uspora. Hodnota této slevy bude tedy pouzita pro aplikaci skonta.

Vliv zavedeni skonta na hospodai‘eni spole¢nosti

Jaky bude mit skonto vliv na hospodateni spole¢nosti, bude vyjadieno Vv tabulce ¢. 22

na zménach vybranych poloZek rozvahy spole¢nosti za rok 2017.

Tabulka €. 22: Zjednodu§ena rozvaha pi‘ed aplikaci skonta (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Rozvaha k 31. 12. 2017 (v tis. K<)

Dlouhodoby majetek 1017 441 | Vlastni kapital 858 984
ObéZna aktiva 944 851 | Z&kladni kapitél 96 391
Z&soby 328 623 | Cizi zdroje 1104 099
Pohledavky z obch. vz. 398 872 | Bankovni Gveéry 662 042
Kréatkodoby fin. majetek 56 724

Cas. Rozliseni 13 367 | Cas. RozliSeni 12 576
AKTIVA CELKEM 1975 659 | PASIVA CELKEM | 1 975 659

Dle odhadu bude piedpokladano, ze nabidku skonta vyuzije asi 30 % odbérateld

s devadesatidenni splatnosti (asi 250 mil. K¢), hodnota pohledavek tedy v tomto piipadé
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¢ini 75 mil. K¢&. Volnou likviditu spole¢nost vyuZzije pro splaceni ¢asti bankovniho uvéru
ve vysi 75 000 000 K¢, ktery je urocen 7,5 % p. a.

Pti aplikaci skonta je tieba pocitat i s administrativnimi naklady, kam patii naptiklad
vydaje na informovani odbératelll o této sleveé, propocCty slev u jednotlivych odbératelt,

kontrola v¢asného zaplaceni faktur a veskeré dalsi vydaje, které se skontem souvisi. Jejich

vyse je odhadovana na cca 200 000 K¢.

V tabulce ¢. 23 bude zaznamenam vypocet Uspory, kterd vznikne po zavedeni skonta.

Tabulka €. 23: Vypodet tispory skonta (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Uvolnény kapital vazany v pohledavkach 75 000 000 K¢

Néaklady spojené se zavedenim skonta

— vyuzité skonto (odbératelé splatnost 90 dni) 915 000 K¢
— administrativni naklady 200 000 K¢
Celkové naklady skonta 1 115 000 K¢
Uspory

— splaceni casti dlouhodobého zavazku ve vysi
75 000 000 K¢ - tispora nakladovych trokt 5625 000 K¢
(7,5 % z 75 mil. K¢)

Celkova Uspora skonta 5625 000 K¢

Cista uspora 4510 000 K&

Z vySe uvedené tabulky je patrné, Ze pii vyuziti skonta, jehoz podminky jsou popsany
vyse, vznikne spole¢nosti Cista uspora ve vysi 4 510 000 K¢. V tabulce ¢. 24 budou

V rozvaze zaznamendny zmény zpusobené zavedenim skonta.

Tabulka €. 24: Zjednodu§ena rozvaha po aplikaci skonta (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Rozvaha k 31. 12. 2017 (v tis. K&) - skonto

Dlouhodoby majetek 1017 441 | Vlastni kapital 858 984
ObéZna aktiva 869 851 [ Zakladni kapital 96 391
Z&soby 328 623 | Cizi zdroje 1029 099
Pohledavky z obch. vz. 323 872 | Bankovni uvéry 587 042
Kratkodoby fin. Majetek 56 724

Cas. Rozliseni 13 367 | Cas. RozliSeni 12 576
AKTIVA CELKEM 1900 659 | PASIVA CELKEM | 1900 659
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Z vySe uvedené tabulky lze vycist, ze nékteré polozky rozvahy se piisobenim skonta
zménily. V ramci aktiv dos§lo k poZadovanému snizeni pohledavek o 75 mil. K¢ a v ramci
pasiv se snizily bankovni véry o stejnou ¢astku jako pohledavky. Celkové tedy doslo

ke snizeni aktiv i pasiv o zmifiovanou ¢astku 75 mil. K¢.

Nasledujici tabulka €. 25 bude zobrazovat zmény v urcitych ukazatelich finan¢ni analyzy.

Tabulka €. 25: Zména vybranych ukazateli finanéni analyzy (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Zména vybranych ukazateld finan¢ni analyzy
Polozka Pied aplikaci skonta Po aplikaci skonta
Celkova zadluZenost 55,89 % 54,14 %
Obrat aktiv 1,27 1,31
Doba obratu pohledavek (dny) 76,2 65,25

Tabulka €. 25 ukazuje, Ze aplikace skonta piisobi pfiznivé na hospodatfeni spolecnosti.
Zaprvé dojde ke snizeni zadluzenosti spole¢nosti na 54,14 % diky sniZeni vyse
bankovnich uvért. Potom také dojde ke zvySeni obratu aktiv, jelikoz se celkova aktiva
snizila, a nakonec se snizi doba obratu kratkodobych pohledavek z pivodnich 76 dni
naasi 66 dni, coz je velmi pozitivni dopad na hospodaieni spolecnosti i jeji platebni

schopnost.

Jelikoz zavedeni skonta ptisobi dle vy$e uvedenych propoc¢ti na hospodaieni analyzované
spolecnosti pfizniveé, lze tuto moznost spolecnosti doporucit, aby tak zlepSila své

hospodafteni.

4.1.3 Vyuziti moZnosti faktoringu

Faktoring je definovan jako uplatné postoupeni kratkodobych nezajisténych pohledavek
snizenych o diskont. Diskont je poplatek faktoringové spolecnosti, ktery si inkasuje
za poskytnuti této sluzby. Pfedmétem faktoringu jsou pohledavky z obchodniho styku
do doby splatnosti za subjektem s pfijatelnou bonitou. Doba splatnosti byva vétSinou

niz8i nez 180 dni a pfevedeni pohledavky se vétsinou odbérateli oznamuje (27, S. 92).

Faktoring je proveden na zéklad¢ faktoringové smlouvy, kterd je uzaviena mezi
spolecnosti (dodavatelem) a faktorem. Faktor za odkoupené pohledavky zaplati 70-90 %
hodnoty pohledavky a zbytek obdrzi postupitel pohledavek po odecteni diskontu

nejpozdéji v piedem sjednaném terminu. Poplatek za faktoring je zavisly na:
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- Vvysi nakladd spojenych se zajiSténim potiebnych finan¢nich prostredkd, tzn.
na vysi trokt z vyplacenych zaloh za pohledavky za dobu do zaplaceni celé
pohledavky odbératelem, které jsou srovnatelné s vySi urokl
Z kontokorentniho uvéru,

- provizi za poskytnuté sluzby,

- rizikové prémii v zavislosti na bonité odbératele (27, s. 92).
Faktoring se objevuje ve dvou formach:

- bezregresni faktoring (bez postihu),

- regresni faktoring (s postihem) (27, s. 92).

U bezregresniho faktoringu ptebira riziko nezaplaceni pohledavky faktoringova
spole¢nost, proto byva oznacovan jako faktoring s pojisténim. U regresniho faktoringu
si faktor vyhrazuje pravo na vraceni postoupené pohledavky puvodnimu majiteli
Vv ptipadé, ze odbératel dluznou Castku neuhradi v dob€ splatnosti, tzn., Ze nepiebira

riziko nezaplaceni pohledavky (27, s. 92).
Faktoring zpiisobuje:

- snizeni vazanosti kapitalu v pohledavkach, zkraceni doby obratu kapitalu
a pozitivni ovlivnéni rentability vlozené¢ho kapitalu,

- eliminaci rizika nezaplaceni pohledavky,

- sniZzeni administrativnich nakladti spojenych s evidenci pohledavek
(27, s. 93).

Faktoringové spole¢nosti jsou vétSinou spojené s bankovnimi institucemi, které jim
poskytuji zdroje k refinancovani pohledavek za vyhodnych podminek. Mezi nejznaméjsi
faktoringové spolegnosti patii napt. Factoring Ceské spofitelny, Factoring KB, CSOB
Faktoring, Smart Credit factoring finance, UniCredit Factoring Czech Republic and

Slovakia, atd.

Ptedmétem faktoringu budou vSechny pohledavky z obchodnich vztahti z exportu, jelikoz
spolecnost vice vyvazi do zahrani¢i. Zde se bude jednat o hodnotu asi 60 % z celkovych
pohledavek z obchodnich vztahl. V tomto piipad€¢ bude tedy predmétem faktoringu
castka 239 323 200 K¢. Pti vypoctu faktoringu budou pouzity hodnoty z roku 2017, stejné

jak tomu bylo v ptipadé zavedeni skonta.
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V tabulce ¢. 26 budou opét uvedeny vybrané polozky rozvahy k 31. 12. 2017 pted

zavedenim faktoringu.

Tabulka ¢. 26: ZjednoduSena rozvaha pied aplikaci faktoringu (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Rozvaha k 31. 12. 2017 (v tis. K¢)

Dlouhodoby majetek 1017 441 | Vlastni kapital 858 984
ObéZna aktiva 944 851 | Z&kladni kapital 96 391
Zasoby 328 623 [ Cizi zdroje 1104 099
Pohledavky z obch. vz. 398 872 | Bankovni Gvéry 662 042
Kratkodoby fin. majetek 56 724

Cas. rozliseni 13 367 | Cas. rozliSeni 12576
AKTIVA CELKEM 1975 659 | PASIVA CELKEM | 1 975 659

Roéni obrat spole¢nosti byl k 31. 12. 2017 ve vysi 2 775 930 000 K&. V tomto roce byla
doba obratu pohleddvek asi 76 dni a pohledavky po 1hGté splatnosti Cinily

124 201 000 K¢, tzn., ze tvotily cca 4,47 % z obratu spole¢nosti.

V tabulce ¢. 27 se nachézi idaje vybranych dvou faktoringovych spole¢nosti. Na zakladé
téchto tdaji bude vybrana jedna spolecnost, kterd bude pro analyzovanou spole¢nost
vyhodn&jsi a hodnoty této faktoringové spolecnosti budou pouzity v nasledujicim
vypoctu aplikace faktoringu.

Tabulka & 27: Porovnani udaji faktoringovych spole¢nosti (Zdroj: Vlastni zpracovani; Udaje dle: 30,
31, 32)

Polozka KB Factoring | Factoring Ceské spo¥itelny

HqgjnoFa pohled,avvek 85 % 90 %

sniZzend o spoluticast

Spoluucast 15 % 10 %

Poplatky:

B . , 0,85 % 0,9 %
faktoringovy poplatek (0,6 - 1.1 %) (03 - 1.5 %)

— urok 10,79 % p. a. 10,79 % p. a.

Poplatek celkem 11,64 % 11,69 %

Veskeré udaje uvedené v tabulce vysSe jsou ziskany z vetfejné dostupnych webovych
stranek obou zminénych spolecnosti. Jelikoz obé spolecnosti neuvadi konkrétni procento
faktoringového poplatku, ale jeho rozmezi, pro srovnani bude pouZita prostfedni hodnota

kazdého rozmezi (median). Urok je u obou spole¢nosti na Grovni sazby kratkodobych
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bankovnich uvéra. Jelikoz sazby téchto uvéri za rok 2017 jednotlivé spolecnosti neuvadi,
byla pouzita primérna sazba tvéra ,,UKS Domécnosti a NISD (S.14+S.15) - na spotiebu

celkem* poskytnutych bankami rezidentim CR dle databaze Ceské narodni banky (32).

Na zakladé udaju uvedenych v tabulce ¢. 24 bude vybrana ke spolupraci spole¢nost KB

Factoring, ktera ma niZ§i poplatek za faktoring nez spoleénost Factoring Ceské spotitelny.

Spole¢nost KB Faktoring by v tomto ptipadé pievzala pohledavky odhadem ve vysi
200 000 000 K¢. Pti odkupu pohledavky bude proplaceno 85 % jeji hodnoty a zbyvajicich
15 % bude slouzit jako zajisténi. Jak je jiz uvedeno v tabulce €. 24, faktoringovy poplatek

spolecnosti je ve vysi 0,85 % a urok ve vysi 10,79 % p. a.

Volnou likviditu, kterou by spole¢nost disponovala diky vyuziti faktoringu, by pouzila

na splaceni svych bankovnich avéru.

Stejné jako u zavedeni skonta, tak i pfi aplikaci faktoringu je tfeba pocitat
s administrativnimi naklady. Zde se bude jednat hlavné o vydaje na komunikaci
s faktoringovou spole¢nosti, evidenci a kontrolu inkasa pohledavek a veskeré dalsi

vydaje, které s faktoringem souvisi. Jejich vyse je odhadovéana na cca 300 000 K¢&.

Tabulka ¢. 28 zachycuje néklady a Usporu zavedeni faktoringu.
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Tabulka ¢. 28: Dopad faktoringu na hospodai‘eni spole¢nosti (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Dopad faktoringu na ro¢ni hospodareni spolecnosti

Primérnd vyse pohledavek prebirana faktorem 200 000 000 K¢
Zajisténi (15 %) 30 000 000 K¢
Uvolnéni kapitalu vazaného v pohledavkach (85 %) 170 000 000 K¢
Néaklady faktoringu

— faktoringovy poplatek (0,85 % z 200 mil. K<) 1 700 000 K¢

— nakladové tiroky z hodnoty postoupenych pohledavek

(10,79 % z 170 mil. K¢&) 18 343 000 K¢

— administrativni naklady 300 000 K¢

Néklady celkem 20 343 000 K¢

Roc¢ni tspora faktoringu

— splaceni dlouhodobého zavazku ve vysi 100 000 000 K¢ —

aspora nékladovjch troki (7,5 % ze 100 mil. K&) (e

— splaceni ¢asti dlouhodobého zavazku ve vysi 70 000 000 K¢ —

uspora nakladovych trokii (7 % z 70 mil. K¢) Sl ULOLS
Eliminace nesplacenych pohledavek 124 201 000 K¢
Uspory celkem 136 601 000 K&
Cista uspora 116 258 000 K&

Z vyse uvedené tabulky lze vy¢ist, Zze zavedeni faktoringu spole¢nosti piinese usporu

ve vysi 116 258 tis. K&.

V tabulce ¢. 29 bude zaznamenan dopad aplikace faktoringu ve spolecnosti na vybrané

polozky rozvahy.
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Tabulka ¢. 29: Zjednodusena rozvaha po aplikaci faktoringu (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Rozvaha k 31. 12. 2017 (v tis. K¢&)

Dlouhodoby majetek 1017 441 | Vlastni kapital 858 984
Obézna aktiva 774 851 | Zékladni kapital 96 391
Zasoby 328 623 | Cizi zdroje 934 099
Pohledavky z obch. vz. 228 872 | Bankovni uvéry 492 042

Pohledavky vugéi faktorovi 30 000

Kratkodoby fin. majetek 56 724
Cas. rozliSeni 13 367 | Cas. rozliSeni 12 576
AKTIVA CELKEM 1 805 659 | PASIVA CELKEM | 1805 659

Z tabulky vyse je patrné, Ze doslo ke zmén¢ urcitych polozek rozvahy. Aktiva i pasiva
Klesla celkem o 170 mil. K¢, coz je hodnota uvolnéného kapitalu, ktery byl vdzéan
v pohledavkach. Na strané aktiv se snizily pohledavky z obchodnich vztaht o 200 mil.
K¢, zaroven ale vznikla nova pohledavka viici faktoringové spole€nosti, které ¢ini 30 mil.
K¢. Je to hodnota, kterou faktoringova spolec¢nost drzi jako zajisténi a bude splacena
spole¢nosti ve sjednany termin. Na strané pasiv doslo ke snizeni bankovnich Gvért o jiz

zminovanou vysi 170 mil. K¢&.

Tabulka ¢. 30 bude zobrazovat zmény vybranych ukazateld finanéni analyzy po aplikaci

faktoringu.

Tabulka €. 30: Zména ukazateli finanéni analyzy zavedenim faktoringu (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Zména vybranych ukazatelll finan¢ni analyzy
Polozka Pied aplikaci faktoringu Po aplikaci faktoringu
Celkova zadluzenost 55,89 % 51,73 %
Obrat aktiv 1,27 1,38
Doba obratu pohledavek (dny) 76,2 51,37

Vyse uvedena tabulka ukazuje, ze zavedeni faktoringu ma na hospodateni spole¢nosti
pozitivni vliv. Nejprve diky faktoringu doslo ke snizeni zadluzenosti o asi 4 %. Dale doslo
ke zvySeni obratu celkovych aktiv, a nakonec také doSlo ke sniZeni doby obratu
pohledavek, kterd je ve spolecnosti opravdu vysoka. Zavedeni faktoringu zptlisobi snizeni

doby obratu pohledavek az o 25 dni, coz 1ze povazovat za velmi pozitivni skutenost.
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Jelikoz zavedenim faktoringu spole¢nost ziskd nemalou Usporu a také se toto zavedeni
velmi pozitivné promitne do nékterych ukazatelll spolecnosti, 1ze faktoring analyzované

spolecnosti doporucit jako pfinosné feseni sniZzeni pohledavek.
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ZAVER
Hlavnim cilem diplomové prace bylo zhodnoceni finanéni situace vybrané spole¢nosti
prostiednictvim metod finanéni a strategické analyzy za obdobi 2013-2017. Vysledky

analytické ¢asti byly nasledné podkladem pro formulovani navrhi pro zlepSeni slabych

stranek finan¢niho hospodaieni spole¢nosti.

Nejprve byla v analytické ¢asti zpracovana strategickd analyza vnitfniho a vnéjsiho
prostfedi. Analyza vnitiniho prostfedi probéhla pomoci McKinseyova 7S modelu. Zde
byly konkretizovany silné stranky spolec¢nosti, mezi které patii napi. neustaly vyvoj
novych vyrobkt a lepsi kvality stavajicich vyrobkd ¢i schopnost michani smési
k pogumovani textilu. Déle byly vymezeny slabé stranky spole¢nosti, kam spada napft.
zastarani strojnich zafizeni a budov, nedostatek zaméstnancti ¢i finanéni fizeni

pohledavek, kdy velké mnozstvi kapitalu je vazano v pohledavkach.

Nésledovala analyza vné&jsiho prostiedi pomoci Porterova modelu péti konkurenc¢nich sil
a SLEPT analyzy. Z téchto analyz vzesly ptilezitosti a hrozby spole¢nosti. Ptilezitosti pro
spole€nost je napft. rozsifeni vstupu na dalsi zahrani¢ni trhy ¢i zvySeni trzniho podilu.
Mezi hrozby, kterym spole¢nost Celi, patii ku ptikladu pokles poptavky po vyrobcich,

narlst cen surovin a energie ¢i legislativni zmény v CR 1 v zahranici.

Dalsim krokem analytické Casti bylo provedeni finan¢ni analyzy pomoci rozdilovych
a pomérovych ukazateli, ukazatelti aktivity a zadluzenosti. Zde je klicovym zjisténim
fakt, ze spole¢nost ma problém s financnim fizeni kratkodobych pohledavek, coz lze
vycist jak zvertikalni analyzy, kdy kratkodobé pohledavky tvoti velky podil
na celkovych aktivech, tak i z doby obratu pohledavek, kdy doba obratu piesahuje 76 dni

a zaroven je vysSi neZ doba obratu zavazkd.

V dal$im kroku probéhla analyza pomoci modelt hodnoticich finan¢ni zdravi spole¢nosti
— Altmanova modelu a indexu IN05. V obou pfipadech byly hodnoty spoleénosti v tzv.
nevyhranéné finan¢ni situaci. Na zavér financni analyzy byla spocitdna ekonomicka

ptidana hodnota tzv. EVA, jejiz hodnota vysla kladn€ pouze v roce 2017.

Vystupy z analytické ¢asti byly shrnuty v kapitole syntézy vysledku, kde jsou jednotlivé

vvvvvv

vyjadieny silné, slabé stranky, ptilezitosti a hrozby spole¢nosti.
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Navrhova ¢ast diplomové préace vychazi z vysledkt analytické Casti a byly zde navrzeny
moznosti, jak lze zlepSit soucasnou finan¢ni situaci spolecnosti. Jelikoz ve finan¢ni
analyze bylo zjisténo, ze spole¢nost ma vyssi podil kratkodobych pohledavek, byl

zaplaceni ¢i alespon k placeni v¢as.

V prvni fad¢ byl navrzen zpisob hodnoceni bonity odbérateli. Jelikoz spolecnost ma
urcité procento novych odbératelli, byl zde navrzen bodovaci systém hodnoceni novych
odbératel. V tomto systému si spolecnost urci faktory, které budou u jednotlivych
odbératelti hodnoceny a ke kazdému faktoru bude vytvoiena bodovaci stupnice dle
jednotlivych vysledku. Ziskané body budou zaneseny do tabulky, kde budou nasobeny
Nakonec dle ziskaného poctu bodli bude zdkaznikovi udélena urcita doba splatnosti,
na kterou doséhne. Se zakaznikem s nejnizs$im po¢tem bodt bude sjednana nejdelsi doba
splatnosti, se zdkaznikem s nejvy$$im poctem bodt bude sjednana nejkratsi doba

splatnosti kviili ur¢itému riziku.

Dals$i moznosti hodnoceni odbératelll, kterou by spolecnost méla vyuzit, jsou bud’
existujici modely hodnoceni finan¢niho zdravi obchodniho partnera ¢i napiiklad sluzba
CreditCheck. Tato sluzba je placena, podava ale dulezité informace o platebni moralce
obchodnich partnerti v Ceské a Slovenské republice. Informace je mozné ziskavat bud’
ptes e-mail, pfes libovolny internetovy prohlize¢ ¢i pres stavajici informacni systém

spolecnosti.

At uz spole¢nost vyuzije néktery z navrhti hodnoceni odbératelti ¢i ne, rozhodné by méla
sve pohledavky evidovat a hodnotit prostiednictvim reportd S uréitymi parametry, tzn.
pribézné¢ se informovat o skutecnostech rozhodujicich, zda budou s odbérateli ve

spolupraci pokracovat nebo ne.

vvvvvv

pohledavky. V ptipadé, Ze spole¢nost nabidne skonto skupiné odbérateli s dobou
splatnosti pohledavky 90 dni a odbératel pohleddvku uhradi do 30 dni, sleva bude ¢init
1,22 % z primérné pohledavky, coz je asi 8320 K¢. Celkovou usporu by skonto
spole¢nosti ptineslo ve vysi 4 510 000 K¢&. Zavedenim skonta by se snizila zadluZenost

0 asi 2 % na 54,14 % a zvysil by se obrat aktiv o 0,04 obratky na 1,31. Dale by doslo také
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ke snizeni doby obratu pohledavek o asi 11 dni na 65,25 dni, coz je pro spole¢nost velmi

ptiznivé. To vse by nastalo v pripadg, ze skonta by vyuzilo 30 % téchto odbératelu.

V posledni tadé byl jako nastroj pro urychleni inkasa navrzen faktoring. Spole¢nost
by mohla vyuzit bezregresni formy exportniho faktoringu (pohledavek z exportu)
napiiklad u spole¢nosti KB factoring. Pokud by tak udélala, znamenalo by to pro ni
Usporu v hodnoté 116 258 000 K¢&. Dale by se snizila zadluZenost spole¢nosti o 4 %
na 51,73 %, zvysil obrat aktiv o 0,11 obratky na 1,38 a také by doSlo ke snizeni doby
obratu pohledavek o asi 25 dni na 51,37 dni.

Hlavnim pfinosem této diplomové prace jsou ndvrhy moznosti feSeni slabych stranek
finan¢niho hospodaieni spolecnosti, konkrétné moznosti zlepSeni finan¢niho fizeni
pohledavek, které jak jiz bylo zminéno, pomohou ke zlep$eni finanéni situace spole¢nosti.
Dals$im piinosem je identifikace slabych, silnych stranek, ptilezitosti a hrozeb vybrané

spole¢nosti prostfednictvim detailniho rozboru strategické a finan¢ni analyzy.
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ROZVAHA V PLNEM ROZSAHU K 31. 12. (v celych tisicich Kg)

2014 |

2015 |

2016 |

2017‘

AKTIVA 2013

DLOUHODOBY MAJETEK 883092 | 1052952 | 1120919 | 1029869 | 1017 441
Dlouhodoby nehmotny majetek 26 996 20511 20 047 29 243 30995
Zfizovaci vydaje 0

Software 19 157 14170 13905 13504 9372
Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 0 353 328
Ocenitelna prava 7 576 5778 4583 3279 2 058
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby

nehmotny majetek 0

Nedokonceny dlouhodoby nehmotny

majetek 263 563 1559 12 107 19 237
Aktivni konsolidacni rozdil 0

Zaporny konsolidacni rozdil 0

Dlouhodoby hmotny majetek 548 729 678 096 731 075 789 548 778 014
Pozemky 25222 25222 25617 26 483 26 885
Stavby 237909 240 986 266 992 315 462 308 382
Samostatné movité véci a soubory

movitych véci 150664 | 259419 393970| 427259 396 742
Jiny dlouhodoby hmotny majetek 16 16 16 15 15
Nedokonéeny dlouhodoby hmotny

majetek 127 772 64 884 28 699 10781 39993
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby

hmotny majetek 7 146 87 569 15781 9548 5997
Dlouhodoby finan¢ni majetek 307367 | 354345| 369797| 211078| 208432
Podily v ovladanych a fizenych osobach 117 082 165 871 181 743 211078 208 432
Ostatni dlouhodobé cenné papiry a

podily 188 054 188 054 188 054

Pujcky a uvéry - ovladajici a fidici osoba,

podst. vliv 2231 420

Jiny dlouhodoby finan¢ni majetek 0

OBEZNA AKTIVA 661027 | 751757 | 799605| 845959 | 944851
Zasoby 224302| 274886| 308837| 274513| 328623
Material 85 877 100 614 131197 124 126 139722
Nedokoncena vyroba a polotovary 74 140 107 081 97 521 84 334 102 921
Vyrobky 62 426 62 734 74 553 62 420 80 690
ZboZzi 1161 2776 3981 3368 3526
Poskytnuté zalohy na zasoby 698 1681 1585 265 1764
Dlouhodobé pohledavky 462 226 1344 2239 37 752
Pohledavky z obchodnich vztaha 0

Dlouhodobé poskytnuté zalohy 235 226 233 233 233
Jiné pohledavky 227 1111 2 006 37519
Kratkodobé pohledavky 345999 | 419982| 366716 512363 | 521752
Pohledavky z obchodnich vztaha 300 465 390 707 333 882 462 008 398 872




Stat-daniové pohledavky 15187 21760 11988 24 546 17 450
Kratkodobé poskytnuté zalohy 20 267 2 808 3504 3549 7 403
Dohadné ucty aktivni 1471 3148 7 070 531 10628
Jiné pohledavky 8 609 1559 10272 21729 87 399
Kratkodoby financni majetek 90 264 56 663 122 708 56 844 56 724
Penize 725 729 582 725 641
Uéty v bankach 89539 55934 | 122126 56 119 56 083
CASOVE ROZLISENI 16 500 24 519 25547 15811 13 367
Naklady v pristich obdobi 5933 10 620 3100 3242 4420
Komplexni ndklady pfistich obdobi 944 13581 21626 12114 8927
PFijmy pfistich obdobi 9623 318 821 455 20
AKTIVA CELKEM 1560619 | 1829228 | 1946071 | 1891639 | 1975 659
PASIVA 2013 2014 2015 2016 2017
VLASTNI KAPITAL 598248 | 662137 | 776304| 707769 | 858984
Zakladni kapital 155 709 155 709 155 709 96 391 96 391
Kapitalové fondy - ostatni kapitalové

fondy 65 564 71735 95369 | 113902 95 867
Ostatni kapitalové fondy 242 242 242 242 242
Ocenovaci rozdily z precenéni majetku

a zavazkud 65 322 71493 95 127 113 660 95 625
Ocenovaci rozdily vyplyvajici z

konsolida¢nich uprav 0

Rezervni fondy, nedélitelny fond a

ostatni fondy ze zisku - zakonny

rezervni fond 217 037 219 275 219 458 31479 31462
Zékonny rezervni fond / Nedélitelny

fond 216 335 219 196 219 196 31142 31142
Statutdrni a ostatni fondy 702 79 262 337 320
Vysledek hospodareni minulych let -

nerozdéleny zisk minulych let 99 458 156 309 143 170 313 298 414 272
Nerozdéleny zisk minulych let 99 458 156 309 143170 313 298 414 272
Jiny vysledek hospodareni minulych let 0

Vysledek hospodareni bézného

ucetniho obdobi 60 480 59 109 162598 | 152699 | 220992
Mensinové podily 0 0 0
Mensinovy zakladni kapital 0

Mensinové kapitalové fondy 0

Mensinové fondy ze zisku a

nerozdéleny zisk minulych let 0




Mensinovy vysledek hospodareni

béZzného ucetniho obdobi 0

ClIzi ZDROJE 948377 | 1138890 | 1159829 | 1173083 | 1104 099
Rezervy 25284 4125 42 525 14 637 22 364
Rezerva na dan z pfijmu 9832 23 490 14 575
Ostatni rezervy 15452 4125 19035 14 637 7 789
Dlouhodobé zavazky 16 200 37 318 17 051 55 063 31741
Zavazky k Gvérovym institucim

Zavazky z obchodnich vztah( 0

Jiné zavazky 11130 26 804 613 31960

OdloZeny danovy zavazek 5070 10514 16 438 23103 31741
Kratkodobé zavazky 299259 | 385749| 464428| 466300 387952
Zavazky k uvérovym institucim

Zavazky z obchodnich vztah( 211565 261420 260 469 293 453 269 618
Zavazky - ovladajici nebo ovladand

osoba 0

Zavazky k zaméstnanciim 119 163 332 255 328
Zavazky ze socialniho zabezpeceni a

zdravotniho pojisténi 10071 12113 15 815 14 700 15 260
Stat - danové zavazky a dotace 2523 3046 4071 3590 3790
Kratkodobé ptijaté zélohy 3709 1365 54 249 45793 751
Dohadné ucty pasivni 5077 12 689 10185 4 669 9161
Jiné zavazky 66 195 94 953 119 307 103 840 89 044
Bankovni tivéry a vypomoci 607 634 711 698 635 825 637 083 662 042
Bankovni Uvéry dlouhodobé 218 783 265 437 170678 | 239533 206 665
Kratkodobé bankovni Gvéry 388851 | 446261| 465147| 397550| 455377
CASOVE ROZLISENI 13 994 28 201 9938 10787 12576
Vydaje pristich obdobi 13 966 16 762 9938 10 787 12 576
Vynosy pfistich obdobi 28 11439

PASIVA CELKEM 1560619 | 1829228 | 1946071 | 1891639 | 1975 659




VYKAZ ZISKU A ZTRATY V PLNEM ROZSAHU (DRUHOVE CLENENI)
K 31. 12. (v celych tisicich K¢)

2013 2014 2015 2016 2017
Trzby za prodej zbozi 38319 36 856 48 742 137 008 80 156
Naklady vynaloZené na prodané zbozi 35154 34 639 45772 129 225 75283
Obchodni marze 3 165 2217 2970 7783 4873
Vykony 1736377 | 2211576 | 2471145 | 2593685 | 2370692
Trzby za prodej vlastnich vyrobk( a sluzeb 1707247 | 2168629 | 2453479 | 2581498 | 2419090
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti 21269 34 369 2 857 23718 -38 003
Aktivace 7 861 8578 14 809 -11 531 -10 395
Vykonova spotieba 1145621 | 1520756 | 1606119 | 1759989 | 1714 044
Spotieba materidlu a energie 965866 | 1227824 | 1353162 | 1390920| 1401151
Sluzby 179 755 292932 252 957 239 844 237 610
Pfidana hodnota 593 921 693 037 867 996 841479 661 521
Osobni naklady 415 247 454 227 522 404 607 279 632 141
Mzdové naklady 301 834 325472 373395 443 389 461 946
Odmény c¢lendim organ( spolecnosti a
druZstva 2544 4144 6 400
Naklady na socidlni zabezpeceni a zdravotni
pojisténi 98 824 108 955 126 360 163 890 170 195
Socialni naklady 12 045 15 656 16 249
Dané a poplatky 1692 2672 3536 2150 2 050
Odpisy dlouhodobého nehmotného a
hmotného majetku 54 629 62 851 77 585 95 496 96 364
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a
materialu 17 794 20427 20 727 48 995 20 535
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 1151 1072 761 2481 1550
Triby z prodeje materidlu 16 643 19 355 19 966 46 514 18 985
Zustatkova cena prodaného dlouhodobého
majetku a materialu 15 053 19 106 19 094 35 305 17 958
Zustatkova cena prodaného dlouhodobého
majetku 153 1371 433 1286 267
Prodany material 14 900 17 735 18 661 34019 17 691
Zvyseni (+) / sniZeni (-) rezerv a opravnych
poloZek v provozni oblasti a komplexnich
nakladt p¥iStich obdobi 3012 379 1767 -3 866 -6 537
Ostatni provozni vynosy 28 100 29 592 41 949 32 709 34 169
Ostatni provozni naklady 18 433 51 353 48 434 39178 34 021
Provozni vysledek hospodareni 131 749 152 468 257 852 259 551 116 262
Trzby z prodeje cennych papird a podild 0 8 065 27
Prodané cenné papiry a podily 0 200 7634
Vynosy z dlouhodobého financniho majetku 5100 6120 7 650 5137 18 400
Vynosy z podill ovladanych a fizenych
osobdch a v ucet. jednotkach pod
podstatnym vlivem 5100 6120 7 650 5137 18 400




Naklady vynaloZené na prodané podily 0 10200

Vynosy z pfecenéni cennych papird a

derivatd 12 213 12 827 36 585

Naklady z precenéni cennych papird a

derivata 21 407 54 505 2074

Vynosové uroky 74 218 46 540 703
Nakladové uroky 14 142 16 207 16 238 13323 11759
Ostatni financni vynosy 50739 35332 43 087 70831 182 877
Ostatni finan¢ni naklady 80192 79 169 103 627 134 676 28 577

Dan z pfijm0 za béZnou Cinnost 23 654 5 840 35076 25161 56 914
- splatna 18 866 396 29151 18 496 48 276
- odloZzend 4788 5444 5925 6 665 8638

Vysledek hospodareni pred zdanénim

84134

64 949

197 674

177 860

277 906




