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Abstrakt

Bakalaiskd prace je zaméfena na zhodnoceni finan¢ni situace spolecnosti Renishaw
S. 1. 0. v letech 2015-2019 a doporuceni navrhil na jeji zlepSeni. Teoreticka ¢ast definuje
pouzit¢ metody a ukazatele a analyticka cast je nasledné aplikuje na zkoumanou
spole€nost. Navrhova ¢ast obsahuje doporucené feseni pro zlepSeni nedostatkll, které

analyticka ¢ast odhalila.
Abstract

The bachelor’s thesis is focused on the evaluation of the financial situation of Renishaw
S. 1. 0. during the period from 2015 to 2019 and recommending steps for its improvement.
The theoretical chapter defines methods and indicators that are then applied in the
analytical part on the subjected company. The final chapter proposes steps for improving

the weak points revealed by the analysis.

Klic¢ova slova
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ukazatele, index INO5, index bonity, likvidita, cash flow
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Uvod

Finan¢ni analyza je nastrojem diagndzy ekonomickych subjekt. Aplikovdnim metod
finan¢ni analyzy se daji o spolecnosti zjistit hodnotné informace, které vypovidaji jak
0 jejim celkovém finan¢nim zdravi, tak o chodu procest v dil¢ich oblastech jejiho
fungovani. Pomaha managementu nalézt silné a slabé stranky a tvoti podklady pro
budouci rozhodovani. Krom¢ fidicich pracovniki mohou byt vysledky dulezité i pro

zaméstnance, vétitele, nebo v pripadé Renishaw s. r. 0., jeji matefskou spolecnost.

Cilem této prace je aplikovani metod finan¢ni analyzy na spole¢nost Renishaw s. 1. o.
Vv letech 2015 az 2019, zhodnoceni jejiho finan¢niho stavu v danych letech a navrZeni

A T

feSeni pro ptipadné nedostatky, které analyza ukaze. Prace je rozdé€lena do tii ¢asti.

Prvni cast popisuje teoreticka vychodiska pro zbytek prace. Zahrnuje veskeré postupy,
vzorce a pojmy, které budou pouzity v nasledujici analytické ¢asti. Dale se prvni ¢ast déli
na analyzu vnéjSiho okoli spolecnosti, kterd popisuje prostiedi, v némz spolecnost
funguje, a vlivy, které na ni ptsobi, a na ¢ast o samotné finanéni analyze, v niz jsou

uvedeny piedevsim vzorce pro vypocty a zpusoby interpretace konkrétnich ukazatel.

Druha ¢ast prace obsahuje analyzu souc¢asného stavu spolecnosti. Na uvod je predstavena
samotna zkoumana spole¢nost a je dodan potiebny kontext k pochopeni jejiho fungovani.
Dale je provedena analyza vné&jsiho okoli spole¢nosti, ktera zahrnuje SLEPTE analyzu,
Porteriv model a McKinseyho model 7S. Nakonec je spole¢nost zkoumana pouzitim

metod a ukazateli vysvétlenych v teoretické ¢asti.

Posledni ¢ast je vénovana navrhiim na feSeni nedostatkt, které analyticka ¢ast ukazala.
Pro tyto problémy je vypracovano n¢kolik variant feseni, které jsou nasledné srovnany,

a je vybrana jedna, ktera je pro spole¢nost nejvhodnéjsi.
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Cile prace, metody a postupy

Hlavnim cilem bakalafské prace je pomoci metod finan¢ni analyzy odhalit problémové

oblasti spolecnosti Renishaw s. r. 0. a navrhnout kroky na jejich zlepSeni.

Préce je rozdé€lena do tii navazujicich hlavnich ¢asti. V prvni ¢asti jsou popséna vSechna
teoretickd vychodiska pouzitd ve zbytku prace. Druha, analyticka ¢ast, pouziva popsané
metody financ¢ni a strategické analyzy ke zhodnoceni stavu zkoumané spolecnosti. Ve
tieti Casti na zéklad¢ ptipadnych nedostatkd, zjisténych v druhé ¢asti, uvedu navrhy pro
jejich zlepSeni.
Dil¢i cile prace:

e vymezeni teoretickych vychodisek, kterd budou pouzita v analytické ¢asti,

e podrobné sezndmeni se se zkoumanou spole¢nosti,

e aplikovani metod strategické a finané¢ni analyzy, definovanych v teoretické Casti

a zhodnoceni jejich vysledkd,

e na zikladé vysledkl analytické ¢asti formulovani ndvrhli na zlepSeni.

Pro dosazeni téchto cili bude vyuzita odborna literatura, ucetni vykazy a vyroéni zpravy

spolecnosti z let 2015-2019 a konzultace se zamé&stnanci Renishaw s. r. 0.
Déle jsou pouzity nasledujici metody:

e pozorovani — cilevédomé a systematické sledovani skute¢nosti,

e srovnavani — zjistovani shodnych a odlisnych charakteristik dvou a vice jevu,

e analyza - rozlozeni zkoumaného objektu na diléi ¢asti, které jsou dale zkoumany,

e syntéza — myslenkové spojeni jednotlivych slozek jevu v celek,

e indukce — vyvozovani obecného zavéru na zakladé reprezentativniho souboru
udaja,

e dedukce — vyvozovani konkrétnéjSich zavért na zakladé ptredpokladi (Synek,
Sedlackova, Vavrova, 2007, s. 19-22).
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1 Teoreticka vychodiska prace

V této ¢asti prace jsou vymezena zakladni teoreticka vychodiska, ktera budou nasledné
v analytické ¢asti pouzita pro zhodnoceni stavu spole¢nosti. Kapitola je rozdélena na dvé
casti. Analyzu okoli podniku, ktera obsahuje metody pouzité k analyze vné&jSich
a vnittnich vlivli piisobicich na spolecnost, a finan¢ni analyzu, ktera zahrnuje ukazatele

hodnotici jeji finanéni stranku.

1.1 Analyza okoli podniku

Analyza okoli podniku zkouma podnikatelské prostiedi, ve kterém se spole¢nost
pohybuje. Okoli podniku pfimo ovliviiuje jeho ¢innost a je tfeba ho znat, zeyména aby

spole¢nost:

e znala svoji pozici na trhu,

o efektivné reagovala na zmény prostiedi,

e uméla posoudit sviij potencidl dal§iho rozvoje,

e uméla pfedvidat chovani zakazniki a konkurenti,

e identifikovala rizikové faktory relevantni ke svému podnikatelskému zdméru
(Fotr, 2020, s. 55).

Podnikatelské prostiedi se déli na dve ¢asti. Externi prostiedi, kam spada makroprostiedi,
které existuje nezdvisle na podniku a ktere podnik neméa schopnost ovlivnit,
a mezoprostiedi, které mize do urcit¢é miry ovlivnit napiiklad nastroji marketingu.
Druhou ¢asti je interni prostiedi (mikroprostiedi), které podnik pfimo ovliviiuje svou

¢innosti (Fotr, 2020, s. 56).
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Makroprostiedi

- legislativa
- demografie
- kultura

Mezoprostredi

- zakaznici
- dodavatelé
- konkurence

Mikroprostredi

- management

- vyzkum a vyvoj
- marketing

- zamé&stnanci

Obrizek ¢. 1: Podnikatelské prostiredi
(Zdroj: Upraveno dle: Fotr, 2020, s. 56)

1.1.1 SLEPTE analyza

SLEPTE analyza se pouziva ke zkoumani makroprostiedi, ve kterém se spole¢nost
pohybuje. Nékdy je oznacovana i jako PEST, STEP, ¢i PESTLE, podle toho, kolik vlivii
spole¢nost povazuje pro svij strategicky zamér za relevantni. Nazev SLEPTE vznikl

spojenim prvnich pismen vlivi, které makroprostiedi spolecnosti ovliviuji.

e Sociélni: Patfi sem sociologické, kulturni a demografické faktory, jako je
naptiklad mira vzdé€lanosti, zivotni styl, tradice a nabozenstvi.

e Legislativni: Vyvoj ndrodni a nadnérodni legislativy je klicovy faktor ovliviiujici
podnikatelské prostiedi. Roli hraji naptiklad daniové zakony, regulace exportu
a importu nebo integrace statu do soukromé sféry.

e Ekonomické: Makroekonomické vlivy a jejich trendy mohou také do zna¢né miry
ovlivnit ¢innost podniku. Zakladni sledované vlivy jsou predevSim mira
ekonomického ristu (HDP), kurzy meén, inflace, urokové sazby a mira
nezameéstnanosti.

o Politické: Analyze je tieba podrobit i politické prostiedi. Ptikladem faktort mtize
byt mira korupce, stabilita vlady a politického systému nebo vyvoj statniho

rozpoctu.
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e Technologické: Pozornost je zde vénovana technologickym standardiim a jejich
predpokladanému vyvoji. Jde zejména o rychlost moralniho zastardvani
technologii a nastup novych technologii.

o Ekologické: Ruzné regiony maji v oblasti ekologie rtizné priority. Znalosti
ekologickych trendl je mozné predejit konfliktim s mistnimi zvyky a rozporim

s budouci legislativou (Fotr, 2020, s. 57).

1.1.2 Porteruv model

Porteriv model péti konkurencnich sil je €asto vyuZivanym ndstrojem pro analyzu
mezoprostiedi podniku. Vychazi z predpokladu, ze strategickd pozice spole¢nosti na

ur¢itém trhu je uréena piedevsim plisobenim péti zdkladnich ¢initelt. Jsou to:

odbératelé,
dodavatelé,
substitu¢ni produkty,

potencialni konkurenti,

AR

soucasné konkurenc¢ni prostiedi (Ketkovsky, Vykypél, 2006, s. 53).

Potencialni
konkurenti

Konkurence
v odvétvi

Dodavatelé Odbératelé

Obrazek €. 2: Portertv model
(Zdroj: Upraveno dle: Managementmania, 2016)
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1.1.3 McKinseyho model 7S

McKinseyho model 7S je nastrojem pro interni analyzu spole¢nosti. Tato analyticka
technika zkouma a hodnoti 7 kli¢ovych faktort, které ovliviiuji chod organizace. Ty jsou

nasledujici:

e strategie — cile organizace a strategie k jejich realizaci,

e struktura — uspofadani skupiny,

e systém Fizeni — postupy a mechanismy fizeni,

e styl manaZerské prace — piistup k fizeni zaméstnancii,

e spolupracovnici — specializace zaméstnanct a zpusob jejich motivace,
e schopnosti — kvalifikace a vzdélavani zamé&stnanci,

¢ sdilené hodnoty — vize a kultura organizace (ManagementMania, 2015).

1.2 Financni analyza

Finan¢ni analyza je nastrojem diagnézy ekonomickych systémui. Jejim cilem je
identifikace problémd, silnych a slabych stranek a celkové komplexni posouzeni finan¢ni
situace spole¢nosti, v¢etné odhadovani budouciho vyvoje. Je pojiméana jako metoda
hodnoceni hospodateni spolecnosti, pii které se ziskana data tfidi, pomé&fuji mezi sebou

a hledaji se mezi nimi vztahy a kauzalni souvislosti (Sedlacek, 2011, s. 3).

Ukazuje, zda je spolec¢nost dostatené ziskova, jestli efektivné vyuziva svych aktiv, jestli
ma vhodnou kapitdlovou strukturu a celou fadu dalSich dulezitych skutecnosti. Znalost
finan¢ni situace umoznuje manazerim délat spravna rozhodnuti (Knapkova, Pavelkova,

Remes, Steker, 2017, s. 17).

Finan¢ni analyzu nevyuZzivaji pouze manazefi, ale i mnoho dalSich subjektd, které
ptichazeji s organizaci do kontaktu. Uzivatelé finan¢nich analyz jsou interni a externi.

K internim uzivatelim patii:

e manazeri,
e odbory,

e zameéstnanci.
Mezi externi uzivatele se fadi:

e investofi,
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e banky ajini véfitelé,
e stata jeho organy,
e obchodni partnefi (zékaznici a dodavatelg),

e konkurence (Kislingerova, 2007, s. 33).

1.2.1 Analyza absolutnich ukazatela

Absolutni ukazatele se pouzivaji zejména k analyze vyvojovych trendd (horizontalni
analyza) a k procentnimu rozboru komponent vykazi (vertikalni analyza) (Knapkova,
Pavelkova, Remes, Steker, 2017, s. 71).

HORIZONTALNI ANALYZA

Horizontalni analyza (analyza trendil) sleduje zmény absolutnich ukazateli v ¢ase. Je
nutné pouzit dostatecné dlouhou cCasovou fadu, protoze delSi Casové fady mohou
znamenat méné nepiesnosti a lepsi vypovidaci schopnost vysledki. Déle je dilezité brat

v uvahu prostiedi, ve kterém se spolec¢nost pohybuje, a jaky vliv maji vn&jsi i vnitini

faktory. Je tedy nezbytné uvazovat v §ir§im kontextu (Rackova, 2019, s. 46).

Absolutni zména = ukazatel, — ukazatel,_,

Vzorec €. 1: Absolutni zména (Horizvontélni analyza)
(Zdroj: Knépkova, Pavelkova, Remes, Steker, 2017, s. 71)

absolutni zména X 100

Procentni zména =
ukazatel;_,

Vzorec ¢. 2: Procentni zména (Horizvontélni analyza)
(Zdroj: Knapkova, Pavelkova, Remes, Steker, 2017, s. 71)

, kde
ukazatel: je hodnota ukazatele ve sledovaném obdobi a

ukazateli-1 je hodnota ukazatele v obdobi ptedchozim (Knédpkova, Pavelkova, Remes,
Steker, 2017, s. 71).
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VERTIKALNI ANALYZA

Vertikalni analyza zobrazuje strukturu dil¢ich komponenta aktiv a pasiv spole¢nosti. Jeji
vyhodou je, Ze nezavisi na meziro¢ni inflaci, a je proto mozné srovnavat vysledky analyzy

Z ruznych let (Sedlacek, 2011, s. 17).
Struktura aktiv ukazuje, do ¢eho spole¢nost investuje svij kapital, a struktura pasiv,
Z jakych zdrojii byl majetek potizen.
Aplikace vertikalni analyzy umoziiuje snadné porovnani ucetnich vykazi s predchozim

obdobim, stejné jako komparaci spole¢nosti s konkurenci ptsobici ve stejném oboru

podnikani (Rackova, 2019, s. 46-47).

1.2.2 Analyza rozdilovych ukazateli

Analyza rozdilovych ukazatelti slouzi k finanénimu fizeni podniku, zejména jeho
likvidity. Rozdilové ukazatele jsou ¢asto nazyvany i jako fondy finan¢nich prostiedki
(finan¢ni fondy), kde se fondem rozumi shrnuti urcitych stavovych ukazateldl, resp. rozdil

souhrni ur¢itych polozek aktiv a pasiv (Sedlacek, 2011, s. 35).

CISTY PRACOVNI KAPITAL

Cisty pracovni kapital je nejpouzivangjsim rozdilovym ukazatelem, ktery vyjadiuje mimo
jiné platebni schopnost spoleénosti. Dostatecné vysoky ¢isty pracovni kapital naznacuje,
ze je spolecnost vV dobré financni situaci a je likvidni (Sedlacek, 2011, s. 35).

Na ¢isty pracovni kapital nahlizime dvéma zpuisoby. Prvni z nich je pohled manazersky.
Z pohledu manazera ptedstavuje Cast obézného majetku financovanou dlouhodobym
kapitalem — relativné volnou ¢ast finanénich prostiedki, kterou chapeme jako urdity
finan¢ni fond vyuzivany k zajisténi hladkého pribéhu hospodaiské ¢innosti (Sedlacek,
2011, s. 35).

Cisty pracovni kapital = 0A — KZ

Vzorec &. 3: Cisty pracovni kapital z pohledu manaZera
(Zdroj: Kislingerova, 2007, s. 78)

, kde

OA jsou obé&zna aktiva a
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KZ jsou kratkodobé zavazky (Kislingerova, 2007, s. 78).

A Rozvaha P
. Vlastni kapital

Stala aktiva Dilouhodobé

~ zdroje

Dlouhodobé
CPK zévazky

Ob&2na aktiva Kratkodobé B Kratkoc_lobe

zavazky zdroje

Obrazek &. 3: Cisty pracovni kapital z pohledu manaZera
(Zdroj: Upraveno dle: Sedlacek, 2011, s. 36)

Z pohledu investora je Cisty pracovni kapital chapan jako soucast dlouhodobych zdrojt,
ktera je pouzivana k financovani obéznych aktiv.
Cisty pracovni kapital = Dlouhodobé zdroje — SA

Vzorec &. 4: Cisty pracovni kapital z pohledu investora
(Zdroj: Sedlagek, 2011, s. 36)

, kde

SA jsou stala aktiva (Sedlacek, 2011, s. 36).

A Rozvaha P
. Vlastni kapital
Stala aktiva Dlouhodobé
B zdroje
Dlouhodobé zavazky
CPK
Obézna aktiva Kratkodobé  Kratkodobé
zavazky ' zdroje

Obrazek &. 4: Cisty pracovni kapitil z pohledu investora
(Zdroj: Upraveno dle: Sedlacek, 2011, s. 36)
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CISTE POHOTOVE PROSTREDKY
Cisty pracovni kapital neni nejlepsi cestou ke méfeni likvidity spole¢nosti. Obézna aktiva
totiz mohou zahrnovat malo likvidni, nebo dokonce dlouhodobé¢ nelikvidni polozky, jako

jsou napiiklad nedobytné pohledavky, neprodejné zbozi, nebo nedokoncend vyroba

(Sedlacek, 2011, s. 38).

Z toho duvodu se pro sledovani okamzité likvidity pouzivaji Cisté pohotové prostiedky.
Nejptisné€jsi modifikace zahrnuje do pohotovych penéznich prostredkii pouze hotovost
a penize na bankovnich uctech a vyjadtuje tedy nejvyssi stupen likvidity (Sedlacek, 2011,
s. 38).

Cisté pohotové prostiedky
= pohotové penéini prostiredky — okamZzité splatné zavazky

Vzorec &. 5: Cisté pohotové prostiedky
(Zdroj: Sedlagek, 2011, s. 38)

V benevolentnéjSich verzich je mozné do pohotovych penéznich prostfedkii zahrnout
i penézni ekvivalenty, jako jsou likvidni a obchodovatelné cenné papiry nebo
terminované vklady vypovéditelné do tii meésicl, protoze jsou relativné rychle

pfeménitelné na penize (Sedlacek, 2011, s. 38).

CISTY PENEZNE-POHLEDAVKOVY FOND

Cisty penézné-pohledavkovy fond je stiedni cestou mezi dvéma predchozimi ukazateli.
Pti vypoctu se z obéznych aktiv vylucuji zdsoby a od takto upravenych aktiv se nasledné
odecitaji kratkodobé zavazky (Sedlacek, 2011, s. 38-39).

Cisty pen&iné-pohledavkovy fond = (0A — zasoby) — KZ

Vzorec & 6: Cisty pen&zné-pohledavkovy fond
(Zdroj: Sedlacek, 2011, s. 38-39)

, kde
OA jsou obé&zna aktiva a

KZ jsou kratkodobé zavazky (Sedlacek, 2011, s. 38—39).
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1.2.3 Analyza pomérovych ukazatela

Analyza pomérovych ukazateli je jednou z nejcastéji pouzivanych metod finan¢ni
analyzy. Podstatou pomérovych ukazateli je zobrazovat poméry mezi jednotlivymi
polozkami rozvahy, vykazu zisku a ztraty a vykazu cash flow. Mezi jeji hlavni vyhody
patfi, Ze analytikovi umoziuje relativné snadno a rychle ziskat pfedstavu o financni
situaci spole¢nosti a ze pouziva vefejné dostupné zdroje a mize ji tedy provést i externi

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

Ukazatelii 1ze zkonstruovat mnoho. Mezi ty nejpouzivanéjSi s nejveétsi vypovidajici
schopnosti patii zejména ukazatele likvidity, rentability, zadluZenosti a aktivity. Kazda
spolecnost si zpravidla vytvari vlastni soustavu hodnocenych ukazateld, které se nejvice

vztahuji k ¢innosti podniku (Ruckova, 2019, s. 57).

Nejkomplikovanéjsi ¢ast pomérovych ukazatelti je jejich interpretace. Pro ukazatele
existuji doporuc¢ené hodnoty a oborové priméry. Je ale tfeba s nimi pracovat obezietné.
Kazdy podnik je jedineény, a je proto nutné vnimat vysledné hodnoty v $ir§im kontextu
(Knapkova, Pavelkova, Remes, Steker, 2017, s. 87).

Podle analyzované oblasti se pomérové ukazatele obvykle ¢leni na:

o ukazatele rentability,

o ukazatele likvidity,

e ukazatele zadluzenosti,
o ukazatele aktivity,

e ukazatele trzni hodnoty,
e provozni ukazatele,

o ukazatele na bazi cash flow (Sedlacek, 2011, s. 56).

UKAZATELE RENTABILITY

Rentabilita méfi schopnost podniku vytvaret nové zdroje pouzitim investované¢ho
kapitalu. V ¢itateli ukazateli rentability se nachazi ¢astka znazorfujici vysledek
hospodareni a ve jmenovateli néjaky druh kapitalu ¢i trzby. Ukazatele rentability tedy

slouzi ke zhodnoceni celkové efektivnosti ur¢ité ¢innosti (Ruckova, 2019, s. 60-61).
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Doporuc¢ené hodnoty ¢asto u ukazateli nebyvaji uvadény. Pro jejich hodnoceni se
pouzivaji oborové priaméry ¢i porovnani s nejbliz§i konkurenci. Hodnoty ukazatelt
rentability by obecné mély mit v ¢ase rostouci tendenci. Pti hodnoceni ukazatelt je vzdy
tieba brat v potaz ekonomickou situaci, naptiklad pokles efektivnosti podniku v dobé
krize nelze jednoznaéné oznadit jako negativni jev, pokud byl pokles mensi nez celkovy

pokles ekonomiky (Ruckova, 2019, s. 61).
Rentabilita celkovych aktiv

Ukazatel rentability celkovych aktiv (Return on Assets, ROA) vyjadiuje pomér zisku
k celkovym aktiviim bez ohledu na jejich zdroj financovani. Pouzitim EBIT jako Citatele

je mozné méfit vykonnost podniku bez vlivu zadluzeni a daitového zatizeni (Sedlacek,

2011, s. 57).

EBIT
ROA = -
aktiva

Vzorec &. 7: Rentabilita celkovych aktiv
(Zdroj: Sedlacek, 2011, s. 57)

, kde

ROA je rentabilita celkovych aktiv a

EBIT piedstavuje zisk pted zdanénim a troky (Sedlacek, 2011, s. 57).
Rentabilita vlastniho kapitalu

Ukazatel rentability vlastniho kapitalu (Return on Equity, ROE) mé&fi vykonnost kapitalu
vlozeného vlastniky podniku. Tento ukazatel je dulezity predevSim pro vlastniky
a investory, ktefi pomoci n¢ho zjistuji, zda jejich kapitadl tvoii dostateCny vynos

(Sedlagek, 2011, s. 57).

Vysledek ukazatele by mél byt vyssi nez uroky z dlouhodobych vkladii. Rozdil mezi ROE
a (nizkorizikovym) tro¢enim vkladi se oznacuje jako prémie za riziko. Tato prémie je
odménou pro vlastniky, ktefi podstupuji investi¢ni riziko. Pokud je prémie za riziko

dlouhodobé¢ nulové nebo zaporna, hrozi podniku tipadek, protoze investoii rad¢ji zhodnoti
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Cisty zisk
ROE = - —
vlastni kapital

Vzorec ¢. 8: Rentabilita vlastniho kapitalu
(Zdroj: Sedlacek, 2011, s. 57)

, kde
ROE je rentabilita vlastniho kapitalu (Sedlacek, 2011, s. 57).
Rentabilita dlouhodobych zdroja

Ukazatel rentability dlouhodobych zdroji (Return on Capital Employed, ROCE)
vyjadfuje miru zhodnoceni celkovych aktiv spole¢nosti (financovanych z vlastnich
I cizich zdroj). Vyjadiuje tedy celkovou efektivitu hospodafeni spole¢nosti (Ruckova,
2019, s. 63).

zisk

ROCE =
oc dlouhodobé dluhy + vlastni kapital

Vzorec €. 9: Rentabilita dlouhodobych zdroji
(Zdroj: Ruckova, 2019, s. 62)

Rentabilita trzeb

Ukazatel rentability trzeb (Return on Sales, ROS), nékdy také oznacovany jako ziskové
rozpéti, vyjadiuje ziskovou marzi podniku. Jinymi slovy, kolik zisku je schopen podnik
vytvotit z kazdé 1 K¢ trzeb (toto plati v ptipad€, Ze je pro vypocet pouzit Cisty zisk).
Vysledky ukazatele je vhodné porovnavat s oborovym primérem ¢i konkurenci. Pokud
je rentabilita trzeb niz8i nez primérna, znamena to, ze podnik nehospodaii dostatecné
efektivné (ceny produktli jsou nizké a ndklady vysoké). Obecné doporucené hodnoty
tohoto ukazatele neexistuji. Da se ale fici, Ze ¢im je rentabilita trzeb vyssi, tim 1épe

(Rackovd, 2019, s. 65).

zisk
ROS

- trzby

Vzorec ¢. 10: Rentabilita trzeb
(Zdroj: Sedlagek, 2011, s. 59)

UKAZATELE LIKVIDITY

Likvidita vyjadiuje schopnost spole¢nosti v¢as hradit své zavazky. V Citateli ukazateld se

zpravidla vyskytuje polozka, kterou je mozné platit, a ve jmenovateli polozka, jiz je nutno
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zaplatit. Podle potieby se tedy v Citateli pouzivaji majetkové polozky s riiznou urovni
likvidnosti (pfeménitelnosti na penize) (Knapkova, Pavelkova, Remes, Steker, 2017,

s. 93).

Nedostatek likvidity v podniku neni rizikem pouze pro schopnost spole¢nosti hradit své
zavazky. Pokud spole¢nost nema dostatek likvidnich prostiedkil, znamena to, Ze nemuize
vyuzit investi¢nich ptilezitosti, které se mohou objevit (Rackova, 2019, s. 57).
Okamzita likvidita

Okamzité likvidita, ozna¢ovana i jako likvidita 1. stupné, vyjadiuje schopnost spole¢nosti
platit okamzité splatné zavazky. Citatel vzorce, pohotové platebni prostiedky, zahrnuje

pouze ty nejlikvidnéjsi polozky rozvahy, zejména hotovost a penize na bankovnich uctech

(Rackovd, 2019, s. 58).

pohotové platebni prostredky

Okamzita likvidita = — —
okamiZzité splatné zavazky

Vzorec ¢. 11: Okamzita likvidita
(Zdroj: Rackova, 2019, s. 58)

Doporucené hodnoty pro okamzitou likviditu jsou v rozmezi 0,2-0,5, pfi¢emz nizsi
hodnota mize znacit Spatnou solventnost podniku a vyss$i hodnota neefektivni vyuziti
finan¢nich prostfedki (¢ast volnych prostfedkli by méla byt pouzita) (Knapkova,

Pavelkova, Remes, Steker, 2017, s. 95.).
Pohotova likvidita

Pohotova likvidita, 0znacovana i jako likvidita 2. stupné, je uréitym kompromisem mezi
ukazateli bézné a okamzité likvidity tim, Ze z Citatele odstraiuje zasoby, které jsou Casto
nejméné likvidni ¢asti obéznych aktiv. Je uzitecné sledovat rozdil mezi ukazateli bézné
a pohotové likvidity, protoze vypovidaji o vaze zasob v rozvaze spolecnosti.
U spolecnosti S rychle se obménujicimi a dostatecné likvidnimi zadsobami tak muize byt

rozdil mezi ukazateli vétsi (Sedlacek, 2011, s. 67).

Lo obézna aktiva — zasoby
Pohotova likvidita =

kratkodobé zavazky

Vzorec €. 12: Pohotova likvidita
(Zdroj: Sedlacek, 2011, s. 67)
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Doporucené hodnoty pro pohotovou likviditu jsou v rozmezi 1-1,5. Pti hodnoté 1 a vyssi
je spole¢nost schopna uhradit své zavazky, aniz by musela spoléhat na prodej zasob
(Knapkova, Pavelkova, Remes, Steker, 2017, s. 95).

Bézna likvidita

Bézna likvidita, nebo také likvidita 3. stupné, ukazuje, kolikrat obézna aktiva spole¢nosti
pokryvaji kratkodobé zavazky. Jinymi slovy, do jaké miry by byla spole¢nost schopna
uspokojit své véfitele, pokud by okamzit¢ proménila veSkera sva obéznd aktiva na
hotovost. Nedostatkem ukazatele bézné likvidity je, Ze nebere v potaz strukturu obéznych

aktiv (z hlediska likvidnosti) ani strukturu kratkodobych zavazkt (z hlediska doby
splatnosti) (Ruckova, 2019, s. 59).

obézna aktiva

B&zna likvidita =
N It = Atkodobé zavazky

Vzorec ¢. 13: BéZna likvidita
(Zdroj: Sedlacek, 2011, s. 66)

Doporucené hodnoty pro béznou likviditu jsou v rozmezi 1,5-2,5 (Knépkova, Pavelkova,
Remes, Steker, 2017, s. 94).

UKAZATELE ZADLUZENOSTI

Ukazatele zadluzenosti zkoumaji strukturu zdroji financovani podniku. Pojem
,,zadluZenost* tedy neni jen negativni charakteristikou podniku a jeji riist muze v uréitych

ptipadech ptispét k vyssi celkové rentabilité (Sedlacek, 2011, s. 63).

Na kapitadlovou strukturu spole¢nosti nahlizeji jinak rizné zainteresované strany.
Nejdulezitéjsimi znich jsou véftitelé a akcionafi. Pro véfitele plati, Zze s rostouci
zadluZenosti podniku (se zvySovanim podilu ciziho kapitalu na kapitalu celkovém) roste
riziko neplnéni zavazku. Véritelé by tak méli po podniku pozadovat vyssi tirokové sazby.
Pro akcionafe je dilezity rozsah dluhového financovani. Cim vyssi je zadluzenost, tim

v

rizikovéjsi jsou akcie (Riackova, 2019, s. 67).

Pouziti pouze vlastniho kapitadlu vede k nizsi celkové vynosnosti vlozeného kapitalu
a pouziti pouze ciziho kapitalu by bylo spojeno s obtizemi pii jeho ziskavani. Hlavnim
ukolem analyzy ukazatelli zadluzenosti je tedy hledani optimalni kapitalové struktury

(Rackovd, 2019, s. 67).
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Celkova zadluZenost

Ukazatel celkové zadluzenosti vyjadiuje podil ciziho kapitdlu na celkovych aktivech
podniku. Véfitelé preferuji niz$i miru zadluZenosti, protoze tak nesou mensi riziko.
Vlastnici naopak do urcité miry davaji prednost vétsi finan¢ni pace (podilu cizich zdroji),

kterda umoznuje dosdhnout vyssi rentability (Sedlacek, 2011, s. 64).

cizi kapital

Celkova zadluzenost = ~ -
celkova aktiva

Vzorec ¢. 14: Celkova zadluZenost
(Zdroj: Sedlacek, 2011, s. 64)

Doporucend hodnota celkové zadluZenosti se pohybuje mezi 30—60 %. Optimalni vySe se

vSak muZe velmi liSit v zavislosti na odvétvi a schopnosti podniku splacet Groky ze svych

dluhti (Knapkova, Pavelkova, Remes, Steker, 2017, s. 88).
Koeficient samofinancovani

Koeficient samofinancovani je doplitkovym ukazatelem k ukazateli celkové zadluzenosti
(jejich soucet je roven jedné). Vyjadiuje finan¢ni nezavislost podniku na cizich zdrojich
a popisuje strukturu kapitalu podniku, konkrétné rozsah celkovych aktiv financovanych
vlastnim kapitalem (Sedlacek, 2011, s. 64).

vlastni kapital
celkova aktiva

Koeficient samofinancovani =
Vzorec ¢. 15: Koeficient samofinancovani
(Zdroj: Riickova, 2019, s. 68)

Urokové kryti

Ukazatel urokového kryti vyjadiuje, kolikrat je zisk vy$si nez nakladové uroky. Cast
zisku vyprodukovana vyuzitim ciziho kapitalu by m¢éla stacit na thradu nékladovych

tiroktl vynaloZenych na jeho ziskani (Kndpkova, Pavelkova, Remes, Steker, 2017, s. 90).

Pokud je hodnota ukazatele urokového kryti rovna jedné, znamena to, Ze je vytvoreny
zisk dostacujici na uhradu Groka vétitelim, ale na platbu dani a Cisty zisk pro vlastniky
nic nezbyde. Doporucené (postacujici) hodnoty se pohybuji v rozmezi 3—6. Opét zde
plati, Ze doporu¢ené hodnoty je tieba brat s rezervou a vzdy hodnotit konkrétni situaci

podniku (Sedlacek, 2011, s. 64).
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EBIT
nakladové uroky

Urokové kryti =

Vzorec &. 16: Urokové kryti
(Zdroj: Rackova, 2019, s. 68)

Doba splaceni dluhu

Ukazatel doby splaceni dluhu vyjadiuje dobu, za kterou by byl podnik schopen
Z provozniho cash flow splatit veskeré své dluhy. Doporuceny je klesajici trend ukazatele

(Knapkova, Pavelkova, Remes, Steker, 2017, s. 90).

cizi zdroje — rezervy

Dob la i dluhu =
oba sptaceni dtunhu provozni cash flow

Vzorec ¢&. 17: Doba splaceni dluhu
(Zdroj: Knapkova, Pavelkova, Remes, Steker, 2017, s. 90)

UKAZATELE AKTIVITY

Ukazatele aktivity méfi, jak efektivné podnik hospodaii se svymi aktivy. Pokud jich ma
podnik nedostatek, mtize tim pfijit o pfipadné vynosné podnikatelské ptilezitosti. Pokud
jich ma spole¢nost naopak piebytek, vznikaji ji tim zbyteéné naklady. Obvykle se tyto
ukazatele uvadeji ve form¢e vyjadiujici vazanost kapitalu v polozkach aktiv ¢i pasiv,

obratovost aktiv nebo dobu obratu aktiv (Sedlacek, 2011, s. 60).
Obrat celkovych aktiv

Ukazatel obratu celkovych aktiv vyjadiuje efektivitu vyuzivani celkovych aktiv. Udava,

kolikréat se celkova aktiva obréti za stanovené obdobi (rok) (Kislingerova, 2007, s. 93).

trzby

Obrat celkovych aktiv = -
aktiva

Vzorec ¢. 18: Obrat celkovych aktiv
(Zdroj: Knapkové, Pavelkova, Remes, Steker, 2017, s. 107)

Doporuc¢ena minimalni hodnota, které by mél tento ukazatel dosahovat, je 1. To se ale
muze liSit v zavislosti na odvétvi, ve kterém spolec¢nost pusobi (Kislingerova, 2007,
s. 93).
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Obrat dlouhodobého majetku

Obrat dlouhodobého majetku vyjadiuje, jak efektivné spole¢nost vyuziva své budovy,
stroje a dalsi stala aktiva. Soucasné je relevantnim faktorem pii rozhodovéni o investicich

do dalsich stalych aktiv (Kislingerova, 2007, s. 93).

Pfi mezipodnikovém srovnavani je tfeba neopomenout miru odepsanosti aktiv (vysoka
odepsanost zlepsuje hodnotu ukazatele) a zpisob ocenéni jednotlivych ¢asti aktiv, ktery
pfimo ovliviiuje vypovidaci schopnost ukazatele. Hodnota ukazatele mize byt dale
zkreslena, pokud spolecnost vyuziva tzv. leaseback (spole¢nost proda sviij majetek

a nasledné si ho zpét pronajme) ¢i jiny druh leasingu (Kislingerova, 2007, s. 93-94).

) ) triby
Obrat dlouhodobého majetku =

dlouhodoby majetek

Vzorec €. 19: Obrat dlouhodobého majetku
(Zdroj: Knapkovd, Pavelkova, Remes, Steker, 2017, s. 108)

Pokud hodnota ukazatele klesa, podniku se relativné zvySuji fixni naklady, a je tak

citlivéjsi na ptipadny pokles trzeb (Kislingerova, 2007, s. 93).
Obrat zasob

Ukazatel obratu zasob vyjadiuje, kolikrat je kazda polozka zasob v prubéhu roku prodana

a znovu naskladnéna (Sedlacek, 2011, s. 61).

Slabinou tohoto ukazatele je, ze trzby jsou tokovou veli¢inou, které je nascitana za cely

rok, ale hodnota z&sob je stanovena k danému okamziku (Sedlacek, 2011, s. 61).

trzby

Obrat zasob = —
zasoby

Vzorec €. 20: Obrat zasob
(Zdroj: Kislingerova, 2007, s. 94)

Pokud ma ukazatel hodnotu vyssi, nez je oborovy primér, zna¢i to, Ze podnik nema
prebytecné nelikvidni zasoby (nebo jich ma relativné malo). Prebyte¢né zasoby v sobé
drzi penézni prostfedky a vyvolavaji vy$si ndklady na skladovéni. Vysoky obrat zasob

tedy znaci dobrou béznou likviditu podniku (Sedlacek, 2011, s. 61-62).
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Doba obratu zasob

Doba obratu zasob vyjadiuje pruimérnou dobu, po kterou jsou zasoby v podniku vazény.
Tedy od doby nékupu po jejich prodej nebo (v piipadé materialu) spotiebu (Sedlacek,
2011, s. 62).

Pokud je doba obratu zasob vypocitdna pouze pro vyrobky a zbozi, mize zaroven slouzit
jako indikator likvidity, protoze vyjadiuje primérnou dobu, za kterou se zasoba pfeméni

na penize nebo pohledavku (Sedlacek, 2011, s. 61).

) priamérné zasoby
Doba obratu zasob = — X 360
triby

Vzorec ¢. 21: Doba obratu zasob
(Zdroj: Knapkovd, Pavelkova, Remes, Steker, 2017, s. 108)

Obecné plati, ze pokud se obrat zdsob zvySuje a doba obratu zasob snizuje, je situace

v podniku dobra (Kislingerova, 2007, s. 94).
Doba obratu pohledavek

Doba obratu pohledavek méfi, kolik dni je inkaso penéz za trzby zdrzeno v pohledavkéch
(Kislingerova, 2007, s. 94).

Hodnotu ukazatele je uzite¢né srovnat s béznou dobou splatnosti, se kterou podnik
fakturuje své zbozi nebo sluzby. Pokud je doba obratu delsi, znamena to, Ze odbératelé
neplati své zavazky vcas. Pokud je tento trend dlouhodoby, spole¢nost by méla zavést
adekvatni opatieni pro zajiSténi v¢asného inkasa svych pohledavek (Sedlacek, 2011,

. 63).

i prumérné pohledavky
Doba obratu pohledavek = triby X 360

Vzorec ¢. 22: Doba obratu pphledévek
(Zdroj: Kndpkové, Pavelkova, Remes, Steker, 2017, s. 108)

Doba obratu zavazku

Doba obratu zavazkd vyjadiuje primérny pocet dni, o ktery spolecnost odlozi platbu
svych zavazki vi¢i dodavatelim. Ukazatel vypovidd o platebni moralce podniku

(Sedlacek, 2011, s. 63).
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i . kratkodobé zavazky
Doba obratu zavazkl = — x 360
trzby

Vzorec ¢. 23: Doba obratu zavazki
(Zdroj: Kislingerova, 2007, s. 95)

Doporucuje se, aby hodnota ukazatele dosahovala alespoin hodnoty doby obratu
pohledavek. Tyto dva ukazatele je tfeba udrzovat v ur€ité rovnovaze, protoze jejich
Casovy nesoulad ptimo ovliviiyje likviditu podniku. Pokud je doba obratu zavazki vyssi,
podnik je ve vyhod¢, protoze ma na tthradu zévazki vice Casu nez jeho odbératelé. Na
druhou stranu vysoka hodnota doby obratu zavazkt znaci horsi platebni moralku podniku
(tu je vSak tfeba hodnotit v kontextu se splatnostmi danych zavazki). Jde tedy o hledani

kompromisu (Knépkova, Pavelkova, Remes, Steker, 2017, s. 109).

1.2.4 Analyza soustav ukazateld

Financni situaci podniku Ize hodnotit pomoci mnoha rozdilovych a pomérovych
ukazatelii. Ty ale charakterizuji pouze ur€ity dil¢i aspekt ¢innosti podniku, ktery sdm
0 sobé o celkovém stavu podniku vypovida jen ziidka. Proto se pro komplexni hodnoceni
stavu podniku pouzivaji soustavy ukazateld, nékdy oznacovany ijako analytické systémy

nebo modely finan¢ni analyzy (Sedlacek, 2011, s. 81).

Tyto analytické systémy pro hodnoceni pouzivaji kombinace rtiznych ukazatelti, diky

¢emuz dokazi do uréité miry zhodnotit spole¢nost jako celek (Sedlacek, 2011, s. 81).

K analyze podniku se pouzivaji predevsim bonitni a bankrotni modely. Mezi témito
skupinami neni striktné¢ vymezena hranice, nebot’ modely z obou skupin tvoii kombinaci
nekolika ukazatelii jednu ciselnou hodnotu, podle které posuzuji finanéni zdravi
spolecnosti. RozliSuji se proto piedev§im podle ucelu, ke kterému byly vytvofeny

(Rickova, 2018, s. 80).

BONITNI MODELY

Bonitni modely vyhodnocuji finan¢ni zdravi podniku na zakladé bodového hodnoceni
vysledki jeho ukazateld v jednotlivych oblastech analyzy (Knapkova, Pavelkova, Remes,
Steker, 2017, s. 132).
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Tyto modely jsou vhodné pro mezipodnikové srovnani firem podnikajicich ve stejném
oboru (Ruckova, 2018, s. 80). Radi se mezi né napiiklad Tamariho model nebo Kralickiv

Quick test (Knapkova, Pavelkova, Remes, Steker, 2017, s. 132).
Index bonity

Index bonity pouziva Sest ruznych ukazatell, ze kterych odvozuje vyslednou hodnotu
ukazatele. Cim vyssi je vysledna hodnota, tim lepsi je finanéng-ekonomicka situace
podniku (Sedlacek, 2011, s. 109).

Pouziva se nasledujicich Sest ukazateli:

e x1 = cash flow/cizi zdroje

e X2 = celkova aktiva/cizi zdroje

e X3 = zisk pfed zdanénim/celkové aktiva
e X4 =zisk pfed zdanénim/celkové vykony
e X5 = zasoby/celkové vykony

e X = celkove vykony/celkova aktiva

Index bonity =1,5X x; + 0,08 X x, + 10 X x3 +5 X x, + 0,3 X x5 + 0,1 X x4

Vzorec €. 24: Index bonity
(Zdroj: Sedlacek, 2011, s. 109)

Pro odvozeni zavéri se pouziva néasledujici hodnotici stupnice.

extrémné velmi §patna urcité dobra velmi extrémné
$patna Spatna problémy dobra dobra
| ] | | ] | ]
| | [ | |

-3 -2 -1 0 1 2 3

Obrizek ¢. 5: Hodnotici stupnice indexu bonity
(Zdroj: Upraveno dle: Sedlacek, 2011, s. 109)

BANKROTNI MODELY

Cilem bankrotnich modelt je ptedpovédét, zda zkoumané spolec¢nosti hrozi v blizké
budoucnosti bankrot. Tyto modely nejcastéji povazuji za pri¢iny bankrotu problémy
s likviditou, vysi Cistého pracovniho kapitalu a rentabilitou vloZeného kapitalu. Mezi

bankrotni modely patii naptiklad Altmaniv model nebo indexy IN (Knépkova,
Pavelkova, Remes, Steker, 2017, s. 132).
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Index INO5

Index INO5 je nejnovéjsi z indextt IN, které byly vytvofeny za ucelem posouzeni
vykonnosti a divéryhodnosti ¢eskych podnikii. Je aktualizaci prfedchazejiciho modelu
INOI podle testu dat pramyslovych podnikd z roku 2004 (Sedlacek, 2011, s. 112). Je
vysledkem analyzy 24 vyznamnych matematicko-statistickych modeli pro hodnoceni

podnikil a vice nez tisice ¢eskych firem (Ruckova, 2019, s. 82).

Model INOS je vyjadifen rovnici, kterd obsahuje pomérové ukazatele zadluzenosti,
rentability, likvidity a aktivity, kde je kazdému z nich pfifazena vaha odpovidajici

vazenému pruméru hodnot ukazatele ve zkoumaném odvétvi (Ruckova, 2019, s. 84).

Pfi pouziti modelu INO5 muze dojit k vyraznému zkresleni vysledku, pokud se hodnota
nakladovych urokd blizi nule. Hodnota B (EBIT/nakladové Uroky) potom mize
dosahovat extrémnich hodnot, které neproporéné ovlivituji vyslednou hodnotu indexu.
Pro zamezeni tomuto problému tvlrci indexu doporucuji v tomto piipadé omezit

maximalni hodnotu ukazatele na 9 (Rackova, 2019, s. 84).

IN0O5=0,13xA+004%xB+397xC+021xD+0,09%XE

Vzorec ¢. 25: Index INO5
(Zdroj: Sedlacek, 2011, s. 112)

, kde

A = aktiva/cizi kapital,

B = EBIT/nakladové aroky,

C = EBIT/celkova aktiva,

D = celkové vynosy/celkova aktiva,

E = obéZna aktiva/kratkodobé zavazky a Givéry,

F = z&dvazky po lhite splatnosti/vynosy (Sedlacek, 2011, s. 111).

Vysledek indexu je hodnocen podle nasledujicich intervali, které vSak lze pro potieby
analyzy upravit:

e INO5 > 1,6: bonitni podnik,

e 0,9 <INO5<1,6:,,8eda zona“,

e INO05 <0,9: bankrotni podnik (Sedlacek, 2011, s. 112).
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2 Analyza soucasného stavu

Tato cast prace obsahuje analyzu soucasné¢ho stavu spolecnosti Renishaw s. r. o. Je

rozdélena do tii ¢asti. Prvni se vénuje piedstaveni spole¢nosti a popsani jejich zakladnich

charakteristik. Druha ¢ast zkouma okoli spole¢nosti a vlivy pusobici na jeji fungovani

a ve tieti Casti jsou analyzovany a interpretovany ukazatele finan¢ni analyzy popsané

V prvni Casti prace.

2.1 Predstaveni spole¢nosti

apply innovation

Obrazek ¢. 6: Logo Renishaw International Ltd.

Nazev:
Sidlo:
Pravni forma:

Identifikaéni ¢islo:

Datum vzniku a zapis:

Spisova znacka:
Zakladni kapital:

Predmét podnikani:

Statutarni organ:

Spolecnici:

(Zdroj: Renishaw.com, 2021)

Renishaw s. r. 0.

Olomoucka 1164/85, Cernovice, 627 00 Brno
spolecnost s I. 0.

26260280

12. zari 2001

C 40716/KSBR (Krajsky soud v Brng¢)

12 000 000 K¢

Vyroba, obchod a sluzby neuvedené v piilohach 1 az 3

zivnostenského zakona

Opravy ostatnich dopravnich prosttedkii a pracovnich

strojil
Ing. Josef Slama (jednatel, od 12. zaii 2001)

Renishaw International Ltd. (obchodni podil: 100 %)
(Kurzy.cz, 2021)
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2.1.1 Struéna charakteristika

Renishaw s. r. 0. je ¢eskou pobockou nadnarodni skupiny Renishaw International Limited
sidlici ve Velké Britanii. Hlavni ¢innosti Renishaw s. r. 0. je zprostiedkovani prodeje
vyrobkl a sluzeb pro svou matetskou spolecnost, ale 1 prodej pod vlastnim jménem. Jeji
¢innost dale zahrnuje marketingovou podporu skupiny, Skoleni zakaznikd, poskytovani

predprodejni a poprodejni podpory, instalaci produktt a servis.

Renishaw International Ltd. je jednou z pfednich svétovych spole¢nosti v oboru
strojirenskych a védeckych technologii, piesného méfeni a zdravotnictvi, ktera za rok
2019 dosahla trzeb ve vysi 574 miliont liber (piiblizné 17 miliard K¢). Plsobi ve
37 zemich, ma 79 pobocek po celém svété, zaméstnava pres 4 000 lidi a vlastni pies
1 800 patentu v oblasti technologickych inovaci. Vice nez 90 % trzeb skupiny ptichazi
Z poboc¢ek mimo Velkou Britanii (Renishaw.com, 2020).

=

B - 20ume 219

Obrazek €. 7: Struktura Renishaw International Ltd.
(Zdroj: Ranishaw.com, 2021)
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2.1.2 Cinnost spole¢nosti

Klicové ¢innosti Ceské pobocky by se daly rozdélit do dvou kategorii. Prvni z nich je
zprosttedkovani prodeje, které je primarni ¢innosti spole¢nosti. Do této kategorie se da
zafadit hledani zédkaznikd, jednani s nimi, péce o n¢, edukace trhu, Skoleni zakaznika
a instalace prodanych stroju. Druhd kategorie je technicka podpora, kterd zahrnuje

predevsim poprodejni servis (Slama, 2021).

Nutno zminit, Ze Renishaw s. r. 0. (¢eska pobocka, ktera je pfedmétem prace) sama
nevyrabi ani neprovadi zadny vyzkum a vyvoj. | vétSinova Cast oprav je pouze
zprostiedkovana pro matefskou spole¢nost. Ceska pobocka provadi diagnostiku, pfipadng

vyméni stroj za novy, ale vétSinu oprav zajiSt'uje mateiska spole¢nost (Slama, 2021).

Stejné tak z vétSiny obchodu, které ceska pobocka zprostiedkovava, neplynou trzby pro
Renishaw s. 1. 0., ale pro matefskou spole¢nost. Vynosy spolecnosti jsou potom tvoieny

provizemi ze zprostiedkovanych obchodu (Slama, 2021).

2.2 Analyza okoli podniku

V nasledujici ¢asti jsou specifikovany vlivy pusobici na spole¢nost analyzované pomoci
SLEPTE analyzy a Porterova modelu.

2.2.1 SLEPTE analyza

Vngjsi faktory pusobici na Renishaw s. r. 0. budou rozebrany v této kapitole pomoci
SLEPTE analyzy. SLEPTE se da aplikovat v nékolika verzich. Zde bude pouZita ta verze,
ktera zahrnuje socialni, legislativni, ekonomické, politické, technologické a ekologické

faktory.

SOCIALNI FAKTORY

Mezi socialni faktory se fadi zejména mira nezaméstnanosti, demograficky trend, kupni

sila obyvatelstva, uroven vzdélani a kulturni zvyklosti.

Nezaméstnanost v Ceské republice ve sledovanych letech klesala (v roce 2019 na hodnotu
2,9 %) a byla nizkd i ve srovnéni s primérem ostatnich zemi EU (viz Ekonomické

faktory).
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Co se tyce rovné vzdélani, podil populace s dosaZzenym terciarnim vzdélanim byl v roce

2019 na Grovni 26,1 %, ptiblizné 10 p. b. pod praimérem zemi EU (Eurostat, 2020).

Po demografické strance populace Ceské republiky starne. Primérny vék mezi lety 2009
a 2019 wvzrostl o vice nez 3 roky. Pfesouvani nejpocetnéjsich vékovych skupin do
dichodového veéku, v kombinaci s prodluzujici se o¢ekavanou délkou zivota, naznacuje

Vv nasledujicich desitkach let pokles produktivni ¢asti populace (czso.cz, 2020).

LEGISLATIVNI FAKTORY
Spoleénost se v prvni fadé fidi nasledujicimi zakony Ceské republiky:

e Zakon €. 262/2006 Sb., zakonik prace,

e Zakon €. 90/2012 Sb., o obchodnich korporacich,
e Zakon ¢. 89/2012 Sb., ob&ansky z&konik,

e Zakon ¢. 563/1991 Sb., o ucetnictvi,

e Zakon ¢. 586/1992 Sb., o danich z ptijmu,

e Zakon €. 235/2004 Sb., o dani z ptidané hodnoty.

V personalni kategorii spole¢nost spadd pod natizeni Evropské unie GDPR (Obecné
nafizeni o ochrané osobnich tdajli). V oblasti prodeje a logistiky se fidi celou fadou ISO
norem V souvislosti se fizenim kvality produkti. Je certifikovdna normami 1SO 9001,
ISO/IEC17025 a IEC61508. (Renishaw.com, 2020) Dale spole¢nost podléha nafizeni
vlady ¢. 481/2012 Sb., oznaCovanému jako RoHS, které omezuje pouzivani nékterych

nebezpecnych latek v elektronickych zatfizenich.

Matetska spolecnost, sidlici ve Velké Britanii, se dale fidi Modern Slavery Act 2015, ve
spojitosti se kterym si skupina provéiuje své dodavatele a kontroluje, zda nevyuzivaji
détské ¢i nucené prace (Modern Slavery Act, 2015), a Bribery Act 2010, ktery je
zaméfeny na potlaceni korupce (Bribery Act, 2010). V oblasti ucetnictvi se spole¢nost od
roku 2019 #idi mezinarodnim ucetnim standardem IFRS 16, ktery se tyka vykazovani
pronajatého majetku (ifrs.org, 2019).

EKONOMICKE FAKTORY

Mezi ekonomické faktory spada zejména mira inflace, vyvoj hrubého doméaciho produktu

a mira nezaméstnanosti.

35



Tabulka €. 1: Vyvoj miry inflace
(Zdroj: czso.cz, 2020; ec.europa.eu, 2020)

Vyvoj miry inflace (v %) 2015 2016| 2017 2018 2019
Ceska republika 0,3 0,7 2,5 2,1 2.8
Prameér EU-27 0,1 0,1 1,7 19 15

Inflace ve sledovaném obdobi rostla a byla vysoka i v porovnani s ostatnimi staty
Evropské unie. Ve sledovaném obdobi se zvysila z hodnoty 0,3 % v roce 2015 na 2,8 %
v roce 2019 (Eurostat, 2020).

Tabulka & 2: Vyvoj hrubého domaciho produktu CR
(Zdroj: kurzy.cz)

2015
4477

2016
4713

2017
5050

2018
5310

2019
5647

Vyvoj HDP (v mld. K¢&)

Vyvoj hrubého doméciho produktu mél ve sledovanych letech rostouci tendenci, coz
znaci vzestup hospodarského potencialu ekonomiky. Rist je ovSem nutné vnimat v SirSim
kontextu. Primérny meziro¢ni nartist hrubého doméciho produktu z let 2009 az 2019 byl
pro Ceskou republiku 2,4 %, zatimco pramér ¢lenskych statd EU (EU-27) byl 1,6 %
a prumér zemi eurozény (EA-19) byl 1,4 %. Rist hrubého domaciho produktu je tedy ve

srovnani s pramérem Evropské unie nadprumérny (Eurostat, 2020).

Tabulka & 3: Vyvoj nezaméstnanosti CR
(Zdroj: kurzy.cz)

2015
6,2

2016
5,2

2017
3,8

2018
3,1

2019
2,9

Vyvoj nezaméstnanosti (v %)

Nezaméstnanost ve sledovaném obdobi klesala. V porovnani s ¢lenskymi staty Evropské
unie se nezamé&stnanost aktivni populace (15-74 let) v Ceské republice pohybovala vice

nez 4 p. b. pod primérem a stejné tomu bylo i ve srovnani se staty eurozony (Eurostat,
2020).
POLITICKE FAKTORY

Politicka situace v Ceské republice je relativné stabilni. Political stability index pro
Ceskou republiku v poslednich deseti letech kolisa kolem hodnoty 1, pfi¢emsz rozpéti pro

index je -2,5 az 2,5 a svétovy prumér je 0 (theglobaleconomy.com, 2019).
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Dalsim politickym faktorem je odchod Velké Britanie z Evropské unie. Vyjednavani
0 podminkach Brexitu v této chvili jesté neni u konce a v analyzovanych letech na
spole¢nost nemélo vliv. Pro nésledujici roky to ovSem znamenid mensi stabilitu

a predvidatelnost politického a ekonomického prostiedi.

TECHNOLOGICKE FAKTORY

Technologicka ptipravenost vyjadiuje schopnost, se kterou ekonomika piijima existujici
moderni technologie, ¢imz zvySuje produktivitu svého primyslu. S rostoucim trendem
globalizace ve svét€ je schopnost inovovat klicovym faktorem ve zvySovani
konkurenceschopnosti. Zejména pokrok v oblasti ICT vedl ke snizeni néakladi na
komunikaci a rozsifeni mnozstvi produktli a sluzeb, které mohou byt obchodovany
mezinarodné. Pro Ceské prostiedi je zasadni, jestli maji zdejSi spoleCnosti piistup
k modernim technologiim a schopnost je vyuzivat. V roce 2019 Ceska republika zaujala
32. misto (ze 141) v The Global Competitiveness Indexu 4.0, ktery srovnava faktory,
které uréuji produktivitu danych ekonomik. Ve stejném indexu se CR v roce 2009
umistila na 30. mist&. Jeji pozice piiblizné v hornich 20 % zkoumanych ekonomik je tedy

relativné stabilni (The Global Competitiveness Report, 2019).

Vlada Ceské republiky v roce 2016 schvalila Iniciativu Primysl 4.0, ktera se zabyva
nastupem tzv. &étvrté primyslové revoluce. Cilem této iniciativy je piipravit Ceskou
republiku na ptichod této zmény a posilit tim jeji konkurenceschopnost v oblastech

energetiky, primyslu, obchodu a logistiky (Ministerstvo primyslu a obchodu, 2016).

EKOLOGICKE FAKTORY

Na ekologicky aspekt firem je v poslednich letech kladen vétsi a vétsi diraz. Spole¢né
S popularizaci tématu klimatickych zmén vzniké ve spolecnosti stale vétsi tlak na velké

korporace, které maji na Zivotni prostredi znatelny vliv (Global Citizen, 2012).

Nejpouzivangjsi a nejznamejs$i normou v oblasti zivotniho prostiedi je norma ISO 14001.
Ta je urcena pro organizace soukromého i1 vetejného sektoru, bez ohledu na velikost.
Vyzaduje, aby organizace identifikovala v§echny dopady své ¢innosti na zivotni prostredi

a dale definuje cile pro systémy fizeni zivotniho prostiedi (ManagementMania, 2016).
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2.2.2 Porteruv model

Tato ¢ast je vénovana analyze konkuren¢niho prostiedi a pfipadnych rizik pomoci

Porterova modelu.

VYJEDNAVACI SiLA ODBERATELU

Vyjednavaci sila odbératelt ¢eské pobocky je relativné nizka. Zakaznici Renishaw s. r. o.

se daji rozd¢lit do dvou skupin.

Piiblizné 80 % trzeb spole¢nosti plyne od vyrobeu stroju, kterych je dle odhadu jednatele
Ceské pobocky na trhu kolem 50. Jejich vyjednavaci sila neni nijak vysoka, protoze
produkty Renishaw jsou na $pi¢ce inovativnosti a velmi hodnotna je i lokélni podpora ve

form¢ skoleni a servisu (Slama, 2021).

Zbylych 20 % trzeb plyne zprodeje koncovym uzivatelim (uzivatelé méficich,
soufadnicovych a meteorologickych pftistroju), kterych je na trhu pres 10 000. Podobné
jako u pfedchozi skupiny zakaznikt, diky vysoké kvalité produktd, s nimi spojenych

sluzeb a lokalni dostupnosti, je jejich vyjednavaci sila relativné mala (Slama, 2021).

VYJEDNAVACI SILA DODAVATELU

Faktor vyjednavaci sily dodavateli neni pro ¢eskou poboc¢ku relevantni. S vyjimkou
dodavatelti kancelafské techniky a podobného vybaveni je jedinym dodavatelem
Renishaw s. r. 0. jeji matetska spole¢nost. Ta je do vysoké miry vertikalné integrovana,

takze ani vyjednavaci sila dodavateli matei'ské spole¢nosti neni nijak vysoka (Slama,

2021).

HROZBA SUBSTITUCNICH PRODUKTU A SLUZEB

Diky vysoké inovativnosti produkti a velmi Sirokému spektru segmenti, ve kterych

spolecnost ptisobi, je riziko substitu¢nich produkti malé.

STAVAJICI KONKURENCE

Renishaw s. r. o. piisobi v nékolika segmentech. Trzni pozici je tedy tfeba hodnotit

Vv jednotlivych oblastech samostatné.
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V oblasti pfesného méfeni a fizeni procest jsou na ¢eském trhu kromé Renishaw s. r. o.
dvé vyznamné spolec¢nosti. Hexagon Metrology s. r. 0. a Carl Zeiss spol s r. 0. V tomto

segmentu patii Renishaw s. r. 0. dle odhadu jednatele pfiblizné 50 % trhu (Slama, 2021).

V oblasti fizeni pohybu spolec¢nosti konkuruji ptedev§im Heidenhain s. r. 0., Hexagon
Metrology s. r. 0. a Marposs s. r. 0. V této oblasti Renishaw s. r. 0. pokryva piiblizné
70 % trhu (Slama, 2021).

Tyto dva segmenty maji na trzbach Renishaw nejvétsi podil. Mezi dalsi se fadi kontrolni
systémy a doteky, kde spole¢nost pokryva piiblizné 70 % trhu, dale upinaci stavebnice,
kde ptisobi pfiblizn¢ dvacet dodavateli a kazdému patii zhruba dvacetina trhu, a v oblasti
kalibrace a optimalizace strojii méa spole¢nost dominantni postaveni a patfi ji pfiblizné

90 % trhu (Slama, 2021).

POTENCIALNI KONKURENCE

Vzhledem k dobrému postaveni spole¢nosti, nejen na ¢eském trhu, ale i globalng, je velmi
mala $ance vstupu nové konkurence, kterd by ji ohrozila. K tomu pfispivaji i vysoké

naklady pro vstup do odvétvi.

2.2.3 McKinseyho model 7S

V této Casti je provedena interni analyza pomoci McKinseyho modelu 78S.

STRATEGIE

Cilem Renishaw s. r. 0. je co nejefektivnéji nabizet na ceském a slovenském trhu produkty
své matetské spoleénosti, spole¢né se sluzbami spojenymi s nakupem. Ceska pobocka ma
dle strategie byt co nejstihlejsi pti zachovéani schopnosti nabidnout plnohodnotny servis

a poprodejni podporu (Slama, 2021).

STRUKTURA

Organizaéni struktura spolecnosti je rozdelena do Ctyt skupin. Prvni je obchodni oddéleni,
ve kterém obchodni manazer vede tym osmi zaméstnancu, ktefi zajiStuji komunikaci se
zakazniky. Technické odd¢€leni, vedené technickym manazerem, ma na starost Skoleni,
poprodejni podporu a vSechny dalsi ¢innosti spojené s technickou strankou obchodu.

Finance zajiStuje externi manazerka financi, se kterou spolupracuje jeden ucetni
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zaméstnany Renishaw s. r. o. Pfimo pod jednatele krom¢ tfi manaZerti spadaji i tfi

zaméstnanci starajici se o administrativu (Slama, 2021).

General Manager

(jednatel)
Sales Technical Financial
Manager Manager Manager
_—_ Area sales 1 Maintenance | | | | Office Manager Senior
Manager Test Pilot (SK) Accountant
— — Service (SK)
I Product | Application
Manager Engineer
L Customer
| P senvce (€2
] Comp.
Maintenance [~
Manager
Obrazek ¢. 8: Organizacni struktura Renishaw s. r. o.
(Zdroj: Slama, 2021)
SYSTEM RiZENi

Cast pristupt k Fizeni spoleGnosti je stanovena pravidly mateiské spolednosti.
Zaméstnanci jsou vedeni K samostatnosti a osobnimu rozvoji. Manazefi nasledn¢ provadi
kontroly a poskytuji podfizenym nastroje, konzultace a prostiedky pro plnéni jejich ukoli

(Slama, 2021).

STYL MANAZERSKE PRACE

Idedl, kterého se spole¢nost v oblasti manazerského stylu snazi dosahnout, by se dal
oznacit za liberdlni styl. Zaméstnanci maji stanoveny smér, cil a strategii k jeho dosaZeni.
Zaroven jsou jim ud€leny pravomoci, diky kterym by zaméstnanci méli byt schopni ukol
samostatné realizovat. V praxi je ovSem role manaZera aktivnéj$i. Pokud zaméstnanec
nepostupuje samostatné, stanovuje manazer harmonogram, terminy a provadi kontroly,

ptipadn¢ doch&zi na mikromanagement (Slama, 2021).
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SPOLUPRACOVNICI

Kazdy ze zaméstnanci ma pro dany rok stanoveny svoje osobni cile, které jsou tvoreny
na zakladé pravidelnych sebehodnoticich pohovorl. Cile mohou zahrnovat zvySeni
vykonu, zlepSeni mékkych i technickych dovednosti a time managementu. Pro
zaméstnance je tvorfen tzv. skills matrix. Technici i obchodni zastupci maji k dispozici
Sest povinnych a deset dobrovolnych oblasti rozvoje. Kariérni rist se nasledné odviji

pfedevs§im od nartistu schopnosti zaméstnance (Slama, 2021).

SCHOPNOSTI

Obchodni zastupci jsou Skoleni predevsim v mékkych dovednostech, jako jsou
komunika¢ni dovednosti, vyjednavaci taktiky a time management. Zaroven ale musi do
urCité miry rozumet technické strance produkti, které prodavaji. Technicti pracovnici
jsou Skoleni v odbornych dovednostech, které se tykaji aktudlni nabidky produkth
(Slama, 2021).

SDILENE HODNOTY

Zakladni hodnoty Renishaw s. r. 0. (a zaroven celé skupiny) jsou inovace a integrita.
Spole¢nost si klade za cil nabizet vzdy nejnovéjsi a nejefektivnéjsi feSeni pro potieby
svych zékaznikl. Zaroven si zakladd na profesiondlnim a zodpovédném jednani, které

ptesahuje i do socialni oblasti a oblasti zivotniho prostfedi (Slama, 2021).

2.2.4 Shrnuti predchozich analyz

Spole¢nost je dle analyz vnéjSich vlivi pusobicich na ni ve velmi dobré pozici. Jeji
vyznamné postaveni na ¢eském trhu hned v né€kolika segmentech, spole¢né s vysokou
mirou inovativnosti mateiské spole¢nosti, tvofi dobré podminky pro budouci rozvoj

a stabilitu Renishaw s. r. 0.

2.3 Finan¢ni analyza

Nasledujici ¢ast je vénovéana samotné finan¢ni analyze Renishaw s. r. o. pomoci
absolutnich, rozdilovych a pomérovych ukazateld a jejich soustav, konkrétn¢ indexu

bonity a indexu INO5.
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2.3.1 Analyza absolutnich ukazatelu

Tato kapitola obsahuje analyzu absolutnich a relativnich meziro¢nich zmén v polozkach
rozvahy a vykazu ziskt a ztrat v letech 2015 az 2019. K tomu jsou vyuzity metody

horizontalni analyzy a vertikalni analyzy.

HORIZONTALNI A VERTIKALNI ANALYZA ROZVAHY

V nasledujicich tabulkach je zobrazen vyvoj vybranych polozek aktiv a pasiv spole¢nosti
ke konci tcetnich obdobi jednotlivych let. Spolecnost si zvolila jako ucetni obdobi 1. 6.

az 30. 6., nejedna se tedy o Udaje ke konci jednotlivych let.

Horizontalni analyza aktiv

Tabulka ¢. 4: Horizontalni analyza aktiv
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: u€etni vykazy Renishaw s. r. 0.)

AKTIVA _ 2015/2016 _ 2016/2017 _ 2017/2018 _ 2018/2019
tis. K¢ % tis. K¢ % tis. K¢ % tis. K¢ %

AKTIVA CELKEM

Stala aktiva 9617| 27,2 -3645 -8,1| -3196 -1,7 1228 3,2
DNM 0 0,0 0 0,0 0 0,0 0 0,0
DHM 9617| 27,2 -3645 -8,1| -3196 -1,7 1228 3,2
Obézna aktiva -2612 -5,8| -2283 -54 17585 43,7 14 115( 244
Zasoby 384( 106,7 13 1,7 577 76,2 5107| 382,8
Pohledavky -7919( -21,5( -9590( -33,2 698 3,6 3798 19,0
Penézni prostredky 4923 62,0 7294| 56,7 16310| 80,9 5210 14,3
Casové rozliseni aktiv 737 122,0 -247| -18/4 -88 -8,0 -44 -4.4

Vyvoj aktiv spolec¢nost byl ve sledovanych letech proménlivy, ale dlouhodob¢ vykazuje
rostouci tendenci. S vyjimkou mirného poklesu o 7 % mezi roky 2016 a 2017, ktery byl
zpusoben prodejem jednoho demonstraéniho pfistroje, se aktiva v kazdém roce
zvySovala, a to 0 9,6 % (7 742 tis. K&) mezi roky 2015 a 2016, 17,3 % (14 301 tis. K¢)
mezi 2017 a 2018 a 15,8 % (15 299 tis. K¢) mezi 2018 a 2019. Na tomto ristu méla

nejvetsi podil akumulace penéZnich prostiedkt v pokladné a na tétech.

Stala aktiva mezi roky 2015 a 2016 vzrostla, coz bylo pfimo zplsobeno naristem
dlouhodobého hmotného majetku (ndkupem dvou demonstra¢nich pfistroju) 0 27,2 %
(9 617 tis. K&). V nasledujicich letech se vSak polozka dlouhodobého hmotného majetku
snizila, a to 0 8,1 % (3 645 tis. K&) mezi 2016 a 2017 a 7,7 % (3 196 tis. K&) mezi lety
2017 a 2018. V obdobi mezi 2018 a 2019 doslo opét k mirnému narustu o 3,2 %
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(1228 tis. K¢&) kvuli nakupu dalsiho stroje, ktery byl ke konci obdobi zafazen

v nedokonc¢eném dlouhodobém hmotném majetku.

Obézna aktiva v obdobi mezi lety 2015 a 2017 klesala, a to 0 5,8 % (2 612 tis. K¢) mezi
lety 2015 a 2016 a 5,4 % (2 283 tis. K¢) mezi 2016 a 2017. To bylo zpsobeno piedevsim
vyraznym poklesem pohledavek. V nasledujicich letech doslo naopak k vyraznému
nariistu obéznych aktiv. O 43,7 % (17 585 tis. K¢&) mezi lety 2017 a 2018 a 0 24,4 %
(14 115 tis. K¢&) mezi 2018 a 2019. K tomu piispél piedev§im nardst zasob, protoze
spolecnost v danych letech kromé materialu nakoupila i vyznamné mnozstvi zbozi, které
do té doby nem¢la, a penéznich prostfedkti v pokladné a na uctech, které za celé sledované

obdobi vykazuji vyrazny rostouci trend.

Pohledavky se mezi lety 2015 a 2016 snizily o 21,5 % (7 919 tis. K&) a 0 33,2 %
(9590 tis. K&) mezi 2016 a 2017. V nasledujicich letech se ovSem vySe téchto
pohledavek opét zvySovala. O 3,6 % (698 tis. K¢&) mezi lety 2017 a 2018 a 0 19 %
(3 798 tis. K¢) mezi lety 2018 a 2019.

Penézni prostiedky za sledované obdobi vyrazné rostly. O 62 % (4 923 tis. K¢) mezi roky
2015 a 2016, 0 56,7 % (7 294 tis. K&) mezi 2016 a 2017, 80,9 % (16 310 tis. K¢) mezi
2017 a 2018 a nakonec 0 14,3 % (5 210 tis. K¢) mezi 2018 a 2019. Prave rust penéznich
prostfedkd vyrazné piispél ke znacnému narustu ob&znych aktiv v poslednich dvou
sledovanych ucetnich obdobich. Spole¢nost se rozhodla drzet znacnou ¢ast svych
prostfedkll v hotovosti pro zajisténi hladkého chodu spole¢nosti a jako ptipadnou rezervu

pro ptipad krize.
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Vyvoj aktiv v letech 2015-2019 (v tis. K¢)
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m Stala aktiva = Ob&na aktiva  m Casové rozliseni aktiv

Graf ¢&. 1: Vyvoj aktiv v letech 2015-2019
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Gcetni vykazy Renishaw s. r. 0.)

Horizontalni analyza pasiv

Tabulka ¢&. 5: Horizontalni analyza pasiv
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: u€etni vykazy Renishaw s. r. 0.)

PASIVA 2015/2016 2016/2017 2017/2018 2018/2019
tis. K¢ % tis. K¢ % tis. K& % tis. K& %
PASIVA CELKEM 14301 17,3 15299 158
Zakladni kapital 0 0,0 0 0,0 0 0,0 0 0,0
Fondy ze zisku 131 6,0 373| 16,1 27 1,0 89 3,3
VH minulych let 22903 791 3118 6,0 7768 14,1| 11878 189

VH bé&zného ué. obdobi -4689| -20,1 -55,3 52,4 167 13

Rezervy -3 -06 43 8,9 -131 -25 150( 29,2
Zavazky -10601| -753 597 17,2 2157 529 3015| 484
Dlouhodobé¢ zavazky 448 322,3 -113| -19,3 31 6,5 -137] -27.1
Kratkodobé zavazky -11049] -79,3 710] 24,6 2126] 59,0 3152| 55,0

Vychézime z pravidla bilan¢ni rovnosti (aktiva se rovnaji pasiviim), vyvoj pasiv je tedy
totoZny vyvoji aktiv.

Vlastni kapital spole¢nosti v prubéhu sledovanych let rostl, az na vyjimku obdobi mezi
roky 2016 a 2017, kdy se mirné snizil o 8 % (6 814 tis. K&). Toto bylo zplsobeno
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pfedevsim poklesem vysledku hospodateni bézného ucetniho obdobi, ktery se snizil
055,3 % (10 305 tis. K¢). Kromé toho se vlastni kapital v kazdém obdobi znatelné
zvySoval, a to 0 27,6 % (18 345 tis. K¢&) mezi lety 2015 a 2016, 15,6 % (12 157 tis. K¢)
mezi 2017 a 2018 a 0 13,5 % (12 134 tis. K¢) mezi 2018 a 2019, vlivem kumulace

nerozdéleného zisku.

Zakladni kapital se ve sledovanych letech nezménil a zlstal po celou dobu na trovni
12 000 tis. K¢. Fondy ze zisku se mirné zvySovaly, a to 0 6 % v obdobi mezi lety 2015
a 2016, 16,1 % mezi lety 2016 a 2017, 1 % mezi 2017 a 2018 a 0 3,3 % mezi 2018 a 2019.

Konkrétné€ §lo o navySovani statutarnich fondu.

Vysledek hospodaieni minulych let kazdym rokem rostl. Nejvice v obdobi mezi lety 2015
a 2016, kdy se polozka zvysila o 79,1 % (22 903 tis. K&) oproti pfedchozimu obdobi.
V nésledujicim obdobi vzrostl 0 16,1 % (3 118 tis. K¢), v obdobi mezi lety 2017 a 2018
014,1% (7 768 tis. K&) a0 18,9 % (11 878 tis. K&) mezi 2018 a 2019. Vysledek bézného
ucetniho obdobi se vyvijel proménlivé. V prvnich dvou sledovanych obdobich klesal,
0 20,1 % (4 689 tis. K¢) mezi lety 2015 a 2016 a 0 55,3 % (10 305 tis. K¢) mezi 2017
a2018. Nasledné mezi lety 2017 a 2018 vyrazné vzrostl o 52,5 % (4 362 tis. K<)
a 0 mirnych 1,3 % (167 tis. K¢&) mezi 2018 a 2019.

Cizi zdroje mezi prvnimi dv€ma sledovanymi obdobimi vyrazné poklesly, o 72,8 %
(10 604 tis. K¢&), coz bylo zptusobeno snizenim kratkodobych zavazka (pohledavek
Z obchodnich vztahti) 0 79,3 % (11 049 tis. K¢). Mezi nasledujicimi obdobimi vsak cizi
zdroje rostly. O 16,1 % (640 tis. K¢&) mezi lety 2016 a 2017, 46,6 % (2 144 tis. K¢) mezi
2017 a 2018 kvuli rostoucim kratkodobym zavazkiim a 0 46,9 % (3 165 tis. K¢&) mezi
2018 a 2019, coz bylo tentokrat zptisobeno predevsim pfijatymi zdlohami ve vysi
3716 tis. K¢, oproti 8 tis. K¢ Vv pfedchozim obdobi. Rezervy pievazné stagnovaly

a k vétsi zméné doslo az mezi lety 2018 a 2019, kdy byly navySeny 0 29,2 % (150 tis. K¢).

Zavazky nejdiive mezi obdobimi 2015 a 2016 kvuli Ghradé kratkodobych zavazki
Z obchodnich vztahi prudce Klesly o 75,3 % (10 601 tis. K&). V nésledujicich letech se
ale zacaly vyrazné zvySovat. Konkrétné o 17,2 % (597 tis. K¢) mezi lety 2016 a 2017,
052,9 % (2 157 tis. K&) mezi 2017 a 2018 a 0 48,4 % (3 015 tis. K¢) mezi 2018 a 2019.
Toto bylo zplisobeno primarné zminénymi zménami kratkodobych zavazk, které tvoti

dominantni ¢ast zavazkl celkovych.
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Dlouhodobé zévazky se mezi lety 2015 a 2016 vyrazné zvysily o 322,3 % (448 tis. K<)
vlivem nérastu odlozeného danového zédvazku. Nésledné se mezi lety 2016 a 2017 snizily
0 19,3 % (113 tis. K¢), mezi 2017 a 2018 zvysily 0 6,5 % (31 tis. K¢) a nakonec mezi lety
2018 a 2019 opét klesly o 27,1 % (137 tis. K¢&). Nutno dodat, Ze spolecnost ve
sledovanych letech neméla zadné dlouhodobé zavazky k Gvérovym institucim ani
dlouhodobé zavazky z obchodnich vztahti a dlouhodobé zavazky byly zcela tvofeny

odloZzenymi danovymi zavazky.

Vyvoj pasiv v letech 2015-2019 (v tis. K¢)
120 000

100 000
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60000
40000
20000

0

2015 2016 2017 2018 2019

m Vlastni kapital m Cizi zdroje

Graf €. 2: Vyvoj pasiv v letech 2015-2019
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Gcetni vykazy Renishaw s. r. 0.)
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Vertikalni analyza aktiv

Tabulka ¢. 6: Vertikalni analyza aktiv

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: ti¢etni vykazy Renishaw s. r. 0.)

AKTIVA %
2015 2016 2017 2018 2019

AKTIVA CELKEM

Stala aktiva 43,58 50,61 49,98 39,31 35,04
Dlouhodoby nehmotny majetek 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Dlouhodoby hmotny majetek 43,58 50,61 49,98 39,31 35,04
Obé&zna aktiva 55,68 47,88 48,70 59,66 64,10
Zasoby 0,44 0,84 0,92 1,38 5,74
Pohledavky 45,43 32,54 23,37 20,64 21,21
Pené&zni prostredky 9,81 14,50 24,41 37,64 37,15
Casové rozliseni aktiv 0,75 1,51 1,32 1,04 0,86

Tabulka €. 6 zobrazuje podil vybranych polozek aktiv na celkovych aktivech v pribéhu
let 2015-2019.

Béhem let 2015-2017 byl pomér stalych a obéznych aktiv vyvéazeny a obé polozky tvotily
kolem 50 % celkovych aktiv. V letech 2018 a 2019 vsak podil stalych aktiv zacal klesat,
coz bylo zpusobeno vyraznym rastem obéznych aktiv, konkrétné penéznich prostiedk
a zasob. Béhem roku 2018 se podil obéznych aktiv zvysil na 59,66 % z ptedchozich
48,7 % a podil stalych aktiv klesl ze 49,98 % na 39,31 %. Tento rozdil se v roce 2019
jeste zvysil a polozka obéznych aktiv tvorila 64,1 % celkovych aktiv, oproti stalym
aktiviim, ktera klesla na 35,04 %.

Spolecnost ve sledovanych letech nevlastnila Zadny dlouhodoby nehmotny ani finan¢ni
majetek a stala aktiva byla tedy zcela tvofena dlouhodobym hmotnym majetkem, na

kterém mély nejvétsi podil pozemky a stavby.

Nejmensi podil na obéZnych aktivech mély zasoby, jejichz podil mél ve sledovanych
letech rostouci tendenci. V letech 2015-2017 tvotily méné nez 1 % celkovych aktiv,
ovsem v letech 2018 se jejich podil zacal zvySovat a dosahl 1,38 % v roce 2018 a 5,74 %
v roce 2019. Polozka pohledavek se naopak ve sledovanych letech snizovala. V roce 2015
tvortily 45,43 % celkovych aktiv, 32,54 % v roce 2016, 23,37 % v roce 2017, 20,64 %
v 2018 a 21,21 % vroce 2019. Pokles pohledavek byl provazen umérnym riistem

penéznich prostiedku, ktery naznacuje zvyseni likvidity spole¢nosti. Pohledavky tvofily
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v roce 2015 9,81 %, v roce 2016 14,5 %, 24,41 % v roce 2017, 37,64 % v 2018 a 37,15 %
v roce 2019.

Casové rozlideni aktiv, které bylo tvofeno pouze naklady p¥istich obdobi, ve sledovanych

letech kolisalo kolem 1% podilu na celkovych aktivech.

Podil vybranych polozek na aktivech (v %)
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Graf ¢. 3: Podil vybranych poloZek na aktivech
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: téetni vykazy Renishaw s. r. 0.)
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Vertikalni analyza pasiv

Tabulka ¢. 7: Vertikalni analyza pasiv

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: ti¢etni vykazy Renishaw s. r. 0.)

PASIVA %
2015 2016 2017 2018 2019

PASIVA CELKEM

Vlastni kapital 82,02 95,53 94,43 93,04 91,17
Zakladni kapital 14,81 13,52 14,53 12,38 10,70
Fondy ze zisku 2,70 2,61 3,26 2,81 2,50
VH minulych let 35,74 58,43 66,57 64,76 66,52
VH bézného ucetniho obdobi 28,77 20,98 10,07 13,09 11,45
Cizi zdroje 17,98 4,46 5,57 6,96 8,83
Rezervy 0,60 0,55 0,64 0,53 0,59
Zavazky 17,38 3,92 4,93 6,43 8,24
Dlouhodobé zavazky 0,17 0,66 0,57 0,52 0,33
Kratkodobé zavazky 17,21 3,26 4,36 591 7,91

Dominantni ¢ast pasiv je tvofena vlastnim kapitalem, ktery s vyjimkou roku 2015, kdy
tvotil 82,02 %, tvotil ve sledovanych letech vice nez 90 % celkovych pasiv. Podil cizich

zdroju tedy s vyjimkou roku 2015 ziistava pod urovni 10 %.

Co se tyce struktury vlastniho kapitalu, jeho nejvétsi cast je tvofena vysledkem
hospodareni minulych let, ktery ve sledovanych letech rostl. V roce 2015 tvotil 35,74 %
celkovych pasiv, 58,43 % v roce 2016, 66,57 % v 2017, 64,76 % v roce 2018 a 66,52 %
v roce 2019. Vyse zakladniho kapitdlu se za dané obdobi nezménila, ale jeho podil se

mirné snizoval az na 10,7 % v roce 2019, kdy tvofil nejmensi ¢ast pasiv.

Cizi zdroje jsou tvofeny predevS§im kratkodobymi zavazky. Ty dosahly svého
maximalniho podilu na pasivech v roce 2015 s podilem 17,21 %. V roce 2016 se jejich
podil snizil na 3,26 % a v nasledujicich letech mirn¢ rostl. V roce 2017 tvotily 4,36 %,
5,91 % v roce 2018 a 7,91 % v roce 2019. Dlouhodobé zavazky ve sledovanych letech
neptekro€ily hranici 1 % podilu na celkovych pasivech. Spole¢nost neméla zadné
dlouhodobé zéavazky k avérovym institucim ani dlouhodobé zavazky z obchodnich
vztaht. Byly tvofeny pouze odloZzenym datovym zavazkem. VySe rezerv se mirné

zvySovala, ale jeji podil kolisal na arovni 0,6 %.
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Podil vybranych polozek na pasivech (v %)
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Graf ¢. 4: Podil vybranych poloZek na pasivech
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Gcetni vykazy Renishaw s. r. 0.)

HORIZONTALNI ANALYZA VYKAZU ZISKU A ZTRAT

Tabulka ¢. 8 zobrazuje absolutni a procentualni zmény ve vybranych polozkach vykazu

ziskl a ztrat mezi obdobimi 2015 az 2019.

Tabulka ¢. 8: Horizontalni analyza vykazu zisku a ztrat
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: u€etni vykazy Renishaw s. r. 0.)

VYKAZ ZISKU A ZTRAT _ 2015/2016 _ 2016/2017 _ 2017/2018 _ 2018/2019
tis. K¢ % tis. K¢ % tis. K& % tis. K¢ %
Trzby z prodeje vyrobku a sluzeb 15 486 24,0| -28430 -35,5 7835 15,2 4648 78
Trzby za prodej zbozi -10 718 -90,8 9493| 877,4 7 395 69,9 3678 20,5
Vykonova spotieba 5596 22,3 -7607( -24.8 8907 38,5 4575 14,3
Osobni naklady 3980 20,9 2103 9,1 2 026 8,1 3169 11,7
Upravy hodnot v provozni oblasti -183 -4,9 2 064 57,8 -933( -16,6 -189 -4,0
Ostatni provozni vynosy -1 088 -92,6 2819| 3240,2 -149 -51 -216 -7,8
Ostatni provozni naklady 14 6,5 -65 -28,5 0 0,0 280( 171,8
Provozni vysledek hospodaieni -5728 -19,5( -12612 -53,4 5081 46,1 275 1,7
Ostatni finanéni vynosy 14 107,7 -12( -444 57| 380,0 -66( -91,7
Ostatni finanéni naklady 8 1,7 176 37,4 -256 -39,6 -25 -6,4
Finanéni vysledek hospodaieni 2 -0,4 -188 42,4 313 -49,6 -41 12,9
Vysledek hospodateni pied zdanénim -5726| -19,8| -12800| -55,2 5394 51,9 234 15
Dan z ptijmi -1 037 -18,5| -2495 -54,6 1032 49,7 67 2,2

Vysledek hospodareni za ucetni obdobi

Cisty obrat za tigetni obdobi
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Hlavni ¢innosti spolecnosti je zprostfedkovani obchodu, klicové jsou tedy hodnoty trzeb
z prodeje vyrobki a sluzeb. Ty mezi roky 2015 a 2016 zaznamenaly nejvyssi narist ze
sledovanych let, 0 24 % (15 486 tis. K¢). V nasledujicim roce naopak doslo k nejvétsimu
propadu a snizily se o 35,5 % (28 430 tis. K¢). Mezi lety 2017 a 2018 se opét zvysily
0 15,2 % (7 835 tis. K¢&) a0 7,8 % (4 648 tis. K&) mezi 2018 a 20109.

Trzby za prodej zbozi mezi lety 2015 a 2016 vyrazné snizily o 90,8 % (10 718 tis. K¢).
V nasledujicim obdobi v§ak doslo k vyraznému nartstu o 877,4 % (9 493 tis. K&), coz
byl nejvétsi nartist trzeb za zbozi ze sledovanych let. Mezi lety 2017 a 2018 se trzby také
zvysily, 0 69,9 % (7 394 tis. K¢) a mezi 2018 a 2019 0 20,5 % (3 678 tis. K¢).

Ostatni provozni vynosy mezi lety 2015 a 2016 vyrazné klesly, 0 92,6 % (1 088 tis. K¢).
V nasledujicim obdobi se zvysily o 3 240,2 % (2 819 tis. K¢) a v nésledujicich obdobich
mirné klesaly. O 5,1 % (149 tis. K¢) mezi lety 2017 a 2018 a 0 7,8 % (216 tis. K¢) mezi
2018 a 2019. Tyto vynosy jsou tvoreny rezijnimi vydaji sesterské spole¢nosti ve Velké
Britanii, kterd zde ma pronajaté kancelate, sklad apod. (Petr Ihm, 2021).

Vyvoj vynosu (v tis. K¢)
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Graf ¢. 5: Vyvoj vynosu
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Gcetni vykazy Renishaw s. r. 0.)

Vykonova spotieba s mensimi odchylkami kopirovala vyvoj trzeb z prodeje vyrobki

a sluzeb. Mezi lety 2015 a 2016 vzrostla 0 22,3 % (5 596 tis. K¢&), mezi 2017 a 2018
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vyrazné€ poklesla, o 24,8 % (7 607 tis. K¢), mezi 2017 a 2018 opét vzrostla o 38,5 %
(8907 tis. K¢) amezi 2018 a 2019 o 14,3 % (4 575 tis. K¢).

Osobni néklady mély rostouci trend. Mezi lety 2015 a 2016 se zvysily o 20,9 %
(3980 tis. K&) mezi 2016 a 2017 0 9,1 % (2 103 tis. K&), 0 8,1 % (2 026 tis. K&) mezi
2017 22018 a 0 11,7 % (3 169 tis. K¢) mezi 2018 a 2019. Rist osobnich nakladd byl
primarné zpusoben naristem poctu zaméstnancu spole¢nosti, kterych bylo 24 v roce
2015, 27 v roce 2017 a 30 v roce 2018 a 2019.

Upravy hodnot v provozni oblasti, tvofeny zejména odpisy dlouhodobého hmotného
majetku, pfirozené (s urcitym zpozdénim) kopirovaly vyvoj vyse dlouhodobého
hmotného majetku, ktery spole¢nost linearné odepisuje.

Ostatni provozni naklady kolisaly mezi 163 a 443 tis. K¢ a tvofily je pfedev§im dané

a poplatky, zustatkové ceny prodaného dlouhodobého majetku a rezervy v provozni

oblasti.
Vyvoj naklada (v tis. K¢)
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Graf ¢. 6: Vyvoj nakladi
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: t€etni vykazy Renishaw s. r. 0.)

Provozni vysledek hospodateni se v prvnich dvou sledovanych obdobich sniZzoval. Mezi

zbozi o vice nez 90 %. Mezi 2016 a 2018 doslo jeste¢ k vétSimu poklesu, o 53,4 %
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(12 612 tis. K<), ktery tentokrat zptisobil pokles trzeb z prodeje vyrobku a sluzeb. I pies
to spolecnost v obou obdobich dosahla kladného provozniho vysledku hospodaieni. Fakt,
ze 1 pres tento pokles trzeb spolecnost dosdhla kladného vysledku, naznacuje dobrou
diverzifikaci zdroji piijmu. Mezi lety 2017 a 2018 se provozni vysledek hospodaieni
zvysil o0 46,1 % (5 081 tis. K¢&) na 16 107 tis. K¢. Mezi 2018 a 2019 doslo k mirnému
rustu o 1,7 % (275 tis. K¢).

Ostatni financni vynosy ve sledovaném obdobi kolisaly v rozmezi 672 tis. K¢ a ostatni
finan¢ni néklady mezi 365 a 646 tis. K¢, které byly tvofeny zejména kurzovymi ztratami,
povinnym ru¢enim a pojistkami na firemni automobily. Finan¢ni vysledek hospodateni
byl tedy ve vSech letech zaporny. Spolecnost nevlastni zadny dlouhodoby financ¢ni
majetek ani nerealizuje Zadnou Cinnost v oblasti financi, finan¢ni vysledek hospodareni

proto pro jeji chod neni z&sadni.

Vysledek hospodaieni za ticetni obdobi (v tis. K¢)
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Graf ¢. 7: Vyvoj vysledku hospodaieni
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: tcetni vykazy Renishaw s. r. 0.)

Vysledek hospodaieni spole¢nosti (po zdanéni) v letech 2016 a 2017 klesal. Nejdiive se
snizil 0 20,1 % (4 689 tis. K¢). To zapfi¢inil mirny narGst nakladd spolecné s poklesem
trzeb z prodeje zboZi, ktery vSak ¢aste¢né vykompenzoval nartst trzeb z prodeje vyrobkl
a sluzeb. Mezi lety 2016 a 2017 doslo k jesté vétsimu snizeni, o 55,3 % (10 305 tis. K<),
ktery zapfi¢inil pfedevs§im pokles trzeb z prodeje vyrobku a sluzeb 0 35,5 %. Mezi lety
2017 a 2018 se zvysily trzby z prodeje zbozi i trzby z prodeje vyrobki a sluzeb a vysledek
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hospodareni se zvedl o0 52,4 % (4 362 tis. K¢). Stejné tomu bylo i mezi lety 2018 a 2019,
kdy se mirné zvysil o 1,3 % (167 tis. K¢).
2.3.2 Analyza rozdilovych ukazateli
V této kapitole je pomoci rozdilovych ukazatelti zhodnocena schopnost spole¢nosti hradit

sve zavazky.

CISTY PRACOVNI KAPITAL

Tabulka &. 9: Cisty pracovni kapital
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: uéetni vykazy Renishaw s. r. 0.)

Rozdilové ukazatele (v tis. K¢) 2015 2016 2017 2018 2019
Cisty pracovni kapital (Manazersky) 31174 39611| 36618 52077 63040
Cisty pracovni kapital (Investorsky) 31778 40951 37712 53083| 64002

Cisty pracovni kapital mél v obou verzich vypoétu velmi podobny vyvoj. V piipadé
manazerského mél v roce 2015 hodnotu 31 174 tis. K¢ a kazdym rokem se zvySoval, az

na 63 040 tis. K¢ v roce 2019. Vykazoval tedy ve sledovanych letech rostouci trend.

Ve vsech letech byl Cisty pracovni kapital spolec¢nosti kladny, coz znaci, Ze ma spolecnost
pfevahu obéznych aktiv nad kratkodobymi zavazky. Za sledované obdobi se hodnota

ukazatele vice nez zdvojnasobila.

CISTE POHOTOVE PROSTREDKY

Tabulka &. 10: Cisté pohotové prostiedky
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: ti€etni vykazy Renishaw s. r. 0.)

2015
-5 995

Rozdilovy ukazatel (v tis. K¢&)
Cisté pohotové prostredky

2016
9977

2017
16 561

2018
30 745

2019
32 803

Cisté pohotové prostiedky byly v roce 2015 zaporné, coz znadi, Ze pii této hodnoté by
spole¢nost nebyla schopna uhradit sve kratkodobé zévazky pomoci kratkodobého
finanéniho majetku. V nésledujicich letech hodnota ukazatele vyrazné rostla a dostal se
az na hodnotu 32 803 tis. K¢ v roce 2019. Toto znac¢i velmi dobrou schopnost spolecnosti

splacet svoje zavazky.
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CISTY PENEZNE-POHLEDAVKOVY FOND

Mo w

Tabulka ¢&. 11: Cisty pen&zné-pohledavkovy fond
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: ti¢etni vykazy Renishaw s. r. 0.)

Rozdilovy ukazatel (v tis. K¢) 2015 2016 2017 2018 2019

Cisty penézné-pohledavkovy fond 30814 38867 35861] 50743| 56599

Cisty penézné-pohledavkovy fond, ktery je kompromisem predchozich ukazateli, mél
s mirnou odchylkou rostouci trend. Ve vSech letech dosahoval kladnych hodnot a za

sledované obdobi se zvysil ze 30 814 tis. K¢ v roce 2015 na 56 599 tis. K¢ v roce 2019.

2.3.3 Analyza pomérovych ukazatelt

Tato Cast je vénovana analyze ukazateli rentability, likvidity, zadluzenosti a aktivity.
Vysledky ukazatelti jsou srovnany s oborovymi praméry v odpovidajicich letech, které
zvetejiiuje Ministerstvo prumyslu a obchodu, pfipadné s doporu¢enymi hodnotami.
Vysledky nejsou srovnavany s nejbliz§imi konkurenty spolecnosti, protoze jejich
struktury jsou naprosto odli$né a protoze Renishaw s. r. 0. pusobi v mnoha segmentech,

ve kterych se konkurence lisi.

Hlavni ¢innosti spole¢nosti je zprostfedkovani obchodu a sluzeb, ale nezanedbatelnou
¢ast vynosu tvoii i pfimy podej zbozi a servisni podpora. Pro porovnani byly proto
zvoleny oborové praméry kategorie Velkoobchod a maloobchod; opravy a udrzba

motorovych vozidel.

UKAZATELE RENTABILITY

Tato Cast je vé€novana ukazatelim rentability, které vypovidaji o celkové schopnosti
spole¢nosti zhodnocovat investovany kapital. Konkrétné je pouzita rentabilita celkovych
aktiv (ROA), rentabilita vlastniho kapitalu (ROE), rentabilita dlouhodobych zdroji
(ROCE) a rentabilita trzeb (ROS).
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Tabulka €. 12: Vyvoj ukazateli rentability
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: G¢etni vykazy Renishaw s. r. 0.; Ministerstvo pramyslu a obchodu)

Ukazatele rentability (v %) 2015 2016 2017 2018 2019

Rentabilita celkovych aktiv (ROA) 35,69 26,13 12,59 16,29 14,28
Oborovy priumer 6,83 7,52 7,60 7,83 7,74
Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) 35,07 21,96 10,66 14,06 12,56
Oborovy primer 10,61 12,50 12,42 13,01 12,18
Rentabilita dlouhodobych zdroja (ROCE) 35,00 21,81 10,60 13,99 12,51
Rentabilita trzeb (ROS) 30,53 22,95 13,37 16,38 14,98
Oborovy priumér 2,92 3,34 3,35 3,31 3,19

Rentabilita celkovych aktiv s drobnymi odchylkami vykazovala klesajici trend.
Nejvyssi hodnoty dosahla v roce 2015 s rentabilitou 35,69 %. V nasledujicich letech vsak
klesala na uroven 26,13 % v roce 2016 a 12,59 % v roce 2017, kdy byla rentabilita

na 14,28 %. Rentabilita celkovych aktiv ve sledovaném obdobi sice klesala, ale celou
dobu se pohybovala relativné vysoko nad oborovym primeérem, ktery kolisal kolem

urovné 7 %.

Rentabilita vlastniho kapitalu se vyvijela velmi podobné jako rentabilita celkovych
aktiv. Nejvyssi rentability vlastniho kapitalu spole¢nost dosahla v roce 2015 s vysledkem
35,07 %. Nasledujici dva roky doslo ke sniZeni, konkrétné na 21,96 % v roce 2016 a na
10,66 % v roce 2017. V roce 2018 se rentabilita mirné zvysila (na 14,06 %) a v roce 2019
op¢t klesla, tentokrat na 12,18 %. Oproti rentabilité celkovych aktiv ale hodnoty nebyly
po celou dobu nad oborovym priimérem. Ten ve sledovaném obdobi kolisal kolem 12 %.
V letech 2015 a 2016 méla spole¢nost rentabilitu vlastniho kapitalu oproti priméru
relativné vysokou. S poklesem v roce 2017 se vsak dostala pod oborovy prumér a v letech
2018 a 2019 se drzela lehce nad nim.

Vyvoj rentability dlouhodobych zdroji byl ve sledovaném obdobi témét identicky
k vyvoji rentability vlastniho kapitalu. To pfedevsim proto, Ze ma spole¢nost velmi

nizkou miru zadluZeni.

Rentabilita trzeb se vyvijela podobné jako vSechny ostatni ukazatele rentability.
Nejvyssi  rentability spole¢nost dosédhla vroce 2015 svysledkem 30,53 %.
V nasledujicich dvou letech rentabilita klesala a dosahla 22,95 % v roce 2016 a 13,37 %

v roce 2017. Stejné jako ostatni ukazatele rentability se rentabilita trzeb v roce 2018
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mirn¢ zvysila na 16,38 % a vroce 2019 Kklesla na 14,98 %. Oborovy primér ve

sledovanych letech kolisal kolem 3 %, rentabilita trzeb je tedy vysoce nadprimérna.

Vyvoj ukazatela rentability (v %)
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Graf ¢. 8: Vyvoj ukazateli rentability
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: ti€etni vykazy Renishaw s. 1. 0.)

UKAZATELE LIKVIDITY

Tato kapitola je vénovana zhodnoceni ukazateld likvidity spole¢nosti Vv letech
2015-2019. K tomu jsou pouzity tii urovné likvidity: okamzita likvidita, pohotova
likvidita a bézna likvidita. Vysledné hodnoty ukazateli jsou porovnany s oborovymi

pruméry a doporu¢enymi hodnotami.

Tabulka €. 13: Vyvoj ukazateli likvidity
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: uéetni vykazy Renishaw s. r. 0.; Ministerstvo primyslu a obchodu)

Ukazatele likvidity 2015 2016 2017 2018 2019

Okamzita likvidita 0,57 4,45 5,60 6,37 4,69
Oborovy prumer 028 027 0,27 0,22 0,25
Pohotova likvidita 3,21 14,44 10,96 9,86 7,37
Oborovy prumer 0,95 1,01 1,03 0,96 0,97
Bézna likvidita 3,24 14,70 11,17 10,09 8,10
Oborovy priumer 1,42 1,52 1,51 1,44 1,47

fvwr

ze sledovanych let (0,57). V nasledujicich letech se vSak hodnota ukazatele okamzité
likvidity vyrazn€ zvysila. V roce 2016 mél ukazatel hodnotu 4,45, v roce 2017 5,6, 6,37
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v roce 2018 a 4,69 v roce 2019. Tato zména byla zpisobena vyraznym ristem penéznich
prostiedki, které se meziro¢né v letech 2015-2018 zvySovaly o vice nez 50 %. DalSim
faktorem, ktery zptsobil tento narlst likvidity bylo vyrazné snizeni kratkodobych
zavazkd, které mezi lety 2015 a 2016 poklesly témét o 80 %.

Oborové pruméry ve sledovanych letech kolisaly v rozmezi 0,22-0,28. Spole¢nost ma
tedy mnohondsobné¢ vys$i uroven likvidity, nez je v odvétvi prumér. Obecné
doporucované hodnoty okamzité likvidity jsou v rozmezi 0,2-0,5. Vys$si hodnoty

naznacuji neefektivni vyuziti penéznich prostredka.

Pohotova likvidita (likvidita 2. stupné€) dosahla minima, stejn¢ jako okamzita likvidita,
v roce 2015 s hodnotou 3,21. Mezi lety 2015 a 2016 doslo k vyraznému nértstu z divodii
zminénych vyse a hodnota vyrostla na 14,44, coz je nejvyssi hodnota ukazatele ve
sledovaném obdobi. V letech 2017 az 2019 hodnota mirné klesala. V roce 2017 mél
ukazatel hodnotu 10,96, 9,86 vroce 2018 a 7,37 vroce 2019. Oborovy priamér se
v danych letech pohyboval kolem hodnoty 1. Obecné doporucené hodnoty pro pohotovou
likviditu jsou v rozmezi 1-1,5. V piipadé, Ze je hodnota vyssi nez 1, je spole¢nost
schopna splatit své zavazKy, aniz by pii tom musela spoléhat na prodej zasob. Vysoké
hodnoty ukazatele tedy znaci velmi dobrou schopnost spole¢nosti splacet zavazky, ale
zaroven mohou znamenat neefektivni vyuziti prostiedkd, které by mohla investovat.

Bézna likvidita (likvidita 3. stupné) méla velmi podobny vyvoj jako pohotova likvidita.
a v nasledujicich letech mirné klesal, az skon¢il na hodnoté 8,1 v roce 2019. Oborové
pruméry pro béznou likviditu se pohybovaly v rozmezi 1,42—1,52. Obecné doporuc¢ované
hodnoty jsou v rozmezi 1,5-2,5. T bézna likvidita je tedy nékolikanasobné vyssi, nez je

béZné a nez je doporucovano.
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Vyvoj ukazatelu likvidity
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Graf ¢. 9: Vyvoj ukazatelu likvidity
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: ticetni vykazy Renishaw s. r. 0.)

UKAZATELE ZADLUZENOSTI

Tabulka ¢. 14: Vyvoj ukazateli zadluZenosti
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Gi¢etni vykazy Renishaw s. r. 0.; Ministerstvo pramyslu a obchodu)

Ukazatele zadluzenosti (v %) 2015 2016 2017 2018 2019

Celkova zadluzenost 17,98 4,46 5,57 6,96 8,83
Koeficient samofinancovani 82,02 95,53 94,43 93,04 91,17
Oborovy priimér 4227 43,26 44,25 43,35 44,85

Celkova zadluZenost spoleCnosti se s vyjimkou roku 2015, kdy dosahla hodnoty
17,98 %, i kdyz mirn¢ rostla, drzela pod urovni 10 %. Spole¢nost ve sledovaném obdobi
nemeéla zadné dlouhodobé zavazky k uveérovym institucim ani nevyuzivala jiné formy
ciziho kapitalu.

Jak naznacuje i koeficient samofinancovani, jehoz oborovy praimér se v letech 2015 az
2019 pohyboval ptiblizné na tirovni 44 %, financovani zcela z vlastnich zdroji je v tomto
odvétvi netypické. Toto je zpisobeno tim, ze je spole¢nost soucasti nadnarodni skupiny,

kterd za dobu své existence vygenerovala dostatek zdroju pro financovani svych pobocek.

59



UKAZATELE AKTIVITY

Tato ¢ast je vénovana ukazatelim aktivity, které vypovidaji o tom, jak efektivné

spole¢nost vyuziva sva aktiva. Vysledky ukazateld budou opét porovnany s oborovymi

prameéry.

Tabulka ¢. 15: Vyvoj ukazateli aktivity

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Géetni vykazy Renishaw s. r. 0.; Ministerstvo pramyslu a obchodu)

Ukazatele aktivity 2015 2016 2017 2018 2019

Obrat cekovych aktiv 0,94 0,91 0,75 0,80 0,76
Oborovy prumer 2,34 2,25 2,27 2,36 2,43
Obrat dlouhodobého majetku 2,16 1,81 151 2,03 2,18
Oborovy prumer 6,12 5,83 5,96 6,11 6,13
Obrat zasob 212,11 109,04 82,15 58,04 13,31
Oborovy prumer 11,70 10,97 11,59 11,68 12,07
Doba obratu zasob 1,70 3,30 4,38 6,20 27,04
Doba obratu pohledavek 172,61 119,02 86,67 83,94 97,60
Doba obratu zavazki 65,73 12,83 20,85 26,63 37,28

Obrat celkovych aktiv, ktery vypovida o efektivit¢ vyuzivani celkovych aktiv
spole¢nosti, ve sledovanych letech klesl. Nejvyssi hodnoty (0,94) dosahl v roce 2015.
V roce 2016 se snizil na 0,91 a v roce 2017 na 0,75. V roce 2018 se ukazatel zvysil na
0,8, ale v roce 2019 opét klesl na 0,76. Oborovy pramér tohoto ukazatele se v danych

letech pohyboval kolem hodnoty 2,3, obrat celkovych aktiv je tedy na poméry odvétvi
velmi nizky.

Obrat dlouhodobého majetku se vyvijel podobné jako obrat celkovych aktiv. Maxima
ukazatel dosahl v roce 2015 s hodnotou 2,16, nésledujici dva roky klesal s vysledkem
1,81 vroce 2016 a 1,52 v 2017. Nasledn¢ se obrat opét zvysSoval, na 2,03 v roce 2018
a2,18 v 2019. Oborové praméry se vSak v danych letech pohybovaly kolem hodnoty 6.
Obrat dlouhodobého majetku je tedy, stejné jako obrat celkovych aktiv, nizsi, nez je
V odvétvi primérné.

Podprimémé vysledky obratu dlouhodobych i celkovych aktiv jsou zpiisobeny strategii
skupiny, dle které spole¢nost vlastni veskeré pozemky a stavby, které pouziva. I kdyz to
pro konkrétni pobocku nemusi byt optimalni, Renishaw s. r. 0. si tento krok miize dovolit

a strategii skupiny je tieba respektovat.
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Obrat zasob se po celou dobu snizoval. Z hodnoty 212,11 v roce 2015 se snizil na 109,04
v roce 2016. V roce 2017 opét klesnul, a to na 82,15, v roce 2018 na 58,04 a v roce 2019
na 13,31. Oborovy pramér ovSem kolisal mezi 10,97 a 12,07. V porovnani s odvétvim

byl tedy obrat zasob vysoky, ale postupné se snizoval az pfiblizné€ na uroven priméru.

Doba obratu zasob ve sledovaném obdobi vyrazné rostla a z minima (1,7) v roce 2015
se zvysila az na 27,04 v roce 2019. Kombinace rostouci doby obratu zasob a klesajiciho

obratu zasob muze znacit zvysujici se podil neprodejnych zasob.

Doba obratu pohledavek se postupem ¢asu snizovala. Ze 172,61 vroce 2015 se

postupné snizila az na 97,6 v roce 2019. To znaci zlepSeni platebni moralky odbératelti.

Doba obratu zavazki se mezi lety 2015 a 2016 vyrazné snizila (z 66 dnd na 13)
a Vv nasledujicich letech postupné rostla, az v roce 2019 doséhla délky 37 dnt. Platebni
moralka spole¢nosti tedy sice sniZuje, ale pofad se drzi na relativné dobré trovni. Dilezité
je srovnani doby obratu zavazkt s dobou obratu pohledavek. Pokud je doba obratu
pohledavek delsi, coz v piipad€ Renishaw s. r. 0. je, miize to znamenat problémy v oblasti
penéznich toktli, protoze penézni prostiedky jsou v pohleddvkach zadrzovany déle, nez

jaka je doba, po kterou spole¢nost odklada platbu svych zavazk.

2.3.4 Analyza soustav ukazateli

Pro souhrnné zhodnoceni finan¢ni situace spole¢nosti byl zvolen bonitni model index

bonity a bankrotni model index INO5.

INDEX BONITY

Tabulka ¢. 16: Index bonity
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: u€etni vykazy Renishaw s. r. 0.)

Index bonity 2015 2016 2017 2018 2019

X1 -1,54 1,24 1,58 2,42 0,53
X2 5,56 22,40 17,94 14,36 11,32
X3 0,36 0,26 0,13 0,16 0,14
X4 0,38 0,29 0,17 0,20 0,19
X5 0,00 0,01 0,01 0,02 0,08
X6 0,94 0,91 0,75 0,80 0,76
Index bonity 3,69 7,79 5,99 7,51 4,16
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Vysledek indexu bonity je interpretovan pomoci hodnotici stupnice, ktera pfitazuje
jednotlivym intervaliim slovni hodnoceni. Vysledné hodnoty Renishaw s. r. 0. se ve v§ech
sledovanych letech pohybovaly nad hranici 3 a jeji bonita je tedy vyhodnocena za celé

obdobi jako ,,extrémné dobra“.

Index bonity
10,00
8,00 '
5,99

6,00

3,60 4,16
4,00
2,00
0,00
-2,00
-4,00

2015 2016 2017 2018 2019

e [N X DONItY extrémng $patna urgité problémy extrémné dobra
Graf ¢. 10: Vyvoj indexu bonity
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: téetni vykazy Renishaw s. r. 0.)

INDEX INO5

Tabulka €. 17: Index IN05
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: ti€etni vykazy Renishaw s. r. 0.)

Index INO5 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019

AICZ 556| 2240 17,94 1436 11,32
EBIT/U 9,00 9,00 9,00 9,00 9,00
EBIT/A 0,36 0,26 0,13 0,16 0,14
VYN/A 0,96 0,92 0,79 0,83 0,79
OA/(KZ+KBU) 324 1470 1117 10,09 8,10
INO5 2,99 5,82 4,36 3,96 3,29

Plati, Ze ¢im je hodnota indexu INO5 vyssi, tim je finan¢ni situace spolecnosti lepsi.

cvwvr

vSak relativné vysoko nad urovni 1,6, od které dle indexu spolecnost tvoii hodnotu a ma
velmi nizkou Sanci na bankrot. V roce 2016 index dosahl nejvyssi hodnoty (5,82)

a V nasledujicich letech se lehce snizoval, az klesnul na 3,29 v roce 2019.
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Graf ¢. 11: Vyvoj Indexu INO5
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Gcetni vykazy Renishaw s. . 0.)

2.3.5 Shrnuti finan¢ni analyzy

Dle pouzitych metod a ukazatelt je spolecnost po finan¢ni strance ve velmi dobrém stavu,

jak potvrzuji i index INO5 a index bonity.

Spolecnost nema témét Zadné zadluZeni, jeji obrat i trzby v poslednich tiech letech rostou
a stejn¢ tak 1 vysledek hospodatfeni. Ma dostatek likvidnich prostfedkii a nadprimérnou

rentabilitu pro svoje odvétvi.

Spole¢nost ma ale i slabé stranky. Prvni je prebytek likvidnich prostiedku. Dostatecna
uroven likvidity je pro plynuly chod nezbytna, ale pokud je piili§ vysoka, znaci
neefektivni vyuzivani zdroju. Druhym nedostatkem je klesajici obrat zasob a zvySujici
se doba obratu zasob, které mohou znacit horsi prodejnost nékterych zasob. Ttetim
nedostatkem je, Ze doba obratu pohledavek je dlouhodobé vyssi nez doba obratu
zavazki. Spole¢nost ma prebytek likvidnich prostiedki, ktery zajist'uje hladky prubéh
jeji cinnosti a vyse pohledavek je vyrazné vyssi nez vyse zdvazki. I pfes to se pievaha
doby obratu pohleddvek mtize negativné projevit na penéznich tocich spole¢nosti.

Co se ty¢e problému s obratem a dobou obratu zasob, po konzultaci s G¢etnim oddélenim
spole¢nosti se ukazalo, Zze hodnoty zasob v poslednich dvou sledovanych letech nejsou

pro hodnoceni obratu zasob piili§ vypovidajici. Zasoby, které vstupuji do obou ukazateld,

jsou tvofeny materidlem a zbozim. Material je uréen pro servis a v jeho vysi nedoslo
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K vyznamnym vykyvium. U zbozi ale v poslednich dvou letech doslo k prudkému nartstu.
Zbozi zahrnuje zpravidla stroje zakoupené pro ptimy prodej v ramci vybérového fizeni,
které jsou béhem 2—3 mésicli prodany zédkaznikovi. Standardné se spole¢nost snazi, aby
byly ke konci fiskalniho roku vSechny stroje prodané. V letech 2018 a 2019 se ovSem
zbozi pteklopilo do dalsiho obdobi a projevilo se tak do rozvah v danych letech. Ke konci
ucetnich obdobi 2015-2017 neméla spolecnost na sklad€ zadné zbozi (0 K<), v roce 2018
bylo ve vysi 1 080 tis. K¢ a v roce 2019 ve vysi 6 098 tis. K¢. Je tedy ziejmé, ze témito

ojedinélymi piipady pieneseni zbozi do dal§iho obdobi jsou ukazatele zkresleny.

Nasledujici grafy (¢. 12 a 13) zobrazuji, jak se ukazatele aktivity vyvijely pii vyfazeni
zminéného zboZi ze zasob. Oba ukazatele se oproti piedchozim rokim zlepsily — obrat

zasob se zvysil a doba obratu snizila.

Obrat zasob (bez zbozi)
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——Obraz zasob (bez zboz) Obrat zasob

Graf ¢. 12: Obrat zasob (bez zboZi)
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: ti€etni vykazy Renishaw s. r. 0.)

Doba obratu zasob (bez zbozi)
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Graf €. 13: Doba obratu zasob (bez zboZi)
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Gcetni vykazy Renishaw s. r. 0.)
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3 Navrhy reSeni

Tato, posledni, kapitola prace je zaméfena na navrhy feSeni problémi zjisténych v ¢asti
ptedchozi. Prvnim nedostatkem je ptebytec¢na likvidita, pro jehoz feSeni porovnam dvé
varianty — odvod piebyte¢né likvidity matetské spolenosti a zhodnoceni formou
investic— a na zakladé¢ vysledku jednu z variant doporuc¢im k realizaci. Druhym
problémem je, Ze doba obratu pohledavek je dlouhodobé vyssi nez doba obratu zavazkd.
Pro vyvazeni téchto ukazateld porovnam né&kolik nastroji (faktoring, diskont
arevolvingovy uvér) anasledné znich ten, ktery bude pro potieby spolecnosti

nejvhodngéjsi, opét doporué¢im K vyuziti.

3.1 Vyuziti prebytecné likvidity

Ukazatele likvidity spole¢nosti Renishaw s. r. 0. jsou dlouhodobé& nékolikandsobné vyssi
nez oborové priméry i doporucené hodnoty. Tyto piebyte¢né prostredky ovSem
spolec¢nost nedokaze efektivné vyuzit, protoze model spolecnosti vyzaduje, aby byla co
mozna nejStihlejsi. Investice do rozvoje spolecnosti tedy neni cestou, jak tyto prostiedky
vhodné zhodnotit. Standardné si matefska spole¢nost piebytecnou likviditu ze svych
pobocek stahuje. Pobocky ovSem musi byt zcela sobéstacné, proto maji tendenci si tyto

prostiedky ponechavat jako ptipadnou rezervu.

matefské spolecnosti a zhodnoceni formou investic.

3.1.1 Odvod nevyuZzitych prostiedki

Prvni dulezitou otazkou je, jaky objem prosttedk by mél byt odveden. Tato zména se

projevi pfedevsim na rozdilovych ukazatelich a pomérovych ukazatelich likvidity.

Vyse odvedené ¢astky by méla byt (1.) dostatecné vysoka, aby se ukazatele likvidity
ptiblizily doporu¢enym hodnotam (snizily), ale zarovei (2.) ne vyssi nez ¢astka, po jejimz
odvedeni by byly rozdilové ukazatele zaporné. Tyto podminky spliiuje castka
32 500 tis. K¢.

Jak je zfejmé z tabulky ¢. 18, ukazatele likvidity se pfi této Castce podstatné snizi (priblizi

doporu¢enym hodnotam), i kdyz jsou stale vys$si nez priimérné i doporuc¢ené hodnoty. Pii
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vy$§i Castce by se ovSem Cisté pohotové prostiedky pfili§ ptiblizily nule. Takto zistavaji

¢isté pohotové prostiedky na trovni 303 tis. K¢, které tvofi finan¢ni polStar.

Tabulka ¢. 18: Dopad odvodu penéZnich prosti‘edkii na ukazatele
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: u€etni vykazy Renishaw s. r. 0.)

Dopad odvodu prostiedkt na ukazatele (2019, v tis. K¢)

Cisty pracovni kapital (Manazersky) 63 040 30 540
Cisty pen&zné-pohledavkovy fond 56 599 24099
Cisté pohotové prostiedky (striktni) 32803 303
Cisté pohotové prostiedky (benevolentni) 40 427 7972
Okamzita likvidita (doporuceno: 0,2—-0,5) 4,69 1,03
Oborovy pramer 0,28 0,28
Pohotova likvidita (doporuceno: 1-1,5) 7,37 3,71
Oborovy pramer 0,95 0,95
Bézna likvidita (doporuceno: 1,5-2,5) 8,10 4,44
Oborovy pramer 1,42 1,42

Pro vypocet Cistych pohotovych prostiedkl byl pouZit striktnéjsi postup vypoctu, ktery
za okamzité splatné zavazky povazuje veSkeré kratkodobé zavazky. Pii pouziti
benevolentn&j$iho postupu, ktery za okamzit¢ splatné zavazky povazZuje pouze
kratkodobé zavazky z obchodnich vztaht, by byly Cisté pohotové prostiedky na Grovni
7972 tis. K&. Cisté pohotové prostiedky tedy i po odvedeni ziistdvaji na dostateéné

vysoké urovni.

Dopad odvodu na penézni prostiedky zobrazuje graf ¢. 14, na kterém je vidét, Ze se jejich

vyse vrati priblizné na tiroven roku 2015.
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Dopad odvodu na penézni prostredky (v tis. K¢)
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Graf ¢. 14: Dopad odvodu na penéZni prostiedky
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Gcetni vykazy Renishaw s. r. 0.)

3.1.2 Investice nevyuzitych prostiedki

Alternativnim feSenim pro vyuziti prebytené likvidity je vklad prostfedka do fondd, na
spoftici ucet, €i jiny zptisob zhodnoceni, pii kterém penize zistanou Renishaw s. r. 0. Pro
tuto variantu jsem zvolil kombinaci spoficiho uctu J&T Banky a investi¢niho portfolia

platformy Portu.

Sporici ucet J&T Banky nabizi trokovou sazbu 0,5 % p. a., mési¢ni vyplaceni troku,
neomezené vklady a vybéry a penize k dispozici nésledujici pracovni den (J&T Banka,
2021). Minimalni vklad je 1 milion K¢, coz v pfipadé Renishaw s. r. o. neni ptekazkou.
Tento spotici ucet jsem zvolil kviili minimélnim omezujicim podminkam pouzivani
a rychlému ptistupu k vlozenym prostiedkiim. Byt je urokova sazba nizka, mezi aktualni
nabidkou spoficich uctl (bez zvlastnich pozadavkil) se fadi mezi nejvyssi. VySe trokové
sazby zaroven reaguje na zmény na trhu. V ptipadé ze dojde ke zvySovani trokovych
sazeb se tedy da ocekavat i zvySeni trokové sazby tohoto spoficiho uétu (MéSec.cz,
2021).

Investi¢ni portfolio 3 platformy Portu jsem zvolil jako levnéjsi alternativu k vyuziti
investi¢nich fond komerénich bank. Jedna se o vysoce diverzifikované portfolio slozené
predevs§im z exchange-traded funds. Investi¢ni portfolio 3 je relativné konzervativni

(Portu nabizi portfolia v rozmezi 1 az 10, kde 1 je s nejnizs$i mirou rizika a 10 s nejvyssi)
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aje slozeno z 39,4 % z akcii, 46,6 % z dluhopist, 6,5 % zlata, 5,5 % z investic v realitnim
sektoru a 2 % hotovosti. Podrobngjsi strukturu zobrazuje tabulka ¢. 19. Oc¢ekavany vynos
portfolia na zaklad¢ historického vyvoje je piiblizné 4 % p. a. (Portu, 2021).

Tabulka €. 19: Struktura investi¢niho portfolia 3
(Zdroj: Portu.cz, 2021)

Instrument Riziko 3
Americké akcie iShares Core SEP 500 22 4%
Globalni akcie malych spoleénosti  SPDR MSCI World Small Cap UCITS
Evropské akcie iShares Core MSCI EMU UCITS ETF 11.8%
Akcie rozvijejicich se trhi iShares Core MSCI EM IMI UCITS ETF
Japonské akcie Xtrackers MSCI Japan UCITS ETF 5.2%
Asijské akcie Amundi Msci EM Asia UCITS ETF
Bondy rozvyjejicich se trhi iShares J.P. Morgan USD EM Bond UCITS ETF 47%
Globalni High Yield bondy iShares Global High Yield Corp Bond UCITS ETF 8.2%
US korporatni bondy ishares USD Corp Bond UCITS ETF 1.2%
Globalni bondy WOOD Allweather diuhopisovy 22 5%
Realitni sektor iShares Developed Markets Property Yield UCITSETF | 55%
Zlato iShares Physical Gold ETC 6,5%
Hotovost 2,00%

Poplatek za spravu portfolia tvoii 1 % p. a. a zadné poplatky za vklady ani vybéry
uctovany nejsou. Co se tyc¢e likvidnosti investice, zadané vybéry jsou zpracovany
v obchodni dny, které jsou zpravidla jednou tydné. Cely proces vybéru standardné trva
5-10 dna. Portu zaroven provadi operace pro zajiSténi meénového rizika (hedging)

V obdobi o¢ekavané zvysené volatility kurzi (Portu, 2021).

Tyto dva nastroje jsem zvolil, protoze spolecnosti umozni rozdélit SVé penézni prostiedky
mezi ti'1 rizné ucty s riznou Urovni likvidnosti (bézny ucet, spofici Gcet, investi¢ni ucet),
které nabizi odpovidajici vynos. Na spoficim i investi¢nim uctu jsou prostiedky relativné
snadno a rychle dostupné a diky Zadnym poplatkiim za vklady a vybéry ma spole¢nost
moznost mezi nimi pomérné¢ snadno pievadét podle potfeby a udrzovat tim troven

likvidnosti svych zdroji v pozadované vysi.

Dopad na rozdilové ukazatele a ukazatele likvidity bude opét zaviset na rozdéleni
prostfedkli mezi zminéné ucty. Penézni prostfedky na spoficim tc¢tu nejsou zahrnovany

do pohotovych platebnich prostiedkl, které slouzi k vypoctu okamzité likvidity,
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a prostiedky vloZené na investi¢ni cet nebudou zahrnuty do Zadného stupné likvidity,
protoze ocekavany investi¢ni horizont je delsi nez 1 rok a budou tedy spadat do

dlouhodobého finanéniho majetku.

Zvolenym pozadavkium odpovida vliozeni 32 500 tis. K¢ do investi¢niho portfolia Portu
a5 000 tis. K¢ na sporici ucet J&T Banky. Prevedenim 32 500 tis. K¢ do dlouhodobého
finanéniho majetku se ukazatele zméni stejné jako pii odvodu této ¢astky matetské
spolecnosti (viz pfedchozi varianta). Pfemisténim 5 000 tis. K¢ na spofici ucet se dale
snizi ukazatel okamzité likvidity a dostane se tim do doporuc¢eného rozmezi. (Vyuziti
spoficiho uctu by bylo vhodné i v piipadé realizace prvni varianty. Dopad na nasledujici
ukazatele by v tom pfipad¢ byl totozny.)

rrrrr

které se timto dostanou do z&pornych hodnot. Nutno zminit, Ze penize ze spoficiho uctu
jsou spolecnosti dostupné do jednoho pracovniho dne a Cisté pohotové prostiedky jsou
vypocitany velmi striktnim zpisobem. Spole¢nost tedy v této situaci nebude schopna
splatit veskeré své kratkodobé zavazky okamzité, ale do jednoho pracovniho dne ano.
Benevolentnéj$i postup vypoétu zaroven ukazuje, ze spolecnost bude nadale schopna

okamzité splatit veskeré sve kratkodobé zavazky z obchodnich vztaha.

Tabulka €. 20: Dopad realokace prostfedki na ukazatele
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: u€etni vykazy Renishaw s. r. 0.)

Dopad realokace prostredkii na ukazatele (2019, v tis. K¢)

Cisty pracovni kapital (Manazersky) 63 040 30 540
Cisty pen&zné-pohledavkovy fond 56 599 24099
Cisté pohotové prostiedky (striktni) 32803 -4 697
Cisté pohotové prostiedky (benevolentni) 40 427 2972
Okamzita likvidita (doporuceno: 0,2—-0,5) 4,69 0,47
Oborovy pramer 0,28 0,28
Pohotova likvidita (doporuceno: 1-1,5) 7,37 3,71
Oborovy pramer 0,95 0,95
Bézna likvidita (doporuceno: 1,5-2,5) 8,10 4,44
Oborovy pramer 1,42 1,42

Ukazatele pohotové a bézné likvidity zustavaji nad doporucenymi i primérnymi
hodnotami. To uz ovSem v tuto chvili nelze povaZovat za ndznak nevyuZitych penéznich

prostiedku, jak ukazuje i okamzita likvidita. To, Ze jsou ukazatele takto vysoké, je
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zpisobeno predevSim vysi pohledavek z obchodnich vztahi, které v roce 2019 tvortily

20,72 % ob&nych aktiv (23 247 tis. K&).

SROVNANI A VOLBA VARIANTY RESENI

Srovnani téchto dvou variant je ponékud problematické, protoze jsou koncepéné zcela
odli$né a nesdili mnoho charakteristik, které by bylo vhodné srovnavat. Vybér varianty
zavisi predevs§im na tom, z jaké perspektivy je na problematiku nahlizeno. Z pohledu
Renishaw s. r. o. je varianta odvodu zminénych 32 500 tis. K¢ matetské spole¢nosti
prakticky nepfijatelna, protoze tim o tyto prostiedky jednoduse piichazi. Z pohledu
skupiny Renishaw International Ltd. je naopak vyhodnéjsi tyto prostiedky z Ceské

pobocky stahnout.

Pti porovnani variant z pohledu matei'ské spole¢nosti Ize srovnat o¢ekdvané zhodnoceni
téchto prostfedkii. V piipadé investice Renishaw s. r. 0. je o¢ekavané zhodnoceni na
zakladé historického vyvoje portfolia 4 % p. a. V ptipad¢ odvedeni prostiedku se jejich
zhodnoceni da pfedpokladat na Girovni rentability vlastniho kapitdlu matetské spolecnosti,
ktera byla v roce 2019 na urovni 15,82 % (Renishaw.com, 2020). Jako feSeni se nabizi
i kombinace obou variant — ¢ast prostiedkl odvést a ¢ast investovat — rozhodujici ovsem
stale zstava uhel pohledu (napt. odvedeni jedné poloviny prostfedkl a investice druhé
je z pohledu ¢eské pobocky stale nevyhodné, protoze o tyto penize ptichazi, a z pohledu

holdingu zlistava polovina prostiedkli neefektivné vyuzita v rdmci Ceské pobocky).

S piihlédnutim K rozhodnuti jednatele ponechat si tyto prostfedky pro zajisténi
sobéstacnosti spolecnosti a faktu, Ze subjektem této prace je praveé Renishaw s. r. 0. (a ne
jeji matefska spole¢nost), doporuéuji k realizaci druhou variantu — zhodnoceni
prebyteénych prostiedkta formou investice a vloZeni dalSich penéZnich prostredku

na sporici ucet.
3.2 Soulad doby obratu pohledavek a doby obratu zavazki

Jak ukazala analyza ukazatell aktivity, doba obratu pohledévek je dlouhodobé¢ delsi nez
doba obratu zavazki, coZ se negativné projevuje na penéznich tocich spole¢nosti. Dopad
tohoto nesouladu ovSem neptisobil vyznamné problémy, diky velkému mnoZstvi

penéznich prostiedkd, které spolecnost drzi. I pfes to je tfeba tento nesoulad adresovat.
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Zpusobt feSeni je nckolik. Déle proto porovnam tfi nastroje, které slouzi k zajisténi

pohledavek, zkraceni doby jejich obratu, nebo jinym zptsobem fesi tento nesoulad.

Prvnim z téchto nastroju je faktoring. Faktoring by spolec¢nosti zajistil kratsi dobu obratu
pohledavek, piipadné by spole¢nosti umoznil ziskat prostiedky jesté pied jejich dobou
splatnosti, byt ne v plné vysi. Vztahy Renishaw s. r. o. s jejich odbérateli jsou ale

zalozeny na davéte, kterou by pouziti faktoringu dle nézoru jednatele narusilo.

Skonto je druhym nastrojem, ktery by motivoval odbératele k diivéjSimu splaceni
pohledavek. Oproti faktoringu se jedna o méné ,tvrdy* nastroj, ktery by vztahy

s dodavateli nenarusil. Nevyhodou skonta ovsem je, ze vysledek neni zaruceny.

Revolvingovy uvér je tietim zpusobem fteSeni, ktery se oproti pfedchozim dvéma
neprojevuje mezi spolenosti a jejimi odbérateli, ale uvniti spole¢nosti (resp. mezi
spoleCnosti a bankou). Pouziti revolvingového uvéru sice nezkracuje dobu obratu
pohledavek, na druhou stranu je pouzit az v dob¢, kdy by se spole¢nost méla dostat do
kratkodobé platebni neschopnosti. Faktoring i skonto oproti revolvingovému uvéru
snizuji piijmy z pohledavek, které by potencialné byly uhrazeny vcas, i téch, které by

byly uhrazeny po dobé¢ splatnosti, ale nevedly by k problémim s cash flow.

Jako feseni pfevahy doby obratu pohledavek nad dobou obratu zavazkl tedy doporucuji
sjednani revolvingového tvéru. Delsi doba splatnosti pohledavek se da z pohledu
odbératelli povazovat za urCity benefit. VyfeSeni pfipadnych problém, které z néj pro
spoleCnost mohou plynout, mimo dodavatelsko-odbératelsky vztah, povazuji za
elegantngjsi feSeni. V kontextu s mym navrhem na feSeni problému s piebyte¢nou
likviditou by navic k ¢erpani Gvéru s nejvétsi pravdépodobnosti dojit nemélo, protoze
spole¢nosti zistava dostatek penéznich prostiedk relativné rychle k dispozici. Konkrétni
parametry revolvingového uvéru banky stanovuji individualné po vyjednavani se
zékazniky, ale vzhledem k dobré solventnosti Renishaw s. r. 0. se daji o¢ekavat velmi

dobré podminky.

71



Z.aver

Cilem prace bylo pomoci finan¢ni analyzy zhodnotit finanéni zdravi spolecnosti
Renishaw s. r. 0. v letech 2015 az 2019 a doporucit navrhy pro feseni nedostatku, které

analyza ukaZe.

Prvni ¢ast byla vénovana teoretickym vychodiskiim préace a byly v ni vysvétleny veskeré

pojmy, postupy a vypocty, které byly nasledné pouzity pro samotné zhodnoceni.

Uvod druhé &asti byl vénovan predstaveni zkoumané spolednosti a poskytl kontext
potiebny k lepsi interpretaci vysledkd analyz. Daéle byla provedena analyza okoli
spole¢nosti pomoci SLEPTE analyzy, Porterova modelu a McKinseyho modelu 7S, které
ukazaly, Ze je spole¢nost v dobré strategické pozici. Nasledné byla provedena samotna
finan¢ni analyza spolecnosti pomoci absolutnich, rozdilovych a pomérovych ukazatelii
a dvou soustav ukazateld — indexu bonity a indexu INO5. Na zaklad¢ vysledkt ukazatelt
a jejich soustav bylo vyhodnoceno, Ze je spole¢nost dlouhodobé ve velmi dobrém stavu.
| pfes to byly odhaleny dvé oblasti, ve kterych méla nedostatky. Ukazatele likvidity
ukazaly, ze spolecnost dlouhodob¢ drzi relativné velké mnozstvi nevyuzitych penéznich
prostredktl, a ukazatele aktivity, ze doba obratu pohledavek spole¢nosti je dlouhodobé

delsi nez doba obratu zavazkd, coz se negativné projevuje na penéznich tocich.

Ve treti Casti prace byly pfedloZeny varianty feSeni pro zminéné nedostatky a pro kazdy
problém byla nasledné jedna z variant doporucena k realizaci. V ptipad¢ piebyte¢né
likvidity bylo doporuceno pfemisténi ¢asti nevyuzitych prostfedkti do nizkorizikového
investi¢niho portfolia s relativné vysokou likvidnosti a ¢asti prostiedkii na spofici ucet,
¢imz bude docileno zhodnoceni prostiedki pifi zachovéani jejich dobré ptistupnosti.
V piipadé pievahy doby obratu pohledavek nad dobou obratu zavazki bylo doporuc¢eno
sjednéni revolvingového uvéru, ktery bude mit spolecnost k dispozici, pokud by doslo
k problémtim s cash flow zpisobenym timto nesouladem.

Ob¢ feSeni nevyzaduji témét zadné nédklady na realizaci, nesou minimalni rizika a tesi

jediné dva dlouhodobé nedostatky, které financni analyza spole¢nosti ukézala.
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Priloha ¢&. 1: Rozvaha — aktiva (2015-2019)

Aktiva (v tis. K&) 2015 2016 2017 2018 2019

AKTIVA CELKEM 81028 83770 82595 96896 112195
B. Stala aktiva 35309 44926 41281 38085 39313
B.I. Dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 0 0
B.1.2. Ocenitelna prava 0 0 0 0 0
B.I.2.1.  Software 0 0 0 0 0
B.1I. Dlouhodoby hmotny majetek 35309 44926 41281 38085 39313
B.Il.1. Pozemky a stavby 29481 29176 28915 29314 28920
B.Il.L1.1.  Pozemky 23323 23323 23323 23323 23323
B.11.1.2.  Stavby 6 159 5853 5592 5991 5597
B.1l.2. Hmotné movité véci a jejich soubory 5815 15522 10995 7241 4841
B.IL5. Poskytnuté zalohy na DHM a nedokonéeny DHM 12 228 1371 1530 5552
B.11.5.2.  Nedokon¢eny dlouhodoby hmotny majetek 12 228 1371 1530 5552
C. ObéZna aktiva 45115 42 503 40 220 57 805 71 920
C.l. Zasoby 360 744 757 1334 6 441
C.I.1L. Material 360 744 757 254 343
C.1.2. Vyrobky a zbozi 0 0 0 1080 6 098
C.1.3. Zbozi 0 0 0 1080 6 098
C.1.3.1.  Pohledavky 36809 28890 19300 19998 23796
C.IL1. Dlouhodobé pohledavky 172 166 195 196 131
C.I1.1.5.  Pohledavky - ostatni 172 166 195 196 131
C.11.1.5.4. Jiné pohledavky 172 166 195 196 131
C.1.2. Kratkodobé pohledavky 36809 28890 19300 19802 23665
C.11.2.1.  Pohledavky z obchodnich vztahi 36613 26821 14973 18051 23247
C.I1.2.4.  Pohledavky - ostatni 24 1903 3932 1751 418
C.11.2.4.3. Stat - danové pohledavky 11 1850 3886 1588 8
C.11.2.4.4. Kratkodobé poskytnuté zalohy 13 53 46 163 410
C.IV. Penézni prostredky 7946 12869 20163 36473 41683
C.IV.1.  Penézmi prostiedky v pokladng 52 26 28 1 20
C.IV.2.  Pené&zni prostiedky na actech 7894 12843 20135 36472 41663
D. Casové rozli§eni aktiv 604 1341 1094 1006 962
D.1. Naklady pristich obdobi 604 1341 1094 1006 962




Piiloha ¢. 2: Rozvaha — pasiva (2015-2019)

Pasiva (v tis. K¢) 2015 2016 2017 2018 2019

PASIVA CELKEM 81028 83770 82595 96896 112195
A. Vlastni kapital 66461 84806 77992 90149 102283
Al Zakladni kapital 12000 12000 12000 12000 12000
All Zakladni kapital 12000 12000 12000 12000 12000
AL Fondy ze zisku 2189 2320 2693 2720 2809
A.llL1.  Ostatni rezervni fondy 1200 1200 1200 1200 1200
A.lll.2.  Statutarni a ostatni fondy 989 1120 1493 1520 1609
AlV. Vysledek hospodaieni minulych let 28961 51864 54982 62750 74628
A.IV.1.  Nerozdéleny zisk nebo neuhr. ztrata minulych let 28961 51864 54982 62750 74838
A.IV.2. Jiny vysledek hospodareni minulych let 0 0 0 0 -210
AV. Vysledek hospodateni bézného udetniho obdobi 23311 18622 8317 12679 12846
B.+C. Cizi zdroje 14 567 3963 4603 6 747 9912
B. Rezervy 487 484 527 514 664
B.4. Ostatni rezervy 487 484 527 514 664
C. ZavazKky 14 080 3479 4076 6233 9248
C.l Dlouhodobé zavazky 139 587 474 505 368
C.18. Odlozeny danovy zavazek 139 587 474 505 368
C.IN. Kratkodobé zavazky 13941 2892 3602 5728 8880
C.IL.3. Kratkodobé prijaté zalohy 0 0 0 8 3716
C.I1.4. Zavazky z obchodnich vztaht 9 085 940 1496 3498 1211
C.IL.8. Zavazky ostatni 4 856 1952 2106 2222 3953
C.11.8.3.  Zavazky k zaméstnancim 941 1054 1100 1131 1307
C.11.8.4.  Zavazky ze socialniho zabezpeceni a zdrav. poj. 544 624 701 703 865
C.I1.85.  Stat - danové zavazky a dotace 3339 228 261 322 1719
C.11.8.6.  Dohadné ¢ty pasivni 32 46 44 66 62




Priloha ¢&. 3: Vykaz ziski a ztrat (2015-2019)

Vykaz ziski a ztrat (v tis. K¢) 2015 2016 2017 2018 2019
l. Trzby z prodeje vyrobku a sluzeb 64559 80045 51615 59450 64098
1. Trzby za prodej zbozi 11 800 1082 10575 17970 21648
A. Vykonova spotreba 25123 30719 23112 32019 36594
A.1l.  Naklady vynalozené na prodané zbozi 9340 1020 6528 11736 15008
A.2.  Spotieba materidlu a energie 4394 17158 2740 2804 2211
A3.  Sluzby 11 389 12 541 13844 17 479 19 375
D. Osobni naklady 19077 23057 25160 27186 30355
D.1.  Mzdové naklady 13802 16804 18306 19710 21909
D.2.  Naklady na soc. zab., zdrav. poj. a ostatni naklady 5275 6 254 6 854 7476 8 446
D.2.1 Naklady na soc. zab. a zdrav. poj. 5253 6216 6787 7403 7 658
D.2.2. Ostatni naklady 22 38 67 73 788
E. Upravy hodnot v provozni oblasti 3754 3571 5635 4702 4513
E1.  Upravy hodnot DNM a DHM 3754 3619 5635 4702 4513
1. Ostatni provozni vynosy 1175 87 2 906 2757 2541
1. Trzby z prodaného dlouhodobého majetku 1140 78 468 668 459
3. Jiné provozni vynosy 35 9 2438 2089 2082
F. Ostatni provozni naklady 214 228 163 163 443
F.1.  Zistatkova cena prodaného DM 110 44 0 0 85
F.3. Dané a poplatky 109 97 93 90 73
F.4. Rezervy v provozni oblasti a komplexni naklady pf. o. -6 -2 -6 -13 151
F.5.  Jiné provozni naklady 1 89 76 86 134
* Provozni vysledek hospodareni (+/-) 29 366 23 638 11 026 16 107 16 382
VII.  Ostatni finanéni vynosy 13 27 15 72 6
K. Ostatni finanéni naklady 462 470 646 390 365
* Finanéni vysledek hospodareni (+/-) -445 -443 -631 -318 -359
o Vysledek hospodaieni pred zdanénim (+/-) 28 921 23195 10395 15789 16023
L. Dan z ptijma 5610 4573 2078 3110 3177
L.1.  Dan z prijmi splatna 5680 4124 2191 3079 3314
L.2.  Dan z pifjma odlozena -70 449 -113 31 -137
% Vysledek hospodaieni po zdanéni (+/-) 23311 18 622 8317 12679 12846
ek Vysledek hospodaieni za uicetni obdobi (+/-) 23311 18 622 8317 12679 12846
ok Cisty obrat za ucetni obdobi 77 547 81 241 65111 80 249 88 293




