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Abstrakt

Diplomova prace se zabyva posouzenim finan¢ni situace vybrané mezinarodné pusobici
spolecnosti. Teoretickd cast prace vymezuje jednotlivé financni ukazatele a metody
mezipodnikového srovnani. Tyto poznatky jsou nasledné vyuzity pfi tvorbé analytické casti. Ze
zjisténych nedostatkli v ramci provedenych analyz a mezipodnikového srovnani jsou
Vv posledni navrhové casti popsany opatieni vedouci ke zlepSeni stdvajici finan¢ni situace

spolecnosti.

Klic¢ova slova

finan¢ni analyza, pomérové ukazatele, mezipodnikové srovnani, optimalizace kapitalové

struktury, informacni technologie

Abstract

The diploma thesis deals with the assessment of the financial situation of a selected
internationally operating company. The theoretical part of the thesis defines individual financial
indicators and methods of inter-company comparison. These findings are subsequently used in
the creation of the analytical part. The last part of the proposal describes the measures leading
to the improvement of the current financial situation of the company from the identified

shortcomings in the framework of the analyzes and inter-company comparisons.

Key words

financial analysis, ratio indicators, inter-company comparison, capital structure optimization,

information technology
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Uvod

Diplomova prace se zabyva posouzenim financ¢ni situace spolecnosti, a to na zaklad¢ vybranych
finan¢nich ukazateli a mezipodnikového srovndni. Vybér tématu byl spjat se soucasnou
ekonomickou a finan¢ni situaci ve svété, a to diky dopadim souvisejicim s pandemii
koronaviru, stale probihajici valkou na Ukrajin€, energetickou krizi a s prohlubujici se recesi
napii¢ ekonomikami. V tomto ohledu je dulezité, a to nejen v piipadé spole¢nosti, sledovat

finan¢ni situaci ve svété a zaméfit se na pravidelné hodnoceni vlastni finan¢ni situace.

V této dob¢, ktera si s sebou nese dopady zminénych nepiiznivych udalosti, je obecné pro
spole¢nosti velice dulezité sledovat déni v ramci globalnich zmén, snazit se odhalit jednotlivé
souvislosti a zaroven predikovat mozny budouci vyvoj. V tomto ohledu je nutnost provadéni

finan¢ni analyzy ve spole¢nosti nadmiru potfebnou a pfedevsim pravidelnou ¢innosti.

Jinak tomu neni ani vramci oboru informacnich technologiich, ve kterych analyzovana
spole¢nost podnikd. Tomuto segmentu pramyslu si ovSem v pfipad¢ uzavirani ekonomik
pomérné dafilo, jelikoZz se zvedla poptavka po nutnosti digitalizace ve svété. AvSak nyni se také
potyka s dopadem zvySujici se inflace, zdrazovanim energii atd. Kvili tomu je spravné financni
fizeni spoleCnosti stale vétsi nutnosti. Vysledky finan¢ni analyzy jsou potfebné pro managment
spole¢nosti. Od vysledkt se poté odviji i plany a strategie spole¢nosti do budoucna. Na jejim
zaklade je zaloZzeno majetkové a financni fizeni podniku, investicni a cenova politika a jiné.
Veskera tyto ¢innosti musi byt podloZeny pravé finan¢ni analyzou, ktera ma velky vyznam i na

samotné fizeni spolecnosti.
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CILE PRACE, METODY A POSTUPY ZPRACOVANI

Hlavnim cilem diplomové prace je na zaklad¢ zhodnoceni soucasné finan¢ni situace vybrané
mezinarodné plsobici spolecnosti doporucit navrhy, které by vedly k jejimu zlepSeni. Pro praci
byla vybrana spole¢nost Minerva Ceska republika, a.s., ktera podnika Vv oblasti informaé¢nich

technologii.

V praci bude vyuzito deduktivniho ptistupu, tudiz dle teorie se bude pfistupovat k analyze.
Diplomova prace je rozdélena do tii hlavnich ¢asti. Prvni ¢ast prace je zaméfena na zvladnuti
teoretickych vychodisek. Pro provedeni této ¢asti prace bude vyuzito literarni resSerSe, kde
budou informace ¢erpany z dostupnych informacnich zdroja, a to piedev§im odborné literatury
a odbornych elektronickych databazi. Obsahem teoretickych vychodisek budou informace
vztahujici se jak k analyze vnéjsiho a vnitiniho prostiedi firmy, tak ke stéZejni ¢asti, kterou je
finan¢ni analyza. Pro detailnéj$i mezipodnikové srovnani je zde uvedeno pét metod s vyuzitim

matematicko-statistickych ukazatelt.

Naésledujici analyticka ¢ast prace nejdiive podrobnéji popisuje analyzovanou spolecnost. Dale
zde budou provedeny analyzy vztahujici se K prostfedi, v némz spole¢nost ptsobi, a které byly
popsany v teoretické ¢asti — analyza vné&jSiho a vnitfniho prostfedi. Zde bude pro vnéjsi
prostiedi vyuzito obsahové analyzy sekundarnich dat, a to pievazné ze statistik CSU, MPO,
CNB atd. V piipadé analyzy vnitiniho prostiedi spole¢nosti bude zapotiebi provedeni obsahové
analyzy dokumentd spole€nosti a rozhovorti se zastupci analyzované spolecnosti. Pro praci
bude vyuzit piistup archivni (historické) analyzy kvantitativnich dat. Pro provedeni financni
analyzy bude nejdiive potieba sbér sekundarnich dat, a to v rozmezi deseti let mezi lety 2012
az 2021. Data budou Cerpana pomoci analyzy sekundarnich dat (z vyro¢nich zprav spole¢nosti,
ucetnich vykazi), dale osobnich rozhovori a e-mailovych konverzaci s hlavni tcéetni, account
managerem a pravnim feditelem spolecnosti. V podkapitole mezipodnikového srovnani bude
vyuzita komparace analyzované spolecnosti se Sesti pifimymi konkurenty pomoci ekonomické
a popisné statistiky. Data budou vychazet z analyzy sekundarnich dat spolecnosti (Gcetnich
uzavérek a vykazu zisku a ztrat) a provedené financni analyzy. Vysledky mezipodnikového
srovnani budou vyhodnoceny pomoci Spearmanova koeficientu pofadové korelace, k ¢emuz
bude vyuzita funkce v MS EXxcel a statisticky program Rgui. V této podkapitole bude také
stanovena a ovétena hypotéza H1: Korelace mezi vzdy dvéma metodami je prokazana. Zaveér
analytické c¢asti prace bude obsahovat souhrnné zhodnoceni soucasné financni situace

sledované firmy na zaklad€ dosaZenych vysledkii zZ provedenych analyz.
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Zaverecnd navrhova kapitola prace bude uzce spjata s dosazenymi vysledky v analytické ¢asti,
na jejichz nedostatcich budou navrzena doporuéeni, ktera by vedla ke zlepSeni stavajici situace
spole¢nosti. V ramci doporuceni zde bude také vyjadien dopad a piinos pro spolecnost a

harmonogram doporuc¢eného zavedeni navrht.
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1 TEORETICKA VYCHODISKA PRACE

Prvni ¢ast diplomové prace je zaméfena na teoretické zvladnuti problematiky, Ktera je potieba
ovladat pro uspésnou aplikaci v nasledujici praktické ¢asti prace. Teorie je zaméfena primarné
na finanéni hodnoceni spole¢nosti, dale obsahuje analyzy vnéjsiho a vnitiniho okoli, a poté

podrobnou strukturu finan¢ni analyzy.

Pted provedenim samotné finan¢ni analyzy je zapotiebi zjistit informace o samotné spolecnosti
a jejim okoli. Tento krok plati pfedevSim pro externi zpracovatele, kteifi by méli ziskat co
nejvice kvalitativnich informaci — o samotné spolecnosti, jejim pfedmétu podnikani, poctu
zameéstnanct, strategii atd. Jako dalsi krok nésleduje analyza odvétvi, ve kterém se zkoumana
spole¢nost nachazi. Zde se zjist'uji informace o vyvoji dan¢ho odvétvi a jeho perspektiveé do
budoucna. Dal$im krokem je analyza ucetnich vykazi, ktera je dtlezita pro ptesné provedeni
nasledujici casti, kterou je analyza vybranych finan¢nich ukazateli (Knapkova, 2017).

Nasledovat bude teoretické vymezeni mezipodnikového srovnani.

Vsechny jiz zminéné kroky, které jsou pro zpracovani finanéni analyzy potfebné, budou dale

V praci detailnéji probrany a vysvétleny.
1.1 Analyza vnéjSiho okoli

V této podkapitole bude z teoretického hlediska popsano makroprostiedi a mikroprostiedi,
které ma vliv na fungovani spolecnosti. JelikoZ se jedna o mezinarodni spole¢nost, v analytické
Casti prace budou tyto faktory zaméfeny na celosvétovy rozsah vzhledem k zamétenému tématu
finan¢ni analyzy. Kazdy podnik je obklopen charakteristickym prostfedim, které je potieba
identifikovat. (Zamazalova, 2009).

1.1.1 Makroprostredi

Do kategorie makroprostiedi spadaji faktory, které prakticky spole¢nost nemiize ovliviovat,
ale naopak ovliviuji jeji realizaci a rozvoj aktivit (Zamazalova, 2009). Tyto faktory jsou pro

firmu dané a neménné a Ize je délit pomoci akronymu STEP:

e Socialni,
e technické a technologické,
e ekonomické,

e politické a pravni (Zamazalova a kol, 2010).
Dale budou jednotlivé faktory makroprostiedi detailnéji rozebrany a popsano jejich zaméteni.
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1. Socialni faktory

Do této kategorie faktord spadaji vlivy spojené s postoji a zivotem obyvatelstva a jeho
strukturou (Sedlackova, Buchta, 2006). Jedna se zejména o historické pozadi, mnozstvi a
kvalita pracovni sily, vzdélavaci soustava, vékova, pohlavni a naboZenska struktura atd.
(Dvoracek, Slunc¢ik, 2012). Zamazalova (2009) zde rozd€luje dvé oblasti, a to kulturni a
demografické. Mezi kulturni faktory fadi vlastnosti danych trhii a jejich subjektl, nebot’
povazuje kulturu za prostiedi, které je uméle vytvorené ¢lovékem (jim je soubor hodnot, ideji,
postoju skupin v daném odvétvi). Do oblasti demografickych faktori poté zahrnuje
charakteristiku obyvatelstva (sloZeni, velikost a rozmisténi obyvatelstva, ale také jejich zmény

— vyvoj poctu obyvatel, porodnost, imrtnost, migrace, etnografické charakteristiky).

2. Technické a technologické faktory

K tomu, aby spole¢nost na trhu nezaostavala za konkurenci, je dilezitd dobra informovanost o
technickych a technologickych zménach, ktera v okoli probihaji (Sedlackova, Buchta, 2006).
Tyto dva faktory jsou velice podstatné vzhledem ke stale se zrychlujicimu tempu
technologického pokroku. Mezi indikdtory se obvykle fadi patenty, rozvoj informacnich a
komunikac¢nich technologii. Technicky pokrok se dotyka i spotiebiteltl, ktefi se zamétuji na
rychlou a snadnou informovanost a moznost srovnavani konkre¢nich nabidek. Na strané firmy
se poté¢ jedna o tzv. marketingovy informacni systém, diky kterému firmy shromazd’uji

obrovské mnozstvi informaci pro sviyj dalsi rist a vyvoj (Zamazalova, 2009).

3. Ekonomické faktory

Makroekonomickymi vlivy je spole¢nost pii svém fungovani vyznamné ovlivnén, a to zejména
zékladnimi indikatory, které maji vliv na zakladni cile firmy (SedlaCkova, Buchta, 2006).
Ekonomické faktory jsou dilezité pro vytvareni koupéschopné poptavky. Mezi kli¢ové faktory
se zahrnuje kupni sila trhu a spotiebitele, a také faktory které ji ovliviiuji napt.: rychlost ristu
mezd, vySe uspor, dostupnost uveri v ekonomice, mezni mira spotieby obyvatelstva, diivéra
spotiebiteld v danou ménu a ekonomiku. Dale se jedna o celkovou ekonomickou troven zemé
vyjadrenou ukazateli, jimiz jsou napf.: HDP a tempo jeho rustu, mira nezaméstnanosti, mira

inflace, ekonomicka situace domacnosti a faktory ovliviujici jejich vydaje. (Zamazalova,
2009).
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4. Politické a pravni faktory

V této oblasti se sleduje pravni ramec tykajici se existence firem i trhil, ochrana spotiebitelt,
zivotni prostiedi, vynutitelnost prav. Z politického hlediska se do této kategorie fadi pfistup
vladni administrativy k firmam a trhiim, struktura statnich vydaji, a dafovy systém, mira

korupce, ekonomicka 1 jind bezpecnost firem, riziko valek, revoluci, korupce (Zamazalova a

kol, 2010).

1.1.2 Mikroprostredi

Analyza mikroprostfedi nebo také oborového prostiedi je dillezitym krokem pro uspé$ny rozvoj
podnikové strategie. Tyka se bezprostfedné okoli, ve kterém se spolecnost nachazi, tj. faktory

které ji ovliviuji, ale také ty, které mize spole¢nost sama ovliviiovat (Mallya, 2007).
Mikroprostiedi se tykaji nasledujici faktory:

e podnik/subjekt sam,

e konkurence,

e dodavatelé,

e distribucni ¢lanky,

e zédkaznici a spotiebitelé (Zamazalova a kol, 2010).
Nésledné budou tyto faktory detailnéji popsany.

1. Podnik/subjekt sam

Pod tuto skupinu se fadi informace o samotné analyzované spole¢nosti. Zamazalova zde uvadi
dulezit¢ faktory, které jsou podstatné pro spravné fungovani podnikani. Mezi né patii:
organizacni struktura, vyvojové stadium a zdravi spolecnosti, dale socialni smir a pracovni
moralka na pracovisté. Déle je zde dilezitd komunikace mezi jednotlivymi odvétvimi

spolecnosti a V neposledni fadé také financ¢ni zdravi (Zamazalova a kol, 2010).
2. Konkurence

V této oblasti je potieba se zaméfit na konkurenci podniku, a to jak z hlediska nabizenych
produkti a sluzeb, tak zhlediska specifikaci spole¢nosti. Pro spole¢nost je dulezité u
konkurence sledovat jeji vyvoj, technologicky pokrok, jeji cenovou politiku atd. Déle je potieba
aby se pfiucila témto zménam, a diky tomu dokazala zvySit svou efektivitu a
konkurenceschopnost na trhu. Potfeba je tedy urcit kdo jsou vlastn€ hlavni konkurenti a jaké

zaujimaji na trhu misto (Zamazalova, 2009).
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3. Dodavatelé

Vybér toho spravného dodavatele je pro spole¢nost jednou z kli¢ovych ¢innosti. Dodavatele
totiz ovliviiuji vcCasnost, kvalitu, dale také zdroje, které korporat potiebuje pro spravné
fungovani. Problémy poté mohou nastat napiiklad pii dodavkach nebo na stran¢ technickych ¢i
finan¢nich podminkach. V piipad¢ vzniku problému na stran¢ dodavatele, miize byt ovlivnéna

wrwe

image firmy atd (Zamazalova, 2009; Bouckova 2003)
4. Distribu¢ni ¢lanky a prostiednici

Do oblasti distribuéni ¢lanky a prostfednici spadaji organizace, které se jakymkoliv zpisobem
podileji na &innosti firmy. Radi se zde spolupracujici dodavatelské-marketingové agentury, dale
reklamni agentury pomadhajici firm¢ s komunikaci, Vv neposledni fadé také Spolecnosti

zajist'ujici distribuci a pfepravu, finanéni ustavy a pojistovny (Zamazalova a kol, 2010).
5. Zakaznici a spoti-ebitelé

Analyza zékaznikli by méla byt zamétena na presné identifikovani zdkaznika a jejich faktort,
a také jaké pozadavky na produkt ¢i sluzbu budou klast. Popisuji se zde kone¢ni zékaznici a
spotiebitelé (v kazdé spolecnosti nemusi byt homogenni) (Zamazalova a kol, 2010). Kotler
(2007) zde ¢leni trh na nasledujici skupiny: trh spotiebitelsky, trh primyslovy, trh obchodnich

mezi¢lanka, statni zakdzky, mezinarodni trh.
1.2 Analyza vnitiniho prostredi

Cilem této analyzy je zhodnoceni sou¢asného postaveni spole¢nosti na trhu a identifikace jejich
silnych a slabych stranek, které spolecnost muze vyuzit jako konkuren¢ni vyhodu v budoucnu.
V tom ptipad¢€ se zohlediuji pfilezitosti na trhu, které vyplyvaji z analyzy vnéjSiho prostredi
(Mallya, 2007). Zdroje jsou jednou ze zakladnich potfeb k naplnéné podnikatelského cile
organizace (Sedlackova, Buchta, 2006).

Podle Carpenter a Sanders (2009) je definice zdrojt dana, jako veskeré vstupy spole¢nosti, které
jsou potieba Kk produkci zbozi a sluzeb. Dale se zdroje mohou délit: na zakladni zdroje
podniku a jedine¢né zdroje. Zakladni zdroje predstavuji skupinu dostupnou pro vsechny
spole¢nosti, které jsou nedilnou souéasti pro jeji fungovani. Radi se sem: pozemky, b&Zné stroje
a zafizeni, nekvalifikované pracovni sila atd. Na druhou stranu specifické zdroje se u kazdé

spolecnosti 1i8i, a stavaji se tak konkurencni vyhodnou pro danou firmu. Jedna se o

17



kvalifikované pracovniky (IT, manazefi atd.), know-how, obchodni znacku, patentové pravo

atd.

Dle Sedlackové (2006) bylo pro analyzovani vnitiniho prostiedi spolecnosti vybrano déleni
podle zdroju, které je nasledujici, nebot’ jejim tkolem je charakterizovat vnitini zdroje a

schopnosti a pomoci nich specifikovat prednosti podniku jako zdroje konkuren¢ni vyhody.
1. Fyzické (hmotné) zdroje

Do skupiny hmotnych zdroju se zahrnuji zejména budovy, stroje, dopravni prosttedky a dalsi
prostory, které ma spolecnost ve svém vlastnictvi. Pozornost by se méla ubirat i vzhledem
k vyuziti kapacit téchto fyzickych zdroji. Sedlackova a Buchta (2006) v ramu této kategorie
zdroji popisuji dulezitost jejich charakteristik: stafi, pfesnost, vyrobni schopnost, kvalita

vystupu, nebo umisténi vyroby v blizké dostupnosti pro zdkaznika.
2. Lidské zdroje

Pro kazdou firmu je dilezitd Groven vzdélani svych pracovniki. Pro odliseni se od konkurence
hraji vyznamnou roli praveé schopnosti a zkusSenosti zaméstnancii, které jsou nenahraditelné.
Hlavni ulohou je analyzovani struktury lidskych zdroju, jejich kvalifikace nebo motivace atd
(Sedlackova, Buchta, 2006).

3. Financ¢ni zdroje

Do této kategorie zdroju se zahrnuji informace o vlastnim a cizim kapitalu spolecnosti. Ty totiz
ovliviyji stabilitu podniku a také jeho finan¢ni strukturu. Dale se zde fadi i moznosti, jakym

zpusobem je spole¢nost schopna dany kapitél spole¢nost ziskat (Sedlackova, Buchta, 2006).
4. Nehmotné zdroje

Do kategorie nehmotnych zdroji se fadi napfiklad licence, patenty, interni normy, ale i
technologie. Konkuren¢ni vyhodou zde mohou byt ochranné znacky nebo také obchodni
tajemstvi. Dale vyznamnou roli hraje know-how a goodwill spole¢nosti. Mezi kli¢ové ukazatele
se fadi pocet, vyznam a vynosy z patentl a licenci nebo podil pracovnikil ve vyzkumu a vyvoji

ku celkovému poctu zaméstnanci (Sedlackova, Buchta, 2006).
1.3 Finan¢ni analyza

Finan¢ni analyza je nedilnou soucasti pro finan¢ni planovani a strategické rozhodovani vedeni
podniku, které ¢erpa informace ze souc¢asného stavu spole¢nosti a jeji perspektivy do budoucna.

Nedilnou ¢asti analyzy je také provedeni hodnoceni jiz zminéného vnéjSiho a vnitifniho
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prostiedi spole¢nosti. Dalsimi kroky jsou: posouzeni kvality informaci vSech pouzivanych
zdroji a jejich zapracovani do metod pro sestaveni finan¢ni analyzy. Teoretické podklady

k témto krokiim jsou popsany v nasledujicich podkapitolach (Schollenova, 2017).
1.3.1 Zdroje finan¢ni analyzy

Pro finan¢ni analyzu a posouzeni finan¢niho zdravi spolecnosti se nejcastéji Cerpa z ucetnich
vykazi. Hlavnim pfedmétem financni analyzy je posouzeni obchodni vykonnosti dané

spole¢nosti (Ruckova, 2015).

Nejcastéjsimi zdroji informaci pro provedeni financni analyzy jsou nasledujici vykazy

(Dluhosova, 2010):
1. Vykazy finanéniho tcetnictvi

Tento typ vykazu poskytuje informace pfedevSim externim uZivatelim. Jedna se 0 nasledujici

t1 typy vykazi:

o rozvaha,
zde se pozoruje stav a vyvoj bilan¢ni sumy (piehled o stavu a struktuie majetku a zdrojich),

struktura aktiv a pasiv, velikost a vyvoj jednotlivych polozek,
o Vykaz zisku a ztrat,

zde se jedna o prehled vynosii a nakladi (vysledku hospodateni), z pohledu finanéni analyzy

se zde posuzuje jeji struktura a dynamika jednotlivych polozek.
o Vykaz cash flow,

struktura vykazu o tvorbé a pouziti penéZnich prostfedkl je nasledujici: provozni €innost,
investi¢ni ¢innost, finan¢ni ¢innost (DluhoSova, 2010).

2. Vykazy vnitropodnikového tcetnictvi
tyto typy vykazl si kazda spolecnost urcuje a provadi sama podle svych potieb, naptiklad se
jedna o kalkulaci podnikovych nékladd, tyto vykaz vSak nejsou vetfejné.

3. Dalsi relevantni zdroje

a. finan¢ni informace — do téchto zdroji se fadi ucetni vykazy, vyrocni zpravy,
prognozy financnich analytikil ve spolecnosti atd.

b. kvantifikovatelné nefinan¢ni informace — obsahem jsou statistiky produkce,

odbytu, zaméstnanosti atd.
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c. nekvantifikovatelné informace — zde jde o informace od vedeni podniku,
manazeri, nezavisla hodnoceni atd. (Dluhosova, 2010).

4. Dopliujici informace se mohou Cerpat ze zprav o celkové situaci na trzich

(atd).
Dals§imi zdroji informaci jsou podle Scholleové (2017) informace o:

o Vlastnicich,

o produktech,

o technologiich,

o dodavatelich a odbératelich,

o Struktufe a poctu zaméstnanci atd.

Dalsi ¢ast prace se bude zabyvat popisem metod, které se vyuzivaji pro provedeni finanéni
analyzy. Jak jiz bylo zminéno, K provedeni této ¢ast je nutna dobra znalost v§ech potiebnych

ucetnich vykazl a ostatnich zdrojti informaci, které byly v kapitole popsany.
1.4 Metody finan¢ni analyzy

Pro Gspésné sestaveni finan¢ni analyzy je nedilnou soucasti aplikace vhodné vybranych metod.
Rackova (2015) ve své knize uvadi tfi pozadavky, na které je potieba dohlizet pii vybéru
jednotlivych ukazatelli, t€émi jsou: ucelnost (kazda vybrana metoda musi odpovidat ptedem
vytyCenému cili), ndkladnost (naklady vynalozena na zprostfedkovani analyzy by mély
odpovidat jejich pfiméfené navratnosti) a spolehlivost (zde se hodnoti jak kvalita vstupnich

informaci, tak jejich spravné vyuziti).

Pro provedeni finanéni analyzy se vyuzivaji nasledujici metody, které budou v dalSich

podkapitolach detailnéji popsany a vysvétleny:

a) analyza stavovych ukazateld,
b) analyza tokovych ukazatelt,

C) analyza rozdilovych ukazateld,
d) analyza pomérovych ukazatel,
e) analyza soustav ukazateld,

f) analyza bankrotnich a bonitnich modelt, (Knapkova, 2017).
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1.5 Analyza absolutnich a tokovych ukazateli vyvoje

Jednou z prvnich elementarnich metod pro zpracovani finan¢ni analyzy je analyza stavovych
(absolutnich) ukazatel. Jedna se o provedeni horizontalni a vertikélni analyzy absolutnich
ukazateld. Umoziuje posoudit majetkovou a kapitalovou strukturu spolecnosti, kde stavové
(absolutni) veli¢iny zachycuji stav majetku a kapitalu vzdy vztazeného K jednomu uréitému

okamziku (Ruackova, 2015).

Horizontalni analyza neboli analyza trendd identifikuje casové zmény u jednotlivych
absolutnich ukazateli (Ruckova, 2015). Tato analyza udava ptrehled o vyvoji jak majetkové,
tak financni situaci podniku. Zdrojem dat pro horizontdlni analyzu jsou piedevsim ucetni
vykazy — vykaz zisku a ztrat a rozvaha. Analyza by méla ukazat zakladni trendy vyvoje
sledovanych polozek v ¢ase. Kalouda (2017) udava jako ptiklad nedostatku této metody, to ze
z minulého vyvoje ukazateli nemusi pro budoucnost nic dilezitého vyplyvat, ale i presto je pro
jednoduchost a zakladni analyzu polozek hojné vyuzivana. Dalsi problémy pii vypoctech
horizontdlni analyzy mohou nastat, pokud se nékterd z polozek rovna nule, anebo se po

provedeni vypoctu dostaneme do zapornych hodnot. (Kubi¢kova, Jindfichovska, 2015).

Prvni z vypoctl je tzv. absolutni rist hodnoty, v tomto ptipadé€ se provadi rozdilova analyza,
ktera sleduje rozdily polozek vykazti v obdobi sledovaném a minulém (Scholleova, 2017).
Pocita se jako absolutni vySe meziro¢nich zmén jednotlivych polozek, kde matematicky zéapis

pro diference neboli zmény je nasledujici:
Absolutni ukazatel zmény D « = B;(t) — B;(t — 1) (1)
t—-1

, kde

Du(t-1) je zmé&na oproti minulému obdobi,

tje cas,

Bi hodnota bilan¢ni polozky i, (Kislingerova, 2008).

Pro lepsi ptehlednost se pocita také indexova analyza, kde se stanovy prvni sledované obdobi,
jako vychozi a k tomu se poté pocita procentualni zmeéna ostatnich analyzovanych polozek v

nasledujicich letech (Kislingerova, 2008).

sy [ = BO=B(=D)
Index zmény It_% iy (2)

, kde
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i je poradové Cislo obdobi (napf. roku),

Bi(t) je index, ktery odrazi vyvoj polozky v relaci k minulému obdobi. (Kislingerova, 2008).

Vertikalni analyza — se zabyva procentnim rozborem polozek zakladnich ucetnich vykazi, a
to na rozhrani jednotlivych fadki. Diky procentualnimu vyjadieni jednotlivych polozek
k celkové sumé aktiv/pasiv (v ptipad¢ analyzy polozek v rozvaze), mizeme vypocty mezirocné
nebo i mezi spole¢nostmi snadnéji srovnavat. Dava jednoduchou odpovéd’ na strukturu majetku
ve firme a jeji vyvoj. V ptipadé vykazu zisku a ztrat se za zdkladnu povazuje velikost celkovych
vynosu nebo nakladti a u rozvahy se za zakladnu udava celkova suma aktiv nebo pasiv

(Ruckova, 2015).

Pi=ZB—Bfi><100 (3)

, kde
Pi je hledany vyraz,
B: je velikost polozky bilance,

> 'Bi je suma hodnot v ramci ur¢itého celku (Kislingerova, 2008).

v

Aby byla horizontalni a vertikalni analyza kompletn&jsi, je dobré zde vyuzit i komparaci s tvz,

bilan¢nimi pravidly:

o zlaté bilan¢ni — porovnava dlouhodoby majetek a dlouhodobé zdroje (soucet vlastniho
a dlouhodobého ciziho kapitalu), pfi¢emz je idealni jejich vyrovnanost,

o pravidlo vyrovnani rizika — fik4, Ze suma vlastnich zdroji by méla byt vétsi nez cizich,

o pari pravidlo — definuje, ze vlastniho kapitalu by ve spole¢nosti mélo byt méné nez

dlouhodobého majetku (maximalng, ze by se mohli rovnat) (Scholleova, 2017).
1.6 Analyza rozdilovych ukazateli

Dal$im typem ukazatelli ve finan¢ni analyze jsou tzv. rozdilové ukazatele. Pfedstavuji rozdily
mezi polozkami kratkodobych aktiv a kratkodobych pasiv (dvou absolutnich ukazateld). Nékdy

jsou oznacovany jako fondy finan¢nich prostiedki, anebo finanéni fondy (Hrdy, 2016).

Nasledné budou vysvétleny jednotlivé ukazatele fondt financnich prostredkd, které predstavuji
soubory disponibilnich likvidnich prostfedkt. Mezi nejznamé;jsi ukazatele jsou zahrnuty: Gisty

pracovni kapital, Cist¢é pohotové prosttedky a Cisty pracovni majetek. Nasledné¢ budou
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jednotlivé ukazatele detailnéji probrany. Jejich vyuziti 1ze spatiit ve vypoctech u ukazatelich

likvidity (Kubickova, Jindfichovska, 2017).

1.6.1 Cisty pracovni kapital (CPK)

Ukazatel Ccistého pracovniho kapitdlu se pocita jako rozdil mezi ob&znymi aktivy a
kratkodobymi zavazky, a je vyznamnym ukazatelem pro posouzeni platebni schopnosti
spole¢nosti (Hrdy, 2016):

CPK = obé7né aktiva — kratkodobé zavazky (4)
Manazersky piistup k vypoctu Cistého pracovniho kapitalu v sobé zahrnuje obézny majetek,
ktery je financovan dlouhodobym kapitalem. Jinymi slovy se jedna o formu relativné volného

kapitalu vyuzivaného k bezproblémovému pribéhu hospodaiské ¢Einnosti spoleénosti
(Sedlacek, 2011).

Jedna se dulezity ukazatel, podle kterého se odvozuje platebni schopnost podniku. Pro tento
ukazatel plati zakladni pravidlo a to, aby jeho vysledna hodnota byla kladna., kdy se jedna o
»finanéni pol§tar vyuzitelny pro nenadalou potiebu likvidnich prostfedki. V piipadé zaporné
hodnoty se jedna o tzv. nekryty dluh (Hrdy, 2016).

V souvislosti s ukazatelem CPK se dale nabizi moZnost porovnani této hodnoty s hodnotou

obéZznych aktiv spolecnosti. Tento pomé&r vyjadiuje kratkodobou finan¢ni stabilitu spole¢nosti,

a jeho doporucené hodnoty jsou dle literatury z rozmezi 30 az 50 % (Rackova, 2015).
1.6.2 Cisté pohotové penéZni prostiedky (CPP)

Jinymi slovy se jedna o fond penéznich prostiedki, kde se z obéZznych aktiv odstrani zasoby a
pohledavky (jakoZto nejméné likvidni polozky). V optimalnim piipadé je jeho hodnota nulovy,
pii zapornych hodnotach ma korporat K dispozici malo penéznich prostfedkti a v piipadé
kladnych hodnot ma tyto prostfedky na vysoké trovni (Knapkova, Pavelkova, 2013). Fond se
pouziva k posouzeni okamzité likvidity spole¢nosti (Kubickova, KotéSovcova, 2006):

CPP = pohotové pen&ini prostiedky — okamzité splatné zavazky (5)

1.6.3 Cisty penéZni majetek (CPM)

Tento ukazatel je slou¢enim dvou predchazejicich, nebot’ do obéZnych aktiv také piidava

pohledavky ocisténé od nevymahatelnych pohledavek (Hrdy, 2016):

CPM = obé&7na aktiva — zasoby — nelikvidni pohledavky — kratkodoba pasiva ( 6)
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1.7 Analyza pomérovych ukazateli

Jedna z ptedchozich kapitol se zabyvala horizontalni a vertikalni analyzou, ktera sleduje vyvoj
jednotlivych polozek vykazii v case nebo ve vztahu k jedné vztazené velicin€. Oproti tomu
pomérova analyza porovnava jednotlivé polozky (veli¢iny) ve vzajemnych relacich. Jelikoz do
této analyzy patii vEét§i mnozstvi postupt, rozdéluje se proto do nékolika skupin ukazateld

(Kislingerova, 2008).

Analyza pomérovych ukazateli primarné slouzi k analyzovani vazeb mezi jednotlivymi

ukazateli, a to tim zptisobem, ze dava hodnoty do logickych pomért (Scholleova, 2017).
Pomérové ukazatele se bézn¢ deli na:

o ukazatele likvidity,

o ukazatele rentability,

e ukazatele zadluZenosti,
o ukazatele aktivity,

e ukazatele trzni hodnoty,

o ukazatele cash flow (Ruckova, 2015).

Vyuzitelnost pomérovych ukazateli lze spatfit napiiklad ve vyuZitelnosti pro provedeni
analyzy ¢asového vyvoje financni situace spolecnosti (zde se jedna o tzv. trendovou analyzu).
Dale jsou vhodnym podkladem pro komparativni analyzu, kde se porovnava vice vybranych
spole¢nosti navzajem. V posledni fadé mohou slouzit jako vhodny podklad pro matematické
modely, které vysvétluji zavislosti mezi jevy, hodnoti rizika a také umoziuji predvidat budouci
vyvoj (Sedlacek, 2011).

Pro vypoclty pomérovych ukazatelli se Casto vyuziva polozky zisku, kterda muize nabyvat
riznych trovni, kterymi jsou:

o (isty zisk (EAT, v CR tzv. Vysledek hospodateni za uéetni obdobi),

o zisk pred zdanénim (EBT, v CR tzv. Vysledek hospodafeni pied zdanénim),

o zisk pfed zdanénim a uroky (EBIT) (Kubickov4, Jindfichovska, 2015).
V nasledujicich podkapitolach jsou popsany veskeré ukazatele, které budou vyuzity
v analytické casti diplomové prace, ktera se bude zabyvat samotnou finan¢ni analyzou ve

zvolené spolecnosti.
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1.7.1 Ukazatele likvidity

Prvnim typem jsou ukazatele likvidity, které davaji ptehled o tom, jak je spole¢nost schopna
pfeménit sviij obézny majetek (nebo jeho slozky) na penéZni majetek, a tak dostat svym
splatnym zavazkim (Rackova, 2015). K vypoétim se vyuzivaji hodnoty polozek z rozvahy.
Obecné tyto ukazatelé popisuji vztahy mezi obéznymi aktivy a kratkodobymi zavazky. Mezi
hlavni ukazatele likvidity patii okamzita, pohotova a bézna, které budou dale rozebrany (Blaha,
2006).

Okamzita likvidita (cash ratio) likvidita I. stupné. Do tohoto vypoctu vstupuji ty nejlikvidnéjsi
polozky z rozvahy. Ukazatel udava schopnost spole¢nosti hradit své prave splatné zavazky. Za
likvidni se podle ministerstva primyslu a obchodu povazuje hodnota okamzité likvidity
minimalné 0,2, coz se z psychologického hlediska miize jevit jako kriticka hodnota. Pro Ceskou
republiku je v literatufe vymezeno pasmo 0,6-1,1. Pocita se jako pomér penéz (soucet mezi
penézi v hotovosti a na béznych tictech a ekvivalenty hotovosti) a okamzité splatnych zavazk
(Sedlacek, 2011). (Knapkova, Pavelkova, 2013) uvadi doporuc¢enou hodnotu 0,2-0,5, kdy vyssi
hodnoty signalizuji neefektivni vyuzivani penéznich prostiedkt. Ruckova (2015) vymezuje

nasledujici vzorec:

Okamzita likvidita =

pohotové platebni prostredky ( 7)
dluhy s okamzitou splatnosti

Pohotova likvidita (acid test) neboli likvidita II. stupné. V literatuie se udava idealni podil
mezi Citatelem a jmenovatelem 1:1 (maximalné 1,5:1), protoze v tomto piipadé by spole¢nost
schopna dostat svym zavazkt bez potieby prodeje jakychkoliv zasob. Vyssi hodnoty ukazatele
neni ptizniva pro akcionafe a vedeni podniku, protoZe obéZna aktiva ve Své podstaté maji velice
nizky nebo dokonce Zadny urok. Proto nadmérny vySe téchto aktiv muize sméfovat
k neproduktivnimu vyuzivani vloZenych prostiedkii ve spoleCnosti a negativné ovliviiuje
celkovou vynosnost vlozenych prostiedkt (Ruckova, 2015):

(obéina aktiva—zasoby) ( 8)

Pohotova likvidita = - -
kratkodobé dluhy

Bézna likvidita (current ratio) neboli likvidita 11l. Stupné. Tento ukazatel popisuje kolikrat
pokryvaji obézna aktiva kratkodobé zavazky. Jinymi slovy poukazuje na to, kolikrat je
spolec¢nost schopna uspokojit své véfitele, v ptipadé premény vSech svych kratkodobych aktiv
na hotovost. Pokud se v pribéhu Casu ukazatel snizuje, tak spole¢nost mize mit problémy

s likviditou — kratkodobé zavazky rostou rychleji nez obézna aktiva. (Blaha, 2006):
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obéina aktiva
Béina likvidita =
ezna likvidita kratkodobé dluhy ( 9)

1.7.2 Ukazatele rentability

Tento typ ukazateli pométuje zisk, kterého bylo dosazeno S vysi zdroja, které byly vyuzity
pro jeho dosazeni. Ukazatelé rentability, neboli ziskovosti, davaji zakladni piehled o efektivité
podnikani. Z jejich vysledkl dokazeme vyvodit, zda je vyhodnéjsi pracovat s cizim kapitalem

anebo v podnikani vyuzivat vlastni zdroje (Sedlacek, 2011).

Pomoci ukazatell rentability mize byt zjisténo finan¢ni zdravi spole¢nosti, protoze prave tyto
ukazatele oznacuji schopnost podniku zhodnocovat vlozené prostiedky ve formé zisku. A tak
je pojem rentabilita chapan jako oznaceni pro vykonnost a schopnost pfinaset ocekavané efekty

ijiné nez finan¢ni (Kubickova; Jindtichovska, 2015).

Obecné se jedna o vztah, kde se v Citateli nachazi tokova veli¢ina — ktera predstavuje vysledek
hospodaieni (vysledovkové veliciny), a ve jmenovateli se vyskytuje stavova veliina
(rozvahové veli¢iny). Neboli rentabilita se vyjadfuje jako pomér zisku a néjaké slozky
vlozen¢ho kapitidlu. Za nejCastéji vyuzivané ukazatele se v literatufe povaiuji ukazatele
rentability celkového vlozeného kapitalu, rentability vlastniho kapitalu, poté nasleduji

ukazatele rentability trzeb a vlozeného kapitalu (Rackova, 2015; Hrdy, 2016).

ROA - ukazatel rentability celkovych vloZenych aktiv (return on assets). Tento ukazatel
poméiuje zisk s celkovy vloZzenym kapitadlem (bez ohledu na zdroj financovani). Pti dosazeni
do citatele EBIT, tak vysledek bude ukazovat hrubou produkéni silu aktiv pred odectem dani a
nakladovych uroku (Sedlacek, 2011). A to, protoze dan je odménou statu a nakladové troky
predstavuji vynos ciziho kapitalu, a to kvili zaméfeni ukazatele na pohled managementu
podniku (Kubickova, Jindfichovska, 2015).

EBIT
aktiva

ROA =

(10)
, kde
EBIT je zisk pfed zdanénim a pted thradou trokd,

ROA je rentabilita celkového vlozeného kapitalu (Scholleova, 2017).

ROE - ukazatel rentability vlastniho kapitalu (return on common equity). Tento ukazatel
slouzi hlavné pro vlastniky spole¢nosti (akcionafe, investory, spole¢niky atd.), jelikoz diky jeho
hodnoté mohou posoudit, jestli dany kapital pfinasi dostate¢ny vynos. Vyuziti kapitalu také
porovnavaji s velikosti jejich investi¢niho rizika. Jelikoz investor nese vysoké riziko (kvuli
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Spatnému hospodateni spole¢nosti, pfipadnému bankrotu atd.), tak je zadouci, aby byl ukazatel
ROE vyssi nez troky, které by mohl ziskat u jiné investice (Sedlacek, 2011):

ROE = —22T (11)

vlastni kapital

, kde

ROE je rentabilita vlastniho kapitalu.

ROS - ukazatel rentability trzeb (return on sales). Z tohoto ukazatele vyplyva, kolik korun
zisku spoleénosti vyplyne z jedné koruny trzeb. Jinak feeno vyjadiuje miru ziskovosti trzeb.
Udavéa informace o tom, jak je spole¢nost ziskova, jedna se o tzv. ziskovou marzi spole¢nosti

(Scholleova, 2017; Knapkova, Pavelkova, 2013):

EBIT
trzby

ROS = (12)

, kde
ROS je rentabilita trzeb.

Ukazatel rentability trzeb s polozkou EBIT v ¢Eitateli se vyuziva hlavné pfi srovnavani u vice
firem, jelikoz se tim padem vylouci vliv rozdilného urokového zatizeni ciziho kapitdlu u

jednotlivych firem (DluhoSova, 2010).

1.7.3 Ukazatele zadluzenosti

Ukazatele zadluZenosti se vyuzivaji pro zjisténi, zda je spole¢nost schopna kryt naklady spojené
S pouzitim cizich zdroji (Kubickova, Jindfichovskd, 2015). Podnik by si ale mél davat pozor
na to, aby byla jeho finanéni struktura optimalni. Takova struktura se rovna poméru mezi aktivy
a pasivy, ktera minimalizuje naklady podniku a zaroven je také ve shodé s majetkovou

strukturou a podnikovou vykonnosti (Kalouda, 2017).

To, co ale muze platit v teorii neni vzdy shodné v praktickém néhledu. Velké spole¢nosti
v ekonomice z dlouhodobého hlediska pocit'uji velkou nevyhodu, pokud vSechen sviij majetek
financuji z vlastnich zdroj, ¢i jen za ptispéni cizich zdrojii. V prvnim piipadé€ je negativnim
jevem snizovani vynosnosti vlozeného kapitalu. V opacném piipadé, tedy za vyuzivani pouze
cizich zdrojii, se spole¢nost vétSinou nevyhne stavu, kdy se dostane do problému dalsi a dalsi

cizi zdroje ziskavat (Rackova, 2021).

Celkova zadluzenost (total debt to total assets) — nazyva se také jako pomér mezi celkovymi

zavazky a aktivy. Tento ukazatel podava informaci 0 procentudlnim poméru financnich
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prostiedkd, které do spole¢nosti vlozili véfitelé. Cim vyssi je hodnota ukazatele, tim vyssi je
riziko véftiteldi, proto preferuji nizky ukazatel celkové zadluzenosti. Oproti tomu vlastnici
vyzaduji vétsi hodnotu (vyssi finan¢ni paku), aby zvysili své vynosy (Blaha, 2006). Doporu¢ené
hodnoty jsou dle literatury mezi 30 a 60 %, je v§ak nutné brat ohled na zafazeni firmy v odvétvi.
Ruckova (2021) udava nasledujici vzorec pro vypocet:

cizizdroje

Celkova zadluzenost = (13)

celkova aktiva

Mira zadluZenosti — podstatny ukazatel hlavné pii zadosti o Gvér od banky, zde jej poskytnout
nebo ne. V ¢asovém vyvoji dava prehled o snizovani ¢i zvySovani podilu cizich zdroju, diky
kterému lze odhadnou piipadné ohroZeni néarokii véfiteld. Vypocet, kdy cizi zdroje vici
vlastnimu kapitalu by nemély ptekrocit pomér 1,5:1 (Rickova, 2021):

cizizdroje

Mira zadluzenosti = ———
vlastni kapital

(14)

Koeficient samofinancovani (equity ratio). Jedna se o doplikovy ukazatel k celkové
zadluzenosti neboli vétitelskému riziku, proto jejich soucet dava dohromady piiblizné hodnotu
1 (rozdil mize byt zpisoben nezapoctenim casového rozliSeni pasiv u jednoho z ukazatell)
(Ruackova, 2021). Pti vypoctu ukazatele jde o procentni vyjadieni, kdy jsou aktiva financovana
pomoci akcionafii. Pfevracend hodnota ukazatele je oznaCovéna jako finan¢ni paka (Hrdy,

2016), kde je nasledujici vzorec pro vypocet:

vlastni kapital

Koeficient samofinancovaniv % = 100 (15)

celkova aktiva

Ukazatel urokového kryti (times interest earned ratio). Zminény ukazatel dava informaci o
tom, kolikrat je spole¢nost schopna kryt své uroky z ciziho kapitalu, potom co uhradi vSechny
naklady, které souvisi s jeho produkci (Scholleova, 2017). Dle literatury by hodnota méla
dosahovat minimaln¢ Grovné 5 (Knapkova, Pavelkova, 2013) — pokud je ukazatel roven 1
podnik je schopen platit pouze Groky, ale €isty zisk se rovna nule. Vypocet je poté nésledujici
(Scholleova, 2017):

EBIT

Ukazatel arokového kryti = ————
nakladové uroky

(16)

Poskytuje informace jak pro akcionate (o tom, zda je spolecnost schopna splacet své tiroky) a
pro véfitele (zda je spole¢nost schopna zajistit svoje zavazky z ptijatych uvéri a pujéek
(Kubickova, Jindfichovskd, 2015). Odborna literatura obvykle udava doporu¢enou hodnotu

ukazatele vyssi nez 5 (Ruckova, 2021).

28



Finan¢ni paka je jednim z dulezitych ukazatell, nebot’ vyjadiuje participaci cizich zdroji
v disledku adekvatniho zadluzeni na zvySeni celkové vynosnosti vlastniho kapitalu (Nyvltova,
Marinic¢, 2010). Dle Kubickové (2015) by maximalni hodnota ukazatele finan¢ni paky méla byt
4, coz piedstavuje 25 % podil vlastniho kapitalu a 75 % ciziho kapitélu. Cim vy3§i je hodnota
silou plisobi finan¢ni pdka na vynosnost VK Vypocet je poté nasledujici (Kubickova,

Jindfichovska, 2015):

celkova aktiva

Financtni paka = ———— (17)
vlastni kapital
Dlouhodoba zadluZenost (Dluhosova, 2010).
Dlouhodoba zadluzenost = dlouhOdOb},’ clel kapital (18)
celkova aktiva
BéZna zadluZenost (Dluhosova, 2010).
B&sna zadluzenost = kratkodoby cizi kapital ( 19)

celkova aktiva
Dlouhodoba 1 b&znéd zadluzenost jsou analytickymi ukazateli celkové zadluZenosti. U obou

ukazatell je Zadouci klesajici trend v ¢ase (DluhoSova, 2010).

1.7.4 Ukazatele aktivity

Tento typ ukazatelti hodnoti schopnost spolecnosti efektivné vyuzivat vlozenych prostredkd.
Zde se jinymi slovy jednd o véazanost kapitalu v dané spolecnosti. Podava informace o

hospodareni s aktivy a intenzitou pouzivani kapitalu (Kalouda, 2017).

Obrat celkovych aktiv (total assets turnover ratio). Udava kolikrat se celkova aktiva ve
spolecnosti obrati za jeden rok. Za minimalni tnosnou hodnotu tohoto ukazatele se povazuje
hodnota jedna. Dale je v literatufe uvedeno, ze ¢im vy$si je hodnota, tim 1épe podnik vyuziva

svij majetek (Scholleova, 2017):

trzby

Obrat celkovych aktiv = (20)

aktiva celkem

Obrat stalych aktiv (fixed assets turnover) — tento ukazatel udava informaci o tom, jak
spolecnost vyuziva své stala aktiva (budovy, zafizeni atd). Méfeni mezipodnikové je u tohoto

ukazatele narocné, jelikoz nekteré spolecnosti sva stala aktiva vlastni a nékteré vyuzivaji
leasing (Blaha, 2006):

Obrat stalych aktiv = T2y (21)

stala aktiva
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Obrat zasob (inventory turnover ratio). Ukazatel obratu zasob udava kolikrat se zasoby
pfeméni v ostatni formy obézného majetku (zde se jedna o proces mezi prodejem a opétovnym
nakupem zasob). Pro vypocet zminéného ukazatele se vyuziva nasledujici vzorec (Scholleova,

2017):

Obrat zasob = 22 (22)

zasoby

Doba obratu pohledavek. Vysledkem tohoto ukazatele je obdobi, ve kterém je kapital ve
form¢ pohledavek vazan ve spole¢nosti. Vymezuje ¢as od okamziku prodeje na obchodni uvér,
po které musi spolecnost ¢ekat, nez dostane platbu od odbératelt. Jedna se tedy o prumérny
pocet dni. Idedlni je co nejnizs$i hodnota, protoze ¢im je délka splatnosti delsi, tim je vétsi
potieba uveéri a stim spojené vy$si naklady. (Knapkova, Pavelkova, 2017). NejlepSim
ukazatelem doporuc¢enych hodnot je doba splatnosti faktur. V tom piipadé se do vypoctu
zahrnuji pouze pohledavky z obchodnich vztahti. Delsi doba obratu pohledéavek, nez splatnost
faktur znamend nedodrzovéani obchodné-vérové politiky ze strany obchodnich partnert
(Rickova, 2015). Obcansky zédkonik a zdkon o obchodnich korporaci hovoii az o 60denni lhiité
(n€kdy az 90 dnil), jelikoZ v soucasné dobé je zcela bézné, ze splatnost faktur je delsi nez jeji
deklarovana doba. Podle Scholleové (2017) se pro vypocet ukazatele vyuziva nasledujici

VZorec:

pohledavky
trzby ( 23)
360

Doba obratu pohledavek =

Doba obratu zavazkii. Pro lepsi vyjadieni primérné doby obratu zavazki se vychazi z podilu
kratkodobych zavazkl a vykonové spotfeby. Primérna doba obratu zavazki vyjadiuje obdobi
od vzniku zavazku az po jeho thradu. Hodnota tohoto ukazatele se poméiuje s hodnotou
ukazatele doby obratu pohledavek a méla by byt minimalné stejné velka ne-li vyssi, aby

spole¢nost mohla vyuZzivat obchodni Gvér (Knapkova, Pavelkova, 2017):

kratkodobé zavazky

Doba obratu zavazki = x 360 (24)

vykonova spotiteba

Doba obratu zasob (inventury turnover). Jedna se o podobny ukazatel jako je obrat zasob, ale
ukazatel doby obratu zasob udava primeérny pocet dni, kdy se zasoby ve spole¢nosti nachazi (a
to od naskladnéni az po jejich spotiebu nebo prodej). Idealni je dle literatury, aby obrat zasob

byl vyssi a doba obratu zdvazk kratsi (Scholleova, 2017):

Doba obratu zasob = foi—ob? (25)

365
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1.8 Analyza soustav ukazateli

Dalsi ¢asti finan¢ni analyzy je analyza soustavy ukazatelt, které pro své vypoclty vyuzivaji
znalosti ze vzorcu pro rozdilové a pomérovych ukazatel (Sedlacek, 2011).
Mezi zakladni vypovidaci hodnoty modeli patii vysvétleni vlivu zmény aplikovanych

ukazatelti na celé hospodateni spolecnosti a zjednodusit vypovidaci hodnotu analyzy nyné¢jSiho

vyvoje spolecnosti (Ruckova, 2015).

Podkapitola analyza soustav ukazatelli se soustiedi na ucelové vybéry ukazatela. Tyto typy
ukazateld maji za cil zhodnotit finan¢ni zdravi analyzovaného podniku, a nastinit jeho budouci
vyvoj. Jinymi slovy, kam se z finan¢niho hlediska spole¢nost ubird s ptihlédnutim na jeji
soucasny stav. Ugelové vybéry ukazatelii se podle jejich vyuziti rozd&luji na bankrotni a bonitni

modely, které jsou nasledné blize popsany (Sedlacek, 2011).
e Bankrotni modely

oznacuji se tam tzv. predikéni modely, které maji za ucel v€asné varovat pied pfipadnym

finan¢nim ohrozenim podniku (Sedlacek, 2011).
¢ Bonitni modely

oproti tomu bonitni modely nebo také diagnostické modely slouzi obecné K vyjadieni finan¢ni

situace spolecnosti na trhu (Sedlacek, 2011).

Mezi nejzakladngjsi bankrotni a bonitni modely (¢elové vybéry) lze zafadit:

a. Kralicktv rychly test,

b. index bonity,

c. Altmanovo Z-score,

d. indexy IN,

e. Beermanova diskrimina¢ni rovnice,
f. Taflertv bankrotni model,

g. Griinwaldlv index bonity,

h. Ekonomicka pridana hodnota,

Index celkové vykonnosti podniku,
J- Soustava bilan¢nich analyz podle Rudolfa Douchy,

k. Aspect global rating (Sedlacek, 2011).
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V nasledujicich podkapitolach jsou predstaveny modely, které budou vyuzity v analytické ¢asti
diplomové prace, a zarovei jsou také pouZitelné pro analyzovanou spoleénost Minerva Ceska

republika, a.s., ktera bude predstavena pozdéji.
1.8.1 Model INOS5 — index diivéryhodnosti

Jelikoz se Altmantv bankrotni model nehodil pro hodnoceni spole¢nosti na ¢eském trhu ptisli
manzelé Neumaierovi na vytvoreni bankrotni modely IN. Jeho rovnice je zaloZend na
pomérovych ukazatelich (likvidity, rentability, zadluZenosti a aktivity). A za jeho ucel se

povazuje hodnoceni finan¢niho zdravi ¢eskych podnikt na ¢eském trhu (Rickova, 2015).

Tento model byl zkonstruovan z vyznamnych bankrotnich modelt, ale je aplikovatelny na
ceské spolecnosti a akceptuje hledisko vlastnika. Nedostatek pti vypoctu modelu INOS nastava,
kdyz pomér polozky EBIT a urokového kryti vychazi jako vysoké ¢islo (v daném piipadé je
spole¢nost malo nebo viibec nezadluZzena), proto se V tomto piipadé hodnota omezuje na 9
(Scholleova, 2017).

Jde o obdobu Altmanova z-score, avSak uplatitelné i pro ¢eské podminky. Index INO5 je
spojenim ptedeslych zkonstruovanych ukazateld IN 95, 99, 01 (Kalouda, 2017). Tudiz

v

nejnovejsi index INOS mé nasledujici podobu rovnice:

INO5=0,13xXxA4A4+004XxB+397XC+0,21xD+0,09 %X E (26)
, kde

A je celkovy kapital/cizi kapital,

B je EBIT/nakladové uroky,

C je EBIT/celkovy kapital,

D jsou vynosy celkem/celkovy kapital,

E jsou obéZna aktiva/kratkodobé zavazky, (Sedlacek, 2011).
Interpretace vysledkt ukazatele INOS je nasledujici:

o Je-li vysledna hodnota vétsi nez 1,6 lze predvidat uspokojivou financni situaci
(podnik tvofi hodnotu s pravdépodobnosti 67 %),

o Vpiipad¢ vysledné hodnoty mezi 0,9 a 1,6 vcetné, tak se jednd o spolecnost
s nevyhranénymi vysledky a nachazi se v tzv. ,.8edé zon¢“,

o je-li hodnota pod hranici 0,9, tak je spolecnost ohrozena vaznymi finan¢nimi

problémy (spé&je k bankrotu s pravdépodobnosti 86 %). (Scholleova, 2017).
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1.8.2 Taffleriav bankrotni model

Za jeden z dalSich bankrotnich modeld se povazuje Taffleriv model. Model ma dvé podoby
rovnic, a to standardni a modifikovanou (popsana niZze). Rovnice vychazi z diskrimina¢ni
analyzy pomérovych ukazatelli, které se podle autora jevily jako nevhodnéjsi k hodnoceni
finan¢niho zdravi podniku (Rac¢kova, 2021).

T=053xR;+0,13XR,+0,18x R34+ 0,16 X R, (27)
, kde

T je celkova vysledna hodnota ukazatele,

R1 = zisk pted zdanénim/kratkodobé zavazky,

R = Obézna aktiva/cizi kapital,

Rs = kratkodobé¢ zavazky/celkova aktiva,

R4 = trzby celkem/celkova aktiva (Sedlacek, 2011).

Rovnice (29) popisuje modifikovany tvar rovnice pro vypocet Tafflerova bankrotniho modelu.
Oproti standardni rovnice je lisi u posledniho ukazatele, ktery je Rs = 0,16 x (finan¢ni majetek-
kratkodobé zadvazky)/provozni ndklady. Hodnoceni standardni rovnice je poté pouze na zékladé
zapornych hodnot (znacici velkou pravdépodobnost bankrotu) a na kladnych hodnotach (znaci
malou pravdépodobnost bankrotu). Oproti tomu hodnoceni modifikovaného tvaru zahrnuje 1
tzv. Sedou zonu do které setfadi firmy, které nejsou ani bankrotujici ani prosperujici (Rickova,

2021).

Hodnoceni Tafflerova bankrotniho modelu, z pohledu modifikované rovnice:

e je-li vyslednda hodnota vyssi nez 0,3 tak lze u spolecnosti ocekavat malou
pravdépodobnost bankrotu,

e oproti tomu hodnoty mensi nez 0,2 udavaji ocekavani bankrotu spole¢nosti s vétsi
pravdépodobnosti,

e hodnoty mezi 0,2 a 0,3 znaci tzv. Sedou zénu (Sedlacek, 2011).

1.8.3 Soustava bilan¢nich analyz podle Rudolfa Douchy
Bilancni analyza 1.

Tento bonitni model slouzi k rychlému posouzeni fungovani spolecnosti, a to bez ohledu na

jeho velikost. V soucasnosti se pro schopnost rychlé analyzy vyuziva pouze bilan¢ni analyza I.
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Tato analyza je zaméifena na zakladni orientac¢ni pohled spojeny se soucasnou situaci podniku.
Piepoctové koeficienty jsou v rovnici z divodu jednodussi orientace vyvoje podniku. Pokud
ma hodnota v Case rostouci tendenci je vyvoj pozitivni a naopak. Ukazatele zadluZenosti jsou

zde formulovany jako ukazatele stability (Rackova, 2021).

_ (2XS5+4XL+1XA+5XR)
o 12

C (28)

, kde
C je celkovy ukazatel,
S = vlastni kapital/stala aktiva,
L = (finan¢ni majetek+kratkodobé pohledavky) / (2,17*kratkodobé zavazky),
A = vykony / (2*pasiva celkem),
R = (8*EAT) / vlastni kapital (Ruckova, 2015).
V tomto modelu je vysledné hodnoceni nasledujici:
e hodnoty nad 1 jsou povazovany za ,,dobré®,

e hodnoty pod 0,5 jsou povazovany za ,,Spatné®,

e hodnoty mezi 0,5 a 1 za unosné (Rackova, 2015).
1.8.4 Aspect Global Rating

Model Aspect global rating (dale jen AGR) je slozen ze sedmi pomérovych ukazateld, kde
kazdy ukazatel ma stanovenou horni a dolni mez, aby nedoslo ke zkresleni vysledki. Cilem
tohoto modelu je zhodnoceni finanéniho zdravi podniku v globalnim méfitku, S nejmen$im
ovlivnénim odvétvi, ve kterém pusobi. VétSina ukazateld byla detailnéji popsana v predeslé
kapitole zamétujici se pravé na pomérové ukazatele. Kromé jiz zminénych se zde popisuje
ukazatel provozni marze, ktery vyjadiuje rentabilitu provozni marze. Pokud podnik dosahuje
hranice 35 % a vyssi je povazovan za nadprimérného. Dale je potifeba zminit ukazatel kryti
odpist, jenz udava schopnost spole¢nosti vydélat si na naklady spojené s investicemi. A
posledni ukazatele provozni rentabilita aktiv, Kkolik kladného penézniho toku dokazi

vyprodukovat aktiva podniku v hlavni ¢innosti (Sedlacek, 2011).
Rovnice pro vypocet celkového AGR je nasledujici:

AGR=A+B+C+D+E+F+6G (29)

, kde jednotlivé ukazatele jsou popsany v Tabulce 1. (Sedlacek, 2011).
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Jednotlivé vysledky ukazatelt vyjadiuji finanéni situaci podniku z objektivniho hlediska.

Tabulka 1 popisuje jednotlivé ukazatele a jejich vypocty, které slouzi pro vyhodnoceni

celkového AGR. Déle je v tabulce uvedena horni a dolni mez kazdého parametru (Sedlacek,

2011).

Tabulka 1: Vypocet jednotlivych ukazatelit AGR
(Zdroj: viastni zpracovani dle Sedlacek, 2011)

K | L. Dolni Horni
Ukazate Vypocet mez mez
Provozni marse A (provxfozr,u hosE)odarslvcy vysledek + odpisy) / trzby za prode;j 05 2
zbozi, vyrobki a sluzeb
ROE B | hospodaisky vysledek za bézné obdobi / vlastni kapital -0,5 2
Kryti odpisi C | (provozni hospodaisky vysledek + odpisy) / odpisy 0 1
e g (kratkodoby finan¢ni majetek + (kratkodobé pohledavky *

Pohotova likvidita | D 0.7)) / krétkodobé zavazky 0 2
Vlastni financovani | E | vlastni kapital / pasiva celkem 0 15
Provozni ROA F | (provozni hospodaisky vysledek + odpisy) / aktiva celkem -0,3 1
Vyuziti (obrat) aktiv | G | trzby za prodej zbozi, vyrobku a sluzeb / aktiva celkem 0 0,5

Vysledna znamka pro hodnoceni modelu se udava podle ratingové hodnotici stupnice (A, B, C)

od AAA (nejlepsi hodnoceni) az po C (nejhor$i hodnoceni). Celkova hodnotici stupnice i

s komentafem je rozepsana v nasledujici Tabulce 2 (Sedlacek, 2011).

Tabulka 2: Vysledné hodnoceni modelu Aspect Global Rating
(Zdroj: viastni zpracovani dle Sedlacek, 2011)

Vysledna hodnota Rating Komentar
8,5<AGR <10 AAA Optimalné hospodafici subjekt blizici se "idealnimu podniku"
7<AGR<8,)5 AA Velmi dobfe hospodaftici subjekt se silnym finanénim zdravim
5,75<AGR <7 A Stabilni a zdravy subjekt s minimalnimi rezervami v rentabilité ¢i likvidité
4,75 <AGR <5,75 BBB Stabilni primérné hospodafici subjekt
4 <AGR <4,75 BB Primérné hospodarici subjekt, jehoz finan¢ni zdravi ma pomeérné jasné rezervy
3,25<AGR <4 B Subjekt s jasnymi rezervami a problémy, které je tieba velmi dobte sledovat
2.5< AGR <325 cce Podprﬁmf“:mé hospodaftici subjekt, jehoz rentabilita i likvidita si vyzaduji

ozdraveni

1,5<AGR <25 cC Nezdraveé hospodarici subjekt s kratkodobymi i dlouhodobymi problémy
0<AGR<15 C Subjekt na pokraji bankrotu se znaénymi riziky a ¢astymi krizemi
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1.9 Mezipodnikové srovnani

Metody mezipodnikového srovnani slouzi ke stanoveni postaveni analyzované spolecnosti
mezi konkurenty, ktefi jsou ve stejném pramyslovém odvétvi. Pfi tomto mezipodnikovém
srovnani lze porovnavat vykonnost firem, finanéni situaci, naklady, vynosy, majetkovou a
kapitalovou strukturu atd. (Synek, Kislingerova, 2015). Samotné mezipodnikové srovnani se
vyuziva ke zjisténi silnych a slabych stranek spolec¢nosti oproti konkurenci. Zkoumani silnych
stranek za ucelem mozného vyuziti v konkuren¢nim prosttedi, hebo naopak slabych stranek, na
které je potiecba se do budoucna soustiedit a snazit se je eliminovat (Synek, Kopkang,
Kubalkova, 2009). Pied samotnou aplikaci jednotlivych metod je velice dulezité spravny vybér
srovnavanych konkurentl a také kritérii, podle kterych se budou firmy hodnotit. Pro tucely
srovnani se vybiraji co nejvice podobné spolecnosti, jak velikostné, tak dle ¢innosti podnikéni
a faze zivotniho cyklu. Volba hodnoticich kritérii je zavisla na ucelu provadéné analyzy. Tyto
dva faktory je potieba vhodné zvolit, nebot’ ovliviiuji vysledné hodnoceni mezipodnikového
srovnani. Dale se pro potieby mezipodnikového srovnani vyuziva matematicko-statistické
ukazatele, jimiz jsou stfedni hodnoty, rozptyl a dalsi. Metody hodnoceni se déli na

jednorozmérné a vicerozmérné (Sedlacek, 2011).
1.9.1 Jednorozmérné metody

Jednorozmérné metody zahrnuji nejjednoduss$i metodu mezipodnikového srovnéni, a to na
zékladé jednoho ukazatele. Kde je vysledkem ziskani zakladniho piehledu postaveni
zkoumanych spole¢nosti. Hodnoti se zde poradi podniki (od ,,nejlepsiho® po ,,nejhorsi), podle
stanoveného kritéria, jimz mize byt bilan¢ni suma, EAT, EBIT, pocet zaméstnancii, pomérové
ukazatele atd. Pfi srovnavani vice kritérii, lze poté ziskat $ir$i pfedstavu o pozici spolecnosti

mezi konkurenty (Kubic¢kova, Jindtichovska, 2015).
1.9.2 Vicerozmérné metody

Oproti ptedeslé metodé se zde pro vysledné hodnoceni vyuziva vice ukazatell, a diky tomu se
dostava komplexnéjsi poradi podniki (Kislingerova, Hnilica, 2008). Pro hodnoceni se vyuziva
obecné matice, kde jednotlivé fadky predstavuji zkoumané podniky a sloupe poté znazornuji
rozhodovaci kritéria (napf. ukazatele) (Kubic¢kova, Jindfichovska, 2015). Dale se zde muze
vyskytovat ,,Charakter ukazatel(i“, ktery nabyva hodnoty +1 nebo -1, podle toho, zda jsou pro
dany ukazatel pfiznivé vys$i/niz8§i hodnoty. Kislingerovd a Hnilica (2008) dale vymezuji

nasledujicich pét vicerozmérnych metod, které se pouzivaji k mezipodnikovému srovnani.
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e Metoda jednoduchého souctu poradi

Jedna se o jednoduchou metodu srovnani na zaklad¢ sefazeni firem podle kazdého ukazatele,
tak Ze nejlepsi hodnota dostane potadi n, dalsi pak n+1 atd. Kriterialni hodnota k (souhrnny
udaj) je stanovena na zaklad¢ souctu dosazenych potradi spole¢nosti u kazdého ukazatele.
je jeji jednoduchost a rychlost, naopak negativem je hlavné nezahrnuti uidaji o tom, jak se firmy
V jednotlivych ukazatelich lisi Vypocet se provadi nésledujicim vztahem (Kislingerova,

Hnilica, 2008):

di = ;n=1 Sl] ( 30)
, kde
i pfedstavuje hodnotu 1, 2, ... n,

Sij je potadi i-té firmy pro j-ty ukazatel.

e Metoda jednoduchého podilu

U metody jednoduchého podilu se vyuziva stfedni hodnota jednotlivych ukazateli, ktera se dale
pométuje s hodnotou kazdého ukazatele. Dale se v literatufe uvadi, ze ¢im vice se vysledny
podil odchyluje od priméru (do kladné hodnoty), tim je koneéna hodnota oznacovana za

ptiznivEjsi. U pouziti této metody je zapotiebi rozhodovat o charakteru jednotlivych ukazateld,

a to zda je pozitivni rust nebo pokles (Kubickova, Jindtichovska, 2015):

e Pozitivni pokles hodnoty k;; = xx—z_'{'
ij
e Pozitivni rist hodnoty  k;; = xx—ij,
prJj

, kde
Xij je hodnota j-tého ukazatele v i-té firmé,
Xpj j€ aritmeticky pramér vypocitany z hodnot j-tého ukazatele.

Rovnice pro konecny vysledek je stejna jako u predeslé metody jednoduchého souctu potadi.
Vyslednou hodnotici veli¢inou se oznacuje souhrn vSech podild u jednotlivych ukazatelt a

Z nich je poté sestaveno poradi (Kubickova, Jindfichovska, 2015).
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e Metoda bodovaci

Metoda bodovaci na zacatku ptifazuje 100 bodi firmé, kterd u daného ukazatele dosdhla
nejlepsi hodnoty. Ostatnim sledovanym spole¢nostem se prifazuji body podle nize uvedenych
vypocti (Kubickova, Jindfichovska, 2015):

xij

x 100

e Pozitivni pokles hodnoty b;; =

Ximax

100

xl']'

xi‘

e Pozitivni rist hodnoty b;; =

, kde
Xij je hodnota j-tého ukazatele i-zé firmy,

Xi, max je nejvyssi hodnota j-tého ukazatele (hodnoceného 100 body), v ptipadé ukazatele
s charakterem +1,

Xi, min Je nejnizsi hodnota j-tého ukazatele (hodnoceného 100 body), v ptipadé ukazatele

s charakterem -1,
bij je bodové hodnoceni i-tého podniku pro j-ty ukazatel (Kubickova, Jindfichovska, 2015).

Spolec¢nost, kterd doséhla nejvice bodl vykazuje lepsSi situaci oproti konkurentim. Za
nedostatek této metody se v literatufe povazuje nevariability hodnot ukazatelt (Synek,
Kislingerova, 2015).

e Metoda normované proménné

Metoda normované proménné udavad jako normovanou hodnotu podil rozdilu konkrétniho
ukazatele s aritmetickym primérem ku smérodatné odchylce. Normalizace odstranuje
nedostatky v jiz zminénych metodach, jako citlivost vysledkii na variabilitu hodnot.

Normalizace hodnot probiha dle nasledujicich vztahii (Synek, Kislingerova, 2015):

IV Xii—Xpi

e Pozitivni vy$si hodnoty u;; = %
xj

L , cvvr xpj—xij

e Pozitivni nizsi hodnoty u;; = -
xj

, kde

Uij je normované proménna j-tého ukazatele u i-té firmy,
Xij je hodnota j-tého ukazatele i-zé firmy,

Xpj je aritmeticky pramér z hodnoty j-tého ukazatele,
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Syj je smérodatna odchylka z hodnoty j-tého ukazatele.

Smérodatna odchylka se vypocte jako druhda odmocnina rozptylu. Rozptyl hodnot
predstavuje soucet ¢tverci odchylek jednotlivych hodnot ukazatele od primérné hodnoty

daného ukazatele (Kubic¢kova, Jindiichovska, 2015):

1 2
Rozptyl 6% = = (i —xp) (31)
Smérodatna odchylka § = V52 (32)

, kde
N je pocet analyzovanych podnikd,
J je pocet analyzovanych ukazateld.

Pro vysledné hodnotici potadi spolecnosti se se€tou normované hodnoty dosazené u kazdého
podniku. Dale se za nejlepsi povazuje korporat, ktera dosahuje nejmensi odchylky od

normované proménné ve vSech ukazatelich (Kubickova, Jindfichovska, 2015).
e Metoda vzdalenosti od fiktivniho objektu

Dle literatury je metoda vzdalenosti od fiktivniho objektu zaloZena také na normovanych
hodnotach a je povazovana za nejptesnéjsi. Vypocet podle této metody vypada néasledovne:
nejdiive se zvoli ,fiktivni firmu®, ktery dosahuje nejlepSich hodnot u vSech ukazateld,
ptredstavuje tzv. idealni podnik. Tento fiktivni objekt ptedstavuje tzv. normu, od které se dale
zjistuje vzdalenost ostatnich firem. Tato vzdalenost kazdého ukazatele u jednotlivych firem (ki)

se urcuje podle nasledujiciho vypoctu (Kubickova, Jindtichovska, 2015):

ki = \/Z;’n:1(uij - uoj)z (33)
, kde
Uij je normovana hodnota j-tého ukazatele i-té firmy,
Uoj je normovana hodnota j-tého ukazatele u fiktivni firmy.

Vysledna hodnota (vzdalenost) urcuje o kolik procent (nebo bodill) zaostavaji analyzované
firmy za fiktivni (idedlni) firmou. Za nejlepsi vysledek je povaZzovana nulové hodnota, tedy Ze
by se redlnd spolecnost od fiktivni nijak neliSila. Z toho také vyplyva, ze ¢im je vysledni
hodnota niz$i, tim spolecnost dosahuje lepSiho hodnoceni. Hodnoty fiktivni spole¢nosti jsou
vytvofeny z hodnot stanoveného souboru, tim padem se nezarucuje objektivnost hodnot a nelze

zarucit ani jejich optimalnost (Kubickova, Jindfichovska, 2015).
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e Vysledky mezipodnikového srovnani

Vysledky jsou zalozeny na vyuziti metod formulovanych ekonomickou a popisnou statistikou
(analyza variability — rozptyl, smérodatna odchylka, variacni koeficient), korelacni a regresni
analyza a standardizace hodnot (Kubickova, Jindfichovska, 2015). Dle literatury lze vysledky
dale dat do korelace pomoci Spearmanova koeficientu pofadové korelace a uréit tak shodu
poradi podle jednotlivych metod. Vypocet Spearmanova koeficientu pofadové korelace (Synek,
Kopkang, Kubalkova, 2009):
_ 6XY (ix—iy)?

R=1 (=D (34)
, kde
N je pocet objekti,
ix & Iy jsou Cisla, ktera piedstavuji potadi podle dvou metod.

Pii mezi vypoctech je mozné z vysledka jednotlivych metod odhalit silné a slabé stranek
spolecnosti vzhledem ke konkurenci (Synek, Kopkang, Kubalkova, 2009). Pro zohlednéni
vyvoje se Spearmaniv korelaéni koeficient mize pocitat na nékolik obdobi po sobé. Koeficient
nabyvé hodnot od -1 (4plné neshoda) do + 1 (iplna shoda). Tento koeficient se poté porovnava
s tabelovanymi kritickymi hodnotami ve statistickych tabulkdch (viz. Ptiloha 7: Kritické
hodnoty Spearmanova korela¢niho koeficientu) (lisi se v zavislosti na poc¢tu sledovanych
proménnych a hladin€é vyznamnosti). Tento test shody lze provést i pomoci statistického
programu Rgui (method Spearman). Kone¢né vysledky se poté zapisuji do matice koeficientd,
ve kterych jsou zapsany koeficienty hodnotici shodu pofadi vzdy mezi dvéma metodami
(Kubickova, Jindfichovska, 2015).
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2 ANALYZA SOUCASNEHO STAVU

V této casti diplomové prace bude nejdiive popsana vybrana spolecnost, ktera bude dale
analyzovana. Pot¢ bude provedena analyza vnéj$iho okoli, a to jak makrookoli, tak mikrookoli.
Dale se prace bude zabyvat analyzou vnitiniho prostfedi firmy, z pohledu faktort, které byly
vymezeny V teoretické Casti. Nasledovat bude hlavni ¢ast prace, kterou je samotnéd finan¢ni
analyza doplnéna o metody mezipodnikového srovnani. V zavéru poté bude souhrnné

zhodnoceni vSech provedenych analyz.
2.1 Predstaveni spole¢nosti

Pro vypracovani diplomové prace byla vybrana spole¢nost Minerva Ceska republika, a.s. (dale
jen ,Minerva®). Akciova spolecnost piisobi na Ceském trhu informacnich technologii od
1.7.1992. Jejim 100 % vlastnikem je spolec¢nost Digitis, s.r.0. Zakladni kapital spole¢nosti Cini
37 500 000 K¢&. Hlavni sidlo spole¢nosti se nachazi v Ceskych Bud&jovicich a dalii pobocky,
ze kterych poskytuje svou obchodni a servisni ¢innost jsou v Praze, Brné€, Tabote, Kopfivnici,
Mosté¢ a Hradci Kralové. Na Slovensku zajiStuje tuto ¢innost Minerva Slovensko, a.s., ktera
sidli ve Zvolenu. Minerva CR zprostiedkovava své projekty jak na uzemi Ceské republiky, tak
v dalSich evropskych statech, jimiz jsou naptiklad Slovinsko, Polsko, Mad’arsko nebo Ukrajina

(Minerva CR, a.s., 2022).

Spoleénost Minerva Ceska republika podléha predstavenstvu, které se sklada z fediteld
jednotlivych oddéleni realizace, finan¢niho, obchodniho, servisu a ServiceDesku. Predsedou
predstavenstva je pan Petr Koptik. Pocet zaméstnanct ke konci roku 2021 ¢inil 89 (Minerva
CR, a.s., 2022).

Hlavni néplni podnikové Cinnosti spolecnosti je dodavani a implementace podnikovych
aplikaci, vyvijeni doplinkovych aplikaci a poskytovani sluzeb v oblasti informacnich
technologii. Tyto aplikace slouzi pro zvySeni vykonnosti firem, jejich produktivity a celkovému
zlepSeni kontroly. Spole¢nost mé k dispozici tym 40 konzultant pro nosny produkt Adaptive
ERP QAD, ktery nabizi v cloud, on premise i hybridni formé&. Spole¢nost QAD Inc., sidlici
Vv Santa Barbaie ve staté California v U.S.A., je dlouhodobym a hlavnim partnerem spole¢nosti
Minerva. Daéle analyzovana spole¢nost spolupracuje s automobilovou asociaci Odette, sidlici v
Anglii, ktera je uspésna v zavadéni standardii pro automobilovy primysl pro zvySovani

konkurenceschopnosti na svétovych trzich (Minerva CR, a.s., 2022).
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Nasledujici graf 1 poskytuje pichled o celkovych trzbach spole¢nosti a jejich pomér mezi
tuzemskymi a zahrani¢nimi. Primérna hodnota zahrani¢nich trzeb za sledované obdobi Cinila

cca 20 %.
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Graf 1: Triby analyzované spolecnosti v tis. K&
(Zdroj: vlastni zpracovani dle vyrocnich zprav spolecnosti Minerva CR, a.s.)

2.1.1 Produkty a sluzby

Spole¢nost Minerva nabizi svym zdkaznikim produkt ve form¢ informacénich systému. Ve
svém portfoliu md ERP! QAD Adaptive Opcenter Scheduling (APS2). Dlouhodobé
vyuzivaji vice nez 170 spoleénosti v CR, na Slovensku, a dalsich evropskych zemich. Dale
spolecnost poskytuje sluzby souvisejici s produktem, které zahrnuji veskeré sluzby od instalace
softwaru a poradenstvi az po systémovou integraci. Spole¢nost také disponuje doplitkkovymi
nadstavbovymi aplikacemi, které slouzi pro lepsi fizeni podnikovych procest. Minerva je také
jedinou spolec¢nosti, kterd Skoli formou otevieného Skoleni dodavatele automobilového
pramyslu na standard MMOG/LE?, $koleni probihd od roku 2007, kdy se firmé podafilo
vyskolit pes 500 pracovnikii z CR, Slovenska, Rumunska, Némecka, Slovinska a Mad’arska

(Vyroéni zprava Minerva CR, a.s., 2021).

! Softwarovy systém planovani podnikovych zdrojt

2 Informaéni systém planovani a ¥izeni vyroby

3 Global Materials Management Operations Guideline / Logistics Evaluation — obsahly celek podnikovych procesi
souvisejicich s fizenim materialového hospodafstvi a logistiky.
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2.1.2 Obory podnikani

Spole¢nost ma zaregistrované nasledujici predméty podnikani: koupé zbozi za ucelem jeho
dalsiho prodeje a prodej, poradenska ¢innost, pedagogicka ¢innost, ¢innost reklamni agentury,
zprostfedkovatelska ¢innost, Vyroba, instalace a opravy elektrickych stroju a piistrojli, vyroba,
instalace a opravy elektronickych zatizeni, montaz, udrzba a servis telekomunikacnich zatizenti,
poskytovani software, projektovani elektrickych zafizeni, ¢innost ucetnich poradct a vedeni
G&etnictvi. Spole¢nost podnika v oboru CZ-NACE J 62 — Cinnosti v oblasti informaénich
technologii. Zamé&feni spole¢nosti na trhu je piedevsim na oblasti informatizace, digitalizace,
planovani a fizeni primyslovych a distribu¢nich podniki, a dale se soustfedi na spole¢nosti v
nasledujicich oborech: automobilovy primysl a prisluSenstvi, strojirenstvi a zpracovani kovi,
vyroba potravin a napoji a jejich distribuce, farmacie, lehkd chemie, vyrobky z plasti a
zdravotnické vyrobky, vybrané druhy spotfebniho zbozi, vyrobky ze dieva, elektronika a

elektrotechnika. (Vyro&ni zprava Minerva CR, a.s., 2021)

2.2 Analyza okoli podniku

Analyza vnéjsiho okoli spolecnosti je dlilezita z pohledu faktord, které na ni ptisobi a prakticky
je nemize ovlivnit. Jedna so o oblasti socialni (zahrnuji i demografické), technické a

technologické, ekonomické a dale také politické a pravni.
2.2.1 Makroprostredi

Tato Cast prace bude zaméfena na analyzovani vnéjSich faktort z makroekonomického

hlediska. Pro rozdéleni bylo vyuzito analyzy STEP, dle teoretického vymezeni.
e Socialni faktory

Zkoumanou oblasti ohledné socidlnich faktorii spolecnosti je Urovenl vzdélani. Pti srovnani
vysokoskolskych studentli zamé&fujici se na ICT* obory a celkovou populaci vysokoskolskych
studentd, bylo jejich zastoupeni v roce 2020 vice nez 7 % (za poslednich dvacet let se tento
podil témét zdvojnésobil). V roce 2020 tvofili cizinci ze vSech vysokoskolskych studentl v
Cesku 17 %, pii¢emz v piipadé student ICT obori se jednalo o 29 % (v roce 2001 pouze 5 %
cizinctt) — nejvice Slovaci, Rusové, Ukrajinci, a studenti z Kazachstanu. Ze statistickych udaji
poskytovanych CSU pro rok 2019 bylo nejvyssi zastoupeni studentti ICT obori mezi viemi
vysokogkolskymi studenty ve Finsku a Estonsku a to témé&f 10 %. CR s hodnotou nad 6 % se

# Informaéni a komunikaéni technologie
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nachazelo nad primérnou hodnotou EU27, které byla ve vysi 5 %. Pfi mezindrodnim srovnani,
které uvadi CSU pocet studenttt v roce 2020 v CR studujici obor ICT byl na trovni 6,3 %
(primér za EUR27 je 4,9 %) (CSUa, 2022). Faktor zvysujiciho se zajmu o problematiku IT je
patrny, jak u zminénych studentt vysokych Skol, tak také zaméstnanct vénujici se ICT.
Pozitivnim faktorem ze statistik CSU vyplyva, Ze poéty ICT odbornikii v ase rostou, v roce
2015 jich bylo 180 tisic a mezi zaméstnanymi zaujimali 3,7 % (CSUb, 2021). V tomto piipadé
se pro spolecnosti z oboru IT nabizi prilezitost najimat nové zaméstnance, ktefi budou mit

vysoké vzdélani, a to jak z fad studentd tuzemskych, tak zahrani¢nich.

Déle je tieba se zaméfit na postoje skupin v odvétvi IT. Zajem o softwary ERP a CRM
meziro¢n¢ stoupd. V roce 2019 na ¢eském trhu jich vyuzivali cca dvé pétiny firem a o dva roky
pozdéji méla jiz polovina spole¢nosti zavedeny néktery ze softwart (Businessinfo.cz, 2021).
Dle zdroje Statista.com by mély celosvétové vynosy ze softwaru ERP dosahovat v roce 2027
60,47 bil. USD, v roce 2022 byly na tGrovni 44,75 bil. USD a v roce 2016 32,75 bil. USD.
Z téchto informaci Ize spatfit rostouci zdjem o dané softwary, a to nejen pro segment B2B, ale
také pro B2C a B2G. V tomto piipadé¢ plyne pro spole¢nosti z oboru IT ptilezitost ziskat vice

zakaznikt a dosahnout tak vyssich vynosi pro firmu (Statista.com, 2022).
e Technické a technologické faktory

Vyznamnou podporu ze stran statu CR Ize nalézt i v programech podporujicich digitalni tiroveti
¢eskych podniku. V roce 2021 byla navysena alokace na 700 mil. K¢ pro program podpory ICT
a sdilené sluzby. Jedna se o program, ktery ma podpofit malé a sttedni podniky puisobicich na
ceském trhu ve zvySovani jejich digitalni Grovné vV ramci inovace a konkurenceschopnosti

(Ministerstvo obchodu a primyslu, 2021).

Vyznam téchto digitalnich technologii ale spatfit i ve vysi vénovanych investici. V roce 2020
na vyzkum a vyvoj ICT bylo v CR vynalozeno 23 miliard korun, CSU uvadi, Ze tato investice
je az dvojnasobné vyssi, nez tomu bylo pred péti lety (CSUe, 2021).

Firmy se nyni snazi softwary délat komplexnéji, aby zahrnovaly co nejvétsi portfolio ¢innosti.
Aby vSak mohlo byt vyhovéno jednotlivym odvétvim, které jsou vétSinou hodné specificka,
bude do budoucna potieba vytvofit systém tvz. na miru. Dal§im trendem bude systémy cO
nejvice automatizovat, aby do nich Clovék musel zasahovat co nejméné (Businessinfo.cz,
2021). V souvislosti s technologickym pokrokem je nutné zminit i rizika spojena s rostoucim
zajmem o hybridni prace a digitalizaci podnikovych procest v cloudu. Ty lze nalézt ve

zvySujicim se nebezpeci kybernetickych atokt (Businessinfo.cz, 2022).
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¢ Ekonomické faktory

V mezinarodnim méftitku se ekonomika v poslednich letech vyvijela neptedvidatelné. V letech
2020 a 2021 méla nejvétsi dopad na ekonomiku pandemie covidu-19. Nasledujici rok 2022 se
do poptedi zajmu dostala valka na Ukrajin¢ a energeticka krize, ktera s ni souvisi. Podle
Mezinarodniho ménového fondu globalni ekonomika v roce 2022 vzrostla 0 3,2 % (oproti roku
2021 zpomalila rust z 6 %). Pro rok 2023 se odhaduje dalsi snizeni rustu, a to na Groven 2,7 %,
kvuli pokracujici energetické krizi. Tato krize nejvice postihla celou Evropu, ktera by dle
odhadi méla i v prvni poloviné tohoto roku 2023 ztstat v recesi (Deloitte, 2023).

Z pohledu ekonomickych faktori, které na spolecnost plisobi jsou makroekonomické vlivy.
Mezi ukazatele téchto vliva fadime rust HDP, inflaci, miru nezaméstnanosti a dale také kurz

eura vuci ¢eské koruné. Nasledujici Tabulka 3 zahrnuje vyvoj téchto ukazatel za poslednich

deset let (od roku 2012 az do roku 2021).

Tabulka 3: Vyvoj makroekonomickych ukazatelii mezi lety 2012-2021
(Zdroj: CNB, 2023; CSU, 2023; World Bank Open Data, 2023)

Ukazatel 2012 | 2013| 2014 | 2015| 2016| 2017| 2018| 2019| 2020| 2021
Rist HDP [annual %] -0,8 0,0 2,3 54 25 52 3,2 3,0 -5,5 3,5
Inflace [%] 3,3 14 0,4 0,3 0,7 2,5 2,1 2,8 3.2 3,8
Mira nezaméstnanosti [%] 7,0 7,0 6,1 5,0 4,0 29 2,2 2,0 2,6 2,8
Kurz EUR/CZK 252| 275| 276| 270| 270| 257| 258| 255| 26,3| 253
Kurz USD/CZK 19,72 ] 19,02 | 20,12 | 23,00| 24,79| 25,82| 21,13| 22,59| 22,70| 21,26

Prvnim ze sledovanych makroekonomickych ukazateld je HDP a jeho vyvoj. Kdy ve
sledovaném obdobi 1ze vidét dva vyssi propady, a to v letech 2012 a 2020. V roce 2012 nejvice
vyvoj ekonomiky ovlivnily sniZujici se vydaje ¢eskych domacnosti na konecnou spotiebu
(pokles 0 4,1 %), to bylo zapii¢inéno rustem spotiebitelské inflace 0 3,3 % a vlivem rlstu cen
potravin a nékladd na bydleni (CSUc, 2013). Dalsi propad HDP nastal v roce 2020, kdy si
Ceska republika prosla kratkou, ale hlubokou recesi v diisledku celosvétové pandemie viru
SARS-COV-2, kdy dochazelo k postupnému uzavirdni ekonomik a pfijimanim restrikci
(Deloitte CR, 2021). V roce 2022 byla jiz ¢eska ekonomika podporovana postpandemickou
obnovou, avsak v druhé poloviné roku se projevil vliv vysoké inflace na redlnou hodnotu piijmu
a uspor domacnosti a nasledné i jejich spotiebu, energeticka krize, problémy v dodavatelskych
(Deloitte CR, 2022). Pro rok 2023 uvadi Deloitte prognozy v poklesu HDP o 1,1 %, zapfi¢inéné
pievazné poklesem spotifeby domacnosti az o 3 %, a to vlivem vysoké inflace, ktera realné

pfijmy domécnosti snizuje (Deloitte CR, 2023). Piijmy z vyvozu poéitatovych sluzeb a
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poditadového softwaru tvorily vroce 2020 v Ceské republice cca 3829 mil. EUR, coz
predstavovalo 1,78 % HDP (v roce 2019 byl tento podil na HDP ve vysi 1,49 %) (CSUT, 2022).
Dalsim sledovanym ukazatelem je mira nezaméstnanosti. Z tabulky 3 je zfejmé, ze od roku
2016 se mira nezamé&stnanosti drzi pod hranici 3 %. Nebylo tomu jinak ani v ¢ervnu roku 2022,
kdy byl pocet nezaméstnanych k ekonomicky aktivnim ve vysi 2,5 % (meziro¢ni pokles o 0,4
p.b.) (CSUg, 2022). Spolecnost Deloitte za rok 2022 oéekava miru nezaméstnanosti na trovni
2,4 % a prognozy pro rok 2023 naznacuji, ze by hodnota méla stagnovat okolo 2,3 % (Deloitte,
2023).

Problém se zvysujici se inflaci v Ceské republice je patrny Vv progndzach praimémé hodnoty za
rok 2022, kdy by méla dosdhnou az na uroven 15,1 %. Pro nasledujici rok 2023 se odhaduje
pozvolny pokles inflace na hodnotu cca 8,5 %, avsak k inflacnimu cili, pasma okolo 2 %, by se
mohla nejdfive dostat v roce 2024 (Deloitte, 2023). Dle prognéz CNB by méla celkova inflace
vroce 2024 dosahnout na turovenin 2,4 % (CNB, 2023). Jelikoz analyzovana spole&nost
obchoduje v mezinarodnim méfitku, je pro ni dlezity také vyvoj ceské koruny vzhledem k euru
a dolaru. Dle CNB by mél byt v nejbliz§im obdobi kurz CZK/EUR stabilni a jeho hodnota by
méla oscilovat okolo 25 K& (CNBa, 2023). Dalsi ména, ktera se spolecnosti tyka je americky
dolar. Jeho hodnota k 1.1.2023 byla dle CNB na hodnoté 22,63 USD/CZK. (CNBb, 2023).
V predikcich pro blizkou budoucnost je dle CNB (2023) potieba zminit vysokou zavislost
Evropy na dodavkach zemniho plynu z Ruska a tim souvisejici pravdépodobnost rostouci
recese, ktera méa dopad 1 na zhorSovani zahrani¢niho obchodu. Déle zhor§ovani bézného uctu

platebni bilance, na coz ¢eska narodni ména reaguje depreciaci.
e Politické a pravni faktory

Jelikoz posledni 1éta S sebou nesly negativni vlivy, a to v podobé pandemie koronaviru, valky
na Ukrajing, energetické krize a vysoke inflace, mélo toto obdobi dopad i na politické faktory.
Od roku 2021 je v CR nova vlada, pod vedenim premiéra Petra Fialy, ktera k lednu 2022
vytycila ve svém programovém prohlaseni cile, na které se bude zamé&fovat, jimiZ jsou napf.
podpora zahrani¢niho obchodu jakozto obnovy po pandemii. Vzhledem k rozvoji digitalnich a
novych technologii, bude kladen diraz na podporu vyzkumu a vyvoje, kvalitni vzdélavani
v tomto oboru, a pfechod k udrzitelné a digitalni ekonomice. Podpora by se méla tykat i novych
technologii v podnikatelské sféfe, jakozto 1 digitalni transformace spolec¢nosti, a tim padem

prispét k tomu, aby se Ceska republika pfiblizila k inovaénim lidrim (Vlada CR, 2023).
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Spole¢nost piisobi v pravnim prostiedi Ceské republiky a pochopitelnéd se na ni vztahuji
predpisy Ceského soukromého a vefejného prava. Co se tyCe vefejného prava je tieba zminit
zejména pravni normy v danové, persondlni a mzdové oblasti. Jde zejména o zdkon o dani
Z ptidané hodnoty, dani z pfijmu, jakoz i zdkony a podzakonné piedpisy tykajici se vypoctu
mezd zaméstnanct (jejich zmény maji vliv na vysi ndkladii na zaméstnance, které tvofi
vyznamnou polozku ve vydajich spolecnosti). Stran soukromého prava je tieba zvlasté zminit
zakladni pravni predpis, kterym je zakon ¢. 89/2012 Sb., obc¢ansky zakonik, upravujici vztahy
mezi spoleCnosti a jejimi zékazniky (realizace vétSiny zakazek s ohledem na jejich vysi probihé
pochopitelné na zaklad¢é propracované smlouvy). Stejné tak se jim fidi 1 pravni vztahy mezi
spolecnosti a jejimi obchodnimi partnery. Zde je vSak tieba zminit, Ze spole¢nosti v oboru IT
zpravidla pasobi i na cizich trzich, nebot’ v ramci nadnarodnich koncernii maji fadu zakaznikt
Vv zahrani¢i. Proto na né¢ ma vliv 1 zakon ¢. 91/2012 Sb. o mezinarodnim pravu soukromém.
Jeho pfedmétem je tprava vztahli s mezinarodnim prvkem a zmény tak maji dopad i na
spole¢nosti pisobici v Ceské republice. Vedle jiz uvedeného ob&anského zakoniku je v ptipadé
pramyslu IT technologii nutné uvést jest¢ Zakon ¢. 121/2000 Sb., autorsky zakon. VétSina
produktti vytvofenych spolecnosti je totiz jakozto vysledek tviréi dusevni ¢innosti chranéna
autorskym pravem. Zde je tieba dikladné oSettit a rozliSovat, zda jde o produkt zaméstnance
V pracovnim poméru (zaméstnanecké dilo) nebo snad o produkt tfeti strany (obchodni
korporace, OSVC). Kazda vyznamnéj§i zména legislativy v této oblasti se musi nutné projevit

V upravé vztahli mezi spolecnosti a témito subjekty.

Dalsim z velkych kodexu, ktery ptimo ovliviiuje chod spole¢nosti je zakon ¢. 262/2006 Sb.
zakonik prace upravujici vztahy mezi zaméstnanci za zaméstnavateli. Na spolecnost ma vliv
zejména co do upravy jednotlivych typli pracovnépravnich vztahii (pracovni pomér, nebo v IT
Casto vyuzivana dohoda o provedeni prace, nebo dohoda o pracovni ¢innosti). Dale ma na
¢innost spolecnosti Vliv otazka Gpravy rozvrzeni pracovni doby, délky dovolené, moznosti
vyuziti home office, ktera ma byt pravé v blizké dobé zaclenéna rozsahlou novelou piimo do

zakoniku prace (Aktualné.cz, 2023).

Vnitini chod a provoz spole¢nosti se pak tidi zdkonem ¢. 90/2012 Sb. zdkonem o obchodnich
korporacich. Jedna se zejména 0 Upravu problematiky zastupovani spole¢nosti navenek,
vykonu funkce statutarnich organti spolecnosti, vytvaieni rezervnich fondd, svolavani a jednani
valnych hromad, rozdé€leni zisku apod. Stejné€ tak se jim fidi 1 vztahy mezi spole¢nostmi

koncernu.
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V neposledni fad¢ je tfeba uvést nafizeni ES majici pfimy dopad na vSechny spole¢nosti
Vv Clenskych statech EU. Velmi diskutovanym nafizenim, jenz donutilo mnoho spole¢nosti
k zasadni upravé jejich vnitinich procest (jakoz i vztahi mezi nimi navzajem) bylo Obecné
nafizeni o ochrané osobnich udaju, jeZ nabylo u¢innosti k 25. 5. 2018 (GDPR) (Ministerstvo
vnitra Ceské republiky, 2023).

2.2.2 Mikroprostiedi

Analyza mikroprostiedi se zamétuje na faktory, které¢ ptimo plisobi na samotnou spolecnost.

Zaroven vSak ma mnohdy schopnost tyto faktory ovliviiovat také.
¢ Podnik sam

Zde se jedna o vlivy, diky kterym spoleénost muze spravné fungovat. Spole¢nost Minerva je ze
100 % vlastnéna firmou Digitis, s.r.o., ktera spole¢nosti zajistuje sluzby spojené s vedenim
ucetnictvim a mzdové agendy, dale s poskytovanim marketingovych a pravnich sluzeb a
pronajmu nebytovych prostor. Predstavenstvo spole¢nosti Minerva se skladd z teditelt
jednotlivych oddéleni realizace, finan¢niho, obchodniho, servisu a ServiceDesku. Oddéleni
Realizace projektt, Konzultant a Developmentu vede feditel realizace, ktery ma rovnéz funkci
vykonného feditele. Ekonomické odd€leni je pod vedenim finan¢niho feditele, oddé€leni
Prodeje, Marketingu a Podpory prodeje podléha obchodnimu a marketingovému fediteli a
pfedsedovi predstavenstva. Pod oddéleni Cloudovych sluZzeb spadé feditel servisu a ¢innosti
spojené s ServiceDeskem a péci o zakaznika nalezi fediteli ServiceDesku. Spole¢nost Minerva
si zaklada na odborné zdatnosti a zkuSenosti svych pracovnikd na vSech urovnich. K tomu
mzdové naklady v roce 2021 dosahovaly 71 %. Dale je zaméstnancim vénovana pozornost
V osobnim rozvoji a vzdélavani, a také technickému vybaveni a pracovnimu prostiedi (Vyro¢ni

zprava Minerva CR, 2021).
o Konkurence

Konkurenci spole¢nosti 1ze rozdélit mezi ,,$picku* v oboru ICT na mezinarodni Grovni, a poté
konkurenci, kterd ma s analyzovanou spolecnosti podobny rozsah i nabidku produktt a sluzeb.
Mezi hlavni konkurenci lze vytycit spole¢nosti K2 atmitec, s.r.o., KARAT software, a.s.,
ABRA software a.s., Asseco Solutions, a. s., a dale ALTEC. Jedna se o spolecnosti, které
nabizeji produkt ERP. Mezi $pi¢kové konkurenty se fadi spolecnosti SAP s podilem na trhu
19,3 %, Oracle 11,2 %, Microsoft Dynamics 6,2 %, a Infor 4,6 % (Solution Review Technology
News, 2023). Zbytek trhu zahrnuji ostatni spolecnosti s podilem 58,7 %, data z roku 2021
(Statista.com, 2022).
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Vsechny vyjmenované velké spolecnosti maji mezinarodni piesah a pobocku nachazejici se
v Ceské republice. Prestizni ¢asopis ClIO Business World vydava kazdoroéné prehled o ICT
firmach, které se mohou v CR piihlasit do ankety Top100 ICT spoleénosti v Ceské republice,
kam se fadi i nékteré zminéné firmy. Konkurence je na trhu pomérné vysoka, tudiz pro
spolecnost je dilezité mit alespon n¢jakou konkuren¢ni vyhodu nad ostatnimi. Jelikoz se kazda
spolecnost snazi zlepSovat, je pro spole¢nosti velmi tézké dostat se do popiedi na trhu (CI1O

Business World, 2023).
e Dodavatelé

Mezi hlavni dodavatele spolecnosti se fadi QAD Europe BV, ktera ma sidlo v Belgii a je
zaroven dcefinou spolecnosti QAD Inc., sidlici v Santa Barbate ve stat¢ California v U.S.A.
Tato spoleénost dodava hlavni produkt ERP QAD Adaptive. Radi se mezi jedny z nejlepsich
svétovych spolecnosti poskytujicich ERP systém (Solution Review Technology News, 2023).

Dale jsou pro firmu vyznamné spolecnosti, které dodavaji podptrné softwary, témi jsou
spole¢nosti Siemens a Digitech. Software Opcenter Scheduling APS Preactor od spole¢nosti
Siemens, je urceny pro fizeni vyroby a spole¢nost Digitech dodava software pro optimalizaci
dopravy. Pro spole¢nost by bylo velice nakladné zména dodavatele, jiz z toho pohledu, Ze
hlavni program je dodavany velkou mezindrodni spolecnosti, kterd by byla jen tézko
nahraditelna. Spole¢nost Minerva se tak diky dlouholetym vztahim s dodavateli snazi pro

zékazniky zajistit dobré dodaci podminky (Vyroéni zprava Minerva CR, a.s., 2021).
¢ Distribu¢ni ¢lanky a prostiednici

Do kategorie prostiednikii se fadi spolecnosti, které poskytuji poradenstvi v oblasti
implementace informac¢nich systémd. Mezi tyto firmy patii Applicon IT, poradenska
spole¢nost. Jako dalsi vyznamnou spolecnosti, se kterou si Minerva udrzuje tizky vztah je CVIS
Consulting s.r.o. Tato spolecnost poskytuje jak poradenské sluzby, tak diky dobrému
partnerstvi spolupracuje pii vybéru zdkaznika pro Minervu (doporucuje ji jako dodavatele IS)

(Minerva CR, a.s., 2023; Hubik, 2023).
e Zakaznici a spotiebitelé

Spole¢nost Minerva operuje na B2B trhu. Zaméfuje se na firmy stiedni a velké velikosti, a to
jak z ¢eského, tak zahrani¢niho trhu. Jedna se ale vyhradné o vyrobni podniky, kterym je
schopna implementovat 1S. Jak jiz bylo zminéno pfi predstaveni spolecnosti vyse, jeji pole
plusobnosti je zaméfeno na riizné trzni sektory, diky tomu tak minimalizuje rizika spojena
S pasobenim v jednom segmentu trhu a neni tak zavisla ani na jednom zakaznikovi. S velkou
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skupinou zakaznik vede spolupraci jiz n€kolik let. Mezi hlavni a zaroven nejvynosnéjsi
zakazniky spolecnosti jsou zahrnuty Unex s primérnymi ro¢nimi vynosy z instalované baze ve
vys$i 114 tis. Eur, dale pak spole¢nosti Bioveta (35 tis. Eur) a spole¢nost Colorlak (40 tis.
Dolarti) (Minerva CR, a.s., 2023; Hubik, 2023).

2.2.3 Interni analyza

Interni analyza je zamétena na identifikovani veskerych zdroji, kterymi spolecnost disponuje
anebo muze mit k dispozici. Jak jiz bylo v teorii zminéno jedna se o zdroje fyzické, lidské,

finan¢ni a nehmotné, které budou dale analyzovany.
e Fyzické (hmotné zdroje)

Mezi hlavni hmotné zdroje spolecnosti patii datové centrum, které je umisténo v Tébote. Zde
se nachazi veskera vypocetni technika potiebna prevazné K bézné Cinnosti spolecnosti,
pofizovaci cena téchto stroju ¢inila cca 500 tis. K& Na téchto zatizenich jsou nainstalované
veskeré nastaveni IS. Zatizeni slouzi k testovani systémd, k zdlohovani dat, a také pro n¢které
zakazniky se tento vypoletni systém pronajima. Dale spole¢nost vlastni budovu sidla
v Ceskych Budgjovicich. Kanceldfe v Brng, Taboie a Praze jsou firm& pronajimany od
akciového vlastnika Digitis s.r.o. Spole¢nost dale pro zaméstnance obstarava sluzebni vozy,
notebooky a telefony. Dale spole¢nost eviduje drobny majetek, ktery zahrnuje: mobily,
ptislusenstvi k HW, drobny SW a kancelatsky nabytek. Dohromady k roku 2021 v hodnoté HM
1 796 tis. K& a NHM ve vysi 186 tis. K& (Minerva CR, a.s., 2023; Hubik, 2023).

Dlouhodoby majetek je odepisovan linearni metodou (doba odepisovani individualné):

e software 2 roky,
e vypocetni technika a auta 3-4 roky,

e reprografickd a ostatni zafizeni 3-5 let (Vyroéni zprava Minerva CR, 2021).

Zasoby spoleénosti jsou tvofeny zejména polozkami hardware, software a maintenance

(Vyroc¢ni zpravy spoleénosti Minervy, a.s., 2012-2021).
e Lidské zdroje

Pocet zaméstnancti ve spolecnosti je meziro¢né stabilni, na konci roku 2021 obchodni zavod
zaméstnaval 89 pracovnikt. Podil mzdovych nakladi na celkovych nakladech dosahoval 71 %.
Spole¢nost vénuje velkou pozornost zaméstnanciim, s ohledem na jejich osobni rozvoj, dal§imu
vzdélavani, a také dba na jejich potfeby spjaté s technickém vybavenim a pracovnim

prostfedim. Disponuje tymem 40 pracovnikil s vysokoSkolskym vzdélanim, kteti pracuji na
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pozicich souvisejicich s IT. Zaméstnanci na téchto vykonnych pozicich jsou pravidelné
certifikovani u vyrobcti daného softwaru. Certifikace probihaji minimalné¢ dvakrat ro¢né (s
ohledem na rychlost upgradii a novinek v této oblasti). Navic jsou pracovnici odménovani podle
uspésnosti  implementace softwarti. Spolecnost také poskytuje penzijni pfipojisténi,
stravenkovy pausal v hodnot¢ 120 K¢, a dalsi pravidelna skoleni 1 ostatnich klicovych

zam¢stnanct (Minerva CR, a.s., 2023; Hubik, 2023).
¢ Finan¢ni zdroje

Finan¢ni zdroje budou dale detailnéji rozebrany v nasledujici kapitole 2.3, ktera se vénuje

finan¢ni analyze.
e Nehmotné zdroje

Spole¢nost pro svou podnikatelskou ¢innost vyuziva systém Pohoda, ktery je vyuzivan pro
potfeby zpracovani mezd a UcCetnictvi. Tento ucetni systém spolecnost zavedla teprve v roce
2021. U tohoto ekonomického systému se plati jak potizovaci cena 40 000 K¢ tak servisni
poplatek, ktery je hrazen jednou rocné¢ ve vysi 10 000 K¢ kvuli udrzeni systému aktualniho

(Minerva CR, a.s.; Hules, 2023).

Dale ma spolecnost ke svému podnikani k dispozici pravni systém ASPI, u kterého plati ro¢ni
poplatek za licence 15000 K¢. Jedna se o rozsahlou databazi vSech pravnich piedpisi a
vybranych soudnich rozhodnuti pro pottebu pravniho oddé€leni spole€nosti. Od svého vzniku
pouziva spole¢nost emailovy server Kerio, jehoZ prostiednictvim je feSena komplexni sprava
firemnich emaili. Za tato feSeni plati spole¢nost 30 000 K& ro¢né. Jako antivirovou ochranu
vyuziva spole¢nost programovy produkt AVG. VySe uvedené pofizovaci a ro¢ni poplatky za

licence jsou uvedeny bez DPH (Minerva CR, a.s.; Hules, 2023)

V roce 2016 zavedla spole¢nost metodiku pro fizeni projekth, produktt a sluzeb s ndzvem ITIL.
Dale analyzovana spole¢nost disponuje certifikatem Cloud Distributor od spole¢nosti QAD Inc.
Jedna se o certifikat, jeZ potvrzuje Ze Minerva tspésné dokoncila audit QAD Cloud Distributor
a prokazuje, Ze spolecnosti Minerva ma nastavené organizacni a procesni kontroly distributora
QAD Adaptive ERP pro QAD Cloud. Spoleénost Minerva dale spolupracuje s univerzitou VSE
Vv Praze, a to jiz od roku 1999. Zde na Fakulté financi a u€etnictvi pfednasi na kurzu Pocitacem

integrované fizeni podniku (Minerva CR, a.s., 2023).
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2.2.4 Shrnuti predchozich analyz

V této ¢asti budou shrnuty predesié analyzy tykajici se makrookoli, mikrookoli a interni analyzy

zdrojt spole¢nosti Minerva CR, a.s.

Pti ptihlédnuti k ciliim spole¢nosti, kterymi je jednak jejich rozsifeni na ¢eském trhu (veétsi trzni
podil v oboru IT), tak v mezinarodnim méfitku obsluhovat dalsi trhy, na kterych ma spole¢nost
budouci potencial uspéchu, byly zprovedenych analyz okoli popsany nasledujici

prilezitosti/hrozby, a dale silné a slabé stranky spolecnosti.

Pfi analyze vnéjsiho prostiedi spole¢nosti vySly najevo nasledujici ptilezitosti a hrozby. Jednou
z prilezitosti pro firmu lze spatfit ve zvySujicim se zajmu o softwary ERP na B2B trhu, a to
nejen na Ceském, ale i zahrani¢nim. Dalsi pfilezitost se jevi v budoucim vyvoji zaméteni
softwaru tzv. na miru, protoze pro rizné primyslové odvétvi komplexni feSeni softwaru neni
optimalni. Z pohledu hrozeb je nutné zminit velkou konkurenci jak na tuzemském, tak
zahrani¢nim trhu. Déle je potfeba zminit z ekonomického hlediska dle prognéz CNB rostouci
recesi, a to jak v CR, tak v EU (kde spole¢nost také obchoduje), a s ni souvisejici zhorovéni
zahrani¢nich obchodi. Daéle se recese projevuje na finanénich trzich, kde panuje vysoka
volatilita na akciovych trzich a zvysujici se trzni spekulace. V piipadé stale vétsi digitalizace
spole¢nosti, a to hlavné za dob restrikci pfi pandemii koronaviru, se zvysuje riziko

kybernetickych utok, proti kterym se musi firmy branit.

V hlediska provedené interni analyzy je potfeba zviditelnit silné stranky spolec¢nosti, kterymi
disponuje. Mezi n¢ se fadi 40¢lenny tym vyvojati a programatort. Dale spolecnost disponuje
silnym dodavatelem/partnerem, ktery poskytuje hlavni produkt spolecnosti ERP QAD
Adaptive. Jedna se o globalni spolecnost QAD Europe BV, ktera se tadi mezi $pic¢ky
v poskytovani ERP systémi. Pfi porovnani s konkurenci je tfeba vytknout to, ze Minerva
obsluhuje pouze vyrobni podniky a na ostatni se nezamétuje (pf. obchodni firmy, sluzby). Za
dalsi slabou stranku lze zminit jeji vysoké procento z trzeb, které dodavateli spole¢nost musi

odvadét za cenu softwaru a poplatcich za maintenance.
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2.3 Financni analyza

Déle se prace bude vénovat aplikaci teoretickych poznatkii do praxe. Nejdiive bude provedena
horizontalni a vertikalni analyza rozvahy a VZZ, dale analyza rozdilovych ukazateli, poté
analyza pomé&rovych ukazatelti s komparaci S konkuren¢nimi spole¢nostmi. Posledni analyza
se bude tykat bonitnich a bankrotnich modelt, a dale provedeni mezipodnikového srovnani.

V posledni fad€ bude provedeno souhrnné zhodnoceni financni situace.
2.3.1 Horizontalni analyza

Tato analyza udava piehled o vyvoji jak majetkové, tak finan¢ni situaci spolecnosti. Pro lepsi
ptehlednost byly vypoéty provedeny pomoci indexové analyzy, tj. meziro¢ni procentudlni

zména analyzovanych polozek.
Horizontalni analyza aktiv

Jako prvni byla provedena horizontalni analyza rozvahy aktiv. V tabulce 4 jsou vypocitany
meziro¢ni procentudlni zmény hlavnich polozek. Polozka celkovych aktiv ve sledovaném
obdobi méla pomérné stabilni charakter. U dlouhodobého majetku 1ze vidét dva vétsi vykyvy,
a to v letech 2012-2014 a 2017/18, kdy doslo k nejvétsim narastum. Pfi detailnéjs$im rozboru
1ze vidét, ze v roce 2013 byl narust stalych aktiv zpisobem zvySenim dlouhodobého hmotného
majetku. To bylo zptisobeno nakupem fotovoltaické elektrarny do budovy v Tabote v hodnoté
604 tis. K¢ (doba odepisovani 240 mésict do roku 2033). V tomto roce taky spole¢nost ¢erpala
posledni dotaci ve vysi 772 tis. K¢ za projekt od MPO prostfednictvim spolecnosti Czech Invest
— Vyvoj aplikac¢niho prostiedi pro ERP. Celkem tato dotace méla ¢init 3 500 tis. K¢ od roku
2010 do 2013. O rok pozdéji 2014 se nartst polozek projevil diky zvySeni dlouhodobého
finan¢niho majetku. Posledni ¢ast dotace ve vysi cca 204 tis. K¢ z projektu ukonc¢eného v roce
2013. DFM v nékterych letech mél nulovou hodnotu, proto v nékterych obdobich meziro¢ni
zména této polozky nemohla byt vypoctena. Piiristek DNM mezi lety 2015 a 2016 souvisi
S obmeénou licenci vyuZivanych spolecnosti s jejimu vyuzivani (AVG a Kerio licence). Tato
obmeéna probiha kazdy rok. Spolecnost také v roce 2013 poskytla uvér své matetské spolecnosti
Digitis, s.r.0. ve vysi 13 500 tis. K¢ (4% urok na 5 let, poté aktualizovan), v roce 2013 tento
uver vykazovala v rdmci dlouhodobych pohledavek, poté se vSak rozhodla uvér vykazovat jako
dlouhodobou finanéni investici, a proto je zahrnut od roku 2014 do DFM, ktery je splatny
nejpozdéji do roku 1.8. 2030. Cast Gvéru splatného do roku 2017 eviduje spole¢nost
v kratkodobych pohledavkach, proto také mezi lety 2017/18 je vidét znacny pokles téchto

pohledéavek. V roce 2021 doslo k tplnému splaceni poskytnutého tivéru mateiské spolecnosti
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Digitis, s.r.0. Polozka obéznych aktiv byla ve sledovaném obdobi pomérné stabilni. Narust
polozky zasob byl zietelny v roce 2015, kdy zasoby softwaru dosud nevyfakturovanych
zakaznikovy tvoftily 380 tis. K¢, a dale maintenance ve vysi 15 830 tis. K¢. Nejvétsi nartst 1ze
u vidét u penéznich prostredkd, kde byl nartst v roce 2019/20 vyssi o 232 %. V roce 2020 se
jednalo o velice ispésny rok pro firmu, kdy se ji podatilo uzaviit nékolik vyznamnych projekta
a diky tomu pfisla k velkému piinosu penéznich prostiedkii. (Vyrocni zpravy spolecnosti

Minervy, a.s., 2012-2021; Spolcova, 2023).

Tabulka 4: Horizontdlni analyza aktiv v % 5
(Zdroj: viastni zpracovani dle vyrocnich zprdv Minerva CR, a.s., mezi lety 2012-2021)

Polozka 2012/1 | 20131 | 2014/1 | 2015/1 | 2016/1 | 2017/1 | 2018/1 | 201972 | 202072

3 4 5 6 7 8 9 0 1
AKTIVA CELKEM 5 -13 -2 13 1 -16 13 12 -12
Stala aktiva 145 | 283 | 35 | 13 | 49 | 162 | 5 81 2
DNM 11 | 24 | 65 | 58 | 159 2 118 | -3¢ | -45
ST 159 | 30 6 64 | 28 | 21 | 11 | 39 | 14
DFM - - 49 | -3 | -100 - 4 98 | -100
Obgné aktiva 5 21 3 12 5 23 | 16 2 | 15
Zasoby 4 -32 41 4 20 -31 43 6 -2
Ejﬁ;ﬁgfﬁg’ 18 | 28 | -10 7 20 | -25 13 | -28 7
Penéini prostfedky | -40 | 45 15 38 | -38 0 3 | 232 | -39
Casové rozliseni 83 | 24 | 30 | 38 48 11 2 0 461

Horizontalni analyza pasiv

V tabulce 5 jsou vypocitané meziroéni zmény polozek rozvahy pasiv v procentualnim
vyjadieni. Celkova polozka pasiv byla ve v prubéhu deseti let na pomérn¢ stabilni Grovni.
Vlastni kapital byl také pomérné ve sledovaném obdobi konstantni. Zakladni kapitdl méla
spole¢nost ve vsech letech ve stejné vysi 37 500 tis. K&, ktery byl tvofen 750 ks akcii na jméno
(vefejné neobchodovatelné a spojeny s hlasovacim prdvem) o jmenovité hodnoté 50 000 K¢
v zaknihované podobé¢. Spole¢nost za sledované obdobi netvoftila zaddné rezervy. VH za bézné
ucetni obdobi mé&l opét dva vétsi vykyvy, a to v roce 2015 a pak 2019, ktery byl zapfic¢inén
vysokou aktivitou spolec¢nosti a tim i vysoké provozni vynosy. Polozka cizich zdroju jako
souhrnna byla ve sledovaném obdobi ustalend. Nejvétsi nartist byl zaznamenan v roce 2013,
kdy se meziro¢né dlouhodobé zavazky zvysily bezmala 0 232 %. Coz bylo zptuisobeno zvy$enim
odloZeného danového zavazku z 25 tis. K¢ na 83 tis. K¢. Polozka pfechodnych uctd pasivnich
méla také pomérné stdlou hodnotu ve sledovaném obdobi. Do dohadného uctu se eviduji

pfedpokladané hodnoty dodéavek praci a sluzeb, které jsou jiz fakturované zakaznikim, ale

nejsou vyfakturované od externich dodavateld. Vydaje piistich obdobi ptfedstavuji hodnoty
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zévazkl z uzavienych smluv o provedeni auditu, a do vynost pfistich obdobi se zahrnuji
vyfakturované casti dlouhodobych maintenance (Vyro¢ni zpravy spolecnosti Minervy, a.s.,

2012-2021; Spolcova, 2023).

Tabulka 5: Horizontdlni analyza pasiv v %
(Zdroj: viastni zpracovéni dle vyrocnich zprav Minerva CR, a.s., mezi lety 2012-2021)

Polozka 2012/13 | 2013/14 | 2014/15 | 2015/16 | 2016/17 | 2017/18 | 2018/19 | 2019/20 | 2020/21
PASIVA CELKEM 5 -14 -2 13 1 -16 13 12 -12
Vlastni kapital 1 0 3 9 -18 0 14 20 -25
Zakladni kapital 0 0 0 0 0 0 0 0 0
VH minulych let -77 3319 -100 -100 - - 0 -100 -
VH béZn.G¢.obd. 37 -5 103 89 -84 6 315 123 -84
Cizi zdroje 7 -34 6 20 26 -29 21 2 4
Dlouhodobé zavazky | 232 57 50 42 -3 -4 -50 -44 23
Kratkodobé zavazky 7 -35 6 19 26 -30 21 2

Casové rozliseni 8 8 -36 11 19 -23 -15 10 2

Horizontalni analyza vykazu zisku a ztrat
Tabulka 6 udava vypocty procentualnich meziro¢nich zmén u polozek z vykazu zisku a ztrat.

Polozka trzeb z prodeje vlastnich vyrobku a sluzeb vykazovala za sledované obdobi prakticky
stejné hodnoty, pouze v poslednim analyzovaném roce 2021 doslo k vétsimu snizeni. Kdy
oproti roku 2020 spole¢nost uzaviela méné obchodnich projektt. Oproti tomu trzby za zbozi
mély meziro¢né méné stabilni trend. Nejvétsich vykyvil bylo dosazeno u ,,ostatnich provoznich
vynost“ a to vroce 2018 a 2020, kdy doslo k mnohonasobnému navyseni. V roce 2013
spolecnost také uplatnila ndklady spojené s naklady vynalozenymi na vyzkum a vyvoj u
projektu 1CSC ve vysi 2900 tis. K&. Polozka nakladovych trokt v nékterych letech byla na
nulové urovni, proto jeji meziro¢ni zména nemohla byt vypoctena. Vysledek hospodateni ve
sledovaném obdobi zaznamenal dva véts$i nartsty. A to v roce 2015 a 2019, tyto vykyvy jiz
byly vysvétleny u horizontalni analyzy aktiv (Vyro¢ni zpravy spole¢nosti Minervy, a.s., 2012-
2021; Spolcova, 2023).
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Tabulka 6: Horizontdlni analyza vykazu zisku a ztrat v %
(Zdroj: viastni zpracovani dle vyrocnich zprav Minerva CR, a.s., mezi lety 2012-2021)

PoloZka 2012/13 | 2013/14 | 2014/15 | 2015/16 | 2016/17 | 2017/18 | 2018/19 | 2019/20 | 2020/21
Trzby z prodeje
vlastnich vyrobki a | 0,25 0,33 3,46 6,25 -0,78 -6,61 4,25 586 | -13,35
sluZeb

:l:::ly D] 39,17 | -16,22 | 91,14 | 22,39 | -59,92 | 5529 | -9,09 | 74,88 | -67,29
(i oo 11,93 | -90,71 | -87,08 | -20,00 | 21,43 | 667,65 | -86,21 | 525,00 | -87,11
vynosy

Ostatni provozni 15,06 | -5528 | 21,70 | 0,79 | 5509 | 10,79 | -21,98 | -22,41 | 27,75
naklady

NS sy @ - - -100 - 93,67 | 510,00 | 32,79 | 20,99 | -28,57
podobné néklady

Ostatni finanéni
Vynosy
Ostatni finan¢ni
naklady
Vysledek
hospodai‘eni po 9,74 18,20 | 140,37 | 59,07 | -84,24 6,17 315,26 | 123,02 | -84,04
zdanéni

19,73 | -37,54 | 10,51 | -69,23 | 33,45 | 116,03 | -44,88 | 442,63 | -69,40

-28,20 | -52,52 | 78,96 | -51,11 | 246,58 | -56,06 | 10,64 | 248,46 | -33,48

2.3.2 Vertikalni analyza

rowr

Nasledujici ¢ast bude vénovana vypoc¢tl vertikalni analyzy rozvahy aktiv i pasiv a vykazu zisku
a ztrat. Diky této analyze lze ziskat zékladni informace o struktuie majetku ve firmé a jeho
VYVOji.

Vertikalni analyza aktiv

Z nasledujici tabulky 7 lze vidét procentudlni zastoupeni polozek aktiv ve spolecnosti. Ve
sledovaném obdobi bylo celkové rozloZeni poloZek takika neménné. Nejvétsi zastoupeni
celkovych aktiv ma obézny majetek, a to ve vSech letech. Z néhoz jsou nejpodstatnéjsi polozkou
kratkodobé pohledavky, jimiz obchodni zavod disponuje a jejich zastoupeni osciluje okolo 50
%. Naopak dlouhodobé pohledavky spole¢nost nema vibec zadné. Dalsi pocetnou skupinu
tvoti zasoby, do nichz patti software, hardware a maintenance (dlouhodoba udrzba), v zasobach
je evidovana vzdy ta Cast, ktera nebyla dosud vyfakturovana zakaznikovi. Penézni prostiedky
se za sledované obdobi pohybovaly cca do 20 % z celkovych aktiv, az na rok 2020, kdy tvofili
41 %. Tento rok byl z pohledu firmy velice Gspé$ny. Piechodné ucty aktivni mély také pomérné
stabilni charakter, ndklady pfistich obdobi byly ve vétsiné ptipadii tvofeny marketingovymi
sluzbami (pfedplatné inzerati, ¢asopisti a riiznych elektronickych databéazi). Ctyfi leasingové
smlouvy z roku 2013 byly jiz bez akontaci, takze se do téchto naklad nezahrnuji, proto je zde
oproti roku 2012 niz§i zastoupeni této polozky. (Vyrocni zpravy spolecnosti Minervy, a.s.,

2012-2021).
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Tabulka 7: Vertikalni analyza aktiv v %
(Zdroj: viastni zpracovani dle vyroénich zprav Minerva CR, a.s., mezi lety 2012-2021)

Polozka 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021
Dlouhodoby majetek 1,1 26 |1151| 763 | 765 | 3,88 | 12,06 | 10,11 | 1,76 | 2,05
DNM 0,1 0,11 | 0,09 | 0,03 | 0,05 | 0,22 | 0,24 | 0,27 | 0,16 0,1
DHM 1 249 | 3,76 | 3,61 | 527 | 3,76 | 354 | 2,77 | 151 | 1,95
DFM 0 0 7,65 | 3,99 | 2,33 0 8,38 | 7,06 0,1 0
Obé&Zna aktiva 96,19 | 96,96 | 88,11 | 92,09 | 92,01 | 95,63 | 87,29 | 89,33 | 97,74 | 94,73
Zasoby 18,48 | 18,42 | 14,45 | 20,68 | 19,08 | 22,66 | 18,54 | 23,35 | 22,29 | 24,85
Kratkodobé pohledavky 60,97 | 68,97 | 57,64 | 52,64 | 49,88 | 58,99 | 52,19 | 51,88 | 33,51 | 40,93
Penézni prostiedky 16,73 | 9,58 | 16,02 | 18,77 | 23,05 | 13,99 | 16,56 | 14,1 | 41,93 | 28,96
Casové rozliseni 2,71 | 0,44 | 0,38 | 0,27 | 0,34 | 0,49 | 0,65 | 0,56 0,5 3,21

Vertikalni analyza pasiv

Tabulka 8 dava prehled o struktufe pasiv spole¢nosti. Pii porovnani vlastniho a ciziho kapitalu
je patrné, ze ve vSech letech kromé roku 2017 ptevazoval ve spole¢nosti vlastni kapital.
Procentudlni zastoupeni zakladniho kapitalu ve sledovaném obdobi mélo pomérné stabilni
hodnotu. Z cizich zdroji jsou prakticky veskeré zastoupeny kratkodobymi zavazky, necelé pil
procento poté tvoii dlouhodobé zavazky, které ptedstavuji odlozeny danovy zavazek.
Financovani spole¢nosti je tedy z vétsi Casti tvofeno vlastnimi zdroji cca 50 %, dale podstatnou
cast zastupuji kratkodobé zavazky, které se pohybuji okolo 35-40 %, zbytek poté piipada na
polozku ¢asového rozliseni pasiv (Vyro¢ni zpravy spole¢nosti Minervy, a.s., 2012-2021).

Tabulka 8: Vertikalni analyza pasiv v %
(Zdroj: viastni zpracovani dle vyroénich zprav Minerva CR, a.s., mezi lety 2012-2021)

Polozka 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021
Vlastni kapital 47,71 | 46,29 | 53,47 | 56,02 | 54,04 | 437 | 51,98 | 52,14 | 55,88 | 47,87
Z4kladni kapital 42551 | 40,66 | 47,00 | 47,84 | 42,50 | 41,91 | 49,72 | 43,86 | 39,33 | 44,86
VH minulych let 037 | 008 | 313 | 001 | © 0 0 0 0 0

VH bezn. Ug.obd. 233 | 305 | 334 | 689 | 1154 | 1,79 | 2,26 | 8,28 | 16,55 | 3,01
Cizi zdroje 40,83 | 41,84 | 31,75 | 34,33 | 36,45 | 45,19 | 37,86 | 40,25 | 36,64 | 43,4
Dlouhodobé z&vazky 003 | 009 | 016 | 025 | 031 | 03 | 0,34 | 0,15 | 0,08 | 0,11
Kratkodobé zavazky 40,8 | 41,75 | 31,59 | 34,08 | 36,14 | 44,88 | 37,52 | 40,1 | 36,56 | 43,29
Casové rozliteni 11,46 | 11,87 | 1478 | 965 | 95 | 11,11 | 1016 | 7,61 | 7,48 | 8,73

Vertikalni analyza vykazu zisku a ztrat

Pro vypocet vertikdlni analyzy vykazu zisku a ztrdt byla jako zdkladna urcena polozka
celkovych vynosu. V tabulce 9 jsou vypoCteny procentni zastoupeni polozek Kk zakladné.
Nejvyznamnéj$i polozku zastupuji trzby z prodeje vlastnich vyrobkil a sluzeb, které jsou

zastoupeny priimérné 98 %, zbytek poté ptipada na trzby z prodeje zbozi cca 2 %. Z polozek
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nakladt je nejvice zastoupena vykonova spotieba a poté osobni naklady, coz je vzhledem

k povaze spole¢nosti (vyrobni/obchodni) adekvatni.

Tabulka 9: Vertikdlni analyza vykazu zisku a ztrdt v %
(Zdroj: viastni zpracovani dle vyrocnich zprav Minerva CR, a.s., mezi lety 2012-2021)

Polozka 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021
:Zf:iyelz)p“’dele Vlastnich vyrobkil | o 57| 95 14| 9g 44| 97,16 96,74 | 98,66 | 97,79 | 98,06 | 96,84 | 98.78
Trzby za prodej zbozi 303 | 1,86 | 156 | 2,84 | 3.26 | 1,34 | 221 | 1,94 | 3.16 | 1,22
Vikonové spotteba 56,06 | 58,06 | 58,77 | 56,16 | 56,79 | 56,40 | 55,20 | 52,46 | 48,88 | 48,88
Osobni naklady 42,10 40,00 | 38,71 | 37,49 | 35,95 | 39,10 | 43,25 | 40,72 | 40,99 | 47,09
Ostatni provozni vynosy 147 | 166 | 0,15 | 0,02 | 0,01 | 0,02 | 0,24 | 0,02 | 0,11 | 0,02
St oo e 142 | 1,65 | 0,74 | 0,55 | 052 | 0,83 | 0,97 | 0,73 | 0,53 | 0,45
Nékladové troky a podobné naklady | 0,00 | 0,00 | 0,01 | 0,00 | 0,08 | 0,01 | 0,03 | 0,04 | 0,05 | 0,04
OStatni GnAntni vimosy 130 | 158 | 0,98 | 1,04 | 0.30 | 0,41 | 0,94 | 050 | 253 | 0,91
Ostatni inantninakiady 149 | 1,08 | 051 | 0,88 | 040 | 143 | 0,67 | 0.71 | 231 | 1,81
Vysledek hospodareni po zdanéni 1,16 | 1,28 | 1,51 | 3,47 | 5,18 | 0,84 | 0,94 | 3,77 | 7,85 | 1,48

Z literatury také vyplyva, ze pro kompletnéjsi horizontalni a vertikalni analyzu je dobré se
zam¢éfit na bilanéni pravidla, pti hodnoceni se vSak musi brat zietel na druhu oboru podnikéani

dané spolecnosti:

e Zlaté bilan¢ni pravidlo: spolecnost vlastni velice malo dlouhodobého majetku, proto
financovani dlouhodobého majetku dlouhodobymi zdroji bylo ve vSech letech splnéno,
tudiz vzdy pievysovaly dlouhodobé zdroje (soucet vlastnich a cizich) nad dlouhodobym
majetkem spolec¢nosti. V piipadé kratkodobého majetku firmy vyuziva financovani jiné
nez z kratkodobych zdrojt, jelikoZ kratkodobé zavazky ve vSech letech pfedstavovaly

maly podil na obéZnych aktivech (viz tabulka 10).

Tabulka 10: Zlaté bilanéni pravidlo v tis. K¢
(Zdroj: viastni zpracovani dle vyrocnich zprav Minerva CR, a.s., mezi lety 2012-2021)

Polozka 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021

Dlouhodoby majetek 973 | 2396 | 9180 | 5982 | 6751 | 3470 | 9098 | 8642 | 1680 | 1716
(vl.kap.+ rezervy +

dllzigrilsy 42110 | 42778 | 42789 | 44105 | 47959 | 39375 | 39465 | 44707 | 53354 | 40109

dl.bank.uv.)

Splnéno (ano/ne) ano ano ano ano ano ano ano ano ano ano
2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021

Ot gl 84845 | 89425 | 70296 | 72186 | 81179 | 85577 | 65831 | 76378 | 93185 | 79197

TSN 5088 | 38500 22053 72165 83816 fsos 22983 23842 83642 13868

Splnéno (ano/ne) ne ne ne ne ne ne ne ne ne ne

e Pravidlo vyrovnani rizika: spolecnost ve vSech letech (az na rok 2017) dosahuje vetsi

sumy u vlastnich zdroji nez u cizich, kde v roce 2017 doslo k vysokému zvyseni
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kratkodobych zavazki. Z téchto informaci Ize vyvodit, ze pomér vlastniho a ciziho

kapitalu je takika vyrovnany, coz je pro firmu idealni stav (viz. tabulka 11).

Tabulka 11: Pravidlo vyrovndni rizika v tis. K¢
(Zdroj: viastni zpracovani dle vyrocnich zprav Minerva CR, a.s., mezi lety 2012-2021)

Polozka 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021
Vlastni kapital 42085 | 42695 | 42 659 | 43 910 |47 682 |39 105 | 39 205 | 44 577 | 53 281 | 40 019
Cizi zdroje 36013 | 38583 | 25333 | 26 910 | 32 163 | 40 436 | 28 553 | 34 412 | 34 935 | 36 278
Splnéno (ano/ne) ano ano ano ano ano ne ano ano ano ano
e Pari pravidlo: spole¢nost ma ve vSech letech vétsi objem vlastniho kapitalu nez

dlouhodobého majetku, proto pari pravidlo ani v jednom roce nespliuje.

Tabulka 12: Pari pravidlo v tis. K¢
(Zdroj: viastni zpracovani dle vyrocnich zprav Minerva CR, a.s., mezi lety 2012-2021)

Polozka 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021
Dlouhodoby majetek 973 | 2396 | 9180 | 5982 | 6751 | 3470 | 9098 | 8642 | 1680 | 1716
Vlastni kapital 42085 | 42695 | 42 659 | 43910 | 47 682 | 39 105 | 39 205 | 44 577 | 53 281 | 40 019
Splnéno (ano/ne) ne ne ne ne ne ne ne ne ne ne

2.3.3 Rozdilové ukazatele

V nésledujici tabulce 13 jsou vypoéteny ukazatele &istého pracovniho kapitalu (CPK), &istych

pohotovych prostiedkit (CPP) a &istého pracovniho majetku (CPM). Tyto ukazatele slouzi

k analyze a fizeni finan¢ni situace v oblasti likvidity.

Tabulka 13: Rozdilové ukazatele analyzované spoleénosti

(Zdroj: viastni zpracovani dle vyroénich zprav Minerva CR, a.s., mezi lety 2012-2021)

gk CPK dife:énce Kr?lesit:lllc. CPM dife:énce Kr?l?::lc. CPP I, ElTferETEe Kr%(zlc'
2012 48857 - - 32555 - - 7975 - -
2013 50925 2068 1,04 33938 1383 1,04 866 -7109 0,11
2014 45093 -5832 0,89 33562 -376 0,99 5622 4756 6,49
2015 45471 378 1,01 29261 -4301 0,87 9583 3961 1,70
2016 49293 3822 1,08 32457 3196 1,11 13504 3921 1,41
2017 45411 -3882 0,92 25137 -7320 0,77 4220 -9284 0,31
2018 37538 -7873 0,83 23553 -1584 0,94 5545 1325 1,31
2019 42096 4558 1,12 22134 -1419 0,94 7789 2244 1,40
2020 58323 16227 1,39 37071 14937 1,67 35400 27611 4,54
2021 43009 | -15314 0,74 22237 | -14834 0,60 17631 -17769 0,50
prumér | 46601,6 - - 29190,5 - - 10813,5 - -

Pro ukazatele CPK literatury vyplyva jedina doporudeni, a to aby mél kladné hodnoty, coz

spolecnost spliiuje, a znamena to, Ze kratkodobé zavazky jsou na niz$i hodnoté nez kratkodoby
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majetek. Jedna se tedy o tzv. ,,financni polstar“. Z financniho hlediska je to optimalni situace,
nebot” se jedna o formu relativn€ volného kapitalu slouziciho k bezproblémovému fungovani
podnikéni. Dale je zddouci, aby mél ukazatel v Case rostouci tendenci, tu vSak v sledovaném
obdobi nevykazoval. Z tabulky 13 je patrné, Ze ukazatel mezi lety osciloval okolo primérné
hodnoty 46601,6 tis. K&. Nadprimérnych hodnot bylo dosazeno v letech 2012, 2013, 2016 a
2020. Ukazatel CPP mél ve viech letech kladnou hodnotu. Opét 1ze vidét dva velké narasty, a
to v roce 2016 a poté v roce 2020, které v tomto ptipadé byly ovlivnény zvySenym objemem
penéznich prostfedka spolecnosti. Nadprimémé hodnoty dosahoval ukazatel i v poslednim
analyzovaném roce. Ukazatel CPM dosahoval také mezi sledovanymi lety kladnych hodnot,
avsak meziro¢né jeho hodnoty spise klesaly. Dale je v tabulce 13 uvedena prvni diference, ktera
podava piehled o vysi absolutnich prirastkt/ubytkt. Také je zde uveden koeficient ristu, ktery
uvadi dynamiku zmény v ¢ase, 0 kolik se hodnota ve sledovaném obdobi zménila oproti obdobi
minulému. (pfi vynasobeni 100, dostavame procentni vyjadieni). V piipadé ukazatele CPK je
nejveétsi meziro¢ni ubytek v roce 2020/21, ato 0 26 %. V tomto obdobi byl zaznamenan nejvetsi
pokles i u CPM (40 %) a CPP (50 %).

Dale se dle literatury miize sledovat podil ukazatele CPK na ob&znych aktivech spoleénosti.
Tento podil poté vyjadiuje kratkodobou finanéni stabilitu podniku. Doporucené hodnoty jsou
mezi 30-50 %, coz analyzovana spole¢nost pievySuje ve vSech sledovanych letech (viz.

Tabulka 14).

Tabulka 14: Ukazatel podilu CPK na obéinych aktivech
(Zdroj: viastni zpracovani dle vyrocnich zprav Minerva CR, a.s., mezi lety 2012-2021)

Ukazatel 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Podil CPK na OA | 0,58 0,57 0,64 0,63 0,61 0,53 0,57 0,55 0,63 0,54

2.3.4 Pomérové ukazatele
Pro porovnani hodnot pomérovych ukazateli byli vybrani dva pfimi konkurenti, které se ve
veétsingé pripadi také objevuji u vybérovych fizeni. Jako nejbliz§i konkurence na zakladé
podobnosti struktury a vyrobkl s analyzovanou spolecnosti byly pro porovnani pomérovych
ukazatelli zvoleny nasledujici dvé spolecnosti:
1. K2 atmitec, s.r.o.
Jedna se o ¢eskou spolecnost, ktera ma zakladni kapital ve vysi 11 200 tis. K¢, vznikla v roce
1991, pfedmét podnikani: poskytovani SW sluzeb, koupé€ zbozi za Gcelem jeho dalsiho prodeje

a prodej, sluzby datového centra, vedeni ucetnictvi. Primérny pocet zaméstnanci za rok 2021
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byl 104 pracovnikd. Cisty obrat za uéetni obdobi 2021 byl 308 505 tis. K&. Spolenost ma $est

dcefinych firem na izemi CR a Slovenska. Pro zikazniky poskytuje IS ERP (K2 atmitec, s.r.o.,
2023).

2. ABRA Software a.s.

Jedna se o akciovou spolecnost, ktera vznikla v roce 1991. V roce 2021 méla primérné
zamé&stnano 134 pracovnikl. Zakladni kapital ve vysi 13 800 tis. K¢&. Spolecnost poskytuje
zédkaznikiim dva typy softwarti ERP, a to v CR, na Slovensku a ve Svycarsku. Spole¢nost ma

tii dcefiné spole¢nosti, a to pravé v jiz zminénych zemich (ABRA Software, a.s., 2023).
V piipadé nevyuziti porovnani s konkurenty, bylo vyuzito oborovych primért, které

zpracovava Ministerstvo pramyslu a obchodu. Spole¢nost 1ze zaclenit do oboru ICT, detailné;i:

Cinnosti informaénich technologii — CZ NACE J 62.
Likvidita
V nasledujici tabulce 15 jsou vypocitany likvidity 1., II. i III. stupné pro analyzovanou

spole¢nost ve sledovaném obdobi od roku 2012 az po 2021, které vyjadiuji schopnost

spole¢nosti hradit své kratkodobé zévazky.

Tabulka 15: Ukazatele likvidity analyzované spoleénosti
(Zdroj: viastni zpracovani dle vyrocnich zprav Minerva CR, a.s., mezi lety 2012-2021)

Ukazatel 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021
Bezna likvidita 236 | 232 | 279 | 270 | 255 | 213 | 233 | 2,23 | 267 | 219
Pohotova likvidita | 1,90 | 1,88 | 2,33 | 210 | 2,02 | 1,63 | 1,83 | 1,65 | 2,06 | 161
Okamyita likvidita| 0,41 | 0,23 | 051 | 055 | 064 | 031 | 044 | 035 | 1,15 | 067

Bézna likvidita sleduje pokryti kratkodobych zavazkt obéznymi aktivy. Spole¢nost si drzi opét
pomeéme¢ stabilni hodnoty ukazatele bézné likvidity, a to v rozmezi od cca 2,10 do 2,8.
Doporucené hodnoty se ale pohybuji do hodnoty 2,5. Tento ukazatel by mél byt dale sledovan,
jelikoz jeho vysokd hodnota by mohla znaéit zbyte¢né vysoké hodnoty CPK a drahé
financovani. Z nasledujiciho grafu 2 je patrné, Ze spolecnost si oproti konkurenci drzi pomérné
stabilni hodnoty. V piipadé tohoto ukazatele se sleduje také struktura zasob, ktera je
Vv analyzované spolecnosti tvofena zejména polozky: software, hardware a maintenance,
Vv zasobach je evidovana vzdy ta ¢ast, ktera nebyla dosud vyfakturovana zakaznikovi. Z hodnot

lze vycist, Ze si spolecnost meziroén¢ drzi pomérné stabilni velikost zasob. Oproti tomu
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spole¢nost nema zadné dlouhodobé pohledavky a struktura kratkodobych pohledavek je

z praimérné 70 % zastoupena pohledavkami do lhuty splatnosti (viz. Pfiloha 13).

BéZna likvidita
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Graf 2: BéZna likvidita mezi lety 2012-2021
(Zdroj: viastni zpracovani, dle vyrocnich zprav spolecnosti)

Pohotova likvidita ve svém vypoctu oproti bézné likvidité nepocita s hodnotou zasob, jakozto
nejméné likvidni polozkou. Doporucené hodnoty pro ukazatele pohotové likvidity jsou
z literatury mezi 1-1,5. Analyzovana spole¢nost ma hodnoty ve sledovaném obdobi vyssi,
Vv rozmezi cca od 1,6 do 2,3. Oproti konkuren¢nim spole¢nostem (viz. Graf 3) si v§ak udrzuje
pomérné stabilni hodnoty v ¢ase. S firmou ABRA dosahuje Vv poslednich &tyfech letech

podobnych hodnot, K2 se v tomto obdobi drzela dokonce nad hodnotou 2,5. Vyssi hodnota

tohoto ukazatele je ptizniva pro véfitele, ale pfinasi pouze maly nebo zadny urok.

Pohotova likvidita
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Graf 3: Pohotovd likvidita mezi lety 2012-2021
(Zdroj: viastni zpracovani, dle vyrocnich zprav spolecnosti)
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Okamzita likvidita se vztahuje pouze Kk nejlikvidnéjSim polozkam spoleénosti, kterym jsou
penize v hotovosti a na uétech. Analyzované spolecnost se ve vSech letech pohybovala nad
minimélni doporucenou hodnotou 0,2, dle Ministerstva primyslu a obchodu, ktera je vSak
oznacovana za kritickou. V CR je pro okamzitou likviditu vymezeno pasmo 0,6-1,1, kterych
spole¢nost dosahla pouze v poslednich dvou sledovanych letech. Z grafu 4 Ize vidét, Zze hodnota
okamzité likvidity méla u spolecnosti rostouci tendenci, avSak v poslednim roce se vyrazné
snizila, zmenSenim objemu penéznich prosttedkl V porovndni s ostatnimi spolecnostmi se také
drzi na podstatné nizSich hodnotach. Dle literatury nejsou akceptovatelné vyssi hodnoty tohoto
ukazatele, jelikoz znamenaji neefektivni vyuzivani finanénich prosttedka. Oproti tomu,
doporucované hodnoty pro ¢esky trh se nachazeji na vyssi urovni nez dosahuje analyzovana
korporace. Hodnoty spolecnosti K2 mély rostouci tendenci, jelikoz se v tomto obdobi

mezirocné snizovaly kratkodobé zavazky, a naopak zvySovala se zdsoba penéznich prostiedkd.

Okamzita likvidita
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Graf 4: Okamzita likvidita mezi lety 2012-2021
(Zdroj: viastni zpracovani dle vyrocnich zprav spolecnosti)

Rentabilita

V tabulce 16 se nachazi prehled vsech sledovanych ukazateld rentability u spole¢nosti Minerva.

Tabulka 16: Ukazatele rentability
(Zdroj: viastni zpracovani dle vyrocnich zprav Minerva CR, a.s., mezi lety 2012-2021)

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
ROA 3,18 3,27 3,61 10,09 | 13,57 2,64 2,47 10,28 | 20,24 3,95
ROE 4,88 6,67 6,24 14,58 | 21,35 4,10 4,35 15,87 | 29,62 6,29
ROS (EBIT) 1,58 1,72 1,64 4,29 6,08 1,24 1,03 4,69 9,60 1,93
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ROA - jedna se o dulezity ukazatel, ktery méfi pravé vykonnost spole¢nosti nebo také jinymi
slovy produkeni silu. Ukazuje, jak byl zhodnocen celkovy vlozeny kapital, a to bez ohledu na
zdroj financovani (cizi nebo vlastni). Z nasledujiciho grafu 5 lze vidét, Zze analyzovana
spole¢nost drzi rentabilitu na pomérné nizkych hodnotach s ohledem na konkurenci. Spole¢nost
K2 dosahuje nejvyssiho zhodnoceni (v poslednim sledovaném roce necelych 35 %) a jeji vyvoj
je v Case rostouci, spoleCnost ABRA se drzi mezi hranici 8-15 %, a nakonec spolec¢nost
Minerva dosahuje pramérné nizkych hodnot, z ¢ehoz plyne, Ze spole¢nost ma pomérné nizké
zhodnoceni vlozeného kapitalu. Opét 1ze vidét dva vétsi vykyvy, a to v roce 2016 a 2020, kdy

m¢éla spolecnost vyrazné vyssi hodnotu EBIT.

ROA

S 20
10 / p \
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

e \/linerva K2 ABRA

Graf 5: Rentabilita celkovych aktiv mezi lety 2012-2021
(Zdroj: viastni zpracovani dle vyrocnich zprav spolecnosti)

ROE - rentabilita vlastniho kapitalu vyjadiuje vynosnost kapitdlu vlozené¢ho vlastniky
podniku. U analyzované spolecnosti lze vidét podobny prib¢h jako v pfipadé ROA. Oproti
konkurenci dosahovala spole¢nost nizkych hodnot, a to hlavné v poslednich letech. Tento
znaény rozdil je vidét na nasledujicim grafu 6. Nizka hodnota tohoto ukazatele je zplisobena
pomérné nizkym vysledkem hospodateni viici vlastnimu kapitalu spolecnosti. U konkuren¢ni
spolecnosti 1ze od roku 2015 vidét rostouci trend ukazatele, ale u analyzované spolecnosti se
jeho hodnota pohybuje na nizké trovni (s vyjimkou dvou vétSich vykyvi, které jiz byly

vysvétleny Vv horizontalni analyze).
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Graf 6: Rentabilita vlastniho kapitilu mezi lety 2012-2021
(Zdroj: viastni zpracovani dle vyrocnich zprav spolecnosti)

ROS — jedna se ukazatel tzv. ziskové marze. Jelikoz byl ukazatel porovnan s konkurenty, byla
do vypoctu dosazena V citateli polozka EBIT, a to z diivodu, aby hodnoceni nebylo ovlivnéno
riznou kapitalovou strukturou (nebo v pfipadé porovnani zahrani¢nich podnikt dokonce jinou
mirou zdanéni). Z grafu 7 Ize vy¢ist, ze nejvyssi ziskové marze dosahuje spole¢nost K2, dale
spolecnost ABRA si drzi ve sledovaném obdobi podobné hodnoty ukazatele ROS. Analyzovana
spolecnost dosahuje nejnizSich hodnot, aZ na dva zminéné vykyvy, které byly zfetelné 1 u

predeslych ukazateld rentabilit.
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Graf 7: Rentabilita trieb v % mezi lety 2012-2021
(Zdroj: viastni zpracovani dle vyrocnich zprav spolecnosti)
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ZadluZenost

V nize uvedené tabulce 17 jsou vypocitany ukazatele zadluzenosti pro analyzovanou
spolecnost. Ukazatele celkové, bézné zadluzenosti a koeficient financovani jsou dale

porovnany s konkurenci.

Tabulka 17: Ukazatele zadluZenosti
(Zdroj: viastni zpracovani dle vyrocnich zprav Minerva CR, a.s., mezi lety 2012-2021)

Ukazatel 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021

[C(,Zikovazadluze“"“ 40,83 | 41,84 | 31,75 | 34,33 | 36,45 | 45,19 | 37,86 | 40,25 | 36,64 | 43,40

Mira zadluZenosti 0,86 0,90 0,59 0,61 0,67 1,03 0,73 0,77 0,66 0,91
Urokové kryti - - 144,20 - 75,77 236,40 | 30,59 | 108,54 | 196,95 | 47,11
Dlouhodoba

y 0,03 | 009 | 0,16 | 0,25 | 0,31 | 0,30 | 0,34 | 0,15 | 0,08 | 0,11
zadluzenost [%]

Bézna zadluzenost [%] | 40,80 | 41,75 | 31,59 | 34,08 | 36,14 | 44,88 | 37,52 | 40,10 | 36,56 | 43,29

gEfEen 4771 | 46,29 | 53,47 | 56,02 | 54,04 | 43,79 | 51,98 | 52,14 | 55,88 | 47,87
samofinancovani [%]
Finanéni paka 210 | 216 | 1,87 | 1,79 | 1.85 | 229 | 1,92 | 102 | 1,79 | 2,09

Celkova zadluZenost — doporuc¢ené hodnoty jsou dle literatury mezi 30 a 60 %, tyto hodnoty
analyzovand spole¢nost spliiuje ve vSech letech. Oproti konkurenci si drzi stabilni hodnotu

ukazatele, ktera dosahovala ve sledovaném obdobi primérné hodnoty 38,85 %.
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Graf 8: Celkova zadluZenost v % mezi lety 2012-2021
(Zdroj: viastni zpracovani dle vyrocnich zprav spolecnosti)

Podil by mél dle zlatého bilan¢niho pravidla byt 50 % - vyssi podil pfedstavuje vétsi podil cizich
zdroji (vys$si zadluzenost). Nizs§i podil nez 50 % predstavuje niz$i zadluzenost a nizké

vyuzivani efektu finan¢ni paky, ¢ehoz také dosahuje analyzovana spole¢nost.
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Mira zadluzenosti — jedna se o ukazatel, ktery poméfuje vlastni a cizi kapital spolecnosti. Je
vyznamny pro rozhodovani banky o poskytnuti uvéru. Z tohoto poméru v ¢ase lze posoudit,
zda se podil cizich zdroju zvySuje nebo snizuje. Z vyslednych hodnot v tabulce 17 je ziejmé,
ze spole¢nost vlastni vice vlastniho kapitalu neZ ciziho. Ve vSech letech az na rok 2017 byl
pomér nizsi nez 1. diky tomuto nizkému poméru by pro banky a jiné véfitele nemél byt problém

spole¢nosti poskytnout finanéni prostiedky.

Urokové kryti — udava kolikrat je zisk vys$si nez uroky. spole¢nost ma minimalni nakladové
uroky, které v letech 2012, 2013 a 2015 dosahovaly nulové hodnoty, proto je nebylo mozné
dopocitat. Spolecnost v téchto letech neCerpala zadné uveéry, v ostatnich ptipadech se jedna o
uvér od matefské spolecnosti Digitis, s.r.0., ktery spolecnost vykazuje jako zavazek
Z obchodniho styku. Déle spole¢nost ¢erpa revolvingovy a kontokorentni vér od Obchodni a
Komeréni banky, a to na zaji$téni svého provozu. JelikoZ by hodnota jinak méla dosahovat
minimalné 5, spolecnost toto kritérium mnohonasobné pievysuje ve vSech obdobi, tudiz nemé

problém se splacenim svych urokii.

Koeficient financovani — tento ukazatel ptfedstavuje tzv. miru sobé&stacnosti spolecnosti.
Hodnoty tohoto ukazatele osciluji okolo 50 %, tim lze usuzovat, Ze podnik z poloviny financuje

své aktiva vlastnimi zdroji.

Koeficient samofinancovani
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Graf 9: Koeficient financovini v % mezi lety 2012-2021
(Zdroj: viastni zpracovani dle vyrocnich zprav spolecnosti)

Dlouhodobéd i béznéd zadluzenost jsou analytickymi ukazateli celkové zadluZenosti. U obou

ukazatell je zadouci klesajici trend v Case, ktery analyzovana spole¢nost nevykazuje. Ukazatel
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dlouhodobé zadluZenosti je na velice nizké turovni, protoze spolecnost neméa krome

odlozeného danového zavazku zadné dlouhodobé zavazky.

BéZna zadluZenost poméiuje, jak je majetek spolecnosti kryt kratkodobym cizim kapitalem.
Spolecnost si hodnoty meziro¢né drzi pomérné stabilni a oproti konkurenci primérné. Dle

literatury je zadouci klesajici trendy ukazatele, ¢ehoz spole¢nost nedosahuje, jak je vidét z grafu

10.

Bézna zadluzenost
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Graf 10: B&nd zadluzenost v % mezi lety 2012-2021
(Zdroj: viasti zpracovéni dle vyrocnich zprav spolecnosti)
Finanéni paka. Hodnota by se méla maximaln€ pohybovat do 4, nizsi hodnoty svédci o vétsSim
zastoupeni vlastniho kapitalu ve spole€nosti, coZ Ize vidét 1 u hodnot analyzované spole¢nosti
z tabulky 17. Dle literatury plyne, Ze minimalni hodnota ukazatele by neméla presahnout
hodnotu 1, coz je ve vSech letech u spole¢nosti splnéno. Hodnoty spolecnosti se ve vSech letech
pohybovaly okolo hodnoty 2, coZ znamena 50 % zastoupeni vlastniho kapitdlu a 50 %
zastoupeni cizich zdroji financovani. Kdyby hodnoty dosahovaly v dalsich letech nizsi urovné
(jako tomu bylo v letech 2015-1016 a 2018-2020), mé&la by sice spole¢nost nizkou zadluzenost,

ale dosahovala by také nizké urovné vynosnosti VK.
Aktivita

V nasledujici tabulce 18 jsou vypocitany ukazatele aktivity. Obrat celkovych aktiv, doba obratu
pohledavek a zdvazkl byla vypoctena i pro konkurenci a poté s ni porovnana. Ostatni ukazatele

byly srovnany vi¢i doporu¢enym hodnotam, které plynou z literatury.

68



Tabulka 18: Ukazatele aktivity
(Zdroj: vlastni zpracovani dle vyrocnich zprav Minerva CR, a.s., mezi lety 2012-2021)

Ukazatel 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021
Obrat celkovych aktiv 201 [ 191|220 | 235 | 223 | 214 | 239 | 219 | 2,11 | 2,04
Obrat stalych aktiv 182,46 | 73,40 | 19,16 | 30,82 | 29,14 | 55,16 | 19,82 | 21,69 | 119,64 | 99,49
Doba obratu pohledavek [dny] 101 126 90 76 75 95 72 81 54 66
Doba obratu zavazku [dny] 39 47 29 29 31 54 26 39 38 42
Doba obratu z4sob [dny] 33 35 24 32 31 38 28 38 38 42
Obrat zasob 10,89 |10,35|15,25| 11,37 | 11,69 | 9,44 [ 1290 | 9,39 | 9,46 | 8,22

Obrat celkovych aktiv, vyjadiuje kolikrat se celkova aktiva ve spole¢nosti obrati za jeden rok,
dle literatury je zadouci vyssi hodnota ukazatele, obecné minimalni hodnota 1 (Knéapkova,
Pavelkova, 2013). Ukazatel obratu celkovych aktiv mél ve sledovaném obdobi u analyzované
spole¢nosti pomérné stabilni hodnotu nad urovni 2. Pfi porovnani s konkurenci (viz. Graf 11)

si Minerva v minulych letech vedla Iépe, protoze je zadouci vys$si hodnota ukazatele.

V poslednim sledovaném roce se hodnoty vsech tii firem takika sjednotily cca na hodnot¢ 2.

Obrat celkovych aktiv
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Graf 11: Obrat celkovych aktiv spolecnosti
(Zdroj: viastni zpracovani dle vyrocnich zprav spolecnosti)

Obrat stalych aktiv — tento ukazatel dosahuje velice vysokych ¢isel, a to z toho divodu, Ze
spole¢nost nema velké mnozstvi stalého majetku. Avsak pro spole¢nosti podnikajici v IT oboru

je charakteristické nizké zastoupené dlouhodobého majetku.

Doba obratu pohledavek predstavuje primérnou dobu od okamziku prodeje na obchodni tiver
po okamzik obdrzeni platby od odbératele, tj. udava za jak dlouho jsou pohledavky v priméru
splaceny. U analyzované spolecnosti se tato doba Vv poslednich dvou letech pohybovala okolo

60 dni. Doporu¢enou hodnotou je bézna doba splatnosti faktur, kterou spole¢nost udava jako
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béznou na urovni 15 dni. Tento ukazatel ma v ptipadé sledované spolecnosti klesajici vyvoj
Vv Case, coz je velice zddouci. AZ na posledni rok, kde se mezirocn¢ primérna doba obratu
pohledavek zvysila o 12 dni. V porovnani s konkurenci se Minerva v poslednim roce drzi na
nejvyssi pozici (viz. Graf 12). Tento fakt by mohl byt poté budoucim problémem Vv oblasti
dlouh¢ splatnosti pohledavek, které mize vyjadfovat problematické portfolio odbératelt se

Spatnou platebni moralkou.
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Graf 12: Doba obratu pohledavek spoleénosti
(Zdroj: viastni zpracovani dle vyrocnich zprav spolecnosti)

Doba obratu zavazki — vyvoj tohoto ukazatele byl pro spole¢nost Minerva ve sledovaném
obdobi na pomérné ustalené hodnoté, az na rok 2016, kdy doslo k jeho vychyleni zpiisobenym
zvySenim kratkodobych zavazkd z obchodnich vztah. Oproti konkurenci jsou hodnoty
analyzované spolecnosti opét na nejvysSSich pozicich. I pfi tomto ukazateli je dle literatury
zadouci klesajici trend v case, ¢ehoz neni dosazeno. Primérna hodnota ve sledované obdobi

byla cca 38 dnt.. Dle spole¢nosti je bézna lhita splatnosti zavazka okolo 14 dnu.

Ve sledovaném obdobi platilo, Ze doba obratu zavazkli byla vzdy niZ§i nez doba obratu
pohledavek. Jinak fe¢eno, vzdy dochéazelo diive k uhrad¢ zavazki nez k platbé pohledavek. Dle
literatury by doba obratu zavazkt méla byt delsi nez doba obratu pohledavek (obecné), z tohoto
ukazatele Ize také vyvodit, jak spole¢nost dodrzuje obchodné-tivérovou politiku. Diky delsi
splatnosti zavazk obchodni zdvod muze Cerpat beziro¢ny tzv. dodavatelsky uvér. Pro
efektivngjsi platby by mélo byt dosazeno niz§ich hodnot u doby obratu pohledavek, a naopak
zvysSeni hodnot doby obratu zavazka. Spole¢nost by méla platit pozdéji dodavatelim a jeji

odbératelé by meli diive platit firme.
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Graf 13: Doba obratu zavazkii
(Zdroj: viastni zpracovani dle vyrocnich zprav spolecnosti)

Doba obratu zasob — tento ukazatel si ve sledovaném obdobi drzel takika neménnou hodnotu,
kdy v praméru trvalo 34 dni, nez se zasoby spolenosti zménily na finanéni prostiedky

(hotovost nebo pohledavku), jinak feceno po tuto dobu byly obéznd aktiva vazany ve

spolec¢nosti jako zasoby.

Obrat zasob — hodnota ukazatele se po celé sledované obdobi pohybovala na podobnych
hodnotach, jelikoz ve spole¢nosti nedochazelo k zadné razantni zméné objemu zasob. Ukazuje,
7e zasoby se ve spoleCnosti v pruméru preménili 10,9krat na hotovost a byly poté opét
naskladnény. Dale je dle teorie zddouci, aby obratovost zasob byla vétSi a doba obratu zasob
krat$i, coZ spolecnost nesplituje v zadném roce, v tomto piipadé je vSak nutné brat v potaz
politiku optimalni velikosti zasob. Primérna obratka zasob za sledované obdobi ¢inila 10,9 a
pramérnd doba obratu zasob byla na urovni 34 dnii. Dilezité je vSak zminit, Ze zasoby jsou

z vétsiny tvofeny SW, HW a maintenance, které nebyly dosud vyfakturovany zakaznikovi.
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2.4 Analyza soustav ukazatell

V této kapitole jsou vypocty jednotlivych soustav ukazatelt, jak byly popsany v teorii. Jedna
se bonitni model indexu INOS, bankrotni Taffleriv model, Bilan¢ni analyzu I podle Rudolfa
Douchy, a nakonec model Aspect global rating, ktery slouzi ke zhodnoceni finan¢niho zdravi

podniku v globalnim métitku.
2.4.1 Index INO5

Nasledujici tabulka 19 udéva vysledné hodnoty indexu IN 05. Dale jsou zde zobrazeny vypocty
parametri A az E, které predstavuji jednotlivé pomérové ukazatele, jak je uvedeno v teorii.
V piipad¢€ parametru B (ukazatel irokového kryti) zde musela byt pouzita horni hranice 9, aby

nedoslo ke zkresleni kone¢ného vysledku.

Tabulka 19: Hodnoty indexu INO5 (mezi lety 2012-2021)
(Zdroj: viastni zpracovani dle vyroénich zprav Minerva CR, a.s., mezi lety 2012-2021)

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
2,45 2,39 3,15 2,91 2,74 2,21 2,64 2,48 2,73 2,3
9 9 9 9 9 9 9 9 9 9
0,03 0,03 0,04 0,1 0,14 0,03 0,02 0,1 0,2 0,04
2,07 1,97 2,24 2,38 2,24 2,15 2,42 2,21 2,17 2,06
E 2,36 2,32 2,79 2,7 2,55 2,13 2,33 2,23 2,67 2,19
INOS 1,45 1,42 1,63 1,88 1,95 1,40 1,52 1,76 2,21 1,45

OlO|m|>

Z tabulky je patrné, Ze nejvice je ukazatel IN 05 ovlivnén pravé zminénym parametrem B
(ukazatel urokového kryti) a to z toho diivodu, Ze spole¢nost v nékterych letech neméla zadny
uvér. Kone¢ny ukazatel ma velice kolisavou tendenci. Ale pti opominuti dvou pro firmu
prosperujicich obdobi (okolo let 2016 a 2020), je patrné Ze ukazatel se bude nachdzet v priméru
v urovni $edé zony — spolecnost hodnotu netvofi ani ,,neni¢i“. Coz je patrné i z pohledu

pomérovych ukazateld, kde rentability dosahovaly velice nizkych hodnot.
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Graf 14: Index INO5 mezi lezy 2012-2021
(Zdroj: viastni zpracovani dle vyrocnich zprdav Minerva CR, a.s., mezi lety 2012-2021)

2.4.2 Taffleriv bankrotni model
V nésledujici tabulce 20 jsou vypocitany jednotlivé ukazatele a poté i vysledna hodnota
Tafflerova modelu za sledované obdobi.

Tabulka 20: Hodnoty Tafflerova bankrotniho modelu mezi lety 2012-2021
(Zdroj: viastni zpracovéni dle vyrocnich zprav Minerva CR, a.s., mezi lety 2012-2021)

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
R1 0,08 0,08 0,11 0,3 0,38 0,06 0,07 0,26 0,55 0,09
R2 2,36 2,32 2,77 2,68 2,52 2,12 2,31 2,22 2,67 2,18
R3 0,41 0,42 0,32 0,34 0,36 0,45 0,38 0,4 0,37 0,43
R4 2,01 191 2,2 2,35 2,23 2,14 2,39 2,19 2,11 2,04
T 0,74 0,72 0,83 0,94 0,95 0,73 0,78 0,85 1,04 0,74

JelikoZ byla pro vypocet pouzita modifikovanad verze modelu, tudiZ se v hodnoceni vyskytuje
tzv. Sedd zéna (mezi hodnotou 0,2 a 0,3). Jak je vidét z ndsledujiciho grafu, analyzovana
korporace ve sledovaném obdobi vzdy dosahovala nadprimérnych hodnot. Tudiz Ize

konstatovat, Ze pro spolecnost hrozi nebezpec¢i bankrotu pouze s malou pravdépodobnosti.

Tento zavér je totozny 1 s provedenymi vypocCty v oblasti zadluzenosti u pomérovych ukazateli,
kde ve vSech piipadech se spole¢nost nachazela v doporuc¢enych hodnotach a oproti konkurenci

dosahovala nizkych hodnot zadluZeni.
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Graf 15: Taffleriiv bankrotni model mezi lety 2012-2021
(Zdroj: viastni zpracovani dle vyrocénich zprav Minerva CR, a.s., mezi lety 2012-2021)

2.4.3 Soustava bilan¢nich analyz podle Rudolfa Douchy
Tato analyza slouZi pro rychly orienta¢ni pichled o dosavadni situaci spolec¢nosti.
Bilanc¢ni analyza 1. podle Rudolfa Douchy

V tabulce 21 jsou provedeny vypoéty ¢tyt pomérovych ukazatelt, ze kterych se poté dopocita

vysledna hodnota této analyzy.

Tabulka 21: Hodnoty Bilanéni analyzy I. podle Rudolfa Douchy
(Zdroj: viastni zpracovani dle vyroénich zprav Minerva CR, a.s., mezi lety 2012-2021)

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
43,25 17,82 4,65 7,34 7,06 11,27 4,31 5,16 31.71 23,32
0,88 0,87 1,07 0,97 0,93 0,75 0,84 0,76 0,95 0,74
1,01 0,95 11 1,18 1,12 1,07 1,2 11 1,05 1,02
0,39 0,53 0,5 1,17 1,71 0,33 0,35 1,27 2,37 0,5

7,75 3,56 1,43 2,13 2,29 2,35 1,24 1,73 6,68 4,43

O|x(>|rinmn

Jelikoz podnik ve vSech letech dosahoval hodnoty nad 1, poté dle literatury lze systém

fungovani spolecnosti povazovat za dobry.

vV

Dle Rickové (2021) vyvoj jednotlivych ukazatelli ma piepoctové koeficienty kviili snadné;si
interpretaci. V piipad¢ analyzované spole¢nosti se vSechny hodnoty ve vSech obdobich
nachazeji nad hranici 1, tudiz Ize pfedpokladat bezproblémové fungovani firmy. AvSak prab¢h

vysledné hodnoty analyzy ma velice kolisavy charakter.
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Jelikoz je v této analyze kladen velky diiraz na rentabilitu je mozné, ze v nasledujicich letech
bude mit také klesajici charakter, jak tomu bylo i po roce 2020. Za zvySenim ukazatele
rentability stal nékolikandsobné vétsi objem EAT, ktery vSak v poslednim sledované roce 2021

opét klesl na hodnotu pted rokem 2019.

Bilan¢ni analyza I. podle Rudolfa Douchy
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Graf 16: Bilanéni analyza I. podle Rudolfa Douchy
(Zdroj: viastni zpracovani dle vyrocnich zprav spolecnosti Minerva CR, a.s., mezi lety 2012-2021)

2.4.1 Aspekt Global Rating

Nasledujici tabulka 22 predstavuje vypocCty jednotlivych ukazateli modelu Aspect Global
Rating mezi lety 2012 a 2021. Dale je zde uvedena kone¢na hodnota a hodnoceni, jak je

4

vymezeno V teoretické ¢asti (podkapitola 1.9.4.).

Tabulka 22: Aspect Global Rating
(Zdroj: viastni zpracovani dle vyrocnich zprav spolecnosti Minerva CR, a.s., mezi lety 2012-2021)

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

A 0,02 0,02 0,02 0,06 0,07 0,04 0,01 0,06 0,10 0,04

B 0,05 0,07 0,06 0,15 0,21 0,04 0,04 0,16 0,30 0,06

c 19,15 2,82 1,93 3,14 10,69 2,41 4,57 4,47 22,94 4,30

D 1,05 1,16 1,28 1,08 0,97 0,92 0,97 0,91 0,64 0,66

E 0,48 0,46 0,53 0,56 0,54 0,44 0,52 0,52 0,56 0,48

F 0,04 0,03 0,04 0,14 0,15 0,08 0,02 0,13 0,20 0,07

G 2,01 191 2,20 2,35 2,23 2,14 2,39 2,19 2,11 2,04
suma 3,13 3,24 3,44 3,48 3,44 3,01 3,06 3,28 3,30 2,81
hodnoceni | CCC CCC B B B CCC CCC B B CCC
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Model Aspect Global Rating se zamétuje predevsim na zkoumani provozni oblasti u zkoumané
spole¢nosti Minerva CR, a.s. Ve sledovaném obdobi spole¢nost dosahovala hodnoceni B a
CCC. Stupen B je dle literatury charakterizovan jako ,,Subjekt s jasnymi rezervami a problémy,
které je tteba velmi dobie sledovat®, a stupen CCC: ,,Podprimérné hospodatici subjekt, jehoz
rentabilita 1 likvidita si vyzaduji ozdraveni®. Pfi hodnoceni jednotlivych obsazenych ukazatela
dosahly nadmérnych hodnot ukazatele C (kryti odpist) a G (vyuziti aktiv). Naopak velmi
nizkych hodnot dosahovaly parametry B a F, které predstavuji ukazatele ROE a provozni ROA.
Tyto nizké hodnoty rentabilit byly zifejmé 1 v piipadé porovnani s konkurenci v predeslé
kapitole. Dale je zde plynouci mozny problém s likviditou, ktery se vSak u pomérovych
ukazateld vyskytoval pouze v pripadé nizkych hodnot u ukazatele okamzité likvidity, a to jak

vzhledem ke konkurenci, tak doporuc¢enym hodnotam pro ¢eské prostiedi.
2.5 Mezipodnikova srovnani

Pro dikladnéjsi analyzu mezi konkurenty a stanoveni slabych a silnych stranek spole¢nosti jsem
zvolila metody mezipodnikového srovnani (detailnéjsi popis v teoretické ¢asti). V této kapitole
budou pomoci matematicko-statistickych metod porovnany spole¢nosti u stéZejni oblasti
finan¢ni analyzy, a to u pomérovych ukazateli.. Pticemz z kazdé oblasti (likvidity, rentability,
zadluzenosti a aktivity) byl vybran jeden ukazatel, aZ na rentabilitu, kde jsou sledovany dva
ukazatelé. Témto kritériim byly pfifazeny vahy, a to soumérné za kazdou oblast 25 %, v ptipadé
ukazateli rentability 12,5 %. U kazdého vybraného ukazatele jsou Zadouci vyssi hodnoty, tudiz

byl kazdému ptifazen charakter +1.

Bude se jednat o srovnani spolenosti Minerva CR, a.s. s nejbliz§i konkurenci: K2 atmitec, s.r.o.
(dalejen ,,K2“)a ABRA, a.s. (dale jen ,,ABRA"), tak jak byla vymezena na zac¢atku podkapitoly
2.3.4 Pomérovych ukazateli. V piipad¢ statistickych metod pro ovéteni stanovené hypotézy je
potieba, aby srovnani bylo s dal§imi minimalné Sesti konkurenty, proto byly do tohoto srovnéani
zahrnuty i nasledujici firmy. Spole¢nosti byly vybrany na zakladé stejné ptisobnosti v oboru,
nabizeném IS a velikosti podniku, popf. zahrani¢nimi poboc¢kami (dalsi specifické informace

jsou uvedeny v textu, popt. v Tabulce 23).

e KARAT Software, a.s. (dale jen ,,KARAT"), ktera byla zalozena v roce 1996, 100 %
akcii vlastni ovladajici skupina KINSPRO a.s., jeji zdkladni kapitél je na hodnot€ 1 mil.
K¢, predmétem podnikdni je poskytovani softward, ndkup zbozi za tcelem dalSiho

prodeje, Cisty obrat za posledni sledovany rok 2021 byl: 136 916 tis. K¢&, kromé poboc¢ky
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v Brn¢, mé dalsi pobocky v Jihlavé a na Slovensku v Nitfe, obchodni nazev IS ERP: IS
KARAT (Zdroj: KARAT Software, 2023).

e QI Group a.s. (dale jen ,,QI*) je dalsi konkuren¢ni spolecnost, kterd byla vybrana pro
mezipodnikové srovnani. Jedna se o &eskou spoleénost, ktera ma pobocky v Cesku a na
Slovensku. Byla zaloZena v roce 2000 a jeji zakladni kapital v roce 2021 byl 36 000 tis.
K¢ a Cisty obrat byl ve vysi 80 753 tis. KE. V roce 2021 méla spolecnost primérné 69
zameéstnancl. Jejim predmétem podnikani je poskytovani software, sluzeb, vyvoj a
vyzkum v oblasti pfirodnich a technickych véd a ndkup zbozi za ucelem jeho dalsiho
prodeje (Zdroj: QI-CZ, 2023).

e Spolecnost OR-CZ spol. s.r.o0. (dale jen ,,OR-CZ*) je Ceskou firmou piisobici, jak na
tizemi CR, tak Slovenska od roku 1993. Hlavnim pfedmétem podnikani je poskytovéni
software a poradenstvi v hardware a software. Cisty obrat za uéetni obdobi 2021 byl
140 380 tis. K¢. Zéakladni kapital spole¢nosti dosahuje 36 000 tis. K& Primérny pocet
pracovnikt v roce 2021 byl 77 (OR-CZ, spol. s.r.o., 2023).

e Posledni z konkurentl je spolecnost KVADOS, a.s., dale jen ,,KVADOS*. Jedna se o
firmu s primérnym poc¢tem zaméstnanc k roku 2021 ve vysi 102. Spole¢nost ma
zakladni kapital ve vysi 2 000 tis. K¢ a Cisty obrat za tento rok ¢inil 202 278 tis. K¢&.
Ptedmétem podnikéni je vyroba, obchod a sluzby (Kvados, a.s., 2023).

Aby bylo mozné urcit i vyvoj v postaveni spolecnosti mezi sebou, byla pouZzita data mezi lety
2012-2021. Mezipodnikové srovnani poslouzi k odhaleni slabych a silnych stranek spole¢nosti
Minerva vzhledem ke konkurenci. Hodnoty ukazateli byly Cerpany jak z ucetnich vykazl
spolecnosti, tak z pfedeslé ¢asti financni analyzy. Jednotlivé vypocty jsou u kazdé metody

z dtivodu obsahlosti k nahlédnuti v Pfilohach prace.
e Jednorozmérné metody

U jednorozmérnych metod jsem pouzila k porovnani tfi hlavni obecné ukazatele (kritéria), ktera
posoudi potadi finan¢ni situace sledovanych spolecnosti. Pro rychlé urceni potadi spolecnosti
byla tato metody provedena za posledni sledovany rok 2021. Toto hodnoceni vSak odpovida
pouze tfem zvolenym kritériim, a jiné nezohlediiuje. V nize uvedené tabulce 23 je hodnoceni

potadi firem, podle kritérii bilancni sumy, EAT a poc¢tu pracovnikii.
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Tabulka 23: Jednorozmérné metody

(Zdroj: viastni zpracovani dle vyrocnich zprav spolecnosti)

Bilan¢ni suma [tis. K¢] EAT [tis. K¢] Pocet pracovniki

Podnik "’;}(’fdonlggi Pofadi ‘T]%Sd"nlgtgi Pofadi ‘?%Sd"r:ggi Pofadi
Minerva 83599 6 2519 6 89 4
K2 148312 3 40448 1 104 2
ABRA 146831 4 19047 3 134 1
KARAT 82250 7 20855 2 71 6
Ql 160633 2 6829 4 69 7
OR-CZ 86286 5 -10309 7 77 5
KVADOS 191690 1 5884 5 102 3

Pfi hodnoceni tfi vySe zminénych kritérii v roce 2021 jde vidét, Ze Se na prvnim misté v piipadé
porovnani bilan¢ni sumy umistila spole¢nost Kvados, Vv ptipadé porovnani hodnoty EAT byla
nejlepsi spolenost K2. Analyzované spolecnost Minerva se umistila na 6. misté, a to diky
pomérné nizkém vysledku hospodafeni a bilan¢ni sumé. Minerva dosahla u téchto kritérii
druhého nejhorsiho hodnocenti, v ptipadé poctu zaméstnanct byla na ¢tvrtém misté. AvSak pro
detailngj$i a piesnéj$i analyzu porovnani spoleCnosti jsou dale provedeny metody

vicerozmérne.
¢ Vicerozmérné metody

Z kazdé oblasti pomérovych ukazatell (likvidity, rentability, aktivity a zadluZenosti) byla pro
mezipodnikové porovnani vicerozmérnych metod a posouzeni, jak finan¢ni situace, tak pozice
spole¢nosti nasledujici kritéria. Ukazatele byly stanoveny na zaklad¢ literatury, jako zakladni
ukazatele méfeni finan¢éniho zdravi spole¢nosti. Z oblasti likvidity se jedna o okamzitou
likviditu, oblast rentability zahrnuje ROA a ROE, oblast aktivity zkouma ukazatele obratu

celkovych aktiv a z oblasti zadluZenosti je vybran ukazatel koeficient samofinancovani.
o Metoda jednoduchého souctu poradi

U kazdého ukazatele bylo stanoveno potadi, kde podnik s nejlepsi (nejvyssi) dosazenou
hodnotou ukazatele dostal nejvyssi pocet bodt ,,5*, naopak podnik dosahujici nejhorsi rovné
ukazatele byl hodnocen bodem ,,1“. Na zaklad¢ tohoto hodnoceni se vysledné body sectou a
urci se poradi podnikid — nejlepsi podnik ma nejvice bodl. Tato metoda vSak nezohlednuje
rozsah rozdili mezi ukazateli. V nasledujici tabulce 24 je uvedeno potadi zohlediujici véhy
ukazatelil, jak byly vymezeny vyse. JelikoZ bylo potfadi ve vétsiné let nerozhodné, vyuZzila jsem
i hodnoceni pofadi bez piepo¢ti % vah ukazateld. Vypocty jsou uvedeny viz. Ptiloha 14:
Metoda jednoduchého souctu potadi.
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Tabulka 24: Celkové poiadi podnikii pomoci metody jednoduchého soucétu poiadi
(Zdroj: viastni zpracovani dle vyrocnich zprav spolecnosti)

Metoda s pfislusnymi véhami
Podnik 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021
Minerva 4.-6. 6.-7. 1.-3. 3.-5. 3.-5. 6.-7. 3.-5. 4.-5. 2.-3. 2.-5.
K2 7. 2.-5. 7. 6.-7. 3.-5. 2. 2. 1. 1. 1.
ABRA 1.-3 1. 1.-3. 3.-5. 6.-7. 3.-5. 3.-5. 4.-5. 4. 2.-5.
KARAT 1.-3 2.-5. 4.-6. 1.-2. 1. 1. 1. 2.-3. 2.-3. 2.-5.
Ql 4.-6. 2.-5. 1.-3. 3.-5. 2. 6.-7. 3.-5. 7 7. 6.
OR-CZ 4.-6 2.-5. 4.-6. 1.-2. 3.-5. 3.-5. 6.-7. 2.-3. 5.-6. 2.-5.
KVADOS 1.-3 2.-5. 4.-6. 6.-7. 6.-7. 3.-5. 6.-7. 6. 5.-6. 7.
Metoda bez piepoctenych va
Podnik 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021
Minerva 5. 7. 3. 2.-3. 3. 6. 5. 3.-5. 3. 4.
K2 7. 6. 5.-7. 7. 4. 2. 2. 1. 1. 1.
ABRA 2.-3. 1. 1.-2. 4.-5. 5. 3. 3. 3.-5 4. 3.
KARAT 1. 2.-4. 5.-7. 1. 1. 1. 1. 2 2. 2.
Ql 4. 2.-4. 1.-2. 2.-3. 2. 7. 4. 7. 7. 5.-6.
OR-CZ 6. 5. 4. 4.-5. 6. 5. 6. 3.-5. 5. 5.-6.
KVADOS 2.-3. 2.-4. 5.-7. 6. 7. 4. 7. 6. 6. 7.

Zde je t¢z8i rozhodovani u vétsiny let pti hodnoceni porfadi spojenym s % rozdélenim vah u
ukazateld. Jediné jasné je hodnoceni obchodni zavod K2 v letech 2019 az 2021, kde se umistila
na prvnim misté. Spole¢nost Karat byla na prvnim mist¢ mezi lety 2015, 2016 a 2018.
Analyzovana korporace Minerva se meziro¢né€ pohybovala mezi 2.-4. mistem, nikdy nedosahla
na prvni pozici, a na posledni misto spadla v roce 2013 a 2018. Pro lepsi jednoznacnost je zde
uvedena i tabulka s pofadim bez zohlednéni vah u ukazatelti. Avsak kvili nejednoznaénému
potadi, nebude tato metoda vstupovat do vypoctu Spearmanova koeficientu, jelikoz by

negativné ovlivnila vysledek.
o Metoda jednoduchého podilu

Zde se nejdiive spocital primér jednotlivych kritérii. Dale se hodnota kritéria dé¢lila jeho
primérnou hodnotou (pfi pozitivni rostouci hodnot¢). Jelikoz zahrnuje ve vypoctu primérnou
hodnotu, je tato metoda ptesné&jsi nez piedesla. Tabulka 25 udava potadi firem ve sledovaném
obdobi 2012-2021 pomoci metody jednoduchého podilu. Vypolty viz. Ptiloha 15. Metoda
jednoduchého podilu.

Tabulka 25: Celkové poiadi pomoci metody jednoduchého podilu
(Zdroj: viastni zpracovani dle vyrocnich zprav spolecnosti)

Podnik 2012 2013 2014
Minerva 5
K2 7
ABRA 1
KARAT 3
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Pfi celkovém hodnoceni firem, 1ze u spole¢nosti ABRA vidét ve sledovanych letech postupny
propad. V prvnich letech si drzela prvni misto (hlavné diky vysokym hodnotam ukazatelt ROE,
ROA a okamzité likvidity), ale v poslednich letech doslo ke snizeni téchto hodnot a obsadila
tak niz8i pozice. Oproti tomu spole¢nost K2 se v prvnich letech umistovala mezi Sestou a
sedmou pozici do roku 2015, poté se postupné zlepSovala, az na prvni pozici v poslednich dvou
letech, a to hlavné diky postupnému zvySovani hodnot ROA, okamzité likvidity a koeficientu
samofinancovani. Minerva si drzi v letech stfidavé tieti az paté misto (pouze v roce 2013
posledni misto a 2017 se propadla na Sesté misto). Ke zlepSeni pozice dochazelo hlavné diky
zlepSeni hodnot ukazateld ROA a obratu celkovych aktiv. U spole¢nosti QI a KVADOS jde
Vv prubéhu let pozorovat postupny mezirocni propad. Spolecnost KARAT si meziro¢né vedla
nejlépe (2015-2019 zaujala prvni misto) a v poslednich dvou letech se umistila jaké druha
nejlepsi.
o Metoda bodovaci

Zde je nejlepsi hodnoté daného ukazatele dosazeno 100 bodi, a ostatnim podnikiim je ptifazena
¢ast bodul, vypocitana z podilu individualni hodnoty a hodnoty nejleps$i. V nasledujici tabulce
26 je uvedeno potadi sledovanych spolecnosti pomoci bodovaci metody. Déle jsou vypocty

uvedeny viz. Piiloha 16: Metoda bodovaci.

Tabulka 26: Celkové poiadi pomoci metody bodovaci
(Zdroj: viastni zpracovani dle vyrocnich zprav spolecnosti)

Podnik 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Minerva 5 6 4 2 4 5 4 5 3 4
K2 7 7 6 6 5 2 2 1 1 1
ABRA 1 1 1 4 6 4 3 4 4 3
KARAT 3 5 7 1 1 1 1 2 2 2
Ql 4 4 2 3 2 7 5 7 7 6
OR-CZ 6 3 5 5 3 3 6 3 6 5
KVADOS 2 2 3 7 7 6 7 6 5 7

Pti srovnani metody bodovaci a predeslé metody jednoduchého podilu je vidét mirny rozdil,
protoze se jiz nepocita s primérnou hodnotou, ale bere se v potaz bodova vzdalenost od
nejlepsiho podniku. Minerva jiz v Zddném roce neskoncila na poslednim miste, a v roce 2013,

2015, 2018 si polepsila vzdy o jednu pozici.
o Metoda normované proménné

Metoda normované proménné odstrafiuje nedostatky minulych metod, které nezohlednovaly

extrémni hodnoty ukazateli. K tomuto odstranéni dochézi diky vyuziti smérodatné odchylky.
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V nasledujici tabulce 27 je zobrazeno celkové potadi spolecnosti pomoci této metody a dale

jsou vypocty uvedeny viz. Ptiloha 17: Metoda normované proménné.

Tabulka 27: Celkové poi'adi pomoci metody normované proménné
(Zdroj: viastni zpracovani dle vyrocnich zprav spolecnosti)

Podnik 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Minerva 5 6 3 1 3 5 4 5 2 4
K2 7 7 7 7 4 2 2 1 1 1
ABRA 1 1 1 6 6 4 3 4 4 3
KARAT 2 5 6 2 1 1 1 2 3 2
Ql 3 3 2 4 2 7 5 7 5 6
OR-CZ 6 2 4 3 5 3 6 3 6 5
KVADOS 4 4 5 5 7 6 7 6 7 7

Pfi hodnoceni metody normované proménné uz lze vidét vétsi rozdily nez u piedeslych metod.
Minerva obsadila prvni pozici v roce 2015 (u predeslé metody druhé misto). Jasné lze vidét
meziroc¢ni zlepSujici se situace u spolecnosti K2 oproti spolecnosti ABRA, ktera v poslednich

tiech letech skoncila dokonce na ¢tvrté a tieti pozici.
o Metoda vzdalenosti od fiktivniho objektu

Tato metoda je povaZovana za nejptesnéjsi. Vyuziva jak smérodatnou odchylku z metody
normované proménné, tak existenci tzv. fiktivniho objektu, ktery dosahuje nejlepsich hodnot u
vSech ukazateli. Ostatni, firmam se poté pocitaji vzdalenosti hodnot tvz. eukleidovska
vzdalenost. Nasledujici tabulka 28 zobrazuje celkové hodnoceni poradi pomoci této metody a

jednotlivé vypocty jsou uvedeny viz. Piiloha 18: Metoda vzdalenosti od fiktivniho objektu

Tabulka 28: Celkové poiadi pomoci metody vzdilenosti od fiktivniho podniku
(Zdroj: viastni zpracovani dle vyrocnich zprav spolecnosti)

Podnik 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Minerva 6 7 3 2 3 6 5 5 2 4
K2 7 6 6 7 5 2 2 2 1 1
ABRA 4 1 1 3 4 3 3 3 4 3
KARAT 1 4 7 1 1 1 1 1 3 2
Ql 5 3 2 4 2 7 4 7 6 6
OR-CZ 3 2 4 5 6 5 6 4 7 5
KVADOS 2 5 5 6 7 4 7 6 5 7

Z hodnoceni lze vidét (vuci predeslé metodé normované proménné), ze Si v roce 2012, 2013,
2015 a 2017 a 2018 pohorsila vzdy o jednu pozici Minerva. Pti hodnoceni této metody lze diky
vypoctu eukleidovské vzdalenosti (od fiktivniho podniku) porovnat, které podniky jsou si
nejvice podobné. Napiiklad v poslednim roce se nejvice podobaly podniky QI, OR-CZ a
KVADOS (se vzdalenosti cca 6,00) (zaroven byly hodnoceny nejhtife). O néco 1épe si stala
Minerva (5,02), pot¢é ABRA (4,20) a KARAT (3,35). Nejlépe na tom byla spolecnost K2

s nemensi vzdalenosti od fiktivniho podniku (1,58).
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Vysledky mezipodnikového srovnani

Pti zaméfeni se na hodnoceni z vypoctenych jednotlivych metod u zkoumané spole¢nosti
Minerva Ize vidét v pribéhu deseti let jeji pofadi pomérné konstantni. V poslednich dvou letech
si drzela 2.-4. misto oproti konkurenci. Za vyplyvajici silnou stranku lze konstatovat lepsi
vysledky oproti konkurenci u ukazatele obratu celkovych aktiv. Naopak nizkych hodnot
dosahovala u obou ukazatelii rentability a okamzité likvidity, z cehoz vyplyva jeji slaba stranka
z pohledu finan¢nich ukazatel, na kterou by se mohla zaméfit a byt zde vice
konkurenceschopnd. U oblasti zadluzenosti, kde byl porovndvan ukazatel koeficientu

samofinancovani si drzela meziro¢ni hodnoty okolo 50 %.

Déle lze mezipodnikové srovnani porovnat pomoci Spearmanova koeficientu potadové
korelace. Vysledkem je potom matice koeficientti (viz. tabulka 29). Vysledné koeficienty se
poté porovnavaji s kritickou hodnotou ze statistickych tabulek (pro sedm méfeni je tabelovana
kriticka hodnota 0,900, pfi hladiné vyznamnosti a = 0,05). Pro kontrolu bylo kromé funkci
vV Excelu vyuzit i program Rqui. Pro zjednoduseni byly ve vysledné tabulce oznaceny metody
nasledovné: B — metoda jednoduchého podilu, C — metoda bodovaci, D — metoda normované
proménné, E — metoda vzdalenosti od fiktivniho objektu (metoda A — jednoduchého souctu
pofadi byla pro vysokou nejednoznacnost pofadi z porovnani vytazena). Diky vypoctim

korelaéniho koeficientu (viz. tabulka 29), Ize vyhodnotit stanovenou hypotézu nasledovné.

Hypotéza 1: Korelace mezi vZzdy dvéma metodami je prokézana. Jednd se O porovnani
Spearmanova koeficientu potfadové korelace a tabelované kritické hodnoty v ramci vZdy dvou

metod (pro sedm pozorovani je hodnota stanovena kriticka hodnota 0,900).

o Nulova hypotéza: koeficient pofadové korelace je nevyznamny na hladiné
vyznamnosti oo = 0,05 (tzn. Ze korelace sledovanych veli¢in v souboru neexistuje
minimalné u jedné z metod v jednom roce)

o Alternativni hypotéza: koeficient poradové korelace je vyznamny na hladiné
vyznamnosti o = 0,05 (tzn. ze korelace sledovanych veli¢in byla prokazana u vSech

metod v jednom roce)

Pouze v roce 2018, 2019, 2021 jsou vypoctené hodnoty R vyssi nez kritickda hodnota. Proto
Vv téchto letech zamitame nulovou hypotézu a pfijimame alternativni hypotézu — koeficient
poradové korelace je vyznamny (pii a = 0,05) (viz. Tabulka 29). Tudiz Ize konstatovat, ze shoda
mezi pofadim podnikti podle vSech metod je prokazana. Pokud je korelace pofadi vyznamna

znamena 10, Ze potfadi v ramci jednotlivych metod se prakticky nelisilo. A to 1 za pfedpokladu,
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7e kazda z metod je jinak citliva na extrémni hodnoty v souboru. Z toho divodu v ostatnich
letech neni korelace prokdzana, a vliv extrémni hodnoty je vyznamny, a ovlivituje tak jednotlivé
potadi spolecnosti. AvSak v tomto ptipad¢ pouze slab&, nebot’ hodnota koeficientu je kladna,
coz znaci, ze dle poradi spolecnosti podle jedné metody se da ocekavat stejné poradi i pro dalsi
metody. Spearmaniiv korela¢ni koeficient ma meziro¢n¢ zvysSujici se hodnotu, coz je pfiznivé,
nebot” se tak zvySuje jeho vyznamnost. V roce 2012 byla pfijata nulova hypotéza u korelaci
metody D a E — korelacni koeficient je nevyznamny. V poslednim roce 2021 byla pfijata
alternativni hypotéza pfijata u vSech provedenych korelaci metod (nebot’ vypoctena hodnota
dosahovala ve vSech piipadech 1,000), tudiz korela¢ni koeficient je vyznamny u vSech
provedenych porovnani. Nejvétsich vykyvil je dosazeno pfi porovnavani metody E, jedna se o
nejpiesnéjsi metodu, ktera vylucuje, jak vliv extrémnich hodnot, tak zahrnuje do vypoctu tzv.
Spickova spolecnost.

Tabulka 29: Spearmaniiv korelaéni koeficient mezi lety 2012-2021
(Zdroj: viastni zpracovani dle vyrocnich zprav spolecnosti)

Spearmantiv korelaéni koeficient - Rok 2012 Spearmaniv korelaéni koeficient - Rok 2017
Metoda B © D E Metoda B C D E
B 1,00 1,00 0,89 0,57 B 1,00 0,93 0,93 0,96
C 1,00 0,89 0,57 C 1,00 1,00 0,82
D 1,00 0,50 D 1,00 0,82
E 1,00 E 1,00
Spearmantiv korela¢ni koeficient - Rok 2013 Spearmaniv korelaéni koeficient - Rok 2018
Metoda B C D E Metoda B C D E
B 1,00 0,93 0,82 0,75 B 1,00 0,93 0,93 0,96
C 1,00 0,89 0,75 C 1,00 1,00 0,96
D 1,00 0,93 D 1,00 0,96
E 1,00 E 1,00
Spearmantiv korelaéni koeficient - Rok 2014 Spearmaniv korelaéni koeficient - Rok 2019
Metoda B C D E Metoda B Cc D E
B 1,00 0,86 0,89 0,86 B 1,00 0,93 0,93 1,00
Cc 1,00 0,86 0,89 C 1,00 1,00 0,93
D 1,00 0,96 D 1,00 0,93
E 1,00 E 1,00
Spearmantiv korelaéni koeficient - Rok 2015 Spearmaniv korelaéni koeficient - Rok 2020
Metoda B C D E Metoda B C D E
B 1,00 0,64 0,43 0,86 B 1,00 0,96 0,86 0,96
Cc 1,00 0,71 0,93 C 1,00 0,82 0,93
D 1,00 0,7 D 1,00 0,89
E 1,00 E 1,00
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Spearmantiv korela¢ni koeficient - Rok 2016 Spearmaniiv korelaéni koeficient - Rok 2021

Metoda B C D E Metoda B C D E
B 1,00 0,79 0,96 0,96 B 1,00 1,00 1,00 1,00
C 1,00 0,89 0,75 C 1,00 1,00 1,00
D 1,00 0,89 D 1,00 1,00
E 1,00 E 1,00

Dale diky vypoc¢tim za obdobi 2012-2021 Ize porovnat vyvoj potadi spolecnosti. Pfi hodnoceni
potadi, Ize prohlasit, Ze se ve sledovaném obdobi vyrazné nelisilo. K tomuto zhodnoceni piisiva
1 vysledna hodnota koeficientu, ktera vzdy vysla kladn€ (coz znaci, jak uz bylo uvedeno, ze dle
poradi spole¢nosti podle jedné metody se da oCekavat stejné poradi i pro dalsi metody).
Jednotlivé pouzité metody se od sebe lisi hlavné pfistupem k citlivosti extrémnich hodnot.
Z tohoto hlediska, lze konstatovat, Ze v pfipad¢ pfijmuti alternativni hypotézy a prohlaSeni
koeficientu za vyznamny, lze prohlasit, Ze potadi se u jednotlivych metod v podstaté nelisi. U
vysledného korelacniho koeficientu lze vidét v pfipadé porovnani metody E postupnou
zvySujici se hodnotu, ostatni korelace si meziro¢né drzely podobnou hodnotu koeficientu. A to
az na rok 2012 a 2015, kde doslo k poklesu hodnoty koeficientu v ptipad¢ korelace mezi
metodami BE, CE a BD — v téchto pfipadech se tedy pofadové hodnoceni spolecnosti vice lisilo.
V piipadé zaméfeni se na spoleCnost Minerva lze sledovat jeji vyvoj v €ase. Analyzovana
spolec¢nost se nachazela pouze v roce 2015 na prvnim misté pfi vyuziti metody normované
proménné. V poslednim roce 2021 u vSech metod dopadla Minerva na ¢tvrtém misté, a v roce

2020 si drzela pozici mezi tfetim a druhym mistem.
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2.6 Shrnuti financ¢ni analyzy

V této podkapitole bude uvedeno souhrnné hodnoceni finanéni situace spole¢nosti Minerva CR,
a.s. za sledované obdobi 2012-2021 a to z provedené finan¢ni analyzy a mezipodnikového
srovnani. V obecné mife spole¢nost nevykazovala u zddného ukazatele kritické hodnoty, které
by mohly vazné ohrozit podnikéni firmy. Nasly se vSak oblasti, ve kterych Minerva dosahovala

nizsich hodnot nez u konkurence nebo doporucenych hodnot.

V piipadé analyzy rozdilovych ukazateli byly provedeny vypoéty CPK, CPP a CPM. U viech
ukazatelti dosahovaly hodnoty ve sledovaném obdobi kladné trovné. Diky ukazateli CPK lze
urcit, Zze spole¢nost disponovala vét§im objemem obéznych aktiv néz kratkodobych zavazkd.
Z ¢ehoz plyne, ze je spolenost schopna bez vétsich problémi hradit své zavazky a dosahuje
ptijatelné finan¢ni rezervy pro nepiedvidatelné udalosti v budoucnu. V prubéhu obdobi byly
zaznamenany dva vétSi pozitivni vykyvy (v roce 2016 a 2019), které se promitly i do
rozdilovych ukazateli. Ty byly zptisobeny zvySenym poctem prtijatych projektt. Spolecnost
dosahuje vyssich hodnot u ukazatele kratkodobé¢ finan¢ni stability, coz poukazuje na ,,dobré*

hodnoceni, ale vyssi hodnoty signalizuji piekapitalizovanou spolecnost.

Dale byla provedena analyza étyt oblasti pomérovych ukazatelti. Z oblasti likvidity dosahovaly
ukazatele bézné a pohotové, v porovnani s konkurenénimi spoleénostmi, podobné urovné.
Vétsich nedostatkit dosahuje spoleénost V piipadé ukazatele okamzité likvidity, kde jsou
pomérné nizké hodnoty ukazatele, jak vzhledem k doporu¢enym hodnotam pro ¢eské obchodni
zavody, tak v porovnani s konkurenci. Niz§i hodnoty ukazatele byly zpisobeny pomérné
nizkou hodnotou penéznich prostiedkt vzhledem k velikosti kratkodobych zavazku. Z analyzy
ukazateld likvidity lze konstatovat, ze obchodni zavod nema problém se splacenim svych
kratkodobych zavazku. Pti souhrnném hodnoceni ukazateld rentability spole¢nosti Minerva Ize
opét vidét dva vEtsi pozitivni vykyvy, které se objevily u vSech pocitanych ukazatelll, a to mezi
lety 2015/2016 a 2019/2020. Avsak kromé této doby analyzovana spole¢nost dosahovala
prumérné nizkych hodnot, a to u vSech ukazatelli rentability vzhledem ke konkurenci.
Z provedené analyzy ukazatelll zadluZenosti vyplyvd, Ze spolecnost nemd zadné vyrazné
problémy V této oblasti, jelikoz v pribéhu let disponovala pouze malym provoznim uvérem.
Z ukazateli vyplynulo nizké vyuziti cizich zdroju a nizsi hodnota ukazatele finan¢ni paky.
Tudiz 1ze doporucit v souvislosti s touto oblasti vyssi vyuziti levnéjsiho ciziho kapitalu na
potieby dalsiho rozvoje spolecnosti. U hodnoceni ukazatelt aktivity vysla v porovnani

s konkurenci vys$si hodnota ukazatele doby obratu pohledavek. V tomto piipadé by se
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spolecnost m¢la zamétit na snizeni doby obratu pohledavek. Pro efektivnéjsi platby by mélo
byt dosazeno nizsich hodnot u doby obratu pohledavek a naopak vyssich hodnot doby obratu
zavazkl. Spolecnost by méla platit pozdéji dodavatelim a jeji odbératelé by méli diive platit

firmé.

V piipadé hodnoceni bonitnich a bankrotnich modeltt byly v souhrnu potvrzeny zavéry
plynouci z provedenych pomérovych ukazatell. V pfipadé bankrotnich modelll spole¢nost
nevykazovala zadné problémy, tudiz je v budoucnu bankrot firmy nepravdépodobny. Pfi
vyhodnocovani ukazatele Aspect Global Rating vysly najevo nizké hodnoty, na které mély
nejvetsi vliv ukazatele rentability a likvidity. Z modelu plynou opét tyto slabsi oblasti, které
byly zminény jiz u pomérovych ukazatelt. Dale byly zjistény nizsi hodnoty u indexu INO5,
ktery predikuje finan¢ni problémy (spolecnost se ve sledovaném obdobi nachazela v tzv. Sedé
z6ne). Z vysledki l1ze diky uréenému hodnoceni vyvodit zavér, ze korporace netvoii ani neniéi

hodnotu pro vlastniky.

V ptipadé hodnoceni mezipodnikového srovnani lze zaroven vyhodnotit stanovenou hypotézu:
Korelace mezi vzdy dvéma metodami je prokazana, ktera byla prokazana hlavné v roce 2021,
kde Spearmantiv korelacni koeficient byl ve vSech ptipadech na hodnoté 1,000 — uplnd shoda
— tudiz byla pfijata alternativni hypotéza, kterd konstatuje, ze shoda mezi pofadim spolecnosti
je u vSech metod prokazana. Z provedenych vicerozmérnych metod 1ze vyvodit 1 silné a slabé
stranky spole¢nosti Minerva, jak jiz byly popsany u mezipodnikového srovnani. Za velice
silnou stranku lze urcit hodnoty ukazatele obratu celkovych aktiv, u kterych si mezirocné
obchodni zavod drzel prvni pozici. Naopak za slabou stranku 1ze prohlasit hodnoty u ukazatele
okamzité likvidity a obou ukazatell rentability ROE a ROA., kde spole¢nost Minerva pomérné
vyrazné ,,zaostdva“ za konkurenci. Toto zhodnoceni potvrzuje provedené vypoCty v rdmci

danych pomérovych ukazateld.

Nasledujici ¢ast prace se zamétuje na zjisténé nedostatky vyplyvajici z analytické ¢asti prace.
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3 VLASTNI NAVRHY RESENI

Navrhova ¢ast diplomové prace obsahuje tfi doporuceni, které¢ vyplyvaji z provedené financni
analyzy podpoiené mezipodnikovym srovnanim vybranych konkurentl. Prvni stézeni navrh se
zabyva optimalizaci kapitdlové struktury spole¢nosti, jelikoz z analytické casti vychazely
pomérné nizké hodnoty ukazatelii zadluzenosti — spolecnost nevyuziva cizi kapital pro sviij
mozny budouci rast. Na tento navrh navazuje dalsi bod zabyvajici se vycislenim nakladi a
odhadu budouciho pfinosu pro vytvoreni nového podplirného softwaru spolecnosti Minerva.
Posledni névrh na zlepSeni soucasné financni situace spolecnosti se zaméfuje na snizeni doby

obratu pohledavek zavedenim jednotného vymahéani pohledavek od odbérateld.

U kazdého navrhu je popsana soucasna situace ve spole¢nosti, dale vy¢isleni finan¢ni situace u
vybranych ukazatelli pted zavedenim navrhu a poté dopad po zavedeni dané¢ho navrhu (jak
z hlediska nakladu, tak moznych budoucich pfinosti). Dale zde bude provedeno celkové shrnuti
dopadu na finan¢ni stranku spolecnosti pii zavedeni vSech doporuceni (pomoci piepoctu
bankrotniho modelu), a poté bude uveden harmonogram s jednotlivymi fazemi pro jejich

uskutecnéni.
3.1 Optimalizace kapitalové struktury

V ramci analytické ¢asti prace bylo z provedené finan¢ni analyzy zji$téno nizké vyuZiti ciziho
kapitalu. Tento fakt vychéazel z vypoctl bilan¢nich pravidel, kde ve vétsiné ptipadech nebylo
pravidlo dodrzeno. Z oblasti zadluZenosti je potieba v ptipad¢ této skuteCnosti zminit pomérné
nizkou hodnotu finan¢ni paky, ktera ve sledovaném obdobi oscilovala okolo hodnoty 2
(ptipustné jsou hodnoty az po hranici 4). Také je tfeba fici, ze cizi kapital je levnéjsi nez vlastni

(avsak pouze do urcité miry).

Ukazatel celkové zadluzenosti dosahoval primérné hodnoty za sledované obdobi 38,85 %.
V ramci posledniho roku doslo sice k mirnému navyseni na 43,40 % z hodnoty 36,64 % v roce
2020, coz bylo zplsobeno meziro¢nim sniZzenim celkovych aktiv spolecnosti. AvSak
doporucované hodnoty se mohou pohybovat v rozmezi 30-60 %, z tohoto hlediska je mozné

zadluzenost navysit, aniz by se spolecnost dostala do jakychkoliv finan¢nich problémti.

Bude se jednat o stéZejni navrh diplomové prace, jelikoz bude mit dopad, jak jiz bylo zminéno,
na pomérné velkou ¢ast financnich ukazateld. V tomto ohledu se navrh bude zaméfovat na
optimalizaci kapitalové struktury. Nejdiive bude vy¢islena hodnota WACC (Weighted Average

Cost of Capital) za posledni sledovany rok 2021. Dale bude po¢itano s uskute¢nénim druhého
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navrhu (viz. podkapitola 3.2 Vyvinout novy vlastni software). Kde je vyc¢islena potifebna suma
k vyvoji softwaru, ktera do tohoto navrhu bude vstupovat jako potifebny naklad, ktery bude
nutno financovat. Poté bude piepoc¢tena hodnota WACC a porovnana jeho zména.

e Vypocet WACC za rok 2021

Vysledna hodnota vazenych primérnych nakladi na kapital predstavuje, primérné naklady
celkového kapitalu spolecnosti. Obecny vzorec pro vypocet vazeného praimérného nakladu na

kapital je nasledujici (Kubickova, Jindtichovska, 2015):
WACC = 14 X (1 —t) X2+ 7, X = (35)
, kde
r¢ — urokové miry ciziho kapitalu,
t — sazba dan¢ z pfijmu,
re — urokové miry vlastniho kapitalu,
D — objem ciziho kapitalu,
E — objem vlastniho kapitalu,
V — objem celkového kapitalu.

V ptipadé vypoctu rq (arokové miry ciziho kapitalu) se bude vychazet z nulové hodnoty,

protoze Spolecnost v roce 2021 necerpala zadny bankovni uvér.

V ptipadé vypoctu re (vynosnosti vlastniho kapitalu) se bude vychazet z odhadu hodnoty, ktera
se ziska zmodelu CAPM snahradnimi odhady koeficientu beta (jelikoz analyzovana
spole¢nost neni vefejné obchodovatelna na trhu). V tomto piipadé se tedy musi dopoditat
nasledujici parametry pro stanoveny hodnoty re, kterym jsou nize zminéné. Obecny vypocet je

poté nasledujici (Kubickova, Jindtichovska, 2015):
T,=1r+ B Xmn,

, kde

I't je bezrizikova trokové mira,

B koeficient relativni rizikovosti spolecnosti,

I'o je prémie za riziko.
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o Bezrizikova urokova mira (rr)

Jedna se o irokovou mira u bezrizikovych investic. Dle metodiky MPO (2019) Ize bezrizikovou
sazbu stanovit na zdklad® vynosnosti 10letych statnich dluhopisa (CNB (i), 2023). V tomto
ohledu bude vyuzito hodnoty pro bezrizikovou trokovou miru 1,90 pro rok 2021 (viz. tabulka
30).

Tabulka 30: Vynosnost 10letych stitnich dluhopisii v %
(Zdroj: viastni pracovani dle Kurzy.cz, 2023)

2021 |31.1.]28.2.|31.3.|30.4.]31.5.30.6.]31.7.| 31.8. | 30.9. | 31.10. | 30.11. | 31.12. | cely rok 2021
hodnota| 1,28 | 1,49 | 1,87 | 1,86 | 1,74 | 1,67 | 1,72 | 1,74 | 19 | 2,34 | 262 | 2,62 1,90

Nasledujici dva parametry se zjistuji podle hodnot z odvétvi a piihlédnuti ke kapitalové

struktute ze stranek profesora Damodarana, kde jsou dohledatelné vSechny informace.
o Koeficient p

Vyjadiuje relativni rizikovost spole¢nosti ve vztahu Kk primérné rizikovosti trhu. Tento
koeficient je pfevzat z dat pro prumysl Software (System and Application) v EU. Hodnota
parametru z obdobi leden 2021 byla 0,88 (Damodaran, 2023).

o Prémie za riziko (risk premium —rp)

Predstavuje primérnou vynosnost kapitalového trhu. Z vyse uvedeného zdroje, pana profesora
Damodarana, lze pocitat s hodnotou 5,31 % (pro leden 2021), ktera byla uréena na zakladé

plisobnosti spole¢nosti na izemi Ceské republiky.
Vypocet re je poté za rok 2021 nasledujici:
1, = 0,0190 + 0,88 x 0,0531 = 6,573 %

Tato hodnota bude pro potieby vypoctu predstavovat odhad nakladi na vlastni kapital, tedy ve
vysi 6,573 %.

Hodnota sazby dané¢ z ptijmu dle zakona ¢. 586/1992 Sb. § 21 odst. 1 o danich z pfijmt pro
pravnické osoby ¢ini 19 % (AION CS, s.r.0., 2023).

Vyse zminéné hodnoty polozek pro vypocet WACC jsou pro piehlednost znazornény

Vv nasledujici tabulce 31, které poté vstupuji do vypoctu WACC (1).
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Tabulka 31: Hodnoty parametri vstupujici do vypoétu WACC v roce 2021
(Zdroj: viastni zpracovdni dle vyroéni zpravy spolecnosti Minerva CR, a.s.)

Vlastni kapital 40 019 [tis. K¢]
Cizi kapital 0 [tis. K¢]
Celkovy kapital 40 019 [tis. K¢]
Naklady na cizi kapital -
Néklady na vlastni kapital 6,573 %
Sazba dané z ptijmu 19%

40019
+ 0,06573 x

WACC (1) =14 % (1= 0,19) X 7o 40019

= 0,06573

Vypoctend hodnota WACC (1), ktera vysla 6,573 % znaci primérné naklady na celkovy kapital
pro rok 2021 za jinak nezménénych podminek. Jelikoz spole¢nost nevyuzivala zadného ciziho

kapitélu, je hodnota shodné s odhadem nékladii na vlastni kapital.
e Dotace

Pro tucely financovéani vyvoje vlastniho inovativniho Softwarového néstroje, ktery bude
odpovidat aktudlnim pozadavkiim na funkénost, zachycovat trendy ve vyrobnim prumyslu, a
tim padem zvySovat konkurenceschopnost, 1ze vyuzit nékterého z ptipravovanych dota¢nich
programu. V soucasné dobé se v ramci opera¢niho programu Technologie a aplikace pro
konkurenceschopnost pfipravuje program Aplikace: Dotace na mzdy VaV pracovnikl. Pokud
by se spolecnosti podafilo pfipravit takovy navrh software, ktery by piedstavoval v nékteré
z jeho funkcionalit feSeni nové a inovativni, coz by bylo mozné (Hubik, Hules, 2023), mohla
by spole¢nost podat zadost v ramci tohoto programu. Termin pro podani Zadosti o dotaci je od
31.10. 2023 do 31. 12. 2023. Pfi¢emz i ostatni parametry tohoto programu spolecnost spliiuje
— velikost podniku: maly, stfedni, velky; vySe dotace: 2-125 mil. K¢. V ramci programu 1ze
obdrzet dotaci na mzdy, material ¢i rezijni ndklady az do vySe 75 % vynalozenych vydajt.
V piipadé vyvoje software by pro spolecnost pfichazela v uvahu kompenzace osobnich naklada
(nakladti na mzdy) na techniky a podptrny personal (OPTAK, 2023).

Dotace spada pod cizi zdroje (nebot’ v ptipad€ nesplnéni stanovenych podminek musi byt cela
Castka splacena danou spolecnosti), proto v piepoctu WACC, bude ¢astka dotace znamenat
navyseni ciziho kapitalu. Pro zjednodusSeni se bude pocitat s variantou vyse dotace ve vysi 75
% z nakladii na vyvoj softwaru (3 522 400 K¢). Zbyla ¢ast nakladi poté bude predstavovat 25
% z ceny vyvoje softwaru a naklady na dotac¢ni agenturu. Na naklady spojené s zadosti 0 dotaci
(zahrnujici dota¢ni monitoring, zpracovani zadosti o dotaci, administrace projektu a asistence

vybérového tizeni), by spolecnost vyuzila poradenské agentury. Jelikoz je cena téchto sluzeb
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na trhu znaén¢ specificka a odviji se od naro¢nosti a hloubky podnikatelského planu, bude cena
odvozena dle dotacni agentury Robodock s.r.o. specializujici se na dotacni programy a
automatizaci ve vyrob¢ a stavebnictvi, a to jak na evropské, tak tuzemské trovni. Cena za
zprostiedkovani by dle ceniku ¢inila pfiblizné 59 627 K¢ (20 000 K¢ za zpracovani zadosti a

1,5 % za schvaleni a naslednou administraci dotace) (DotaceZ.eu, 2023).

Tabulka 32: Vyjpodet ¢asti ndkladii na potiteby tivéru
(Zdroj: vlastni zpracovani)

Pottebné finance 3522400 K¢ + 59 627 K&
Dotace (max. ve vysi 75 %) 2 641 800 K¢
Zbyla ¢ast nakladia 880 600 K¢ + 59 627 K& = 920 227 K¢

7 W

e Zbyla ¢ast financovana uvérem a vlastnim kapitalem

Jelikoz by dotace hradila pouze maximalné¢ 75 % vydaju, spolecnost Minerva by musela pro
zbylé finance vyuzit obchodniho uvéru. Déle dle spolecnosti bylo sdéleno, ze ma na tuto
investici momentalné volny kapital ve vysi 400 000 K¢. Spole¢nost by musela o zbylou ¢ast
naklada zadat banku o avér ve vysi 520 227 K¢. Kvuli ¢asovému nesouladu bude pro vypocet
vyuzita hodnota roéni urokové sazby za rok 2021 ve vysi 4,10 %, coz bylo vypogitano CNB
jako urokova sazba vztahujici se k pravnickym osobam v ptipadé poskytnuti podnikatelského

uvéru (Kurzy.cz, 2023).

Tento zptsob byl zvolen s ohledem na to, ze nejvétsi objem financi je potieba cca na prvni
polovinu vyvoje SW (Hubik, Hules§, 2023). Poté se financovani mize Cerpat z vlastniho
kapitalu, aby spolecnost zbyte¢né nepieplacela na urocich, pfi momentalni vysoké urovni
urokové sazby. | v piipadé vyssich trokovych mér, kterd jsou aktualné na trhu by tento zplisob
byl stale vyhodny, jelikoz by spole¢nost nemusela splacet celou ¢astku nakladd na vyvoj, ale
pouze jeji Cast.

e Vy¢isleni celkovych nakladi

Pti pottebé financovani vlastniho softwaru je nutno pocitat s ndklady na jeho vyvoj
(podrobné¢jsi vycisleni v ramci druhého navrhu). Tato ¢astka predstavuje 3 522 400 K¢. Pri
vyuziti financovani v ramci dotacniho programu se dale musi zahrnou i jiz zminéné naklady
spojené s zadosti 0 dotaci. Tato ¢astka byla odhadnuta na 59 627 K&. Uroky byly vypodteny

pro ro¢ni urokové sazbé 4,10 % a délce uvéru na 2 roky.
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Tabulka 33:Vypocet celkovych ndikladii
(Zdroj: vlastni zpracovani)

Polozka nakladi Cena [K¢]
Vyvoj softwaru 3522 400
Néklady dotacni agentury 59 627
Uroky za poskytnuti Givéru 22 552
Naklady celkem 3604579

Z tabulky 33 vysla vyse celkovych naklada 3 604 579 K¢&. Hodnota bude v piipadé ucetnictvi
znamenat zménu v ramci VZZ. V ptipadé rozvahy bude vyse dotace i tivéru spadat pod polozku

cizich zdroju.
e Vypocet WACC po zavedeni dotace a iivéru

V piipad¢ piepoctu WACC (2) se bude vychazet ze stejné hodnoty nakladi na vlastni kapital,
jako u predeslého vypoctu, velikost vlastniho kapitdlu se ale snizi o 400 tis. K¢ vlivem vyuziti
financi na naklady spojené s provedenim vyvoje software. Déle se bude pocitat s prepoctenou
sumou ciziho kapitalu a také nakladd na tento kapital viz tabulka 34 nize. U hodnoty ciziho
kapitalu se bude pocitat s hodnotou bankovniho Gvéru 521 tis. K¢, a také naklady na cizi kapital
budou odpovidat hodnoté Grokové sazby za rok 2021 ve vysi 4,10 %.

Tabulka 34: Hodnoty parametrii vstupujici do vipocétu WACC (2) po zavedeni opati‘eni
(Zdroj: viastni zpracovani)

Vlastni kapital 40 019 [tis. K&] — 400 tis. K¢
Cizi kapital 521 [tis. K&]
Celkovy kapital 40 140 [tis. K¢]
Naklady na cizi kapital 4,10 %

Naklady na vlastni kapital 6,573 %

Sazba dané z ptijmu 19%

WACC (2) = 4,10 x (1 — 0,19) x 521 +0,06573 % 39619
o ’ 40140 40140

= 0,065308
Vypocet WACC (2) vycisluje hodnotu vaZzenych primérnych nékladl na celkovy kapital ve
vysi 6,53 %. Nasledujici tabulka 35 vyjadiuje rozdil hodnoty WACC.

Tabulka 35: Hodnoty WACC (1) a WACC (2)
(Zdroj: viastni zpracovani)

WACC (1) WACC (2)
6,57 % 6,53 %

Z tabulky 35 je patrna zména pii vyuziti dotace a uvéru WACC (2). A to takova, ze v piipadé
vyuziti vlastniho kapitalu a bankovniho uvéru na uhradu nakladt vzniklych v ramci vyvoje SW,

by se vazené naklady na celkovy kapitél snizili o 0,04 procentniho bodu. I kdyZ jde o pomérné

92



nizké snizeni, 1ze 1 tak vidét vyuziti cizich zdrojt financovani jako vhodnou variantu. V rdmci
tohoto vypoctu je nutné pocitat s Casovym nesouladem, jelikoz vSechny vstupni data vychézela
z roku 2021. Pii prihlédnuti k soucasné situaci na trhu, 1ze o¢ekavat zvysSujici se jak ndklady

pro véftitele, tak nédklady spojené s vyuzitim ciziho kapitalu.
¢ Dopad na relevantni finan¢ni ukazatele

Cilem prace je ze zjisténych nedostatkli v ramci financni situace spolecnosti navrhnout
opatieni, ktera povedou ke zlepseni jeji pozice. Proto bude nyni pfepocitan dopad opatieni na
relevantni ukazatele. Opét se vychazi z hodnot pro rok 2021, tak jak jej uvadi spole¢nost
Vv ucetni zavérce. | kdyz se WACC hodnota, po pfepocitani, nepatrné snizila, je 0 to dilezité;si,
jaky budou mit navrhy dopad na dals$i finan¢ni ukazatele. Tento navrh je velice rozsdhly a ma

vliv na velkou ¢ast finan¢ni sféry.

V nasledujici tabulce 36 jsou shrnuty finan¢ni dopady, které by s sebou pfineslo zavedeni
zminénych opatieni ve spolecnosti. Jedna se o ukazatele zadluzenosti, na ktera by mélo opatieni
velky dopad. Pii provedeni finan¢ni analyzy vySly i nizké hodnoty ukazatelii rentabilit
vzhledem ke konkurenci. Jejich ptepocet by byl z pohledu vy¢isleni naro¢ny, 1ze vSak ocekavat
navyseni téchto ukazatell (ROE, ROA). Po implementaci softwaru a zahéjeni prodeje, by se
dle odhadi navysily trzby (viz tabulka 38: Vypocet odhadu ro¢nich trzeb z prodeje SW v K¢),
coz by m¢lo vést ke zvySeni vysledku hospodateni. Podrobnéjsi popis a vypocet je uveden u

nasledujiciho navrhu.

Tabulka 36: Dopad navrieného opati‘eni na finanéni ukazatele
(Zdroj: viastni zpracovani)

Ukazatel Rok 2021 Nova hodnota (po zavedeni navrhit)
Celkova zadluzenost 43,40 % 45,46 %

Koeficient samofinancovani 47,87 % 45,66 %

Finan¢ni paka 2,09 2,19

Z tabulky 36 je v ptipadé ukazatele celkové zadluzenosti vidét, jeji mirné zvyseni, ale jednalo
by se pouze o kratkodobou zalezitost, protoze uvér by spole¢nost dokazala splatit do 2 let a
hodnota dotace by po splnéni v§ech dota¢nich podminek, poté také vystoupila z hodnoty cizich
zdroju. U ukazatele koeficientu samofinancovani je ocekavané jeho snizeni vlivem snizeni
vlastniho kapitalu a zvySeni celkovych aktiv spolecnosti. Dale je zde uvedena zména hodnoty
ukazatele finanéni paky, kde se koeficient navysil, coz je z finan¢niho hlediska ptinosné, jelikoZ

cizi kapital je do urcité miry levnéjsi nez vlastni (literatura udava Groven max. 4).
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Pti vypoctu dopadl je potfeba pocitat s Casovym nesouladem, ktery byl v ptipadé vypocti
WACC. Jedna se o vypoCty vztahujici se k roku 2021, na kterych byla demonstrovana zména
vlivem zavedeni opatieni. Pro piepocty pro rok 2022 (pro rok 2023 vétSina hodnot neni stale
zveiejnéna) je potieba zohlednit novou vysi nakladii na vlastni i cizi kapital, které se s ohledem
na momentalni nejistou situaci budou s nejvétsi pravdépodobnosti dale zvySovat. Dohledatelna
jsou momentaln¢ data za rok 2022, kde v pfipad¢ bezrizikové Grokové miry, by doslo ke
zvyseni na cca 4,33 % (CNB (i), 2023), dale koeficient beta by se zvysil na hodnotu 1,00 a
prémie za riziko v roce 2022 byla na vysi 4,84 % (Damodaran, 2023).

3.2 Vyvinout novy Vlastni software

V ramci ndvaznosti na vySe popsany navrh ,,Optimalizace kapitadlové struktury spolecnosti®
bude v této podkapitole detailnéji rozebran navrh na financovani nového vlastniho softwaru
spole¢nosti Minerva CR, a.s. Z provedenych analyz a diskuze se zastupci spolegnosti vysly
najevo nasledujici nedostatky, a to Ze spolecnost odvadi pomérn¢ vysoké procento z trzeb
vyrobcei softwaru QAD — za prodej softwaru ERP 50 % a za prodej maintenance 60 % (Hubik,
Hules, 2023). Dale z vysledka finanéni analyzy v oblasti pomérovych ukazateld rentability se
hodnoty analyzované spole¢nosti oproti konkurenci nachdzely na pomérné nizké trovni.
V soucasné dob¢ spolecnost jiz jeden vlastni software ma, ale je zaméfeny pouze na spravu a

evidenci majetku s obchodnim nazvem: m.majetek.
e Navrh FeSeni

Z vySe uvedenych nedostatkli stoji za to zvazit navrh na vyvinuti vlastniho softwarového
produktu, ktery by patiil pouze spole¢nosti a ta by se nemusela o zisk z prodeje a ze
souvisejicich sluzeb podpory provozu a udrzby s nikym délit. Pochopitelné vyvinuti tak
komplexniho programového produktu, jakym je systém fizeni podniku (ERP) je extrémné
néakladné, ¢asové naro¢né a na pomérné zaplnéném trhu by se nemusel uplatnit. V tivahu vsak
pfichazi vytvoteni specializovaného softwarového nastroje tizce zaméfeného, ktery by ERP
systém QAD vhodn¢ doplioval, popt. rozsifoval jeho stavajici funkcionalitu. V ivahu ptichazi
naptiklad vytvofeni samostatného modulu ur¢ené¢ho pro fizeni skladu, nebo planovani a
optimalizaci dopravy, optimalizaci vyrobnich procest (MES), nebo systém pro pokrocilé
planovani (APS). Takovy produkt by pak mohl byt nabizen samostatné anebo jako soucést

software QAD.
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o Vydisleni potiebnych nakladia

Pro potiebu vy¢isleni potiebnych financi se predpokladana cena vyvoje softwarového produktu
odviji od rozsahu prace IT specialisty potiebné pro jeho vytvotreni. V ramci vypoctu se bude
pracovat s hodnotou MD — man day (jeden pracovni den). Pficemz jeden MD se rovna osmi
hodindm prace jednoho zaméstnance. Cena jedné jednotky MD, pro potieby orientacniho
ocenéni, odpovidd primérné cené roli, které se zpravidla ucastni vyvoje softwarového
produktu. Cena jednotlivych roli vychazi z Ptehledu obvyklych cen ICT praci, dostupného na
webu MVCR (Ministerstvo vnitra Ceské republiky, 2023). Nasledujici tabulka 37 piedstavuje

vyc¢isleni ceny jednotlivych roli Gi€astnicich se na vyvoji softwaru.

Tabulka 37: Vet standardnich roli a jejich ceny za MD, uiéastnicich se vyvoje softwaru
(Zdroj: viastni zpracovani, dle Ministerstva vnitra Ceské republiky, 2023)

Role v projektu vyvoje SW Cena K¢/MD
Manazer projektu 11 852 K¢/MD
Analytik 10 701 K¢/MD
Softwarovy architekt 10 906 K¢/MD
Vyvojaf 9 697 K&/MD
Tester 8 038 K¢/MD
Technical writer 10 689 K¢/MD
Administrator (sité, databaze, aplika¢niho SW) 8 567 K¢/MD
Prumér ceny roli za MD 70 450/7 =10 064 K¢/MD
Délka vyvoje 350 MD
Celkové naklady na vyvej SW 3522 400 K¢

Dle soudniho znalce v oboru software a IT, pro potieby orienta¢niho posouzeni se bude
predpokladat, Ze vytvoteni obdobného software zabere 350 MD (Hubik, Hules, 2023). V ramci
vycisleni celkovych nakladd spole¢nosti na vyvoj vlastniho software tohoto typu se bude
vychazet z primérné ceny roli za MD — 10 064 K¢/MD (viz. tabulka 37). V piipadé zadanych
kritérii poté celkové naklady vychazi ve vysi 3 522 400 K¢.

Dale se vramci stanoveni pofizovaci ceny tohoto typy software bude vychdzet z vyroku
manazera spolecnosti, ktery vyc¢islil odhad minimalni ceny softwaru na trhu na 400 000 K¢.
V praxi by se vSak jednalo 0 vyS$si cenu v zavislosti na poctu uZivatelskych licenci. Dale se

predpoklada, ze by spolecnost takovy software prodala minimalné dvakrat do roka (Hubik,
Hules, 2023).

e Odhad doby navratnosti investice

Pro ucely zjisténi doby navratnosti takové investice Ize tedy vychazet z vyse uvedenych

predpokladii a konstatovat, ze rocni trzby za prodej vlastniho software by cinily cca 800 000
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K¢ a dale 160 000 K¢ za prodej souvisejicich sluzeb podpory provozu a udrzby, tzv.
maintenance. Jelikoz obvykla ro¢ni vy$e maintenance poplatku (v pramyslu IT) ¢ini 20 % ceny
pofizovaciho software. Celkem by roc¢ni trzby Cinily 960 tis. K&. Nicméné Vv praxi je vSak tieba
pocitat s tim, ze aby se produkt na pomérné nasyceném trhu IT uplatnil, bude tieba zakaznikiim
poskytnut obchodni 10 % slevu. Dle spole¢nosti snizeni ceny produktu o 10 % oproti cené
uvedené v ceniku ma spise marketingovy efekt a zvysuje pravdépodobnost prodeje produktu.
Realné trzby za prodej takového vlastniho produktu by tedy ¢inily spise ¢astku 864 000 K¢. Od
této Castky je tieba odecist (personalni) naklady spojené s pravidelnymi aktualizacemi software
a se zajiSténim sluzeb podpory provozu v podobé helpdesku, ¢i hotline (maintenance), které
¢ini obvykle 10 % vyvojové ceny software ro¢né, tj. 352 240 K¢&. Piinos z prodeje vlastniho
softwarového nastroje by tak byl dle popsanych parametra ve vysi 511 760 K¢ ro¢né. Pro lepsi

ptehlednost jsou zminéné udaje zaneseny do nasledujici tabulky 38.

Tabulka 38: Vypocet odhadu roénich trieb z prodeje SW v K¢
(Zdroj: viastni zpracovani)

Podet prodeju software za rok 1SwW 2 SW 3 SW
Prodejni cena software 400 000 800 000 1200 000
Cena maintenance 80 000 160 000 240 000
Roc¢ni trzby z prodeje SW a maintenance 480 000 960 000 1440 000
Sleva 10 % 48 000 96 000 144 000
Personalni naklady 10 % 352 240 352 240 352 240
Celkem ro¢ni zisk z prodeje [K¢] 79 760 511 760 943 760

Pfi planovaném prodeji dvou software za rok by se poté investované prostiedky spole¢nosti
vratily za necelych 7 let. Jde vSak o maximalni dobu, nebot 1ze predpokladat, Ze produkt by se
néktery rok prodal vicekrat nez jen ve dvou piipadech viz. tabulka 38, ve které je pocitano i
s prodeji tfech softwart roc¢né (i kdyz pro ucely vypoctu odhadu doby navratnosti byla zvolena
minimalni prodejni varianta). Dale také musi byt pocitano Stim, Ze v ramci poskytovani
samotnych sluzeb maintenance musi zaméstnanci spole¢nosti drzet servisni pohotovost i pro
stavajici produkty spole¢nosti. Samotna doba vyvoje takového produktu, véetné jeho otestovani

a odzkouseni, by zabrala 1-2 roky podle vytiZzenosti zaméstnancd spole¢nosti (Hubik, Hules,
2023).

Dale je potieba zminit, Ze tato doba navratnosti by zahrnovala investici spolec¢nosti v plné vysi.
Jestlize by vSak dosahla na dotaci a dodrZela vSechny stanovené podminky, skutecné naklady
by poté predstavovaly pouze 25 % z ceny vyvoje, naklady dota¢ni agentury a troky z uvéru,
které by dohromady ¢inily soucet mezi 920 227 K¢ (viz tabulka 32) a uroky 22 552 K¢. V tomto
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piipadé by se navratnost investovanych prosttedki zkratila (pii prodeji dvou softwarii rocn¢),

a to na cca jeden rok z pivodné vypoctenych sedmi let za celé naklady vyvoje.

e Dopad na ukazatele rentability

Toto zvySeni trzeb by méla dopad i na ukazatele rentability, které v analytické casti vysly na
nizSich hodnotach nez u konkurence. V nasledujici tabulce 39 je vypocitan odhad zmény
ukazatele rentability trzeb, v ptipad¢ zavedeni do prodeje novy software, a zaroven predpokladu
prodeje dvou softward ro¢né. Lze vidét jeho zvySeni o 0,29 procentniho bodu, a dale Ize
predpokladat jeho meziro¢ni navySovani, v pfipad¢ dalSich prodejii softwarti a pribyvajicich

plateb za maintanence.

U dal$ich ukazateld rentability (ROE, ROA), by byl tohoto zvySeni pomérné neptesny, tudiz
lze pouze soudit jeho pozitivni zvySeni v dalSich letech. A to na zdklad€ zvyseni vysledku

hospodateni spole¢nosti, zapricinéného zvysenim trzeb z prodeje vlastnich vyrobki a sluzeb.

Tabulka 39: Odhad zmény ukazatele rentability
(Zdroj: viastni zpracovani)

Ukazatel Rok 2021 Piepocet 2021 po prodeji SW
ROS [%] 1,93 2,22

e Dopad na vysi trzeb

Soucasné v navaznosti na mezinarodni piisobeni spolenosti bude vycislena zména trzeb
v ramci tuzemskych a zahrani¢nich prodejii. Bude se jednat o mozny budouci dopad na trzby
pfi prodeji jednoho softwaru v CR a jednoho Vv zahraniéi (tak, jak je vy¢isleno v tabulce 38).
Avsak jelikoz jsou prodeje dlouhodobou zaleZitosti, 1ze ocekavat meziroéni zvySovani prodejt,
a také navySeni v ramci ro¢nich plateb za maintenance. V ptipad¢€ uvedeni softwaru do prodeje,

1ze jak je popsano vyse pocitat s prodejem softwaru dvakrat ro¢né.

V nésledujici tabulce 40 jsou uvedeny dosavadni trzby spolecnosti v ¢esku a zahranici. Dale je

zde uvedena zména v ramci poskytnuti nového softwaru na trhu.
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Tabulka 40: Triby spolecnosti Minerva po zavedeni prodeje SW [tis. K¢&]
(Zdroj: vlastni zpracovani)

Celkem Trzby tuzemské Trzby zahraniéni
Trzby za prodej vlast.
vyrobku a sluzeb Vv roce 170 727 132 310 38 417
2021
Hodnota trzeb ve. 171 687 132 790 38 897
prodeje nového softwaru
% zména 0,56 % 0,47 % 1,23 %

Jak demonstruje tabulka 40 vyse, je vidét, Ze trzby v ramci zahrani¢niho pusobeni by se
nepatrné také zvysily oproti stavu v roce 2021. Je vidét, ze nejvétsi ptinos by byl pravé v ramci

zahrani¢niho prodeje SW.

3.3 SniZeni doby obratu pohledavek

Dalsim navrhem na zlepSeni finan¢ni situace spolecnosti je snizeni doby obratu pohledavek.
V piipadé analyzované spolecnosti vysla dlouha doba obratu pohledéavek, a to oproti bézné dobé
splatnosti faktur (kterou spolecnost uvadi na 15 dnil). Primérna doba obratu pohledavek ve
sledovaném obdobi ¢inila 84 dnti. AvSak obvykla splatnost faktur spole¢nosti je v rozmezi 30
az 60 dnid. Spolecnost by se tedy predné méla zaméfit na inkaso pohleddvek v novych
obchodnich vztazich, popifipadé u stavajicich zékaznikii zkratit dobu splatnosti primeérné
alesponi o polovinu. Dale pfichdzi v uvahu vytvofit ve spolecnosti jednotny systém vymahani
pohledavek, ktery spole¢nost dosud neméla. V soucasné dob& upomindni uhrady faktur probiha
tim zpisobem, Ze uhradu faktur mé4 na starosti pro kazdého odbératele jemu piidéleny
zameéstnanec (account manager). V této souvislosti pak vznikaji rozdily podle toho, jak je ktery
zamg&stnanec peclivy a dba na thradu faktur. Pfijetim jednotného feSeni by se proces vymahani

sjednotil a rozdily v ptistupu k odbératelim by se eliminovaly.

Radné thrady pohledavek s vyuzitim nékterého ze zajistovacich instrumentd, které definuje
(pravni a ekonomicka) teorie, se podle vyjadieni zastupcii spolecnosti v nékterych piipadech
stfetava s realitou. Zakaznik zpravidla vyzaduje obdobné zajisténi sméfujici naopak ke splnéni
smluvnich povinnosti ze strany spole¢nosti. To se v kone¢ném disledku (s ohledem na znacnou
slozitost dodavanych feSeni) milize nakonec obratit proti spole¢nosti. Podle obcanského
zakoniku je prodleni se splnénim penézitého zavazku vzdy spojeno s povinnosti uhradit arok

z prodleni (na rozdil od zadvazku nepenézitého).
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Jinymi slovy, ackoliv to neni (vyslovn¢) ve smlouvach, které spole¢nost uzavira, upraveno, ma
spole¢nost pravo v ptipad¢ prodleni s thradou pohledévek, vzdy pozadovat urok z prodleni
v zékonné vysi. Spolecnost vsak toto své pravo neuplatiiuje a uroky z prodleni zdkazniklim
neuctuje. Divod, proC spole¢nost na tento instrument rezignovala, ma podle vyjadieni zastupcti
spole¢nosti pivod v minulosti, kdy byly zdkonné troky z prodleni navazané na repo sazbu
vyhlasovanou CNB piili§ nizké. V soudasnosti je situace (s ohledem na zvyseni tirokovych
sazeb) jina, a tak lze spolecnosti uplatiiovani urokii z prodleni minimalné u pohledavek, kterou
jsou vice nez 30 dni po splatnosti, jen doporucit. Dale 1ze doporucit v téch piipadech, kdy si je
spolec¢nost se splnénim svych smluvnich povinnosti jistd, zakomponovat do smluv (s novymi
zakazniky) dalsi zajisténi jako je smluvni pokuta a/nebo urok z prodleni v jiné (vyssi), nez

zakonné sazbé.

Co se tyce uhrady zaloh, spolecnost sdélila, ze se vzdy snazi rozdélit platby za dodana plnéni
co nejvyhodnéji (Gthrada maximalni ¢astky, a to co nejdiive po uzavieni daného smluvniho
vztahu). V zasadé¢ se tedy jedna o ur€ity typ zalohy, a proto zde mnoho prostoru pro upravu

neni.
e Navrh reSeni

Mechanismus spravy pohledavek ve spole¢nosti je mozné rozd¢lit na skupiny podle zakaznikt
vzhledem k jejich vyznamu. Je pochopitelné, Ze pfi vymahani pohledavek 1ze v pfipad€ novych
zakaznikl zvolit mnohem piisnéjsi postup, neZ kdyz se jedna o stalého vyznamného zakaznika,
se kterym spolecnost dlouhodobé spolupracuje. Podle vyjadieni spolecnosti by bylo zavedeni
takové metodiky nanejvy$ vhodné a spolecnost zvazi, jak k této problematice pfistoupit.
S né€kterymi stalymi zdkazniky poji spolecnost podle vyjadieni spolecnosti pevné pouto. Je tedy
tieba zohlednit pratelské vztahy mezi zaméstnanci (obou spole¢nosti) navzajem a pfistupovat
k vymahani splatnych pohledavek obezietnéji nez v ostatnich piipadech. Lze pouzit naptiklad
I takovy postup, Ze v okamziku, kdy neni faktura uhrazena ve splatnosti obratem zasila
upominku finan¢ni oddéleni spolecnosti a nasledné se vSechny pohledavky po splatnosti 30 a
vice dnl preddvaji k vymahani pravnikovi spolecnosti. Déale v ivahu pfichazi dohodnout
s odbérateli s dlouhodobé zhorSenou platebni moralkou nebo s témi, ktefi plosné zkraceni
splatnosti faktur odmitnou, splatkovy kalendaf obsahujici adekvatni smluvni sankce (urok
z prodleni, smluvni pokuta). ZajiSténim postupné, avSak pravidelné uhrady pohledavek by se

snizila doba obratu pohledéavek.
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o Vydisleni uroki z prodleni

Jak jiz bylo feceno, zavedeni ¢i diisledné uplatiiovani sankci by vedlo bud’ na strané jedné
k véasné thrad¢ pohledavek, anebo alesponn k inkasovani dalSich finan¢nich prostiedkd.
V obou piipadech by doslo i ke zlepSeni likvidity. Pro tcely zjisténi ptinosu dusledného
pozadovani tGrokt z prodleni pro spole¢nost 1ze modelové vychazet z dat roku 2021. Pt
vypoctu je rovnéz tieba zohlednit a vyloucit z hodnoceni ty odbératele, ktefi jsou vyznamnymi
zakazniky spolecnosti (oznacovani jako VIP). Podle sdéleni zastupct spolecnosti tvori
pohledavky za timto typem zdkaznikl pfiblizné 15 % z objemu pohledavek po splatnosti.
Splatné pohledavky budou rozd€leny podle doby po splatnosti na tii skupiny, sice 90 dnt po
splatnosti, 180 dnd po splatnosti a 365 dnd po splatnosti. Pro ucely piehlednosti bude
k pohledavkam pfistupovano tak, ze jsou pravé 90, 180, anebo 365 dni po splatnosti, i kdyz
v praxi je pochopitelné doba prodleni s thradou pohledavek rozprostiena v ramci celého
casového ramce. Pficemz nejsou hodnoceny pohledavky splatné teprve kratce (méné nez 90
dnti), protoze Vv téchto piipadech bude urok z prodleni ptili§ nizky, na to, aby mohl predstavovat
néjaky efektivni pfinos pro spolec¢nost. Dale nejsou do hodnoceni zahrnuty pohledavky vice
nez 365 dnil po splatnosti, nebot takovi odbératelé jiz zpravidla celi znaénym finan¢nim

problémim a realnou uhradu dluhu véetné troku, zde nelze o¢ekavat.

Tabulka 41 zobrazuje vycisleni ptinosu uplatiovani uroku z prodleni v zakonné vysi vuci
odbérateltiim s daty pro rok 2021 (pohledavky po splatnosti podle ptilohy k Géetni zavérce k 31.
12.2021 v tis. K¢ poniZeny o 15 % odpovidajicich VIP zakazniklim). Déle vy¢isleni zdkonného
uroku z prodleni v zékonné vysi pro rok 2022 (jelikoz nejsou k dispozici ucetni data za rok
2022 budou se zakonné troky z prodleni propocitavat vici pohledavkam po splatnosti podle
ptilohy k tcetni zavérce k 31. 12. 2021 v tis. K¢ opét poniZzenych o 15 % odpovidajici VIP

zakazniktim).
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Tabulka 41: Vypocet zikonného tiroku z prodleni u pohleddvek [tis. K¢]
(Zdroj: viastni zpracovani, dle vyrocni zpravy spol. Minerva CR, a.s. pro rok 2021)

Splatnost pohledavek k 01.01.2021 Splatnost pohledavek k 01.01. 2022
Pohledavk | Pohledavk | Pohledavk Pohledavk | Pohledavk | Pohledavk
y po y po Y po Celke Y po Y po Y po Celke
splatnosti | splatnosti | splatnosti m splatnosti | splatnosti | splatnosti m
90 dntt 180 dnti 365 dntt 90 dntt 180 dnti 365 dnt
Celkovy
objem
. 5816 1810 1087 8713 5816 1810 1087 8713
pohledave
k
Objem
pohledave | o/, 1539 924 7407 4944 1539 924 7407
k bez VIP
odbératelt
Zakonny
arok 100,57 62,96 76,23 239,76 | 143,24 89,67 108,57 | 341,48
Z prodleni

Urokova sazba pro zakonné aroky z prodleni je stanovena nafizenim vlady ¢. 351/2013 Sb., ze
dne 16. 10. 2013 a odpovida zakladni tirokové sazbé CNB, tzv. repo sazbé navysené, o 8
procentnich bodi (AION CS, s.r.0., 2023). V tomto modelovém piipadé je pro prehlednost
pocitano se splatnosti pohleddvek k 01. 01. 2021 (popt. 01.01.2022), i kdyZ ta nabihala ve

skute¢nosti pro kazdou pohledavku zvlast’ v prubéhu celého roku.

Zakonny urok z prodleni byl vypocitan pomoci online vypoctu urokt z prodleni, aby byly do
vypocti zakomponovany vsechny meziroéni zmény 2T repo sazby (Zdroj: Online advokatni
kalkulac¢ka zdarma, 2023). V nasledujici tabulce 41 je uveden vyvoj dvoutydenni repo sazby
tak, jak jej uvadi CNB.

Tabulka 42: Vyvoj 2T repo sazby v %
(Zdroj: viastni zpracovani dle CNB (h), 2023)

Datum 2T repo sazba [%] Datum 2T repo sazba [%]
11.05.2020 0,25 23.12.2021 3,75
24.06.2021 0,50 04.02.2022 4,50
06.08.2021 0,75 01.04.2022 5,00
01.10.2021 1,50 06.05.2022 5,75
05.11.2021 2,75 23.06.2022 7,00

S uréitou mirou zjednoduSeni a zobecnéni Ize nicméné konstatovat, ze vroce 2021 by
uplatiiovani zédkonnych Urokl z prodleni ze strany spole¢nosti vic¢i stavajicim a novym
zakazniktim predstavovalo ptinos odpovidal ¢astce 239,76 tis. K¢. (v roce 2022 by piinos €inil

341,48 tis. K&).
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Z vyse uvedeného je ziejmé (s ohledem na vysi vy¢islenych zakonnych urokt), Ze pro budouci
obdobi lze spole¢nosti jen doporucdit, aby uroky z prodleni uplatiiovala. Ale zaroven, aby se
nespoléhala jen na zakonnou upravu a do smluv snovymi zakazniky zpracovala vlastni
vyznamné sankce (ve vysSi nez zakonné sazb¢), at’ jiz v podobé smluvni pokuty nebo
smluvniho troku z prodleni. Pro Géely vyhodnoceni pfinosu takovych sankci bude v nasledujici
tabulce 43 pocitano se sankci v sazbé 0,1 % z dluzné ¢astky denné, coz predstavuje maximalni
soudy akceptovanou vysi smluvni sankce za prodleni s thradou splatné ¢astky v obchodnim
styku, ktera prosla i testem piiméfenosti v ramci rozhodovaci praxe Nejvyssiho soudu (Hubik,
Hules, 2023). Lze o¢ekavat, ze sankce v takové vysi by zna¢n¢ zkratila dobu obratu pohledavek,

resp. by predstavovala pomérné vysoky finan¢ni piinos spolec¢nosti.

Pro ucely vypocétu ofekavaného financ¢niho ptinosu bude kalkulovano opét s udaji k 31. 12.
2021 (aby bylo mozné piinosy navzajem porovnat). Vyéisleni piinosu uplatiovani smluvni
sankce z prodleni ve vysi 0,1 % denné¢ vuci odbératelim s daty pro rok 2021 (pohledavky po
splatnosti podle pfilohy k ucetni zavérce k 31. 12. 2021 v tis. K¢ ponizeny o 30 %, které
odpovidaji podle sdéleni spolecnosti zdkaznikiim, u nichz existuje riziko nedokonceni zakazky
V terminu a tim padem i moznost recipro¢niho uplatnéni smluvni sankce za prodleni, dale o 15

% VIP zakazniky a 0 25 % predstavujici stavajici zakazniky s horsi platebni moralkou).

Tabulka 43: Pfinos zavedeni smluvnich uirokii 7 prodleni u novych nerizikovych zdakaznikii v tis. K¢
(Zdroj: viastni zpracovani dle

. Pohledavky po Pohledavky po Pohledavky po
5, 15 splatnosti 90 dni splatnosti 180 dnt splatnosti 365 dni el

Celkovy objem 5816 1810 1087 8713

pohledavek
Objem pohledavek

novych nerizikovych 1745 543 326 2614

zakaznikt
Smluvni trok z prodleni 157 49 29 235

Pfinos smluvnich sankci ve vysi 0,1 % denn¢ za prodleni s Gthradou trokt by tedy v této
modelové situaci predstavoval ¢astku 235 tis. K& Nicméné tato ivaha je spise v teoretické
urovni, nebot’ je velmi pravdépodobné, Ze by se v praxi doba obratu pohledavek s ohledem na

vysi sankce snizila.
¢ Finanéni zhodnoceni navrhu

Z hlediska finan¢nich nakladu pfedstavuje dany navrh minimalni, respektive zadnou castku.

V ptipad¢ zakomponovani sankci/uroki do smluv by predstavovaly spise ¢asové naklady pfi
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uzavirani novych smluv pro pravni oddéleni, a dale piipadné vymahani arokd z prodleni, jak

ze stran obchodniho, tak pravniho oddéleni.

Pii pohledu na ptinosy daného navrhu lze z provedenych vypocti definovat dva finan¢ni
piinosy. Prvnim pfinosem by bylo zvySeni penéznich prostiedkli ve spole¢nosti v ramci tthrady
uroku z prodleni od zakaznikt. V tabulce 44 je uveden pouze odhad vySe uroku z prodleni
v ramci zavedeni opatieni v prvnim roce, ktery by vedl K jednorazovému navyseni polozky
penéznich prostiedku. Jak jiz bylo fe¢eno jedna se o odhad, ktery by se v nasledujicich letech
vyvijel podle platebni moralky novych i stavajicich zakaznikd. V tomto piipadé by Castka
piedstavovala navySeni penéznich prostfedkt, které maji vliv na ukazatel okamzité likvidity,

avSak zména by byla z 0,6 na 0,7 (z dat z roku 2021).

Tabulka 44: Vydisleni zdkonného a smluvniho uroku
(Zdroj: viastni zpracovani)

Splatnost pohledavek k 01.01.2021
. Pohledavky po Pohledavky po Pohledavky po
[tis. K] splatnosti 90 dnt splatnosti 180 dnti splatnosti 365 dnt e
Zakonny urok z prodleni 100,57 62,96 76,23 239,76
Smluvni tirok z prodleni 157 49 29 235
Splatnost pohledavek k 01.01. 2022
. Pohledavky po Pohledavky po Pohledavky po
[tis. K] splatnosti 90 dnti splatnosti 180 dnt splatnosti 365 dnt e
Zakonny urok z prodleni 143,24 89,67 108,57 341,48

Jako druhy ptinos lze ocekavat zkraceni doby obratu pohledavek, diky zavedeni jak zdkonnych,
tak smluvnich urokil z prodleni. Jelikoz poté by zdkaznici méli vétsi tendenci splacet své
zavazky a zbytecné neplatit uroky z prodleni. V rdmci vycisleni tohoto pfinosu je pocitano
s pesimistickou, realistickou a optimistickou variantou a data pro ukazatel doby obratu
pohledavek jsou pievzata z roku 2021. Jelikoz zavedeni jak zakonnych, tak smluvnich urokt
by nijak nepostihlo VIP zdkazniky, nejsou pii vypoctech jejich zmény zohlednény.
V nasledujici tabulce 45 je proveden vypocet pro vSechny tfi varianty zmény objemu
obchodnich pohledavek po splatnosti do 365 dni. Pfi vypoctu se od objemu pohledavek (po
splatnosti 365 dni) odecte 15 %, které predstavuji VIP odbératele, kterym by se neuctoval zadny
zminény urok (v tom pfipad¢ je objem pohledavek 7406,05 tis. K¢), poté se procentualni snizeni

pocita nasledovné.

o Pesimistickd varianta: sniZzeni objemu pohledavek z obchodnich vztahii po

splatnosti do 365 dni 0 30 %. Poté by tyto pohledavky dosahovaly 5184,235 tis. K¢.
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o Realisticka varianta: pokud by se mnozstvi pohledavek po splatnosti do 365 dni
snizilo 0 50 %, snizil by se jejich pocet z 8713 tis. K¢ na 3703,025 tis. K¢.
o Optimisticka varianta: pocet pohledavek po splatnosti do 365 dni by se snizil o 70

%. Snizeni by vedlo k objemu téchto pohledavek ve vysi 2221,815 tis. K¢.

Tabulka 45: Vypocet doby obratu pohleddvek po zavedeni opatieni
(zdroj: vlastni zpracovdni)

2021 a snizeni (2021 a snizeni 0{2021 a snizeni o
Ukazatel 2021 030 % 50 % 70 %
Pohledavky z obchodnich vztaht [tis. K¢] 31528 29306,185 27824,975 26343,765
Trzby [tis. K¢] 170727 170727 170727 170727
67 63 59 56
Doba obratu pohledavek [dny] Pesimisticka Realisticka Optimisticka
varianta varianta varianta

Z vyse uvedenych piinosd, lze spolenosti doporucit zavedeni urokl z prodleni. Jak je vidét,
zavedeni opatfeni i za pesimistické varianty by vedlo alespon ke mirnému (4dennimu) snizeni
doby obratu pohledavek. V ptipadé piinost pené¢znich prostredkil je zddouci zavedeni alespon
zakonného uroku z prodleni, na ktery ma spolecnost narok i bez ,,zakomponovani* vymahani

do budoucich obchodnich smluv.
3.4 Dopad navrhii na souhrnné finan¢ni ukazatele

Dale bude dopad jednotlivych navrht, ktera byly popsany vyse, demonstrovan na souhrnném
finanénim ukazateli z posledniho sledovaného roku 2021. A to na Tafflerové bankrotnim
modelu, jelikoz maji navrhy nejvétsi dopad na oblast zadluzenosti. Do ukazateli bude
zakomponovana zména polozek pii zavedeni navrhii (omezenim je opét nedostupnost dat za
rok 2022, tudiz se vSe bude piepocitavat pro rok 2021). Tyto ukazatele nebudou brat v potaz

zvySeni trzeb po implementaci SW, jelikoZ by doslo k nerovnovaze v Case.
1. Taffleriv bankrotni model

V roce 2021 vychézela hodnota Tafflerova bankrotniho modelu na vysokych hodnotach —
Z toho vyplyva, ze spolecnosti v nejbliz§i dobé nehrozi pravdépodobnost bankrotu. V tomto
ohledu je i dopad opatieni vV porfadku, protoze sice zvysi zadluzeni spolecnosti, ale potad ji
nebude hrozit bankrot. Jde pouze o odhad zmény vybranych finan¢nich ukazatelt, jelikoz se
vychazi z dat pro rok 2021. Dal$im bodem bude pocitano se zjednodusenim vzhledem k tomu,
ze by dotace byla poskytnuta spole¢nosti béhem jednoho roku, soucasné by byl sniZen i vlastni
kapital a navysen cizi kapital o hodnotu bankovniho uvéru. Zména by byla i o ukazatele

penéznich prosttedkl vlivem inkasa urokt z prodleni.
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Tabulka 46: Vypocet zmény Tafflerova bankrotniho modelu
(Zdroj: vlastni zpracovani)

Parametr 2021 2021 prepocet
R1 0,09 0,09
R2 2,18 2,10
R3 0,43 0,41
R4 2,04 1,96
T 0,74 0,71

Z tabulky 46 je patrné mirné snizeni vysledné hodnoty 0 0,03, ktera znaci vyssi zadluzeni
spolecnosti. Je vSak potfeba zminit, Ze tato hodnota je dle literatury stale v potradku, jelikoz do
moznych finan¢nich problémd, spojenych s vy$$i pravdépodobnosti bankrotu, by se mohla

spole¢nost dostat az v pripadé propadu pod uroven 0,2.

105



3.5 Harmonogram zavadéni opatieni

V ramci zavadéni navrhnutych opatfeni budou do ¢asového harmonogramu zaznamenéany
dilezité milniky souvisejici pravé s potiebou implementace navrhi do spolecnosti.
V harmonogramu (viz tabulka 47) jsou zobrazeny hlavni ¢innosti vychazejici z popsanych
navrhi, dale je zde odhadnuta doba trvani a piiblizné datum zahajeni dané Cinnosti.

Tabulka 47: Harmonogram zavddéni navrhnutych opatieni
(Zdroj: viastni zpracovani)

2023 2024 2025 2026
& 5)

. = | 5 5| o |g|g|Bl 2|8 5| B |Els|E

Cinnost 35 g 2 L o|&| a ] 2 o = 5| | @
2 € |8l & |5 N | g |8 & t | 8|l&|>
5 E | 8 s| €17 x| € |=| |8
A= < = [<2] & D
% ,_g 3T - =
N A

Predlozeni

navrhu a .

seznameni Cerven 1den

o 2023

jej s

managementem

Zavedeni

vymahani Cerven 1 més

pohledavek 2023 ’

ve firm¢

Vymahani Cerven .

pohleddvek  |2023 | Pordd

Sestaveni

(dotaniho) Cervenec L

planu a 2023 2-3 més.

vSech ostatnich

nalezitosti

Vybér dotacni | Srpen ,

agentury 2023 2 tydny

Dotace — Rijen 1 den

podéani zadosti | 2023

Administrativa

spojena s Leden N

vyhl&Senim | 2024 |40

dotace

Prace na vyvoji | Cerven

SW 2024 | L2T0ky

Ptiprava

obchodni Prosinec | més

strategie 2025 )

(v ramci SW)

Zavedeni do Leden

prodeje 2026 0,5 roku
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r 4
Zavér
Diplomova prace se zabyvala zhodnocenim finan¢ni situace mezinarodné ptsobici spolecnosti

Minerva Ceska republika, a.s. a na jejim zakladé navrhnout opatieni, ktera povedou k jejimu

zlepSeni.

Prace byla ¢lenéna do tii hlavnich kapitol. Prvni se zabyvala teorii vztahujici se k analyze makro
a mikro okoli, dale pfedevsim K finan¢ni analyze, a také mezipodnikovému srovnani. Diky
ziskanym teoretickym poznatkim mohla byt uskutecnéna druhé cast prace, a to analyticka.
V této Gasti byl také piedstavena analyzovana spole¢nost Minerva Ceska republika, a.s. Dal§im
bodem bylo provedeni analyzy makroprostfedi pomoci analyzy STEP, a také mikroprostiedi
zamétené na analyzu dostupnych zdrojii spolecnosti. Nasledovalo shrnuti predeslych analyz, ze
kterych vyplynuly silné stranky v oblasti lidskych zdrojt (jelikoz spoleénost ma k dispozici
pocetny tym IT expertit) a v ramci silného zahrani¢niho dodavatele nosného softwaru QAD. Ze
slabych stranek lze zminit odvadéni vysokého procenta z trzeb dodavatelské spolecnosti a jeji
zaméteni pouze na vyrobni podniky. V ptipad¢ ptilezitosti na trhu se jedné o zvysujici se zajem
0 ERP softwary, a také budouci zaméfeni na tzv. software na miru. Na druhou stranu je

spole¢nost ohrozena pomérn€ vysokou konkurenci, jak na tuzemském, tak na zahrani¢nim trhu.

StéZejni oblast prace, zaméfujici se na finan¢ni analyzu, obsahovala ¢asti horizontalni a
vertikalni analyzy, rozdilové ukazatele, pomérové ukazatele a souhrnné finan¢ni ukazatele
bonitni a bankrotni. Nasledovala ¢ast zaméfend na mezipodnikové srovnani, které také odhalilo
silné a slabé stranky spolecnosti. Z této ¢asti prace 1ze popsat nasledujici nedostatky, které z ni
vyplynuly. V porovnani s konkurenci spole¢nost dosahovala pomérné nizké tirovné ukazatele
okamzité likvidity. NizSich hodnot bylo dosazeno v oblasti rentability, které byly oproti
konkurenci na nizké trovni. Dale bylo z provedené finan¢ni analyzy zjisténo nizké vyuziti
ciziho kapitalu, které se projevilo v nékterych ukazatelich. Na tyto nedostatky byly zaméteny

opatteni v nasledujici navrhové casti.

Navrhy, které tyto nedostatky fesily, byly provazany na optimalizaci kapitalové struktury
s vycislenim nakladt v ramci vyvinuti nového softwaru a dale na zavedeni jednotného systému
pro vymahani Grokl z prodleni. Zminénd opatieni se podilela na zlepSeni nedostatkii, a to
nasledovné. Optimalizaci kapitadlové struktury se podafilo snizit primérné néklady na celkovy
kapital. V ramci vyvoje nového softwaru by se odhadové zvysSily hodnoty trzeb, jak
tuzemskych, tak zahrani¢nich. Coz by v budoucnu mélo pozitivni dopad i na ukazatele

rentability, kde by se jejich hodnota zvysila. Posledni navrh byl zaméfen primarné na zkraceni
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doby splatnosti pohledavek, dale by vsak m¢l vliv 1 na zvySeni ukazatele okamzité likvidity.
V piipad¢ celkového finan¢niho zhodnoceni byl vyuzit Taffleriv bankrotni model, diky
kterému lze vidét mirné zvyseni zadluzeni po zavedeni opatieni. Ovsem vysledna hodnota je
stale vysoko nad urovni tzv. Sedé zony, tudiz by pravdépodobnost bankrotu spole¢nosti byla
stale velice nizka. Nasledné byl vSak vymezen harmonogram, ktery by jiz ¢asoveé odpovidal pro
zavedeni vSech opatieni ve spole¢nosti. Omezeni pii vSech zminénych vypoétech dopadi byla
kalkulace s hodnotami pro rok 2021, jelikoz pro rok 2022 prozatim nejsou dostupné ucetni

zavérky. Dale omezenim v ramci sbéru dat bylo obdobi za deset let (mezi lety 2012 a 2021).

Diplomova prace se zaméiovala na analyzované financni nedostatky ve spolecnosti, vici
kterym byla doporu¢ena zminéna opatteni, ktera by je méla eliminovat a zlepsit tak soucasnou

finan¢ni situaci spole¢nosti.
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P¥ilohy

P#iloha 1: Rozvaha — Aktiva, spolecnosti Minerva C’R, a.s. mezi lety 2012-2016
(Zdroj: Vyrocni zpravy spolecnosti Minerva CR, a.s. mezi lety 2012-2016)

[v tis. K¢] 2012 2013 2014 2015 2016
AKTIVA CELKEM 88210 02224 | 79782| 78383| 88227
Pohledavky za upsany zakladni
A kapital 0 0 0 0 0
B. Stala aktiva 973 2396 9180 5982 6751
B. |l Dlouhodoby nehmotny majetek 87 97 74 26 41
B.[I. |1 Nehmotné vysledky vyvoje 0 0 0 0 0
2 Ocenitelna prava 0 0 0 0 41
2.1. Software 87 97 74 26 41
2.2. Ostatni ocenitelnd prava 0 0 0 0 0
3 Goodwill 0 0 0 0 0
Ostatni dlouhodoby nehmotny
4 majetek 0 0 0 0 0
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby
nehmotny majetek a nedokonceny
5 dlouhodoby majetek 0 0 0 0 0
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby
5.1. nehmotny majetek 0 0 0 0 0
Nedokoncéeny dlouhodoby
5.2. nehmotny majetek 0 0 0 0 0
B. | Il Dlouhodoby hmotny majetek 886 2299 3000 2829 4652
B.|Il. |1 Pozemky a stavby 0 0 0 0 0
1.1. Pozemky 0 0 0 0 0
1.2. Stavby 0 0 0 0 0
Hmotné movité véci a jejich
2 soubory 886 2299 3000 2829 4652
Oceinovaci rozdil k nabytému
3 majetku 0 0 0 0 0
Ostatni dlouhodoby hmotny
4 majetek 0 0 0 0 0
4.1, Pé&stitelské celky trvalych porostt 0 0 0 0 0
4.2. Dospéla zvitata a jejich skupiny 0 0 0 0 0
4.3. Jiny dlouhodoby hmotny majetek 0 0 0 0 0
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby
hmotny majetek a nedokonéeny
5 dlouhodoby hmotny majetek 0 0 0 0 0
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby
5.1. hmotny majetek 0 0 0 0 0
Nedokonceny dlouhodoby hmotny
5.2. majetek 0 0 0 0 0
B. |11l Dlouhodoby finanéni majetek 0 0 6106 3127 2058
Podily — ovladana nebo ovladajici
B. [Ill. |1 osoba 0 0 0 0 0
Zapujeky a avéry — ovladana nebo
2 ovladajici osoba 6106 3127 2058
3 Podily — podstatny vliv 0 0 0 0 0
4 Zapijcky a avéry — podstatny vliv 0 0 0 0 0
Ostatni dlouhodobé cenné papiry a
5 podily 0 0 0 0 0
6 Zapujcky a uvéry — ostatni 0 0 0 0 0
Ostatni dlouhodoby finan¢ni
7 majetek 0 0 0 0 0
7.1. Jiny dlouhodoby finan¢ni majetek 0 0 0 0 0




Poskytnuté zalohy na dlouhodoby

7.2. finan¢ni majetek 0 0 0 0 0
C. ObézZna aktiva 84845 89425| 70296| 72186| 81179
C.|lL Zasoby 16302 16987 11531 16210 16836
C.]I. |1 Material 0 0 0 0 0
2 Nedokonéena vyroba a polotovary 0 0 0 0 0
3 Vyrobky a zbozi 16298 16987 11531 16210 16836
3.1. Vyrobky 0 0 0 0 0
3.2. Zbozi 16298 16987 11531 16210 16836
Mlada a ostatni zvitata a jejich
4 skupiny 0 0 0 0 0
5 Poskytnuté zalohy na zasoby 4 0 0 0 0
C. | Pohledavky 53783 63606 | 45985| 41263 | 44010
C. [ |1 Dlouhodobé pohledavky 0 0 0 0 0
1.1. Pohledavky z obchodnich vztahi 0 0 0 0 0
Pohledavky — ovladana nebo
1.2. ovladajici osoba 0 0 0 0 0
1.3. Pohledavky — podstatny vliv 0 0 0 0 0
14. Odlozené danové pohledavky 0 0 0 0 0
1.5. Pohledavky — ostatni 0 0 0 0 0
1.5.1. | Pohledavky za spole¢niky 0 0 0 0 0
1.5.2. | Dlouhodobé poskytnuté zalohy 0 0 0 0 0
1.5.3. | Dohadné ucty aktivni 0 0 0 0 0
1.5.4. | Jiné pohledavky 0 0 0 0 0
2 Kratkodobé pohledavky 53783 63606 | 45985| 41263| 44010
2.1. Pohledavky z obchodnich vztahi 49703 61898 | 44015| 38754| 41070
Pohledavky — ovladana nebo 0 0
2.2. ovladajici osoba 822 1164 1158
2.3. Pohledavky — podstatny vliv 0 0 0 0 0
2.4, Pohledavky — ostatni 4080 1708 1148 1345 1782
2.4.1. | Pohledavky za spolecniky 0 0 0 0 0
Socialni zabezpeceni a zdravotni
2.4.2. | pojisténi 0 0 0 0 0
2.4.3. | Stat — datiové pohledavky 272 1339 699 1071 1496
2.4.4. | Kratkodobé poskytnuté zalohy 612 242 266 233 238
2.4.5. | Dohadné ucty aktivni 0 0 0 0 0
2.4.6. | Jiné pohledavky 3196 127 183 41 48
C. | HI. Kritkodoby finanéni majetek 0 0 0 0 0
Podily — ovladana nebo ovladajici
C. | |1 0soba 0 0 0 0 0
Ostatni kratkodoby financni
2 majetek 0 0 0 0 0
C.|IV. PenéZni prostiredky 14760 8832 12780 14713| 20333
C.lIV. |1 Penézni prostiedky v pokladné 435 267 288 348 322
2 Penézni prostiedky na uctech 14325 8565 12492 14365 20011
D. |l Casové rozliSeni 2392 403 306 215 297
D.|I. |1 Naklady ptistich obdobi 243 295 246 213 297
2 Komplexni néklady pfistich obdobi 0 0 0 0 0
3 Pii{jmy ptistich obdobi 2149 108 60 2 0




Piiloha 2: Rozvaha — Aktiva, spolecnosti Minerva CR, a.s. mezi lety 2017-2021
(Zdroj: Vyrocni zpravy spolecnosti Minerva CR, a.s. mezi lety 2017-2021)

[v tis. K¢] 2017 2018 2019 2020 2021
AKTIVA CELKEM 89487 75417 | 85497 | 95344| 83599
Pohledavky za upsany zakladni
A kapital 0 0 0 0 0
B. Stala aktiva 3470 9098 8642 1680 1716
B. |l Dlouhodoby nehmotny majetek 106 108 235 154 84
B.|I. |1 Nehmotné vysledky vyvoje 0 0 0 0 0
2 Ocenitelnd prava 106 108 235 154 84
2.1. Software 14 36 106 63 30
2.2. Ostatni ocenitelna prava 92 72 129 91 54
3 Goodwill 0 0 0 0 0
Ostatni dlouhodoby nehmotny
4 majetek 0 0 0 0 0
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby
nehmotny majetek a nedokonceny
5 dlouhodoby majetek 0 0 0 0 0
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby
5.1. nehmotny majetek 0 0 0 0 0
Nedokonéeny dlouhodoby
5.2. nehmotny majetek 0 0 0 0 0
B. |1l Dlouhodoby hmotny majetek 3364 2673 2368 1435 1632
B.[Il. |1 Pozemky a stavby 0 0 0 0 0
1.1. Pozemky 0 0 0 0 0
1.2. Stavby 0 0 0 0 0
Hmotné movité véci a jejich
2 soubory 3364 2673 2368 1435 1632
Oceinovaci rozdil k nabytému
8 majetku 0 0 0 0 0
Ostatni dlouhodoby hmotny
4 majetek 0 0 0 0 0
4.1, Pé&stitelské celky trvalych porosti 0 0 0 0 0
4.2. Dospéla zvitata a jejich skupiny 0 0 0 0 0
4.3. Jiny dlouhodoby hmotny majetek 0 0 0 0 0
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby
hmotny majetek a nedokonceny
5 dlouhodoby hmotny majetek 0 0 0 0 0
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby
5.1. hmotny majetek 0 0 0 0 0
Nedokonc¢eny dlouhodoby hmotny
5.2. majetek 0 0 0 0 0
B. | Il Dlouhodoby finanéni majetek 0 6317 6039 91 0
Podily — ovladana nebo ovladajici
B. [l |1 osoba 0 0 0 0 0
Zapujcky a uvéry — ovladana nebo
2 ovladajici osoba 0 6317 6039 91 0
3 Podily — podstatny vliv 0 0 0 0 0
4 Zapujeky a uvéry — podstatny vliv 0 0 0 0 0
Ostatni dlouhodobé cenné papiry a
5 podily 0 0 0 0 0
6 Zapujcky a uvéry — ostatni 0 0 0 0 0
Ostatni dlouhodoby finanéni
7 majetek 0 0 0 0 0
7.1. Jiny dlouhodoby finan¢ni majetek 0 0 0 0 0
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby
7.2. finanéni majetek 0 0 0 0 0
C. ObéZna aktiva 85577 65831 | 76378| 93185| 79197




l. Zasoby 20274 13985 19962 | 21252 | 20772
. |1 Material 0 0 0 0 0
2 Nedokoncena vyroba a polotovary 0 0 0 0 0
3 Vyrobky a zbozi 20274 13985 19962 | 21252 | 20772
3.1 Vyrobky 0 0 0 0 0
3.2. Zbozi 20274 13985 19962 | 21252 | 20772
Mlada a ostatni zvitata a jejich
4 skupiny 0 0 0 0 0
5 Poskytnuté zalohy na zasoby 0 0 0 0 0
Il. Pohledavky 52787 39357 | 44359| 31952| 34214
. |1 Dlouhodobé pohledavky 0 0 0 0 0
1.1. Pohledavky z obchodnich vztaha 0 0 0 0 0
Pohledavky — ovladana nebo
1.2. ovladajici osoba 0 0 0 0 0
1.3. Pohledavky — podstatny vliv 0 0 0 0 0
1.4. Odlozené danové pohledavky 0 0 0 0 0
1.5. Pohledavky — ostatni 0 0 0 0 0
1.5.1. | Pohledavky za spole¢niky 0 0 0 0 0
1.5.2. | Dlouhodobé poskytnuté zalohy 0 0 0 0 0
1.5.3. | Dohadné ucty aktivni 0 0 0 0 0
1.5.4. |Jiné pohledavky 0 0 0 0 0
2 Kratkodobé pohledavky 52787 39357 | 44359 | 31952 34214
2.1. Pohledavky z obchodnich vztahd 50305 36238 | 42431 30269 | 31528
Pohledavky — ovladana nebo
2.2. ovladajici osoba 617 1158 1158 1158 0
2.3. Pohledavky — podstatny vliv 0 0 0 0 0
2.4. Pohledavky — ostatni 1865 1961 770 525 2686
2.4.1. | Pohledavky za spole¢niky 0 0 0 0 0
Socialni zabezpeceni a zdravotni
2.4.2. | pojisténi 0 0 0 0 0
2.4.3. | Stat — danové pohledavky 1515 1539 463 232 2320
2.4.4. | Kratkodobé poskytnuté zalohy 286 397 307 293 364
2.4.5. | Dohadné ticty aktivni 0 0 0 0 0
2.4.6. | Jiné pohledavky 64 25 0 0 2
Il. Kritkodoby finanéni majetek 0 0 0 0 0
Podily — ovladana nebo ovladajici
. |1 osoba 0 0 0 0 0
Ostatni kratkodoby finan¢ni
2 majetek 0 0 0 0 0
V. PenéZni prostiredky 12516 12489 | 12057 39981 | 24211
V. |1 Penézni prostiedky v pokladné 328 306 362 279 192
2 Penézni prostiedky na uctech 12188 12183 11695 39702 24019
l. Casové rozliSeni 440 488 477 479 2686
. |1 Naklady ptistich obdobi 440 488 477 479 414
2 Komplexni néklady pfistich obdobi 0 0 0 0 0
3 Piijmy pfistich obdobi 0 0 0 0 2272




Piiloha 3: Rozvaha — Pasiva spolecnosti Minerva CR, a.s. mezi lety 2012-2016

(Zdroj: Vyrocni zpravy spolecnosti Minerva CR, a.s. mezi lety 2012-2016)

[v tis. K¢] 2012 2013 2014 2015 2016
PASIVA CELKEM 88210 92224 79782 8 383 88 27
A Vlastni kapital 42085 42695 42 659 43910 47 682
A 1. Zakladni kapital 37500 37500 37500 37 500 37 500
1| Zékladni kapital 37500 37500 37500 37 500 7500
2 | Vlastni podily (-) 0 0 0 0 0
Zmény zakladniho
3 | kapitalu 0 0 0 0 0
Azio a kapitalové
A 1. fondy 0 0 0 0 0
A I1. 1| Azio 0 0 0 0 0
2 | Kapitalové fondy 0 0 0 0 0
Ostatni kapitalové
2.1. | fondy 0 0 0 0 0
Ocenovaci rozdily z
precenéni majetku a
2.2. | zavazkl 0 0 0 0 0
Oceinovaci rozdily z
precenéni pii zménach
2.3. | obchodnich korporaci 0 0 0 0 0
Rozdily z pfemén
2.4. | korporaci 0 0 0 0 0
Rozdily z ocenéni pii
pfeménach obchodnich
2.5. | korporaci 0 0 0 0 0
A 11. Fondy ze zisku 2209 2312 0 0 0
A 11. 1 | Ostatni rezervni fondy 2209 2312 0 0 0
Statutarni a ostatni
2 | fondy 0 0 0 0 0
Vysledky hospodaieni
A V. minulych let (+/-) 323 73 2496 9 0
Nerozdéleny zisk
A V. 1 | minulych let 323 73 2 496 9 0
Neuhrazena ztrata
2 | minulych let (-) 0 0 0 0 0
Jiny vysledek
hospodareni minulych
3| let (+/-) 0 0 0 0 0
Vysledek hospodateni
bézného ucetniho
A V. 1| obdobi 2053 2810 2 663 6 401 10 182
Rozhodnuti o zalohach
na vyplatu podilu na
2 | zisku 0 0 0 0 0
B.+C Cizi zdroje 36013 38583 25 333 26 910 32163
B. l. Rezervy - -
Rezerva na diichody a
B. l. 1| podobné zavazky 0 0 0 0 0
2 | Rezerva na dan z ptijmu 0 0 0 0 0
Rezervy podle
zvlastnich pravnich
3 | pfedpisu 0 0 0 0 0
4 | Ostatni rezervy 0 0 0 0 0
C Zavazky 36013 | 38583 25 333 26 910 32 163
C l. Dlouhodobé zavazky 25 83 130 195 277
C l. 1 | Vydané dluhopisy 0 0 0 0 0




1.1. | Vyménitelné dluhopisy 0 0 0 0 0
1.2. | Ostatni dluhopisy 0 0 0 0 0
Zavazky k Gvérovym
2 | institucim 0 0 0 0 0
Dlouhodobé piijaté
3 | zalohy 0 0 0 0 0
Zavazky z obchodnich
4 | vztaht 0 0 0 0 0
Dlouhodobé sménky k
S | thradé 0 0 0 0 0
Zavazky — ovladana
6 | nebo ovladajici osoba 0 0 0 0 0
Zavazky — podstatny
7 | vliv 0 0 0 0 0
OdlozZeny daiiovy
8 | zdvazek 25 83 130 195 277
9 | ZavazKky — ostatni 0 0 0 0 0
Zavazky ke
9.1. | spole¢niklim 0 0 0 0 0
9.2. | Dohadné ucty pasivni 0 0 0 0 0
9.3. | Jiné zavazky 0 0 0 0 0
I1. Kratkodobé ziavazky 35988 38500 25 203 26 715 31 886
1. 1| Vydané dluhopisy 0 0 0 0 0
1.1. | Vyménitelné dluhopisy 0 0 0 0 0
1.2. | Ostatni dluhopisy 0 0 0 0 0
Zavazky k Givérovym
2 | institucim 0 0 0 0 0
Kratkodobé ptijaté
3 | zalohy 0 0 0 0 0
Zavazky z obchodnich
4 | vztahu 19260 22961 13 948 14 944 17 027
Kratkodobé sménky k
5 | thradé 0 0 0 0 0
Zavazky — ovladana
6 | nebo ovladajici osoba 0 0 0 0 0
Zavazky — podstatny
7 | vliv 0 0 0 0 0
8 | Zavazky — ostatni 16728 15539 11 255 11771 14 859
Zavazky ke
8.1. | spolecnikiim 2200 2700 - -
Kratkodobé¢ finan¢ni
8.2. | vypomoci - - - - -
Zavazky k
8.3. | zaméstnanclim 7257 4810 3839 4073 4 286
Zavazky ze socialniho a
8.4. | zdravotniho pojisténi 2098 2256 1786 1935 1912
Stat — danové zavazky a
8.5. | dotace 1338 2951 1671 1946 3352
8.6. | Dohadné ucty pasivni 6035 2941 1248 3817 5309
8.7. | Jiné zavazky 381 11 - -
Casové rozliSeni 10112 10946 11790 7563 8 382
l. 1| Vydaje pfistich obdobi 130 80 130 130 130
2 | Vynosy piistich obdobi 9982 10866 11 660 7433 8 252




Piiloha 4: Rozvaha — Pasiva spolecnosti Minerva CR, a.s., mezi lety 2017-2021

(Zdroj: Vyrocni zpravy spolecnosti Minerva CR, a.s. mezi lety 2017-2021)

[v tis. K¢] 2017 2018 2019 2020 2021
PASIVA
CELKEM 89 487 75 417 85 497 95 344 83 599
A Vlastni kapital 39 105 39 205 44 577 53 281 40019
A L Zakladni kapital 37500 37500 37500 37 500 37 500
1 | Zékladni kapital 37500 37500 37500 37 500 37 500
2 | Vlastni podily (-) 0 0 0 0 0
3 | Zmény zékladniho kapitalu 0 0 0 0 0
A. [l Azio a kapitalové fondy 0 0 0 0 0
A Il 1| Azio 0 0 0 0 0
2 | Kapitalové fondy 0 0 0 0 0
2.1. | Ostatni kapitalové fondy 0 0 0 0 0
Ocenovaci rozdily z pfecenéni
2.2. | majetku a zavazkl 0 0 0 0 0
Ocenovaci rozdily z pfecenéni
pfi zménach obchodnich
2.3. | korporaci 0 0 0 0 0
2.4. | Rozdily z pfemén korporaci 0 0 0 0 0
Rozdily z ocenéni pii
prfeménach obchodnich
2.5. | korporaci 0 0 0 0 0
A. |l Fondy ze zisku 0 0 0 0 0
A. [l 1 | Ostatni rezervni fondy 0 0 0 0 0
2 | Statutarni a ostatni fondy 0 0 0 0 0
Vysledky hospodaieni
A |IV. minulych let (+/-) 0 1 1 0 0
A. |IV. 1 | Nerozd¢€leny zisk minulych let 0 1 1 0 0
Neuhrazena ztrata minulych
2| let(-) 0 0 0 0 0
Jiny vysledek hospodatreni
3 | minulych let (+/-) 0 0 0 0 0
Vysledek hospodareni 1 1 7 15 2
A. |V 1 | bézného ucetniho obdobi 605 704 076 781 519
Rozhodnuti o zalohach na
2 | vyplatu podilu na zisku 0 0 0 0 0
B. it 40 28 34 34 36
+C 436 553 412 935 278
B. | Rezervy = .
Rezerva na dichody a
B. |l 1 | podobné zavazky 0 0 0 0 0
2 | Rezerva na dan z ptijmu 0 0 0 0 0
Rezervy podle zvlastnich
3 | pravnich piedpist 0 0 0 0 0
4 | Ostatni rezervy 0 0 0 0 0
Zévazky 40 28 34 34 36
C 436 553 412 935 278
c |1 Dlouhodobé zavazky 270 260 130 73 9
c |L 1| Vydané dluhopisy 0 0 0 0 0
1.1. | Vymeénitelné dluhopisy 0 0 0 0 0
1.2. | Ostatni dluhopisy 0 0 0 0 0
Zavazky k Gvérovym
2 | institucim 0 0 0 0 0
3 | Dlouhodobé ptijaté zalohy 0 0 0 0 0
4| Zavazky z obchodnich vztaht 0 0 0 0 0
5 | Dlouhodobé sménky k thradé 0 0 0 0 0




Zéavazky — ovladana nebo

6 | ovladajici osoba 0 0 0 0 0
7 | Zavazky — podstatny vliv 0 0 0 0 0
8 | OdloZeny danovy zavazek 270 260 130 73 90
9 | ZavazKky — ostatni 0 0 0 0 0
9.1. | Zavazky ke spole¢nikiim 0 0 0 0 0
9.2. | Dohadné ucty pasivni 0 0 0 0 0
9.3. | Jiné zavazky 0 0 0 0 0
; % 5 40 28 34 34 36
I. Kratkodobe zavazky 166 293 282 862 188
1. 1 | Vydané dluhopisy 0 0 0 0 0
1.1. | Vyménitelné dluhopisy 0 0 0 0 0
1.2. | Ostatni dluhopisy 0 0 0 0 0
Zavazky k Gvérovym
2 | institucim 0 3068 0 0 0
3 | Kratkodobé piijaté zalohy 0 0 0 0 0
4 Zavazky z obchodnich vztahti 8;3 9%5 352 3% 7;2
5 | Kratkodobé sménky k thradé 0 0 0 0 0
Zavazky — ovladana nebo
6 | ovladajici osoba 0 0 0 0 6916
7 | Zavazky — podstatny vliv 0 0 0 0 0
Zavazky — ostatni - 12 13 13 9
8 309 246 971 479 490
81 Zavazky ke spole¢niktim ) ) ) ) )
Kratkodobé¢ finan¢ni
8.2. | vypomoci - - - - -
Zavazky k zaméstnanctim 4 3 4
8.3. 4169 3971 399 952 354
Zavazky ze socialniho a 2 2 2 2
8.4. | zdravotniho pojisténi 1964 000 209 220 258
Stat — dafiové zdvazky a
8.5. | dotace 665 2 064 1869 3414 1248
8.6. | Dohadné ucty pasivni 4511 4211 5494 3893 1630
8.7. | Jiné zavazky - - - - -
Casové rozliSeni 9 946 7659 6 508 7128 7302
l. 1 | Vydaje piistich obdobi 130 130 130 130 1143
2 | Vynosy piistich obdobi 9 816 7529 6378 6998 6 159




Priloha 5: Vykaz zisku a ztrat mezi lety 2012-2016
(Zdroj: Vyrocni zpravy spolecnosti Minerva CR, a.s. mezi lety 2012-2016)

Vykaz zisku a ztrat 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016
Trzby z prodeje vlastnich vyrobki a
] dused - 1721551172581 | 173142 179140 | 190333
Il. Trzby za prodej zbozi 5382| 3274| 2743| 5243| 6417
A. Vykonova spotieba 99529 | 102095 | 103366 | 103557 | 111744
1| Naklady vynalozené na prodané zbozi 4740 2552| 2370| 4483| 5684
2 | Spotieba materialu a energie 2729| 2534| 2140| 1658| 1678
3 | Sluzby 92060 | 97009| 98856| 97416104382
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti (+/- 0 0
B. ) 0 0 0
C. Aktivace(-) 0 0 0 0 0
D. Osobni naklady 74749| 70350| 68079| 69130| 70730
1| Mzdové naklady 55580 | 51400| 49745| 50628 | 51666
Naklady na socialni zabezpeceni,
2 zdravot}rlli pojisténi a ostatrll)i naklady 19169/ 18950 18334 | 18502 | 19064
Néklady na socialni zabezpeceni a
2.1. | zdravotni pojisténi 17582 17361 16721 | 16845| 17302
2.2. | Ostatni naklady 1587| 1589| 1613| 1657| 1762
E. Upravy hodnot v provozni oblasti 167| 1135| 1766| 3408| 1242
Upravy hodnot dlouhodobéh_o 856 868
1. nehmotného a hmotného majetku 1319 1420 1528
Upravy hodnot dlouhodobého
nehmotného a hmotného - trvalé 856 868
1.1. majetku 1319| 1420| 1528
Upravy hodnot dlouhodobého
nehmotného a hmotného - docasné 0 0
1.2. majetku 0 0 0
2. Upravy hodnot zasob 0 0 0 0 0
3. Upravy hodnot pohledavek -689 267 447| 1988 -286
I"I. Ostatni provozni vynosy 2606 | 2917 271 35 28
Trzby z prodaného dlouhodobého
. 1. majei,kup 137 176 13 17 7
2. | Trzby z prodaného materidlu 0 0 0 0 0
3. |Jiné provozni vynosy 2469 | 2741 258 18 21
F. Ostatni provozni naklady 2517 2896 1295 1014 1022
Zustatkova cena p'rodaného o4 157
1. dlouhodobého majetku 0 0 0
2. Zustatkova cena prodaného materialu 0 0 0 0 0
3. Dané a poplatky v provozni oblasti 263 249 132 119 135
Rezervy v provozni oblasti a 0 0 0 0
4, komplexni naklady pfistich obdobi 0
5. Jiné provozni naklady 2230 2490| 1163 922 887
* Provozni vysledek hospodareni 3031| 2068| 1650| 7282| 12040
Vynosy z dlouhodobého finan¢niho
V. majetku podily 0 0 0 0 0




Vynosy z podild - ovladana nebo

IV. 1. |ovladajici osoba 0 0 0 0 0
‘ 2. | Ostatni vynosy z podilt 0 0 0 0 0
Naklady vynalozené na prodané podily 0 0 0 0 0
Vynosy z ostatniho dlouhodobého
V. finan¢niho majetku 0 0 0 0 0
Vynosy z ostatniho dlouhodobého
finan¢niho majetku - ovladana nebo
V. 1. |ovladajici osoba 0 0 0 0 0
Ostatni vynosy z ostatniho
2. | dlouhodobého finan¢niho majetku 0 0 0 0 0
Naklady souvisejici s ostatnim
dlouhodobym finanénim majetkem 0 0 0 0 0
VI. Vynosové troky a podobné vynosy 109 80 425 331 291
Vynosové troky a poc.lobné vynosy - 109 80
VI. 1. |ovladana nebo ovladajici osoba 425 331 281
Ostatni vynosové uroky a podobné
2. | vynosy 0 0 0 0 10
Upravy hodnot a rezervy ve finanéni
oblasti 0 0 0 0 0
Nékladové uroky a podobné naklady 0 0 20 0 158
Nakladové troky a podobné naklady -
1. ovladana nebo ovladajici osoba 0 0 0 0 0
Ostatni nakladové urokové a podobné
2. naklady 0 0 20 0 158
VII. Ostatni finan¢ni vynosy 2316 2773 1732 1914 589
Ostatni finan¢ni naklady 2649 | 1902 903| 1616 790
e Finan¢ni vysledek hospodaieni -224 951| 1234 629 -68
Vysledek hospodareni pred
** zganénim i i Ay Stk 2884 | 7911| 11972
Dan z piijmi 754 209 221| 1510| 1790
Dan z ptijmi splatna 741 151 174| 1445| 1708
Dan z piijmi odlozena (+/-) 13 58 47 65 82
Vysledek hospodareni po zdanéni
w6 i i 2053 2810|  »663| ga01| 10182
Ptevod podilu na vysledek hospodareni
spole¢niku (+/-) 0 0 0 0 0
Vysledek hospodareni za ticetni
wox | obdobi (+-) ’ 2053| 28101 5631 6a01| 10182
e Cisty obrat za i¢etni obdobi 182568 | 181625 | 178313 | 186663 | 197658




Priloha 6: Vykaz zisku a ztrat mezi lety 2017-2021
(Zdroj: Vyrocni zpravy spolecnosti Minerva CR, a.s. mezi lety 2017-2021)

Vykaz zisku a ztrat 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021
Trzby z prodeje vlastnich vyrobku a
l. sluZeb 188843 | 176360 | 183857 | 194637 | 168650
1. Trzby za prodej zboZi 2572 3994| 3631 6350| 2077
A. Vykonova spotieba 107956 | 99548 | 98363| 98237 | 83454
1 | Naklady vynaloZené na prodané zbozi 2401| 3392| 2755| 5489| 1748
2 | Spotieba materialu a energie 1884 | 1656| 1670| 1401| 1323
3 | Sluzby 103671 | 94498 | 93938| 91347| 80383
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti (+/-
B. ) 0 0 0 0 0
C. Aktivace(-) 0 0 0 0 0
D. Osobni naklady 74844 | 77998| 76350| 82392| 80390
1| Mzdové naklady 54145| 55901 | 54756| 59014 | 57393
Naklady na socialni zabezpeceni,
2 | zdravotni pojisténi a ostatni naklady 20699 | 22097 | 21594 | 23378| 22997
Néklady na socialni zabezpeceni a
2.1. | zdravotni pojisténi 18378 | 18887 | 18419| 19899 | 19486
2.2. | Ostatni naklady 2321 3210| 3175| 3479| 3511
E. Upravy hodnot v provozni oblasti 2932 288 | 2560 851| 1429
Upravy hodnot dlouhodobého
1. nehmotného a hmotného majetku 1818 1886| 2316| 1680| 1261
Upravy hodnot dlouhodobého
nehmotného a hmotného - trvalé
1.1. rpajetku 1818| 1886| 2316| 1680 1261
Upravy hodnot dlouhodobého
nehmotného a hmotného - doc¢asné
1.2. majetku 0 0 0 0 0
2. Upravy hodnot zasob 0 0 0 0 0
3. Upravy hodnot pohledavek 1114| -1598 244| -829 168
1. Ostatni provozni vynosy 34 261 36 225 29
Trzby z prodaného dlouhodobého
. 1. |majetku 14 218 33 189 29
2. | Trzby z prodaného materialu 0 0 0 0 0
3. |Jiné provozni vynosy 20 43 3 36 0
F. Ostatni provozni naklady 1585| 1756| 1370| 1063 768
Zustatkova cena prodaného
1. dlouhodobého majetku 11 111 7 54 0
2. Zustatkova cena prodaného materialu 0 0 0 0 0
3. Dané¢ a poplatky v provozni oblasti 182 125 118 111 107
Rezervy v provozni oblasti a
4. komplexni naklady ptistich obdobi 0 0 0 0 0
5. Jiné provozni naklady 1392 1520 1245 898 661
* Provozni vysledek hospodareni 4132| 1027| 8881| 18669| 4715
Vynosy z dlouhodobého finan¢niho
V. majetku podily 0 0 0 0 0




Vynosy z podilu - ovladana nebo

IV. 1. |ovladajici osoba 0 0 0 0 0
2. | Ostatni vynosy z podilt 0 0 0 0 0
Naklady vynalozené na prodané podily 0 0 0 0 0
Vynosy z ostatniho dlouhodobého
V. finan¢niho majetku 0 0 0 0 0
Vynosy z ostatniho dlouhodobého
finan¢niho majetku - ovladana nebo
V. 1. |ovladajici osoba 0 0 0 0 0
Ostatni vynosy z ostatniho
2. | dlouhodobého finan¢niho majetku 0 0 0 0 0
Naklady souvisejici s ostatnim
dlouhodobym finan¢nim majetkem 0 0 0 0 0
VI. Vynosové troky a podobné vynosy 194 405 387 289 184
Vynosové troky a podobné vynosy -
VI. 1. |ovladana nebo ovladajici osoba 191 321 384 289 184
Ostatni vynosové uroky a podobné
2. | vynosy 3 84 3 1 0
Upravy hodnot a rezervy ve finanéni
oblasti 0 0 0 0 0
Nékladové tiroky a podobné naklady 10 61 81 98 70
Nakladové troky a podobné naklady -
1. ovladana nebo ovladajici osoba 0 0 0 0 0
Ostatni nakladové urokové a podobné
2. naklady 10 61 81 98 70
VII. Ostatni finan¢ni vynosy 786| 1698 936| 5079| 1554
Ostatni finan¢ni naklady 2738| 1203| 1331| 4638| 3085
& Financ¢ni vysledek hospodareni -1768 839 -89 632 | -1417
Vysledek hospodareni pred
** zdanénim 2364| 1866| 8792| 19301| 3298
Dan z piijma 759 162 1716| 3520 779
Dan z ptijmu splatna 766 172| 1846| 3577 762
Dan z piijmi odlozena (+/-) -7 -10 -130 -57 17
Vysledek hospodareni po zdanéni
** (+/-) 1605| 1704| 7076| 15781| 2519
Ptevod podilu na vysledek hospodareni
spole¢niku (+/-) 0 0 0 0 0
Vysledek hospodareni za ticetni
flall obdobi (+/-) 1605| 1704| 7076| 15781| 2519
* Cisty obrat za i¢etni obdobi 192429 | 182718 | 188847 | 206580 | 172494




P#iloha 7: Kritické hodnoty Spearmanova korelacniho koeficientu

(Zdroj: viastni zpracovani dle Andél, Jiri, 2003)

n o(2): 0,20 0,1 0,05 0,02 0,01 0,005 0,002
o(1): 0,10 0,05 0,025 0,01 0,005 0,0025 0,001
4 1 1
5 0,8 0,9 1 1
6 0,657 0,829 0,886 0,943 1 1
7 0,571 0,714 0,786 0,893 0,929 0,964 1
8 0,524 0,643 0,738 0,833 0,881 0,905 0,952
9 0,483 0,6 0,7 0,783 0,833 0,867 0,917
10 0,455 0,564 0,648 0,745 0,794 0,83 0,879
11 0,427 0,536 0,618 0,709 0,755 0,8 0,845
12 0,406 0,503 0,587 0,678 0,727 0,769 0,818
13 0,385 0,484 0,56 0,648 0,703 0,747 0,791
14 0,367 0,464 0,538 0,626 0,679 0,723 0,771
15 0,354 0,446 0,521 0,604 0,654 0,7 0,75
16 0,341 0,429 0,503 0,582 0,635 0,679 0,729
17 0,328 0,414 0,485 0,566 0,615 0,662 0,713
18 0,317 0,401 0,472 0,55 0,6 0,643 0,695
19 0,309 0,391 0,46 0,535 0,584 0,628 0,677
20 0,299 0,38 0,447 0,52 0,57 0,612 0,662
21 0,292 0,37 0,435 0,508 0,556 0,599 0,648
22 0,284 0,361 0,425 0,496 0,544 0,586 0,634
23 0,278 0,353 0,415 0,486 0,532 0,573 0,622
24 0,271 0,344 0,406 0,476 0,521 0,562 0,61
25 0,265 0,337 0,398 0,466 0,511 0,551 0,598
26 0,259 0,331 0,39 0,457 0,501 0,541 0,587
27 0,255 0,324 0,382 0,448 0,491 0,531 0,577
28 0,25 0,317 0,375 0,44 0,483 0,522 0,567
29 0,245 0,312 0,368 0,433 0,475 0,513 0,558
30 0,24 0,306 0,362 0,425 0,467 0,504 0,549
31 0,236 0,301 0,356 0,418 0,459 0,496 0,541
32 0,232 0,296 0,35 0,412 0,452 0,489 0,533
33 0,229 0,291 0,345 0,405 0,446 0,482 0,525
34 0,225 0,287 0,34 0,399 0,439 0,475 0,517
35 0,222 0,283 0,335 0,394 0,433 0,468 0,51
36 0,219 0,279 0,33 0,388 0,427 0,462 0,504
37 0,216 0,275 0,325 0,383 0,421 0,456 0,497
38 0,212 0,271 0,321 0,378 0,415 0,45 0,491
39 0,21 0,267 0,317 0,373 0,41 0,444 0,485
40 0,207 0,264 0,313 0,368 0,405 0,439 0,479
41 0,204 0,261 0,309 0,364 0,4 0,433 0,473
42 0,202 0,257 0,305 0,359 0,395 0,428 0,468
43 0,199 0,254 0,301 0,355 0,391 0,423 0,463
44 0,197 0,251 0,298 0,351 0,386 0,419 0,458
45 0,194 0,248 0,294 0,347 0,382 0,414 0,453
46 0,192 0,246 0,291 0,343 0,378 0,41 0,448
47 0,19 0,243 0,288 0,34 0,374 0,405 0,443
48 0,188 0,24 0,285 0,336 0,37 0,401 0,439
49 0,186 0,238 0,282 0,333 0,366 0,397 0,434
50 0,184 0,235 0,279 0,329 0,363 0,393 0,43
51 0,182 0,233 0,276 0,326 0,359 0,39 0,426
52 0,18 0,231 0,274 0,323 0,356 0,386 0,422
53 0,179 0,228 0,271 0,32 0,352 0,382 0,418
54 0,177 0,226 0,268 0,317 0,349 0,379 0,414
55 0,175 0,224 0,266 0,314 0,346 0,375 0,411




Pi#iloha 8: Zkrdcend rozvaha spolecnosti K2 atmitec, s.r.o. mezi lety 2012-2016
(Zdroj: viastni zpracovani, dle vyrocnich zprav spol. K2 atmitec s.r.0.)

[v tis. K&] 2012 2013 2014 2015 2016
AKTIVA CELKEM 208071 | 170304 218398 189662 160048
Pohledavky za upsany zakladni
A kapital 0 0 0 0 0
B. Stala aktiva 1000071 | 101639 92660 82577 82654
B. |l Dlouhodoby nehmotny majetek 9021| 18195 10512 4606 515
B. | Il Dlouhodoby hmotny majetek 87627 | 77616 69649 63897 64972
B. [1ll. | Dlouhodoby finan¢ni majetek 3423| 5825 12499 14074 17167
C. ObéZna aktiva 104276 | 65998 123279 105075 76002
C.|L Zasoby 2506 1669 1914 3309 2050
C. | Il. |1 | Dlouhodobé pohledavky 0 0 0 0 0
2 | Kratkodobé pohledavky 82301 | 46889 91232 75625 38443
C.|IV. Penézni prostredky 19469 | 17440 30133 26141 35509
D. |1 Casové rozliSeni 3724| 2667 2459 2010 1391
PASIVA CELKEM 208071 | 170304 218 398 189 662 160 047
A. Vlastni kapital 71239 | 82220 100 789 111 125 118 351
A. l. Zakladni kapital 1600 1600 6 400 11 200 11 200
A. Il. | Afio a kapitalové fondy 1985| 4390 9997 11573 14666
A. I11. Fondy ze zisku 160 160 160 160 160
Vysledky hospodaieni
A. 1V. m)i,nulyci let (p+/—) 51810/ 65894 74 470 82632 83492
Vysledek hospodaieni
A. V. |1 béyiného liéetII:iho obdobi 15684 10176 9762 5560 8 833
B.+C Cizi zdroje 136436 | 87504 117 108 77 973 41 207
B. l. Rezervy - .
C l. Dlouhodobé zavazky 48498 | 30860 12 332 10 116 9138
C. I1. Kratkodobé zavazky 74031 | 41784 92771 60350 32 069
D.

Casové rozliSeni 396 580 501 564 489




Piiloha 9: Zkrdcend rozvaha spolecnosti K2 atmitec, s.r.o. mezi lety 2017-2021
(Zdroj, vilastni zpracovani dle vyrocnich zprav spol. K2 atmitec, s.r.0.)

[v tis. K&] 2017 2018 2019 2020 2021

AKTIVA CELKEM 213673 220563 133992 128463 148312

Pohledavky za upsany zakladni
A kapital 0 0 0 0 0
B. Stala aktiva 115786 111355 23063 17158 14999
B. |I. Dlouhodoby nehmotny majetek 328 1175 1556 865 293
B. | Il Dlouhodoby hmotny majetek 92356 77991 21507 16293 14706
B. [ Il Dlouhodoby finan¢ni majetek 23102 32189 0 0 0
C. ObéZn4 aktiva 96993 108479 108506 108313 130115
C.|L Zasoby 2024 1824 1761 2940 2940
C. | II. |1 | Dlouhodobé pohledavky 0 0 0 0 0

2 | Kratkodob¢ pohledavky 39579 46718 60489 44175 34326
C.|lIv. Penézni prostiedky 55390 59937 46260 61198 94475
D. | . Casové rozliseni 894 729 2423 2992 3198
PASIVA CELKEM 213673 | 220563 | 133992 | 128463 148312
A. Vlastni kapital 144252 | 169880 | 84366 | 96757 | 107205
A. l. ZAKladni kapital 11200| 11200| 11200| 11200| 11200
A. 1. Azio a kapitalové fondy 20601 | 18195
A. 111, Fondy ze zisku 160 160 160 160 160
Vysledky hospodai‘eni minulych let (+/-
A. V. ) 88075| 110692 | 51451| 59506| 55397
Vysledek hospodareni béZného

A. V. | 1| ucetniho obdobi 23216| 18141| 21555| 25891 | 40448
B.+C Cizi zdroje 69047 | 49931 | 49021| 31164 | 40688
B. l. Rezervy 0 0 0 0 0
C l. Dlouhodobé zavazky 32064 | 10428 711 128 610
C. 11. Kratkodobé zavazky 36983 | 39503| 48310| 31036| 40078
D. Casové rozliSeni 374 752 605 542 419




Priloha 10: Dopliikové poloZky z rozvahy a VZZ
(Zdroj: viastni zpracovani dle vyrocnich zprav spol. K2 atmitec, s.r.o.)

[v tis. K&] 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021
Triby 219740 | 186005 | 211 313 | 205 439 | 216 355 | 226376 | 223043 | 275842 | 263304 | 301946
Pohledavky z | o767 | 39869 | 87438 | 67930 | 33 183 | 38066 | 42777 | 57406 | 43048 | 32210
obchod.vztahu
Krzdvazkyz | 1006 | 57500 | 65928 | 44880 | 14050 | 21412 | 18944 | 27487 | 16620 | 19750
obch.vztahu
VH pi‘ed

re 19762 | 13368 | 12567 | 7472 | 11294 | 29975 | 22822 | 27428 | 32462 | 51590
zdanénim
VH po zdanéni | 15684 | 10176 | 9762 | 5560 | 8833 | 24216 | 18141 | 21555 | 25891 | 40448




Piiloha 11: Zkrdcend rozvaha spol. ABRA Software, a.s. 2012-2016
(Zdroj: viastni zpracovani dle vyrocnich zprav spol.)

[v tis. K&] 2012 2013 2014 2015 2016
AKTIVA CELKEM 71570 | 64548| 109470| 112462 116690
A. Pohledavky za upsany zakladni kapital 0 0 0 0 0
B. Stala aktiva 15188 | 15891 33529 34478 37828
B. |l Dlouhodoby nehmotny majetek 9600 | 11663 16876 17880 19518
B. |l Dlouhodoby hmotny majetek 5588 | 4228 7295 7240 8952
B. [ I Dlouhodoby finanéni majetek 0 0 9358 9358 9358
C. ObéZna aktiva 55471 | 47248 75426 77651 77969
C. |l Zasoby 0 0 251 476 503
C. | 1l. | 1| Dlouhodob¢ pohledavky 1020| 1032 1065 2564 1803
2 | Kratkodob¢ pohledavky 9363 | 13625 14877 14603 18526
C. |IV. PenéZni prostiedky 45088 | 32591 59233 60008 57137
D. |1 Casové rozliSeni 911| 1409 515 333 833
PASIVA CELKEM 71570 | 64548 | 109470 112 461 116690
A. Vlastni kapital 25588 | 23660 42028 27 375 29209
A. 1. Z4kladni kapital 9200 | 9200 13 800 13 800 13 800
A. Il. Azio a kapitilové fondy 332 332 332 332 332
A. 1. Fondy ze zisku 1840| 1840 0 0
Vysledky hospodai‘eni minulych 0 0
A. \V2 let (+/-) 6 555 982 4261
Vysledek hospodaieni béZného
A. V. [1 l’léyetm'ho obd(l))bi 14216| 12288 21341 12 261 10 816
B.+C Cizi zdroje 24636 | 18701 42 258 58 068 59 612
B. l. Rezervy 2300 | 2900 3515 820 627
C l. Dlouhodobé zavazky 2209 0 - -
C. I1. Kratkodobé zavazky 20127 | 15801 38743 57 248 58 985
D. Casové rozliSeni 21346 |22187 25 184 27 018 27 809




Piiloha 12: Zkrdcend rozvaha spol. ABRA Software, a.s. 2017-2021
(Zdroj: viastni zpracovani dle vyrocnich zprav spolecnosti)

[v tis. K¢] 2017 2018 2019 2020 2021
AKTIVA CELKEM 113308 | 103549 | 104427 | 126838 | 146831
A. Pohledavky za upsany zékladni kapital 0 0 0 0 0
B. Stala aktiva 40249 41520 39911 38369 37095
B. |l Dlouhodoby nehmotny majetek 19802 | 20769| 20177| 20360| 23176
B. |II. Dlouhodoby hmotny majetek 11089 9035 8018 6293 5850
B. |IIL. Dlouhodoby finan¢ni majetek 9358 | 11716| 11716| 11716 8069
C. ObéZna aktiva 71732 60386 63138 86389 | 107485
C. |L Zasoby 943 350 854 794 998
C. |1l. |1 | Dlouhodobé pohledavky 1017 1009 087 1721 1930
2 | Kratkodobé pohledavky 12316| 15581| 19469| 16891| 17767
C. |IV. Penézni prostredky 57456 | 43446| 41828 66983 | 86790
D. | 1. Casové rozliSeni 1327 1643 1378 2080 2251
PASIVA CELKEM 113308 | 103549 | 104427 | 126838 | 146831
A. Vlastni kapital 27086| 28236| 24292| 26751| 31664
A. I, Zakladni kapital 9195| 13800| 13800| 13800/ 13800
A. 1. AZio a kapitalové fondy 332 332 332 332| -3136
A. 11, Fondy ze zisku 4605
Vysledky hospodai‘eni minulych
A. \VA let (+/-) 360 5119 28 500 1953
Vysledek hospodareni béZného
A. V. | 1|uéetniho obdobi 12574| 13539| 10132| 12119| 19047
B.+C Cizi zdroje 56851| 43003| 43955| 61388| 65184
B. l. Rezervy 1098 777 245 2608 3670
C l. Dlouhodobé ziavazky 2703 9900 9179 711
C. 1. Kritkodobé zavazky 55753 39523 33810 49601 60803
D. Casové rozliSeni 29 391 32184 35627 36699 49983




Priloha 13: Dopliikové poloZky rozvahy a VZZ spol. ABRA Software, a.s.
(Zdroj: viastni zpracovani dle vyrocnich zprav spolecnosti)

[v tis. K¢| 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021
Triby 112439 | 119745 | 139 836 | 159 434 | 158 190 | 184681 | 204386 | 203646 | 226348 | 278302
Pohledavky z | 1767 | 30869 | 9707 | 8674 | 10395 | 9369 | 11640 | 13258 | 13434 | 16099

obchod.vztahu
Kr.zavazkyoz 1811 1508 2 865 5541 4216 5063 4041 5578 5891 7223
obch.vztahiu

VH p\,lv.e,d 6235 9447 9027 12037 | 11605 | 13996 | 14906 | 11126 | 13216 | 22328
zdanénim

VH po zdanéni | 14216 | 12288 | 21341 | 12261 | 10816 | 12574 | 13539 | 10132 | 12119 | 19047




Priloha 14: Vékova struktura pohleddvek z obchodnich vztahii spolecnosti Minerva
(Zdroj: viastni zpracovani dle vyrocnich zprav spolecnosti)

Pohledavky 2012| 2013| 2014| 2015| 2016| 2017| 2018| 2019| 2020| 2021
do splatnosti 29436 | 29096 | 27399 | 28766 | 28756 | 34721 | 20515 | 32149 | 26883 | 22593
po splatnosti 0-90

dni 6429 | 14467| 7284| 3780| 5697| 10092| 11331| 7620| 2484| 5816
91-365 dnu 3560 | 4286| 6959| 5240| 5621| 4644| 4006| 2561| 613| 2897
vice nez 1 rok 1688 | 1854| 2639| 968| 996| 848| 386| 101| 289| 222
celkem netto 41113 | 49703 | 44281 | 38754 | 41070 | 50305 | 36238 | 42431 | 30269 | 31528




P¥iloha 15: Metoda jednoduchého souctu poiadi
(Zdroj: viastni zpracovani dle vyrocnich zprav spolecnosti)

Ukazatele za rok 2012
. . Obrat cel. Bod . .. | Bod "y
Podnik | ROE | ROA | Oklik | Koefsam. |~ ™| +Véh3;) Pofadi | , ~° ggy Potadi
Minerva 2 2 2 4 7 4 4.-6. 17 5.
K2 4 4 1 1 2 2 7. 12 7.
ABRA 7 3 6 2 6 5 1.-3. 24 2.-3.
KARAT 6 7 3 5 5 5 1.-3. 26 1.
Ql 3 5 5 7 1 4 4.-6. 21 4,
OR-CZ 1 1 4 6 4 4 4.-6. 16 6.
KVADOS 5 6 7 3 3 5 1.-3. 24 2.-3.
Vaha 12,5% | 12,5% 25% 25% 25% - -
Ukazatele za rok 2013
Podnik | ROE | ROA | Oklik | Koefsam. |OPrCel | gogy | pogadi | B | poragi
Aktiv bez vahy
Minerva 1 1 2 3 7 3 6.-7. 14 7.
K2 4 3 3 4 3 3 2.-5. 17 6.
ABRA 7 7 6 1 6 5 1. 27 1.
KARAT 5 6 1 5 4 4 2.-5. 21 2.-4.
Ql 3 5 5 7 1 4 2.-5. 21 2.-4.
OR-CZ 2 2 4 6 5 4 2.-5. 19 5.
KVADOS 6 4 7 2 2 4 2.-5. 21 2.-4.
Vaha 12,5% | 12,5% 25% 25% 25% - -
Ukazatele za rok 2014
Podnik | ROE | ROA | Oklik | Koefsam. |O0atCell moge | potadi |, B | pofadi
Aktiv bez vahy
Minerva 2 4 3 5 7 5 1.-3. 21 3.
K2 5 5 1 3 3 3 7. 17 5.-7.
ABRA 7 6 5 1 6 5 1.-3. 25 1.-2.
KARAT 3 3 2 4 5 4 4.-6. 17 5.-7.
Ql 6 7 4 7 1 5 1.-3. 25 1.-2.
OR-CZ 1 1 6 6 4 4 4.-6. 18 4,
KVADOS 4 2 7 2 2 4 4.-6. 17 5.-7.
Vaha 12,5% | 12,5% 25% 25% 25% - -
Ukazatele za rok 2015
Podnik | ROE | ROA | Oklik | Koefsam. |OPteell moge | poradi | B | pofadi
Aktiv bez vahy
Minerva 4 5 3 3 7 4 3.-5. 22 2.-3.
K2 2 3 1 5 3 3 6.-7. 14 7.
ABRA 7 4 4 1 5 4 3.-5. 21 4.-5,
KARAT 5 6 5 4 4 5 1.-2. 24 1.
Ql 6 7 2 6 1 4 3.-5. 22 2.-3.
OR-CZ 1 1 6 7 6 5 1.-2. 21 4.-5,
KVADOS 3 2 7 2 2 3 6.-7. 16 6.
Vaha 12,5% | 12,5% 25% 25% 25% - -
Ukazatele za rok 2016
Podnik | ROE | ROA | Oklik | Koefsam. | OPtCell moge | poradi | B | pofadi
Aktiv bez vahy
Minerva 5 5 1 4 7 4 3.-5. 22 3.
K2 3 3 3 6 4 4 3.-5. 19 4,
ABRA 6 4 2 1 5 3 6.-7. 18 5.
KARAT 7 7 7 3 6 6 1. 30 1.
Ql 4 6 5 7 2 5 2. 24 2.
OR-CZ 2 2 4 5 3 4 3.-5. 16 6.
KVADOS 1 1 6 2 1 3 6.-7. 11 7.
Vaha 12,5% | 12,5% 25% 25% 25% - -




Ukazatele za rok 2017

Podnik | ROE | ROA | Oklik | Koefsam. |OPrCel | gogy | pogadi | B | poragi
Aktiv bez vahy
Minerva 3 3 1 2 7 3 6.-7. 16 6.
K2 5 6 6 6 3 5 2. 26 2.
ABRA 6 5 3 1 5 4 3.-5. 20 3.
KARAT 7 7 7 4 6 6 1. 31 1.
Ql 2 2 2 5 1 3 6.-7. 12 7.
OR-CZ 1 1 4 7 4 4 3.-5. 17 5.
KVADOS 4 4 5 3 2 4 3.-5. 18 4,
Vaha 12,5% | 12,5% 25% 25% 25% - -
Ukazatele za rok 2018
Podnik | ROE | ROA | Oklik | Koefsam. |OPrCel | gogy | pogadi | B | poragi
Aktiv bez vahy
Minerva 3 3 1 4 7 4 3.-5. 18 5.
K2 4 5 6 7 2 5 2. 24 2.
ABRA 6 6 4 1 6 4 3.-5. 23 3.
KARAT I I 7 3 5 6 1. 29 1.
Ql 5 4 5 5 1 4 3.5 20 4.
OR-CZ 1 1 2 6 4 3 6.-7 14 6.
KVADOS 2 2 3 2 3 3 6.-7 12 7.
Viaha 12,5% | 12,5% 25% 25% 25% - -
Ukazatele za rok 2019
Podnik | ROE | ROA | Oklik | Koefsam. |O0atCell moge | potadi |, B | pofadi
Aktiv bez vahy
Minerva 4 4 1 5 7 4 4.-5, 21 3.-5.
K2 5 6 7 7 5 6 1. 30 1.
ABRA 6 5 5 1 4 4 4.-5. 21 3.-5.
KARAT I I 6 2 3 5 2.-3. 25 2.
Ql 1 1 4 3 1 2 7. 10 7.
OR-CZ 3 3 3 6 6 5 2.-3. 21 3.-5.
KVADOS 2 2 2 4 2 3 6. 12 6.
Vaha 12,5% | 12,5% 25% 25% 25% - -
Ukazatele za rok 2020
Podnik | ROE | ROA | Oklik | Koefsam. |OPrCl Bogy | potadi |, BOY | pofadi
Aktiv bez vahy
Minerva 5 5 4 5 7 5 2.-3. 26 3.
K2 4 6 7 7 6 6 1. 30 1.
ABRA 6 4 5 1 4 4 4. 20 4,
KARAT 7 7 6 2 5 5 2.-3. 27 2.
Ql 3 2 1 3 1 2 7. 10 7.
OR-CZ 1 1 3 6 3 3 5.-6. 14 5.
KVADOS 2 3 2 4 2 3 5.-6. 13 6.
Vaha 12,5% | 12,5% 25% 25% 25% - -
Ukazatele za rok 2021
. . Obrat cel. . Body .
Podnik | ROE | ROA Ok.lik Koef.sam. . Body Poradi ; Potadi
Aktiv bez vahy
Minerva 2 2 3 5 7 4 2.-5. 19 4,
K2 5 7 7 7 6 7 1. 32 1.
ABRA 6 5 6 1 5 4 2.-5. 23 3.
KARAT 7 6 5 2 4 4 2.-5. 24 2.
Ql 4 4 2 4 1 3 6. 15 5.-6.
OR-CZ 1 1 4 6 3 4 2.-5. 15 5.-6.
KVADOS 3 3 1 3 2 2 7. 12 7.
Vaha 12,5% | 12,5% 25% 25% 25% - -




Piiloha 16: Metoda jednoduchého podilu

(Zdroj: viastni zpracovani dle vyrocnich zprav spolecnosti)

Ukazatele za rok 2012
Podnik | ROE | ROA Ok.lik Koef.sam. O?Arﬁttif/e" Body (+véha) | Pofadi
Minerva | 0,22 0,35 0,33 1,00 1,51 0,78 5
K2 1,01 1,04 0,21 0,72 0,80 0,69 7
ABRA 2,56 0,95 1,78 0,75 1,18 1,37 1
KARAT | 1,40 2,20 0,47 1,11 1,11 1,12 3
o] 0,68 1,18 1,34 1,45 0,52 1,06 4
OR-CZ 0,02 0,06 0,73 1,16 1,05 0,74 6
KVADOS | 1,10 1,23 2,15 0,83 0,84 1,24 2
Viha 125% | 12,5% 25% 25% 25% - -
Ukazatele za rok 2013
Podnik | ROE | ROA Ok.lik Koef.sam. Otﬁtﬁf’e" Body (+véha) | Pofadi
Minerva | 0,36 0,37 0,23 0,89 1,43 0,73 7
K2 0,67 0,89 0,42 0,93 0,82 0,74 6
ABRA 2,81 1,66 2,08 0,70 1,40 1,60 1
KARAT | 0,93 1,19 0,15 0,98 0,92 0,78 5
o] 0,63 1,06 1,07 1,52 0,56 1,00 3
OR-CZ 0,48 0,84 0,70 127 1,16 0,95 4
KVADOS | 1,11 0,98 2,36 0,71 0,71 1,21 2
Viha 125% | 12,5% 25% 25% 25% - -
Ukazatele za rok 2014
Podnik | ROE | ROA Ok.lik Koef.sam. Otﬁtti‘\:/e" Body (+véha) | Pofadi
Minerva 0,48 0,71 0,44 0,99 1,89 0,98 4
K2 0,74 1,13 0,28 0,85 0,84 0,73 6
ABRA 3,88 1,63 1,33 0,71 1,10 1,47 1
KARAT | 0,50 0,67 0,31 0,90 1,01 0,70 7
o] 0,84 2,09 1,12 1,47 0,44 1,12 2
OR-CZ 0,03 0,13 1,34 1,33 1,00 0,94 5
KVADOS | 0,53 0,64 217 0,75 0,72 1,06 3
Vaha 125% | 12,5% 25% 25% 25% - 3
Ukazatele za rok 2015
Podnik | ROE | ROA Ok lik Koef.sam. OtXittif/e" Body (+véha) | Pofadi
Minerva | 0,88 1,15 0,51 1,05 1,77 1,08 3
K2 0,30 0,45 0,40 1,09 0,81 0,67 7
ABRA 2,69 1,22 0,97 0,45 1,07 1,11 2
KARAT | 1028 1,74 1,09 1,07 1,02 1,17 1
Ql 1,43 2,04 0,43 1,27 0,58 1,00 5
OR-CZ 0,08 0,14 1,34 1,27 1,11 0,96 6
KVADOS | 0,34 0,27 227 0,79 0,65 1,01 4
Vaha 125% | 12,5% 25% 25% 25% - 3
Ukazatele za rok 2016
Podnik | ROE | ROA Ok lik Koetsam. | ON& Sl | Body (+vha) | Poradi
Minerva | 1,07 1,15 0,46 0,95 1,63 1,04 3
K2 0,37 0,60 0,79 1,30 0,99 0,89 4
ABRA 1,85 0,84 0,69 0,44 1,00 0,87 5
KARAT | 250 2,63 1,70 0,88 1,23 1,60 1
o] 1,01 1,55 1,19 1,43 0,66 1,14 2
OR-CZ 0,13 0,22 0,96 1,07 0,85 0,81 6
KVADOS | 0,06 0,02 1,20 0,73 0,64 0,65 7
Vaha 125% | 12,5% 25% 25% 25% - -




Ukazatele za rok 2017

Podnik | ROE | ROA Ok.lik Koef.sam. O?Arﬁtti‘\:/e" Body (+véha) | Pofadi
Minerva | 0,19 0,26 0,26 0,86 1,60 0,74 6
K2 0,79 1,38 1,27 1,33 0,79 1,12 2
ABRA 2,19 1,22 0,87 0,47 1,22 1,07 3
KARAT | 348 3,97 1,78 0,88 1,37 1,94 1
0l 20,02 | -0,04 0,67 1,07 0,53 0,56 7
OR-CZ | 013 | -022 1,03 1,52 0,82 0,80 4
KVADOS | 0,49 0,43 1,11 0,88 0,67 0,78 5
Viha 125% | 12,5% 25% 25% 25% - -
Ukazatele za rok 2018
Podnik | ROE | ROA Ok.lik Koef.sam. O?Arﬁttif/e" Body (+véha) | Pofadi
Minerva | 0,20 0,22 0,42 1,01 1,69 0,83 5
K2 0,49 0,94 1,44 1,51 0,71 1,09 3
ABRA 218 1,31 1,04 0,53 1,39 1,18 2
KARAT | 3.8 3,48 1,75 0,86 1,20 1,79 1
o] 0,72 0,83 1,22 1,06 0,48 0,89 4
OR-CZ 0,06 0,11 0,53 1,22 0,79 0,66 6
KVADOS | 017 0,11 0,60 0,80 0,72 0,56 7
Viha 125% | 12,5% 25% 25% 25% - -
Ukazatele za rok 2019
Podnik | ROE | ROA Ok.lik Koef.sam. Otﬁtti‘\:/e" Body (+véha) | Pofadi
Minerva | 0,62 0,80 0,35 1,12 1,30 0,87 5
K2 1,00 1,60 1,51 1,36 1,23 1,35 2
ABRA 1,63 0,83 1,23 0,50 1,16 1,03 3
KARAT | 325 3,12 1,34 0,83 1,05 1,60 1
o] 0,09 0,08 1,08 0,86 0,29 0,58 7
OR-CZ 0,25 0,39 0,76 1,29 1,26 0,91 4
KVADOS | 0,16 0,18 0,73 1,02 0,71 0,66 6
Viha 125% | 12,5% 25% 25% 25% : 3
Ukazatele za rok 2020
Podnik | ROE | ROA Ok.lik Koef.sam. ozitti‘\’/e" Bwily (ot | Pei
Minerva | 131 2,06 1,13 1,17 1,35 1,34 3
K2 1,19 257 1,94 1,58 1,32 1,68 1
ABRA 2,01 1,06 1,33 0,44 1,14 1,11 4
KARAT | 333 3,19 1,39 0,71 117 1,63 2
Ql 0,29 0,26 0,36 0,73 0,28 0,41 6
OR-CZ | -134 | -2.43 0,47 1,37 1,08 0,26 7
KVADOS | 0721 0,29 0,37 0,99 0,66 057 5
Vaha 125% | 12,5% 25% 25% 25% - 3
Ukazatele za rok 2021
Podnik | ROE | ROA Ok lik Koetsam. | ON& Sl | Body (+vha) | Poradi
Minerva | 0,23 0,27 0,66 1,11 1,37 0,85 4
K2 1,36 3,15 2,34 1,67 1,36 1,90 1
ABRA 217 1,38 1,42 0,50 1,27 1,24 3
KARAT | 278 2,86 1,29 0,76 1,10 1,49 2
o] 0,39 0,40 0,42 0,90 0,32 0,51 6
OR-CZ | 022 | -137 0,84 1,21 1,00 0,56 5
KVADOS | 0,30 0,31 0,04 0,86 0,58 0,45 7
Vaha 125% | 12,5% 25% 25% 25% - -




P#iloha 17: Metoda bodovaci
(Zdroj: viastni zpracovani dle vyrocnich zprav spolecnosti)

Ukazatele za rok 2012
Podnik | ROE | ROA Ok.lik Koef.sam. O?;ﬁiif,e" Soudet | Pramér | Pofadi
Minerva | 8,78 | 15,77 15,19 69,00 100 4912 | 7,02 5
K2 39,63 | 47,11 9.74 49,53 52,54 3879 | 5,54 7
ABRA | 100 | 43,20 82,96 51,71 78,11 7110 | 1016 1
KARAT | 54,84 | 100 21,85 76,44 73,13 6221 | 889 3
o] 26,42 | 53,62 62,22 100 34,33 59,14 | 845 4
OR-CZ | 068 | 2,93 34,07 80,04 69,15 4627 | 6,61 6
KVADOS| 43,00 | 5575 100 57,27 55,22 6547 | 9,35 2
Vaha | 12,5% | 12,5% 25% 25% 25% - - -
Ukazatele za rok 2013
Podnik | ROE | ROA Ok.lik Koef.sam. O?;ﬁiif,e" Soudet | Pramér | Pofadi
Minerva | 12,84 | 22,34 9.83 58,44 100 4647 | 6,64 6
K2 23,83 | 53,62 17,84 61,07 57.18 4370 | 6,24 7
ABRA | 100 100 88,03 46,36 97,38 82,94 | 1185 1
KARAT | 3323 | 71,65 6,41 64,53 63,87 46,81 | 6,69 5
0l 2245 | 64,07 4530 100 39,27 56,96 | 8,14 4
OR-CZ | 17,10 | 50,61 29,49 83,83 81,15 57,08 | 815 3
KVADOS | 39,62 | 59,02 100 46,54 49,74 6140 | 877 2
Vaha | 12,5% | 12,5% 25% 25% 25% - - -
Ukazatele za rok 2014
Podnik | ROE | ROA Ok.lik Koef.sam. OtXﬁii‘\:’e" Soudet | Pramér | Pofadi
Minerva | 12,29 | 3412 20,48 67,24 100 5273 | 7,53 4
K2 19,08 | 5435 12,85 58,11 44,09 3794 | 542 6
ABRA | 100 | 77,98 61,45 4834 58,18 6424 | 918 1
KARAT | 12,88 | 32,14 14,06 61,57 53,18 3783 | 540 7
0l 2164 | 100 51,81 100 23,18 5895 | 842 2
OR-CZ | 077 | 6,05 61,85 90,83 52,73 5220 | 7.46 5
KVADOS | 13,61 | 30,81 100 51,50 38,18 5297 | 757 3
Vaha | 12,5% | 12,5% 25% 25% 25% - 3 -
Ukazatele za rok 2015
Podnik | ROE | ROA Ok.lik Koef.sam. Oﬂﬁii‘\:’e" Soudet | Primér | Pofadi
Minerva | 32,55 | 56,18 2227 82,11 100 62,19 | 888 2
K2 11,16 | 21,94 17,41 85,91 45,96 41,46 | 592 6
ABRA | 100 | 59,58 42,51 35,69 60,43 5460 | 7,80 4
KARAT | 4753 | 85,19 47,77 84,31 57,45 63,97 | 9,14 1
0l 53,16 | 100 19,03 99,74 32,77 5709 | 816 3
OR-CZ | 310 | 685 59,11 100 62,55 4714 | 6,73 5
KVADOS | 12,66 | 13,25 100 61,94 37,02 3756 | 537 7
Vaha | 12,5% | 12,5% 25% 25% 25% - - -
Ukazatele za rok 2016
Podnik | ROE | ROA Ok.lik Koef.sam. Ofﬁii‘\:’e" Soudet | Pramér | Pofadi
Minerva | 42,63 | 43,61 26,89 66,02 100 5901 | 843 4
K2 14,90 | 22,69 46,64 90,41 60,54 5410 | 7,73 5
ABRA | 73,94 | 31,97 40,76 30,60 60,99 4633 | 6,62 6
KARAT | 100 100 100 61,74 75,34 8427 | 12,04 1
0l 4040 | 58,93 7017 100 40,36 6505 | 9,29 2
OR-CZ | 531 | 855 56,30 133,59 52,02 6221 | 889 3
KVADOS| 2,34 | 0,80 70,59 51,05 39,01 4055 | 5,79 7
Vaha | 12,5% | 12,5% 25% 25% 25% - 3 -




Ukazatele za rok 2017

Podnik | ROE | ROA Ok.lik Koef.sam. O?;ﬁiif,e" Soudet | Pramér | Pofadi
Minerva | 554 | 6,55 14,76 56,80 100 4440 | 6,34 5
K2 2269 | 3481 71,43 87,74 4953 62,43 | 892 2
ABRA | 62,73 | 30,65 49,05 31,06 76,17 5074 | 7,25 4
KARAT | 100 100 100 57,82 85,51 8583 | 12.26 1
o] 0,49 | -0,99 37,62 70,65 33,18 3518 | 503 7
OR-CZ | -3,70 | -553 58,10 100 51,40 5122 | 7.32 3
KVADOS | 14,18 | 10,74 62,38 57,86 41,59 4357 | 6,22 6
Vaha | 12,5% | 12,5% 25% 25% 25% - - -
Ukazatele za rok 2018
Podnik | ROE | ROA Ok.lik Koef.sam. O?;ﬁiif,e" Soudet | Pramér | Pofadi
Minerva | 623 | 644 2378 67,39 100 4938 | 7,05 4
K2 15,30 | 26,97 82,16 100 42.26 6139 | 877 2
ABRA | 68,69 | 37,52 59,46 3541 82,43 5760 | 8723 3
KARAT | 100 100 100 57,39 71,13 8213 | 1173 1
0l 2276 | 2397 69,73 70,68 28,45 4806 | 6,87 5
OR-CZ | 1,96 | 307 30,27 81,12 46,86 4019 | 5,74 6
KVADOS| 531 | 328 34,05 52,90 42,68 33,48 | 4,78 7
Vaha | 12,5% | 12,5% 25% 25% 25% - - -
Ukazatele za rok 2019
Podnik | ROE | ROA Ok.lik Koef.sam. OtXﬁii‘\:’e" Soudet | Pramér | Pofadi
Minerva | 19,11 | 25,75 23,03 82,75 100 5705 | 815 5
K2 30,76 | 51,28 100 100 94,06 8377 | 11,97 1
ABRA | 50,22 | 26,68 81,58 36,94 89,04 6150 | 879 4
KARAT | 100 100 88,82 61,36 80,37 82,63 | 11,80 2
0l 283 | 243 71,05 63,53 21,92 3978 | 568 7
OR-CZ | 7,57 | 12555 50,00 95,12 96,80 63,00 | 9,00 3
KVADOS| 482 | 574 48,03 7522 54,34 4572 | 6,53 6
Vaha | 12,5% | 12,5% 250 25% 25% - : -
Ukazatele za rok 2020
Podnik | ROE | ROA Ok.lik Koef.sam. ozﬁii‘\’f" Soufis | Bitwge | Mo
Minerva | 39,48 | 64,60 58,38 74,08 100 7112 | 1016 3
K2 35,67 | 80,66 100 100 97,16 88,83 | 12,69 1
ABRA | 60,38 | 33,26 68,53 28,00 84,36 56,93 | 813 4
KARAT | 100 100 7157 44,82 86,26 7566 | 1081 2
0l 865 | 811 18,78 46,48 20,38 2351 | 336 7
OR-CZ | -40,32 | -76,19 2437 86,88 80,09 3327 | 475 6
KVADOS | 638 | 922 19,29 62,76 48,82 3467 | 495 5
Vaha | 12,5% | 12,5% 25% 25% 25% - ] -
Ukazatele za rok 2021
Podnik | ROE | ROA Ok.lik Koef.sam. Ofﬁii‘\:’e" Soudet | Pramér | Pofadi
Minerva | 8,16 | 848 28,39 66,29 100 5075 | 7.25 4
K2 4897 | 100 100 100 99,71 9355 | 1336 1
ABRA | 78,07 | 4373 60,59 29,86 93,05 61,10 | 873 3
KARAT | 100 | 91,00 55,08 4558 80,31 69,12 | 987 2
0l 14,13 | 12,79 17,80 54,08 23,51 2721 | 389 6
OR-CZ | -7.97 | -4356 36,02 72,28 73,46 3900 | 557 5
KVADOS | 10,76 | 9,92 1,86 51,29 42,61 2653 | 3,79 7
Vaha | 12,5% | 12,5% 25% 25% 25% - 3 -




Piiloha 18: Metoda normované proménné
(Zdroj: viastni zpracovani dle vyrocnich zprav spolecnosti)

Ukazatele za rok 2012
Podnik ROE ROA Ok.lik Koef.sam. Obrat cel. Aktiv Body Poradi
Minerva -0,99 -1,03 -0,96 -0,01 1,74 -0,06 5
K2 0,02 0,06 -1,12 -1,17 -0,69 -0,74 7
ABRA 2,00 -0,08 1,11 -1,04 0,62 0,41 1
KARAT 0,52 1,89 -0,75 0,44 0,36 0,312 2
Ql -0,41 0,28 0,48 1,85 -1,63 0,158 3
OR-CZ -1,26 -1,47 -0,38 0,65 0,16 -0,234 6
KVADOS 0,13 0,36 1,63 -0,71 -0,56 0,151 4
prumér 21,70 9,17 1,26 47,80 1,33 - -
rozptyl 287,86 33,94 0,78 133,37 0,15 - -
smér.odch. | 16,97 5,83 0,89 11,55 0,39 - -
Véha 12,5% 12,5% 25% 25% 25% - -
Ukazatele za rok 2013
Podnik ROE ROA Ok.lik Koef.sam. Obrat celk. aktiv Body Poradi
Minerva -0,82 -1,74 -0,93 -0,41 1,38 -0,309 6
K2 -0,43 -0,30 -0,70 -0,26 -0,58 -0,48 7
ABRA 2,33 1,83 131 -1,07 1,26 0,90 1
KARAT -0,09 0,53 -1,03 -0,07 -0,27 -0,288 5
Ql -0,48 0,18 0,08 1,88 -1,40 0,10 3
OR-Cz -0,67 -0,44 -0,37 0,99 0,52 0,15 2
KVADOS 0,15 -0,05 1,65 -1,06 -0,92 -0,07 4
prumér 18,48 8,81 0,99 52,04 1,33 - -
rozptyl 205,84 10,11 0,67 207,25 0,17 - -
smér.odch. 14,35 3,18 0,82 14,40 0,42 - -
Vaha 12,5% 12,5% 25% 25% 25% - -
Ukazatele za rok 2014
Podnik ROE ROA Ok.lik Koef.sam. Obrat celk. aktiv Body Poradi
Minerva -0,44 -0,47 -0,86 -0,05 2,13 0,19 3
K2 -0,22 0,22 -1,12 -0,55 -0,39 -0,52 7
ABRA 2,40 1,01 0,52 -1,09 0,24 0,345 1
KARAT -0,42 -0,53 -1,07 -0,36 0,02 -0,47 6
Ql -0,13 1,76 0,19 1,74 -1,34 0,351 2
OR-CZ -0,81 -1,41 0,53 1,24 0,00 0,16 4
KVADOS -0,39 -0,58 1,81 -0,91 -0,66 -0,06 5
pramér 13,08 5,07 1,15 54,19 1,16 - -
rozptyl 246,54 9,82 0,55 211,18 0,24 - -
smér.odch. 15,70 3,13 0,74 14,53 0,49 - -
Vaha 12,5% 12,5% 25% 25% 25% - -
Ukazatele za rok 2015
Podnik ROE ROA Ok.lik Koef.sam. Obrat celk. aktiv Body Poradi
Minerva -0,15 0,21 -0,80 0,17 2,10 0,38 1
K2 -0,84 -0,81 -0,98 0,35 -0,51 -0,49 7
ABRA 2,02 0,32 -0,06 -2,03 0,19 -0,18 6
KARAT 0,33 1,08 0,14 0,27 0,04 0,29 2
Ql 0,51 1,52 -0,92 1,00 -1,15 -0,01 4
OR-CZ -1,10 -1,26 0,55 1,02 0,29 0,17 3
KVADOS -0,79 -1,07 2,06 -0,79 -0,95 -0,15 5
pramér 16,65 8,80 1,09 53,56 1,33 - -
rozptyl 194,01 36,22 0,45 207,45 0,24 - -
smér.odch. 13,93 6,02 0,67 14,40 0,49 - -
Véha 12,5% 12,5% 25% 25% 25% - -
Ukazatele za rok 2016
Podnik | ROE ROA | Oklik | Koef.sam. Obrat celk. aktiv Body | Pofadi




Minerva 0,08 0,18 -1,43 -0,17 1,97 0,13 3
K2 -0,74 -0,49 -0,55 0,90 -0,03 -0,07 4
ABRA 1,01 -0,20 -0,81 -1,71 -0,01 -0,53 6
KARAT 1,78 1,98 1,85 -0,35 0,72 1,02 1
Ql 0,01 0,67 0,51 1,32 -1,06 0,28 2
OR-CZ -1,02 -0,95 -0,11 0,83 -0,47 -0,18 5
KVADOS -1,11 -1,19 0,53 -0,82 -1,13 -0,64 7
prumér 20,00 11,85 1,40 57,09 1,36 - -
rozptyl 287,03 94,57 0,28 350,24 0,19 - -
smér.odch. 16,94 9,72 0,53 18,71 0,44 - -
Véha 12,5% 12,5% 25% 25% 25% - -
Ukazatele za rok 2017
Podnik ROE ROA Ok.lik Koef.sam. Obrat celk. aktiv Body Poradi
Minerva -0,65 -0,55 -1,67 -0,44 1,63 -0,27 5
K2 -0,17 0,29 0,61 1,04 -0,56 0,29 2
ABRA 0,95 0,16 -0,29 -1,66 0,59 -0,20 4
KARAT 2,00 2,23 1,77 -0,39 1,00 1,12 1
Ql -0,82 -0,78 -0,75 0,22 -1,27 -0,65 7
OR-CZ -0,91 -0,91 0,08 1,62 -0,48 0,08 3
KVADOS -0,41 -0,43 0,25 -0,39 -0,91 -0,37 6
pramér 21,24 10,15 1,18 50,77 1,34 - -
rozptyl 698,34 183,39 0,27 261,21 0,24 - -
smeér.odch. 26,43 13,54 0,52 16,16 0,49 - -
Vaha 12,5% 12,5% 25% 25% 25% - -
Ukazatele za rok 2018
Podnik ROE ROA Ok.lik Koef.sam. Obrat celk. aktiv Body Poradi
Minerva -0,72 -0,71 -1,25 0,05 1,71 -0,05 4
K2 -0,46 -0,06 0,94 1,75 -0,70 0,43 2
ABRA 1,06 0,28 0,09 -1,61 0,97 0,03 3
KARAT 1,95 2,26 161 -0,47 0,50 0,94 1
Ql -0,25 -0,15 0,47 0,22 -1,28 -0,20 5
OR-CZ -0,84 -0,81 -1,00 0,76 -0,51 -0,39 6
KVADOS -0,75 -0,81 -0,86 -0,70 -0,69 -0,76 7
prameér 21,97 11,03 1,06 51,15 1,41 - -
rozptyl 599,47 146,99 0,24 219,42 0,33 -
smér.odch. 24,48 12,12 0,49 14,81 0,57 - -
Vaha 12,5% 12,5% 25% 25% 25% - -
Ukazatele za rok 2019
Podnik ROE ROA Ok.lik Koef.sam. Obrat celk. aktiv Body Poradi
Minerva -0,36 -0,20 -1,72 0,46 0,88 -0,17 5
K2 0,00 0,61 1,36 131 0,66 0,91 1
ABRA 0,60 -0,17 0,62 -1,82 0,47 -0,13 4
KARAT 2,14 2,15 0,91 -0,61 0,14 0,65 2
Ql -0,86 -0,94 0,20 -0,50 -2,07 -0,82 7
OR-Cz -0,72 -0,62 -0,64 1,07 0,76 0,13 3
KVADOS -0,80 -0,83 -0,72 0,08 -0,84 -0,57 6
pramér 25,55 12,80 1,00 46,31 1,68 - -
rozptyl 719,41 159,48 0,14 160,91 0,34 - -
smér.odch. | 26,82 12,63 0,38 12,69 0,58 - -
Véha 12,5% 12,5% 25% 25% 25% - -
Ukazatele za rok 2020
Podnik ROE ROA Ok.lik Koef.sam. Obrat celk. aktiv Body Poradi
Minerva 0,23 0,61 0,23 0,46 0,98 0,52 2
K2 0,14 0,90 1,66 1,56 0,87 1,15 1
ABRA 0,74 0,03 0,58 -1,50 0,39 -0,03 4
KARAT 1,70 1,26 0,69 -0,78 0,46 0,46 3
Ql -0,52 -0,43 -1,13 -0,71 -2,00 -1,08 5.




OR-CZ -1,71 -1,97 -0,93 1,00 0,23 -0,38 6
KVADOS -0,57 -0,41 -1,11 -0,02 -0,94 -0,64 7
prumér 22,53 9,83 1,02 47,67 1,56 - -
rozptyl 957,23 292,34 0,33 315,26 0,32 - -
smér.odch. | 30,94 17,10 0,57 17,76 0,56 - -
Vaha 12,5% 12,5% 25% 25% 25% - -
Ukazatele za rok 2021

Podnik ROE ROA Ok.lik Koef.sam. Obrat celk. aktiv Body Poradi
Minerva -0,86 -0,64 -0,56 0,32 1,08 0,02 4
K2 0,40 1,88 2,24 2,01 1,06 161 1
ABRA 1,30 0,33 0,70 -151 0,80 0,20 3
KARAT 1,98 1,63 0,48 -0,72 0,28 0,46 2
Ql -0,68 -0,52 -0,98 -0,29 -2,00 -0,97 6
OR-CZ -1,36 -2,08 -0,27 0,62 0,01 -0,34 5
KVADOS -0,78 -0,60 -1,60 -0,43 -1,23 -0,99 7
pramér 27,75 11,05 1,01 43,26 1,50 - -
rozptyl 617,78 159,15 0,36 207,87 0,26 - -
smeér.odch. 24,86 12,62 0,60 14,42 0,51 - -
Vaha 12,5% 12,5% 25% 25% 25% - -




Piiloha 19: Metoda vzddlenosti od fiktivniho objektu
(Zdroj: viastni zpracovani dle vyrocnich zprav spolecnosti)

Ukazatele za rok 2012
Podnik . et e .
ROE | ROA Ok.lik Koef.sam. Aktiv Eukleidovska. vzd. Poradi
Minerva | -0,99 | -1,03 -0,96 -0,01 1,74 5,25 6
K2 0,02 0,06 -1,12 -1,17 -0,69 5,47 7
ABRA 2,00 | -0,08 1,11 -1,04 0,62 3,71 4
KARAT 0,52 1,89 -0,75 0,44 0,36 2,52 1
Ql -0,41 | 0,28 0,48 1,85 -1,63 4,19 5
OR-CZ -1,26 | -1,47 -0,38 0,65 0,16 3,52 3
KVADOS | 0,13 | 0,36 1,63 -0,71 -0,56 3,40 2
Ukazatele za rok 2013
Podnik . et e .
ROE | ROA Ok.lik Koef.sam. Aktiv Eukleidovska. vzd. Poradi
Minerva | -0,82 | -1,74 -0,93 -0,41 1,38 5,88 7
K2 -0,43 | -0,30 -0,70 -0,26 -0,58 5,11 6
ABRA 2,33 1,83 1,31 -1,07 1,26 2,97 1
KARAT | -0,09 | 0,53 -1,03 -0,07 -0,27 4,61 4
Ql -0,48 | 0,18 0,08 1,88 -1,40 4,56 3
OR-CZ -0,67 | -0,44 -0,37 0,99 0,52 4,45 2
KVADOS | 0,15 | -0,05 1,65 -1,06 -0,92 4,72 5
Ukazatele za rok 2014
Podnik . Ol el .
ROE | ROA Ok.lik Koef.sam. Aktiv Eukleidovska. vzd. Poradi
Minerva | -0,44 | -0,47 -0,86 -0,05 2,13 4,83 3
K2 -0,22 | 0,22 -1,12 -0,55 -0,39 5,42 6
ABRA 2,40 1,01 0,52 -1,09 0,24 3,71 1
KARAT -0,42 | -0,53 -1,07 -0,36 0,02 5,51 7
Ql -0,13 1,76 0,19 1,74 -1,34 4,59 2
OR-CZ -0,81 | -1,41 0,53 1,24 0,00 5,18 4
KVADOS | -0,39 | -0,58 1,81 -0,91 -0,66 5,30 5
Ukazatele za rok 2015
Podnik _ Obrat_cel. .
ROE | ROA Ok.lik Koef.sam. Aktiv Eukleidovska. vzd. Poradi
Minerva -0,15 | 0,21 -0,80 0,17 2,10 3,91 2
K2 -0,84 | -0,81 -0,98 0,35 -0,51 5,48 7
ABRA 2,02 0,32 -0,06 -2,03 0,19 4,34 3
KARAT 0,33 1,08 0,14 0,27 0,04 3,39 1
Ql 0,51 1,52 -0,92 1,00 -1,15 4,66 4
OR-CZ -1,10 | -1,26 0,55 1,02 0,29 4,79 5
KVADOS | -0,79 | -1,07 2,06 -0,79 -0,95 5,21 6
Ukazatele za rok 2016
Podnik _ Obrat_cel. .
ROE | ROA Ok.lik Koef.sam. Aktiv Eukleidovska. vzd. Poradi
Minerva 0,08 0,18 -1,43 -0,17 1,97 4,73 3
K2 -0,74 | -0,49 -0,55 0,90 -0,03 6,98 5
ABRA 1,01 | -0,20 -0,81 -1,71 -0,01 4,80 4
KARAT 1,78 1,98 1,85 -0,35 0,72 2,09 1
Ql 0,01 0,67 0,51 1,32 -1,06 4,04 2
OR-CZ -1,02 | -0,95 -0,11 0,83 -0,47 8,78 6
KVADOS | -1,11 | -1,19 0,53 -0,82 -1,13 9,99 7
Ukazatele za rok 2017
Podnik : Cloiett g2l .
ROE | ROA Ok.lik Koef.sam. Aktiv Eukleidovska. vzd. Poradi
Minerva -0,65 | -0,55 -1,67 -0,44 1,63 5,55 6
K2 -0,17 | 0,29 0,61 1,04 -0,56 3,86 2
ABRA 0,95 0,16 -0,29 -1,66 0,59 4,63 3




KARAT 2,00 2,23 1,77 -0,39 1,00 2,10 1
Ql -0,82 | -0,78 -0,75 0,22 -1,27 5,80 7
OR-CZ -0,91 | -0,91 0,08 1,62 -0,48 5,060 5
KVADOS | -0,41 | -0,43 0,25 -0,39 -0,91 5,059 4
Ukazatele za rok 2018
Podnik . Obrat cel. .
ROE | ROA Ok.lik Koef.sam. Aktiv Eukleidovska. vzd. Poradi
Minerva -0,72 | -0,71 -1,25 0,05 1,71 5,19 5
K2 -0,46 | -0,06 0,94 1,75 -0,70 4,18 2
ABRA 1,06 | 0,28 0,09 -1,61 0,97 4,34 3
KARAT 1,95 2,26 1,61 -0,47 0,50 2,52 1
Ql -0,25 | -0,15 0,47 0,22 -1,28 4,82 4
OR-CZ -0,84 | -0,81 -1,00 0,76 -0,51 5,47 6
KVADOS | -0,75 | -0,81 -0,86 -0,70 -0,69 5,87 7
Ukazatele za rok 2019
Podnik . Obrat cel. .
ROE | ROA Ok.lik Koef.sam. Aktiv Eukleidovska. vzd. Poradi
Minerva | -0,36 | -0,20 -1,72 0,46 0,88 4,69 5
K2 0,00 | 0,61 1,36 1,31 0,66 2,65 2
ABRA 0,60 | -0,17 0,62 -1,82 0,47 4,27 3
KARAT 2,14 2,15 0,91 -0,61 0,14 2,10 1
Ql -0,86 | -0,94 0,20 -0,50 -2,07 5,65 7
OR-CZ -0,72 | -0,62 -0,64 1,07 0,76 4,46 4
KVADOS | -0,80 | -0,83 -0,72 0,08 -0,84 5,14 6
Ukazatele za rok 2020
Podnik . Obrat cel. .
ROE | ROA Ok.lik Koef.sam. Aktiv Eukleidovska. vzd. Poradi
Minerva 0,23 0,61 0,23 0,46 0,98 2,41 2
K2 0,14 | 0,90 1,66 1,56 0,87 1,60 1
ABRA 0,74 0,03 0,58 -1,50 0,39 3,64 4
KARAT 1,70 1,26 0,69 -0,78 0,46 2,59 3
Ql -0,52 | -0,43 -1,13 -0,71 -2,00 5,43 6
OR-CZ -1,71 | -1,97 -0,93 1,00 0,23 5,44 7
KVADOS | -0,57 | -0,41 -1,11 -0,02 -0,94 4,66 5
Ukazatele za rok 2021
Podnik _ Obrat_cel. .
ROE | ROA Ok.lik Koef.sam. Aktiv Eukleidovska. vzd. Poradi
Minerva -0,86 | -0,64 -0,56 0,32 1,08 5,02 4
K2 0,40 1,88 2,24 2,01 1,06 1,58 1
ABRA 1,30 0,33 0,70 -1,51 0,80 4,20 3
KARAT 1,98 1,63 0,48 -0,72 0,28 3,35 2
Ql -0,68 | -0,52 -0,98 -0,29 -2,00 6,16 6
OR-CZ -1,36 | -2,08 -0,27 0,62 0,01 6,02 5
KVADOS | -0,78 | -0,60 -1,60 -0,43 -1,23 6,31 7




