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Abstrakt

Predmétem této bakalatské prace je vyhodnoceni finan¢ni situace ve firmé PKD, s. r. o.
stojici na finan¢ni analyze podniku. Prace se zaméfuje na pétileté obdobi mezi lety
2016 —2020. V prvni ¢asti jsou zahrnuta teoretickd vychodiska prace a pojmy z finan¢ni
analyzy. V druhé ¢asti se pak teoretické poznatky vyuzivaji prakticky ve vypoctech a je
tak popsan financni stav spolecnosti. Posledni ¢ast obsahuje vlastni navrhy feSeni, které

maji vést ke zlepSeni finan¢ni situace ve spolecnosti.
Abstract

The subject of this bachelor thesis is the evaluation of the financial situation in the
company PKD, s. r. 0. based on a financial analysis of the enterprise. The thesis focuses
on the five-year period between 2016 and 2020. The first part includes the theoretical
background of the thesis and concepts of financial analysis. In the second part, the
theoretical knowledge is then used practically in the calculations to describe the financial
condition of the company. The last part contains the actual proposals for solutions to

improve the financial situation of the company.
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ukazateld, indexy IN
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UvVOD

Pro kazdou uspésnou spolecnost na trhu, kterd chce dlouhodobé¢ vytvaret zisk i hodnotu,
je dulezité neustdle vyhodnocovat stav, ve kterém se aktudlné¢ nachézi. Jediné timto
zpusobem si spole¢nost miize uvédomit chyby, kterych se v minulosti dopustila, a zajistit
tak opatfeni, kterd ji pomohou dé¢lat v budoucnu kvalitnéjsi obchodni ¢i finan¢ni

rozhodnuti, ktera povedou k vyssimu vykonu v podniku.

Cilem této prace je vyhodnotit finan¢ni vykonnost pomoci vyhodnoceni soucasného
finan¢niho stavu na zéklad¢ finan¢ni analyzy spolecnosti PKD, s. r. 0. zamétujici se na

ocelové konstrukce.

Prace je rozdé€lena na tii €asti, z nichZ prvni se vénuje teoretickym vychodiskiim finan¢ni
analyzy. Teoreticky popisuje a vysvétluje zakladni poznatky a pojmy z finan¢ni analyzy,
se kterymi se pracuje v dalSich ¢astech prace. Jsou zde uvedeny finanéni ukazatele, jejich
vysvétleni a pro€ jsou vyuZzivané.

Druh4 ¢ast je pak tvofena samotnou finanéni analyzou spolecnosti a spojuje tak poznatky
z predchozich ¢asti s vlastnimi vypocty. Finan¢ni analyza vychazi pfedevs§im z Gcetnich
zavérek spolecnosti. Je zde provedena vertikalni 1 horizontalni analyza rozvahy i vykazu
ziskll a ztrat v jednotlivych letech. Dale analyzu tvoii vypocty rozdilovych ukazatelti
| ukazateli pomérovych. Analyzu dale dopliuji vypoclty soustav ukazateld, ato jak

bankrotni modely, tak i modely bonitni, ¢i pyramidovy rozklad DuPont.

V posledni ¢asti je pak hodnocena finanéni vykonnost podniku a navrhnuta mozna

opatfeni a zlepSeni, kterd pak podnik mtzZe aplikovat ve svém finan¢nim fizeni.
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1 CILE PRACE, METODY A POSTUPY ZPRACOVANI

Hlavnim cilem této bakalaiské prace je vytvotit kompletni hodnoceni finan¢ni situace
vybran¢ho podniku za pomoci finan¢ni analyzy. A pak podle zjisténych vysledkt
Z finan¢ni analyzy ohodnotit, jak se podniku dafi ve své finan¢ni vykonnosti a piipadné
vypracovat navrhy ke zlepSeni soucasné situace, pokud by se pii hodnoceni piislo
na problémy.

V prvni ¢asti zavéreéné prace je vyuzita jako metoda prace literarni reserse, diky které
byly ziskdny potiebné informace o teorii finan¢ni analyzy a piehled jednotlivych
ukazateldi pro vyuziti v dal$ich ¢astech prace. Dil¢im cilem pro tuto ¢ast je tedy ziskat
dostatek teoretickych informaci pro vypracovani nasledujici Casti.

Ve druhé Casti zaveérené prace je vyuzita jako metoda prace analyzy ucetnich vykazi
spole¢nosti v letech 2016 az 2020. Tim byl ziskén obrazek o finan¢ni situaci, ve které se
podnik ted’ i v nedavné minulosti nachazi/nachazel. Dil¢im cilem pro tuto Cast je
vypocitat a ziskat dostatek podkladl pro hodnoceni finan¢ni situace pomoci ukazateli

finan¢ni analyzy.

V posledni ¢asti zavérecné prace je hodnocen celkovy stav finan¢ni vykonnosti podniku
a pomoci hodnoceni navrhnuta doporuéeni pro spole¢nost, ktera by méla vést ke zlepseni

finan¢ni kondice daného podniku.
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2 TEORETICKA VYCHODISKA PRACE

2.1 Co je financni analyza

Finané¢ni analyza slouzi ke komplexnimu zhodnoceni finanéni situace v podniku.
Poméha odhalit, zda je podnik dostatecn¢ ziskovy, zda md vhodnou kapitalovou
strukturu, zda vyuziva efektivné sva aktiva, zda je schopen vcas splacet své zavazky
acelou tadu dalSich dulezitych skutecnosti. Pribézna znalost financ¢ni situace firmy
umoznuje manazeriim spravné rozhodovat pti ziskdvani finan¢nich zdroja, pfi stanoveni
optimdlni finan¢ni struktury, pfi alokaci volnych penéznich prosttedki, pti poskytovani
obchodnich uvérl, pii rozdélovani zisku a pii dalSich tkolech, se kterymi se musi
manazer potykat. Znalost finan¢niho postaveni je nezbytna jak ve vztahu k minulosti, tak
pro odhad a prognozovani budouciho vyvoje firmy (Knapkova a kol., 2013, s. 5).

Finan¢ni analyzu je mozné vymezit tak, Ze jde o rozbor tidajt, které poskytuje cetnictvi,
s cilem poznani vzdjemnych vztahii a pfic¢innych souvislosti mezi jevy, umoznujicimi

jejich srovnavani a hodnoceni (Knapkova a kol., 2013, s. 17).

2.1.1 Finan¢ni rizeni

Finanéni analyza je nedilnou soucasti finan¢niho fizeni, protoZe plisobi jako zpétna
informace o tom, kam podnik v jednotlivych oblastech dosel, v ¢em se jeho predpoklady
podafilo splnit a kde naopak doslo k situaci, které chtél piedejit nebo co se stalo
neoCekavané. Vysledky finan¢ni analyzy slouZi nejenom pro vlastni pottebu firmy, ale
| pro uZzivatele, kteti nejsou soucasti podniku, ale jsou s nim néjakym zptisobem spjati

(Knapkova a kol., 2013, s. 5).

Manazeti potiebuji finan¢ni analyzu pro kratkodobé a zejména pak pro dlouhodobé
metod prispivajicich k feSeni nejriiznéjSich rozhodovacich tloh. Vedle analyzy
finan¢niho postaveni podniku a posouzeni finan¢ni pozice podniku je mozno ji vyuzit
k rozhodovani o investi¢nich zamérech, financovani dlouhodobého majetku, k volbé
optimalni kapitalové struktury, pii sestavovani finanéniho planu. Finan¢ni analyza by
méla byt také vyznamnou soucasti fizeni vykonnosti podniku (Knapkova a kol., 2013,

s. 5).
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2.1.2 Historie a souc¢asnost

Po roce 1989 se v ¢eském prostiedi ustalilo pojeti finan¢ni analyzy, které ma své koteny
Vv Némecku a némecké teorii podnikového hospodafstvi, jez je spojena s némeckym
ekonomem (F. Schmalenbach) a kterou v soucasné dobé reprezentuje Schmalenbachova
spole¢nost (Vochozka, 2011, s. 12).

Financ¢ni analyza ma v zemich s rozvinutou trzni ekonomikou dlouhodobou tradici a je
neoddélitelnym prvkem v podnikovém fizeni. Rovnéz v Ceské republice se v poslednich
nékolika letech stala oblibenym nastrojem pii hodnoceni realné ekonomické situace
firmy. Finan¢ni vysledky se stavaji zakladnim kritériem ekonomickych rozhodnuti,
a podnikové finance tak ziskdvaji nové postaveni a jsou v centru pozornosti vSech
podnikatelti. Jsou vyznamné nejen pro strategické fizeni firmy v oblasti finan¢niho
managementu, ale i pfi hodnoceni vybéru vhodnych partneri v obchodni oblasti

(Riickovd, 2015, s. 10).

2.1.3 DalSi pohledy na finan¢ni analyzu

Finanéni analyza se pak zaméfuje na rozbor a hodnoceni jednotlivych stranek
podnikovych procesi, které¢ zkouma samostatné, ur€uje faktory, které procesy ovliviuji,
a dava tak podklady pro usmérnovani téchto procesi a k celkové optimalizaci

podnikového fizeni (Kubickova a Jindfichovska, 2015, s. 6).

Finanéni analyza v uz§im pojeti je hodnocenim stavu a finan¢niho zdravi podniku
ajeho vyvoje na zédklad¢ rozboru dat z Gcetnich vykazi pravé uplynulého obdobi.
Ukolem takto pojaté analyzy je doplnit vypovidajici schopnost t&etnich vykazi
a posoudit, jaka je urovei finan¢niho zdravi ve sledovaném obdobi a jaké byla dosazena
vykonnost firmy za Casovy usek. Analyza dat ucetnich vykazli se tak zamétuje
na postiZzeni miry vynosnosti, likvidity, finan¢ni stability a na dalsi souvislosti, které se
do téchto charakteristik promitaji jako vysledek procesit a jejich fizeni v prub¢hu
uréeného obdobi (Kubic¢kova a Jindfichovska, 2015, s. 6).

Finané¢ni analyzou v Sir§Sim pojeti je pak chipano komplexni posouzeni finan¢niho
zdravi podniku a jeho vyvoje v delSim Casovém obdobi a v kontextu §irSich podminek
I efektt pribézné piijimanych opatieni k jeho regulaci. Finanéni analyza v tomto pojeti
ma za cil rozsifit vypovéd’ o finanénim zdravi podniku a jeho vyvoji, kterou poskytuji

ucetni vykazy, a postihnout také pfiiny vyvoje, uc¢innost volenych néstroji a presnéjsi
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odhad pravdépodobného budouciho vyvoje v obdobich, co budou nasledovat. Spektrum
metod, které tato analyza vyuziva, je SirSi o dalsi metody, jako je srovnavani s vyvojem
jinych podnikt nebo hodnotami dosazenymi v odvétvi ¢i oboru. Predikce budouciho
vyvoje je podloZzena popisem vyvojovych tendenci v minulosti a jejich pievodu
do budoucna (Kubickova a Jindfichovska, 2015, s. 7).

Analyza technickd (kvantitativni) vychazi zpravidla z dat, kterd poskytuje tcetnictvi.
Analyza fundamentalni vyuziva i kvalitativni charakteristiky a metody, které umoziuji
I popis z jiného uhlu (analyza SWOT). Hodnoceni finanéni situace je vice zaméteno

na budouci obdobi a opira se o vyvojové tendence SirSiho okoli podniku (Kubickova

a Jindfichovska, 2015, s. 7).

Hlavnim smyslem finan¢ni analyzy je pfipravit podklady pro kvalitni rozhodovani
0 budoucim fungovani podniku. Je ziejmé, Ze existuje velmi uzka spojitost mezi
Gi¢etnictvim a rozhodovanim o podniku. Uéetnictvi preklada z pohledu finanéni analyzy
do urcité miry piesné hodnoty penéznich udaji, které se vsak vztahuji pouze k jednomu

¢asovému okamziku a tyto udaje jsou tak ¢asové izolované (Ruckova, 2015, s. 9).

2.1.4 Pivod zdroju finan¢ni analyzy

Finanéni analyza bude vzdy vychazet z riznych druhti informacnich zdrojt. Informacni
zdroje pak maji odliSnou dostupnost, ale vesmés je mozno je délit na interni a externi.
Interni informace se velmi tzce dotykaji analyzované firmy, ale vSechny takovéto zdroje
nebyvaji vefejné dostupné. Mezi vetejné dostupné informace, které se bézné vyuzivaji
pro vypracovani zakladni externi finanéni analyzy, patii data z uéetni zavérky. Ucetni
zavérka Ucetnich jednotek podle zakona o ucetnictvi obsahuje rozvahu, vykaz zisku
a ztraty a piilohy (Ruckova, 2015, s. 18).

Kromé¢ téchto dat patii k internim zdrojim také udaje z vnitropodnikového ucetnictvi,

podnikové statistiky, podklady personalniho odde€leni, vnitini smérnice podniku
(Rackova, 2015, s. 19).

Externi informace pochazeji zvnéjStho prostiedi okoli podniku, ale také
domaciho/Ceského a zahrani¢niho okoli. Do této kategorie spadaji informace vyplyvajici

Z mezinarodnich analyz, analyz ndrodniho hospodéfstvi ¢i odvétvovych analyz (Rackova,
2015, s. 19).
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2.2 Funkce finan¢ni analyzy

Finan¢ni analyza v rtiznych oblastech plni rizné funkce. Obecné se da rozlisit nékolik

funkci (Kubickova a Jindtichovska, 2015, s. 12).
2.2.1 Deskrip¢ni funkce

v 7

charakteristiky procestt v podniku, které ucetnictvi poskytuje za minuld obdobi

(Kubickova a Jindfichovska, 2015, s. 12).
2.2.2 Valuaéni funkce

Prostfednictvim hodnot vypocitavanych ukazatelli umoziuje srovnani s jinymi podniky,
S primérnymi hodnotami za odvétvi a obor. Tak umoziuje hodnoceni jednotlivych
stranek, ale i celkové finan¢ni situace podniku (Kubickova a Jindfichovska, 2015,

5. 12— 13).

2.2.3 Explanacni funkce

Ukazatele a metody v nékterych piipadech umoziuji odhalit pfic¢inné vztahy mezi jevy
zobrazenymi v Ucetnictvi a umoznuji najit faktory, které zpusobily vyvoj sledovaného
jevu. Tim manaZerim umoznuji zaméfit jejich pozornost na oblasti, které mohou vyuzit

k dosazeni uréenych cilt (Kubic¢kova a Jindfichovska, 2015, s. 13).

2.2.4 Predikéni funkce

Diky vypoctenym hodnotdm, souvislostem a vyvojovym trendiim a také na zikladé
srovnani s jinymi podniky ¢i teoretickym poznatkim umozZiiuje financni analyza
odhadovat mozny dalsi vyvoj v podniku. K odhadnuti budouciho vyvoje se vyuziva
statistickych metod (Kubi¢kova a Jindfichovska, 2015, s. 13).

2.3 Zdroje pro financ¢ni analyzu

Finané¢ni analyza vyuziva a hodnoti data z finan¢niho ucetnictvi, které je pravné upraveno

zadkonem €. 563/1991 Sb., o ucetnictvi (Spiéka, 2017, s. 7).

Zdrojem pro finan¢ni analyzu mohou byt interni nebo vefejné dostupné materialy.
K internim materidlim se vSak dostanou jen pracovnici dané firmy, kteti mohou

zpracovat vyrazné¢ kvalitn€j$i financni analyzu jako podklad pro rozhodovani vedeni
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podniku v podobé¢ riznych reporti. Disponuji nejen ro¢nimi ucetnimi vykazy, ale také
Stvrtletnimi a mésiénimi Gdaji. Udaje, které se Easto méni, mohou sledovat na denni bazi
(Spicka, 2017, s. 7).

Externi analytik se musi uspokojit jen s vetejné¢ dostupnymi podklady v podobé tucetni
zaveérky. Nedilny celek Ucetni zavérky tvofi: rozvaha, vykaz zisku a ztraty, ptfiloha
(Spicka, 2017, s. 8).

Kvalita informaci je jednim z hlavnich faktorti, ktery podminuje uspéSnost finan¢ni
analyzy. Do zna¢né miry zavisi na pouzitych vstupnich informacich. Ty by mély byt nejen
kvalitni, ale zaroven také komplexni. Zékladni data jsou nejcastéji Cerpana z ucetnich
vykazi. Ugetni vykazy poskytuji informace celé fadé uzivateld. Finanéni udetni vykazy
jsou povazovany za vykazy externi, nebot’ poskytuji informace zejména externim
uzivatelim. Davaji ptehled o stavu a struktufe majetku, zdrojich kryti, tvorbé a uziti
vysledku hospodareni a také o penéznich tocich. Lze je oznacit za zaklad vSech informaci
pro firemni finan¢ni analyzu a zaroven se jedna o vetejn¢ dostupné informace, které je
firma povinna zvefejiiovat minimalné 1x ro¢n¢ (Ruckova, 2015, s. 21).
Vnitropodnikové ucetni vykazy nemaji pravné zavaznou upravu a vychazeji z vnitinich
potieb kazdé firmy, avSak pravé vyuziti vnitropodnikovych informaci vede ke zpfesnéni
vysledk finan¢ni analyzy (Rackova, 2015, s. 21).

Rozvaha je ucetnim vykazem, ktery zachycuje bilan¢ni formou stav dlouhodobého
hmotného a nehmotného majetku (aktiv) a zdrojii jejich financovani (pasiv) vzdy
K ur¢itému datu. Pfedstavuje zakladni piehled o majetku podniku ve statické podobé
(k okamziku ucetni zavérky). Ziskame vzdy vérny obraz v oblastech majetkové situace
podniku, jeho vazéani, ocenéni a opotfebovani, jak rychle se obraci a slozeni majetku. Dale
feSi zdroje financovani, z nichz byl majetek pofizen. Primérné se zajimame o vysi
vlastnich a cizich zdrojt financovani podniku (Rtuckova, 2015, s. 22).

Vykaz zisku a ztraty je pisemny piehled o vynosech, nakladech a vysledku hospodateni
za urcité obdobi. Zachycuje tedy pohyb vynosl a nakladu, které se 1i$i od piijmi a vydajh
(ptijmy a vydaje jsou pak zobrazené ve vykazu cash flow). Vykaz se sestavuje v ro¢nich
nebo 1 kratSich intervalech. Zajimame se, jak jednotlivé polozky vykazu zisku a ztraty

ovliviiovaly vysledek hospodaieni (Ruckova, 2015, s. 31).
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Vykaz cash flow je ucetni vykaz, ktery srovnava bilan¢ni formou zdroje tvorby
penéznich prostiedkl s jejich vyuzitim za urcité obdobi. Vykaz slouzi k posouzeni

skutecné financni situace (Ruckova, 2015, s. 34).

2.4 Uzivatelé finan¢ni analyzy

Informace, které se tykaji financni situace podniku, jsou pfedmétem zdjmu mnoha
subjektl, jinak feceno stakeholdert, ptichazejicich do kontaktu s podnikem. Financni
analyza je dulezita pro akcionéie, vétitele a dalsi externi uzivatele, rovnéz tak hlavné pro
podnikové manazery. Kazdd z téchto skupin ma své specifické zajmy, s nimiz
jsou spojeny rizné druhy ukazatell finan¢ni analyzy. Vycet uzivateld finan¢ni analyzy a
jejich zaveért je nejen velmi rozsahly, ale také rozmanity. Podle toho, kdo provadi a
potfebuje finanéni analyzu ji mizeme rozd¢lit na interni a externi. Uzivateli ucetnich

informaci a finan¢ni analyzy jsou pfedevsim:
e manazeri,
e investofi,
e banky ajini véfitelé,
e obchodni partnefi,
e zameéstnanci,
e stat a jeho organy,
e konkurenti (Griinwald a Holeckova, 2007, s. 27).

2.4.1 Manazeri

Vyuzivaji informace poskytované financnim ucetnictvim, které je zakladem pro finan¢ni
analyzu, ptfedevSim pro dlouhodobé i operativni finan¢ni fizeni podniku. Tyto informace
umoziuji vytvoreni zpétné vazby mezi fidicim rozhodnutim a jeho praktickym
disledkem. Znalost finan¢ni situace podniku jim umoziuje rozhodovat se spravné pfi:
e ziskéavani finan¢nich zdrojl, pfi zajiStovani optimalni majetkove struktury véetné
vybéru vhodnych zplisobti jejiho financovani,
e alokaci volnych penéznich prosttedki,

e pii rozdélovani disponibilniho zisku (Griinwald a Hole¢kova, 2007, s. 27).
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2.4.2 Investori

Primarnimu uzivateli finanéné-ucetnich informaci obsazenych ve finan¢nich vykazech
podniku jsou akciondii nebo vlastnici, kteti do podniku vlozili potfebny kapital.
Vyuzivaji je z hlediska investi¢niho a kontrolniho. Investi¢ni hledisko piedstavuje vyuziti
informaci pro rozhodovani o svych budoucich investicich. Hlavni zajem akcionait je
fizeni miry rizika a vynosnosti jimi vloZzeného kapitalu. Chtéji se ujistit, ze jejich penize
jsou vhodné vlozeny a ze podnik je dobfe fizen v jejich zajmu. Kontrolni hledisko

uplatiiuji vlastnici vii¢i manazerum podniku (Griinwald a Holeckova, 2007, s. 28).

2.4.3 Banky a jini véritelé

Veéritelé zadaji co nejvice informaci o finan¢nim stavu budouciho dluznika, aby se mohli
rozhodnout, zda vibec uvér poskytnou nebo jaké podminky si maji uréit. Banka
pfed poskytnutim wvéru posuzuje bonitu dluznika. Hodnoceni bonity podniku je
provadéno analyzou finanéniho hospodateni. Banka analyzuje strukturu majetku a zdroje
financovani v daném podniku. Stézejni postaveni ma rentabilita, ktera odpovida
na otazku, jak efektivné podnik hospodafi. Analyza ma poskytnout informaci, zda ma
podnik dostatecné finan¢ni zdroje ke splaceni existujicich zavazkl a zda bude schopen

splacet novy uvér s jeho troky (Griinwald a Holeckova, 2007, s. 29).

2.4.4 Obchodni partneri

Dodavatelé (obchodni véfitelé) se zamétuji pfedev§im na to, zda podnik bude schopen
hradit své splatné zavazky. Nejvice je zajima kratkodobd prosperita a likvidnost.
Odbératelé maji zajem na financni situaci dodavatele zejména pii dlouhodobém
obchodnim vztahu, aby v ptipad¢ finan¢nich potizi neméli potize s vlastnim zajisténim
vyroby. Potfebuji mit jistotu, ze podnik dodavatele bude schopen dostat svych zavazkl

(Griinwald a Holeckova, 2007, s. 30).
2.45 Konkurenti

Zajimaji se o finan¢ni informace podobnych podnikii nebo celého odvétvi za tcelem

srovnavani se s hospodaiskymi vysledky ostatnich (Griinwald a Holeckova, 2007, s. 30).
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2.4.6 Zaméstnanci

Maji piirozeny zajem na prosperité, hospodaiské a financni stabilité¢ svého podniku,
nebot’ jim jde o zachovani pracovnich mist a dobré mzdové podminky. Zajimaji se
0 jistoty jejich zaméstnani a perspektivy mzdové ¢i socialni (Griinwald a Holeckova,

2007, s. 30).

2.4.7 Stat a jeho organy

Stat se zajima o financ¢né-ucetni data z mnoha divodi (statistika, plnéni danovych
povinnosti, kontrola podnikii se statni majetkovou ucasti, rozdélovani finanéni
vypomoci — dotace, statni uvéry, pfehled o finanénim stavu podniku pied poskytnutim
statni zakéazky). Pro potfeby statu je analyza kontrolovana externimi subjekty, nejcastéji

auditory (Griinwald a Holeckova, 2007, s. 31).

2.5 Jednotlivé metody finan¢ni analyzy

Metody finan¢ni analyzy mizeme zpravidla rozdé€lit do dvou skupin:
e clementarni (zékladni),
e vyssi (Stvova a kol., 1999, s. 20).

2.5.1 Vyssi metody finanéni analyzy

[ 24

Jedna se o metody naro¢né€j$i, ale tim padem mohou postihovat vice souvislosti
a poskytuji 1 vyssi presnost hotové analyzy. Vyssi metody se daji rozdélit dale do dvou
skupin na matematicko-statistické metody (bodové a intervalové odhady ukazatelt,
statistické testy odlehlych dat, empirické distribuc¢ni funkce, regresni a korela¢ni analyza,
autoregresni modelovani, analyza rozptylu, vicerozmérné analyzy a robustni metody)
a nestatistické metody (metody zalozené na teorii matnych mnozin, metody zalozené
na alternativni teorii mnozin, metody formalni matematické logiky, expertni systémy,
metody fraktdlni geometrie, neuronové sité, metody zalozené na gnostické teorii

neurcitych dat (Stvova a kol., 1999, s. 22-23).

2.5.2 Elementarni metody finan¢ni analyzy

Tyto metody jsou zalozené na jednoduchych aritmetickych operacich s ucetnimi

ukazateli. Jinak feCeno se dé pfi vypoctech vystacit s elementarni matematikou a pocty
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s procenty. Velkou vyhodou tohoto druhu analyzy je jeji jednoduchost a nenaro¢nost

na vypocetni zpracovani (Sivova a kol., 1999, s. 20).

Elementarnimi metodami se bude dale zaobirat i tato zaveére¢na bakalarska prace.

2.6 Absolutni ukazatele

Absolutni ukazatele jsou obsazeny jiz pfimo v podnikovych finan¢nich vykazech (Stivova

a kol., 1999, s. 78).

2.6.1 Horizontalni analyza

Sleduje zmény absolutnich hodnot vykazovanych dat v ¢ase a jak se méni. Takeé se zjist'uji
jejich relativni procentni zmény. Zmény se sleduji po fadcich, tedy horizontalné, a podle
toho je analyza pojmenovéana. Horizontalni analyza se obyCejné vyuZziva k zachyceni
vyvojovych trendl ve struktufe majetku i zdroji podniku. Hlavné grafické zobrazeni
zmeén je velmi ilustrativni a snadno pochopitelné. Je ¢asto pouzivanou a jednoduchou
metodou pfi vypracovani zprav o ekonomické situaci firmy v jejim minulém vyvoji.

absolutni zména = béZné obdobi — ptedchozi obdobi

béziné obdobi — predchozi obdobi 00 Xip1 — X;
* = —_——

procentni zména = * 100

predchozi obdobi X;
(Sedlacek, 2011, s. 13-15)

2.6.2 Vertikalni analyza

Pii provadéni vertikalni analyzy se posuzuji jednotlivé ¢asti majetku a kapitalu (struktura
aktiv a pasiv). Na schopnosti vytvafet a udrzovat stav majetku a kapitalu je zavisla
ekonomicka stabilita celého podniku. Nazev vertikalni analyza vznikl zpisobem, Ze se
pocita procentni vyjadieni po fadcich rozvahy v jednotlivych letech, a ne po sloupcich
meziro¢né, jak je tomu u analyzy horizontalni. Vyhodou vertikalni analyzy je, ze na ni
nema vliv meziro¢ni inflace a porovnavani je tak pfesné meziro¢né (Sedlacek, 2011,

s. 17).

2.7 Rozdilové ukazatele

Podle Stivoveé (1999, s. 79) jsou za typické rozdilové ukazatele povazovany piedevsim

ukazatele oznacované jako fondy finan¢nich prostredki.
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2.7.1 Cisty pracovni kapital (Net Working Capital)

Je nejcastéji vyuzivanym ukazatelem vypocltenym pomoci rozdilu mezi celkovymi
obéznymi aktivy (OA) a celkovymi kratkodobymi cizimi zdroji. Rozdil mezi obéznym
majetkem a kratkodobymi dluhy méa vyznamny vliv na solventnost podniku. DIluhy
vyuzivané k vypoctu mohou mit splatnost maximalné do 1 roku. To umoziuje presné
vymezit, kterou ¢ast obéznych aktiv budeme muset v nejbliz$i dob€ pfeménit na finan¢ni
prostiedky a vyuzit k thrad¢ kratkodobych cizich zdroju (Sedlacek, 2001, s. 35-36).

Stavova a kolektiv (1999, s. 80) pocitaji ¢isty pracovni kapital podle nasledujicich vzorci:

CPK = ob&ina aktiva — kratkodoba cizi pasiva
CPK = vlastni zdroje + cizi kapital dlouhodoby — stala aktiva
Podle Sichové (2021) se da &isty pracovni kapital poéitat zjednodusené i nasledovné a jde

o predchozi vzorec, ale zjednoduseny. Jedna se o tzv. ,,investorsky pfistup*:
CPK = dlouhodoba pasiva — dlouhodoba aktiva

2.7.2 Cisté pohotové prostiedky

Tento model je modifikovanou verzi ¢istého provozniho kapitalu a snazi se odstranovat
n&které jeho nedostatky. Mezi nedostatky CPK patii to, Ze ob&zna aktiva, z nichz se CPK
odvozuje, zahrnuji nékteré¢ malo likvidni 1 dlouhodobé a trvale nelikvidni poloZky.
Typickym ptikladem byvaji nedobytné pohledavky, dale je ukazatel ovlivnén metodami
ocenovani majetku. Sestavuje se pro pfesnéjSi posuzovani likvidity. Ukazatel je téz
oznacovany jako penézni finan¢ni fond (Stvova a kol., 1999, s. 81).

Podle Sichové (2021) ma ukazatel nevyhodu v tom, Ze obsahuje souéast, ktera neni
vefejna pro externi analytiky a pocita se takto:

CPP = kratkodoba aktiva — zasoby — kratkodobé pohledavky
— splatna kratkodoba pasiva

Také dany ukazatel podle vzorce 1ze vypocitat pouze v ptipad¢€, ze mame aktudlni interni
firemni ucetni informace. K vypoctu jsou potieba prave splatna kratkodoba pasiva. Navic
nemuzeme pocitat s Cisly starymi nékolik let z rozvahy a pak ve vSech letech ve vzorci
odecitat aktualni splatné zavazky. Takovy vypocet by neukazoval skute¢ny obraz

v podniku.
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2.7.3 Cisty penéZné-pohledavkovy fond

Predstavuje stfedni cestu mezi obéma pfedchozimi rozdilovymi ukazateli likvidity. Pfi
vypoctu se vylucuji z obéznych aktiv zdsoby nebo i nelikvidni pohledavky. Nakonec se

od této upravy odeétou kratkodobé zavazky (Sedlacek, 2001, s 38).

Podle Sichové (2021) se ukazatel da nazyvat i jako Gisty pendZni majetek a pogita se

nasledovné:
CPM = (kratkodoba aktiva — zasoby) — kratkodoba pasiva

2.8 Pomérové ukazatele

Analyza podili zkoumad, jakéd je struktura aktiv podniku, kvalitu a intenzitu jejich
vyuzivani, zptsob financovani, strukturu nakladd, jak je firma profitabilni, solventni.
Dale zkouma jeji likviditu a dalsi rysy finanéniho podnikového zZivota. Dobrym rysem
této metody financni analyzy je, Ze je mozno srovnat vysledky nékolika let a na tomto
zaklad¢ vyhodnotit vyvojovy trend hospodafeni podniku. Navic je mozno srovnavat
jednotlivé podniky v oboru, nebot’ pomér smazava rozdil ve velikostech podniki.
Pomérova analyza je nejvice vyuzivany nastroj finan¢ni analyzy. Z pohledu
managementu firmy je tato analyza pocCatecni vychodisko pro vytvareni finan¢ni
a obchodni strategie. Dale ji management vyuziva ke kontrole hospodafeni podniku
a optimalizaci jeho fungovani. Pracovnici v bance jako externi uzivatelé financni analyzy
vyuzivaji vysledky k posouzeni kredibility firmy a jaka bude schopnost podniku splacet
pujcku a uroky (Blaha a Jindfichovska, 2006, s. 51-53).

2.8.1 Ukazatele likvidity

Charakterizuje finan¢ni zdravi tak, Ze ukazuje schopnost firmy uhradit své zavazky. Jinak
feCeno dokaze zajistit dostate¢ny objem majetku formou, kterd dokaze uhradit zavazky.
Podobnym terminem je solventnost, ta v§ak znamend bezprostiedni schopnost podniku
hradit v€as ve stanovené form¢ své splatné zavazky. Likvidita i solventnost jsou
podminény likvidnosti aktiv. To se rozumi schopnosti aktiv byt transformovany

na penézni formu (Kubickova a Jindtichovska, 2015, s. 131).
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2.8.1.1 UkKkazatel béZné likvidity

Zjistuje, kolikrat pokryvaji ob&ézna aktiva kratkodobé cizi zdroje podniku. Znamena to,
kolikrat je podnik schopen uspokojit své vétitele, pokud by proménil veSkera sva obézna
aktiva na hotovostni penize (Blaha a Jindfichovska, 2006, s. 55).

Dale miizeme ukazatel nazyvat Likviditou 3. stupné nebo anglicky Working Capital Ratio
nebo Current Ratio. Vysledek vychazi tak, ze ¢im vy$$i hodnota, tim vyS$$i schopnost
zachovanti likvidity. Z hlediska firmy vSak mohou pfili§ vysoké hodnoty ukazatele svédcit
o neproduktivnim vazani prostiedkii. Pro béznou likviditu je doporucend hodnota

V hodnotach 1,5 - 2,5.

obézni aktiva

Bézna likvidita =
ezna tkviaita kratkodobé zavazky

(Kubi¢kova a Jindfichovska, 2015, s. 132-133)

2.8.1.2 Ukazatel pohotové likvidity

Vynechava nejméné likvidni slozku obéznych aktiv — zasoby. Déle se mohou vyloucit
I nelikvidni pohledavky, tato varianta v§ak neni dostupna externim analytikim. Ukazatel
muzeme najit i pod nazvy Likvidita 2. stupné nebo anglicky Quick Ratio, Doporu¢ena
hodnota se pohybuje v intervalu 1 — 1,5.

Lo obézna aktiva — zasoby
Pohotova likvidita =

kratkodobé zavazky
(Kubickova a Jindtichovska, 2015, s. 134)

2.8.1.3 Ukazatel okamzité (penéZni) likvidity

Je nejpfisngjSim ukazatelem, co se tyCe likvidity. Pométfuje ty nejlikvidnéjsi slozky
obézného majetku s kratkodobymi zavazky. Ukazatel najdeme 1 pod nazvem Likvidita
1. stupné nebo anglicky Cash Ratio. Doporuc¢ené hodnoty se pohybuji v intervalu 0,2 —
0,5 anekdy az 0,7.

o kratkodoby finantni majetek
Okamzita likvidita =

kratkodobé zavazky

(Kubickova a Jindfichovska, 2015, s. 134-135)
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2.8.2 Pomérové ukazatele rentability

Rentabilita je zdkladnim indikatorem finanéniho zdravi firmy. Oznacuje schopnost
podniku zhodnocovat vlozené prostiedky ve formé zisku. Je také jednou z nejCastéjsich
forem, kterou se vyjadfuje a posuzuje uspeésnost v podnikani. Zjisténi rentability a analyza
jednotlivych faktorti, které mély v daném obdobi na rentabilitu vliv, je jednim
urovnich (EAT, EBT, EBIT). Dale zisk ma jako veli¢ina urcité problémy, na které se
nesmi zapomenout:
e jde o udaj, ktery vyjadfuje vykon za jediné obdobi, a miize byt ovlivnén vyvojem
v tom daném obdobi,
o prirdstek kapitalu, ktery vS§ak nemusi mit penézni podobu,
e veliCiny pfi zjiStovani zisku jsou ovlivnény ucetnimi metodami,
e zahrnuje vysledek ¢innosti z riiznych oblasti ¢innosti podniku (provozni, finan¢ni,
mimoiadné), kdy hlavné mimotadné nevypovidaji o vykonnosti podniku
a hlavnim oboru ¢innosti (Kubickova a Jindfichovska, 2015, s. 102-122).

2.8.2.1 Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

Je hlavné zajmem vlastniki. Se ziskem je porovnavan vlastni kapital. Zisk je pro tento
ukazatel nejCastéji uvazovan zisk po zdanéni, tedy EAT. V praxi se nejvice pouziva
pro rozhodovani o zménach kapitalovych zdroji, rozhodovani o mife ristu podniku,
posuzovani udrzeni realné hodnoty vlastniho kapitalu v podminkéch inflace, hodnoceni
nakladli na cizi kapitdl. Pro interpretovani zjiSténé vyse rentability se pak vyuzivaji
hodnoty rentability z minulych obdobi, ale i ji 1ze porovnat s Grokovymi mirami statnich
dluhopisii jako bezrizikového alternativniho vyuZiti vlozené¢ho kapitalu. Ukazatel
piedevSim praveé proto slouzi investorim/vlastniktim, aby zjistili, zda se jejich kapital
zhodnocuje a reprodukuje dostate¢né intenzivné.

EAT
vlastni kapital

Rentabilita vlastniho kapitalu (Return on Equity) =

(Kubickova a Jindtichovska, 2015, s. 122-123)
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2.8.2.2 Rentabilita celkovych aktiv (ROA)

Ukazatel zastupuje pohled managementu podniku. Manazeti ve firme¢ zabezpecuji
vykonnost veskerého majetku v podniku bez ohledu, jaky je jeho ptivod. Pro vypocet se
pouziva zisk na urovni EAT. Tento ukazatel se mize ztotoziovat s podobnym ukazatelem
rentabilita vlozeného kapitalu (ROI — Return on Investment), ten ale nebere v potaz dan,

uroky a zadluzeni, nebot’ se pocitd jako EBIT/pasiva.

EAT
celkova aktiva

Rentabilita celkovych aktiv (Return on Assets) =

(Kubi¢kova a Jindfichovska, 2015, s. 124-125)
2.8.2.3 Rentabilita dlouhodobého kapitalu (ROCE)

Mé#i vykonnost kapitalu, ktery je do podniku dlouhodobé vlozen. V rozvaze je
dlouhodoby kapital zastoupen jako dlouhodobé cizi zdroje a vlastni kapital v celém

rozsahu. Podle Kubickové a Jindiichovské (2015, s. 127) se ukazatel pocita takto:

Rentabilita dlouhodobého kapitalu (Return on Capital Employed)

_ EBIT + nakladové uroky * (1 — sazba dang)
B dlouhodoby kapital

2.8.2.4 Rentabilita trzeb (ROS)

Vyjadiuje, jaky zisk miize podnik dosahovat pfi urcité urovni trzeb. Vypovida, kolik
zisku jsme ziskali na jednu korunu trZeb. Jde vyjadtit také jako schopnost podniku vyrabét
své¢ produkty snizSimi ndklady, neZz je trzni cenovd uroven. Podle Kubickové
a Jindtichovské (2015, s. 127) se k vypoctu vyuziva EBT s nasledujicim vzorcem:

EBT
trzby

Rentabilita trzeb (Return on Sales) =

2.8.3 Ukazatele zadluzenosti

Ukazatele zadluZenosti maji vztah mezi vlastnimi a cizimi zdroji. Cim mé firma vy3si
dluhy, tim ma vys$i i finan¢ni paku. Pfili§ velka paka ale mlize pfivést firmu na mizinu
a zvysuje riziko vlastnikli spole¢nosti. Podnik, ktery je pfili§ zatiZzen splacenim dluznych
jistin a urokt, se snadno dostane do finan¢nich potizi, z nichZ cesta mize vést i pres dalsi
pujcky, které situaci jen zhorsi. Ur€itd vySe zadluzeni ve zdravé spolecnosti vSak piinasi

danové vyhody a zvySeni rentability (Kovanicova a Kovanic, 1999, s. 70).
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2.8.3.1 Ukazatel véritelského rizika

Vyjadiuje celkovou zadluZenost v poméru k celkovym aktiviim nebo pasiviim. Cim vyssi
je hodnota ukazatele, tim vy$8i podstupuji véfitelé riziko. Je tieba vSak posuzovat
naptiklad s vynosnosti podniku ¢i strukturou daného ciziho kapitalu (Rackova, 2015,
S. 65).

Pii respektovani zlatého pravidla vyrovnani rizika by mél pomér ¢init okolo 50 %
(Kislingerova a kol., 2004, s. 339). A pocita se nasledovné:

cizi kapital

Ukazatel véritelského rizika (Debt Ratio) = - -
celkova aktiva

(Kubi¢kova a Jindfichovska, 2015, s. 142)

2.8.3.2 Koeficient samofinancovani

Je pravym opakem piedchoziho ukazatele. A podle Ruckové (2015, s. 65) se pocita

nasledovné:

vlastni kapital

Koeficient samofinancovani (Equity Ratio) =
f f (Equity ) celkova aktiva

2.8.3.3 Ukazatel urokového kryti

Udava, kolikrat je zisk vyssi nez nakladové uroky, které platime svym véfitelam. Také
ukazuje velikost bezpeCnostniho polState pro veétitele. V zahrani¢i je doporucovana
hodnota trojnasobek i vice. Nasobky maji za kol splatit troky a ponechat dostatecny
efekt pro vlastniky. Navic neschopnost platit nakladové troky ze zisku miiZze byt znakem
bliziciho se padku spole¢nosti.

EBIT
nakladové uroky

Ukazatel urokového kryti =

(Rackova, 2015, s. 65-66)

2.8.3.4 Ukazatel finan¢ni paky

Finanéni paka je pomérem celkovych zdrojii a vlastniho kapitalu. Kdyz se bliZze podivame
na vzorec, je vidét, ze se jedna o pievraceny koeficient Samofinancovani. Optimalni vyse

finan¢ni paky se doporucuje 4, coz znamena, Ze podnik ma 25% podil vlastniho kapitalu

a 75% podil kapitalu ciziho.
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celkova aktiva

Financni paka = - —
P vlastni kapital

Pro urceni, zda pro podnik finan¢ni paka funguje kladné ¢i zaporné, se vyuziva nasledujici
ukazatel:

EBT  celkova aktiva
k
EBIT wvlastni kapital

Ziskovy UcCinek financni paky =

e ukazatel < 1, finan¢ni paka snizuje rentabilitu,

e ukazatel > 1, finan¢ni paka zvysuje rentabilitu (Kubickova a Jindfichovska, 2015,

5. 143-144).

2.8.3.5 UkKkazatel miry finan¢ni samostatnosti

Jde o pomér vlastniho a ciziho kapitalu. Vypovida kolik korun vlastniho kapitdlu mtze
byt pouzito na uhradu jedné koruny dluhii. Pti respektovani bilance by hodnota méla vyjit

kolem jedné.

vlastni kapital

Mira finantni samostatnosti = — —
cizi kapital

(Kubi¢kova a Jindfichovska, 2015, s. 146)
2.8.3.6 Doba splaceni dluhii

Vypovida, za jak dlouho je podnik schopen splatit vSechny své zavazky z prostiedki,
které byl schopen vytvofit za jedno ucetni obdobi. Doporucend vyse ukazatele je dana
na 3,5 roku.

cizi kapital + nakladové uroky
EBITDA

Doba splaceni dluhi =

(Kubickova a Jindfichovska, 2015, s. 148)
2.8.4 Ukazatele aktivity

Pomoci téchto ukazatelli lze zjistit, zda jsou jednotliva aktiva v podniku vyuZivana
efektivné a pfiméfené k soucasnym provoznim aktivitam firmy (Knapkova a kol., 2013,

s. 107).

»~Podstatou procesii probihajicich v podniku je postupna premeéna forem, kterych kapital
investovany do podniku nabyva a kazdy dokonceny kolobéh prinasi zisk.“ (Kubickova

a Jindtichovska, 2015, 5.150)
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2.8.4.1 Obrat celkovych aktiv

Mg¢ti, jak efektivné podnik vyuziva veskera sva aktiva. Ukazuje, jak firma zhodnocuje
dana aktiva ve své hlavni ¢innosti, ale i v ¢innostech vedlej$ich. Minimalni doporuceni
vysledku ukazatele je 1, ale je to ovlivnéno i1 odvétvim. Pfili§ nizka hodnota znamena
zbyte¢ny majetek, ktery neni vyuzivéan efektivné.

trzby

Obrat celkovych aktiv =
rat celkovych axktiv celkova aktiva

(Kocmanova, 2013, s. 88)
2.8.4.2 Doba obratu aktiv

cv v

hodnotu ukazatele. To znamena, Ze podnik roste, aniz by musel zvySovat své zdroje.

) celkova aktiva
Doba obratu aktiv = — * 360
trzby

(Kocmanova, 2013, s. 88)

Timto zptisobem pomoci vyse uvedenych vzorcti mizeme vypocitat ukazatele podobné

jako je naptiklad obrat a doba obratu zasob, pohledavek, dlouhodobého majetku, zavazki.

2.8.5 Ukazatele na zakladé cash flow

Pro vypocty téchto ukazatelll se vyuZziva nejcastéji penézni tok z provozni ¢innosti, nebot’

vvvvvv

situace (Vorbova, 1997, s. 102).
2.8.5.1 Rentabilita aktiv z cash flow

Ukazatel vypovida o vynosnosti kapitalu, kterd je vyjaddiena v penéznich prostredcich.
Vyjadiuje kolik penéznich prostfedki pfinesla jedna koruna vloZeného kapitalu. Ukazuje,
jak intenzivné je firma schopna vyuZzivat celkovy kapitdl pro vytvareni penéZznich
prostiedkli. Ukazatel mlize vyjit 1 zdporné v piipad€, ze je provozni cashflow zaporné.
Tomiize ztiZit interpretaci daného ukazatele i téch dalSich, kde provozni cashflow
figuruje.

. ] cash flow z provozni Cinnosti
Rentabilita aktiv z CF =

celkova aktiva
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(Kubickova a Jindfichovska, 2015, s. 162)

2.8.5.2 Rentabilita vlastniho kapitalu z cash flow

Ziskana hodnota vypovidd o efektivnosti vlastniho kapitdlu a jak tvofi penézni
prostiedky.

cash flow z provozni ¢innosti

Rentabilita vlastniho kapitalu z CF = - —
vlastni kapital

(Kubi¢kova a Jindfichovska, 2015, s. 162-163)

2.8.5.3 Rentabilita trZzeb z cash flow

Vypovida, jak trzby ovliviiuji zménu stavu penéznich prosttedkt. Ukazuje, jak velky
podil trzeb se preménil na pfirGstek (i ubytek) penéznich prostfedkl, kolik piinesla
1 koruna trzby v hotovosti.

. 5 cash flow z provozni ¢innosti
Rentablilita trzeb z CF =

trzby
(Kubic¢kova a Jindtichovska, 2015, s. 163)

2.8.5.4 Ukazatel stupné oddluzeni z CF

Vysledek vypocitany z ukazatele vyjadiuje schopnost podniku uhrazovat cizi zdroje
z ptirtistku penéznich prostfedki, které podnik vyprodukoval za jedno ucetni obdobi.
Pfevracend hodnota tohoto ukazatele vypovida o tom, za jak dlouho by cash flow uhradil
pouzivang cizi zdroje.

cash flow z provozni ¢innosti

Stupei oddluzeni =
upen oddtuzent cizi kapital

(Kubickova a Jindfichovska, 2015, s. 163-164)

2.8.5.5 Ukazatel arokového kryti z CF

Vyjadiuje, jak je firma schopna uhrazovat zavazky z nakladovych uroka prostiedky, které
vyprodukoval podnik svoji hlavni ¢innosti.

. ) ) cash flow z provozni Cinnosti
Urokové krytiz CF =

nakladové uroky

(Kubickova a Jindfichovska, 2015, s. 164)
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2.8.6 Provozni ukazatele

Jsou zaméteny dovnitt firmy pro uplatiiovani ve vnitinim fizeni. Management je vyuziva
pro sledovani a analyzu vyvoje zdkladnich aktivit firmy. Ukazatele se opiraji hlavné
0 tokov¢ veli¢iny.

celkové vynosy — mimoradné vynosy

M . tivitq =
zdova produktivita hrubé mzdy

naklady

Nakladovost vynosi = — ——
celkové vynosy — mimoradné vynosy

spotteba materialu + spotteba energie

Materialova narocnost vynosu = — —
celkové vynosy — mimoradné vynosy

zasoby

Vazanost zasob na vynosy = — T
celkové vynosy — mimoradné vynosy

(Sedlagek, 2001, s. 78-79)

2.8.7 Ukazatele na bazi finanénich fondu

Pouzivaji se k hlubsi analyze finan¢ni situace v podniku. Jejich zamérem je vyjadfit

vnitini finan¢ni potencidl podniku. Jde o schopnost vytvofit z hlavni hospodarskeé ¢innosti

firmy finan¢ni piebytky, které by se daly pouzit k financovani potieb celého podniku.
CPK

aktiva

. EAT
Rentabilita CPK = =
CPK

Podil CPK z majetku =

v

CPK
trzby
360

Doba obratu CPK =

(Sedlacek, 2011, s. 72)

2.9 Analyza soustav ukazatelu

2.9.1 DuPont diagram

Tento rozklad vychazi zukazatele rentability vlastniho kapitalu (ROE) a zavisi

na pusobeni dalSich tfech ukazatell a skute¢nosti:

e rentabilita celkovych aktiv (ROA),
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o kapitalova struktura (finan¢ni paka),
e rentabilita trzeb (ROS), obratovost (Kubi¢kova a Jindfichovska, 2015, s. 185).
Diky tomuto rozkladu se muze podnik pfimo zaméfit na jednotlivé dil¢i casti, které

ovliviuji celkovy vysledek rentability vlastniho kapitalu.

|_ Keturn on Equity I
Profit & largin Multiply by | Total Assets Turmover I

Diivide inta Total Assets Divicle inte
Sub, from |
I Total Cosis | | Sales | | Fined Asseis I Added 1o | Current Asscts

Closts of Sales | Cush amed Marketable Securitics I

Operating Costs | Accounts Receivable I

Obr. 1 Schéma vypoctu DuPont diagramu
(zdroj: SHEELA, S. Christina; KARTHIKEYAN, K., 2012)

2.9.2 Bankrotni modely

2.9.2.1 Altmanuv bankrotni model (ZETA)

Americky profesor Edward Altman provedl v roce 1968 statistickou analyzu ukazatel
charakterizujicich finan¢ni situaci souboru firem, jejichz data sbiral mezi lety 1946 az
1965. Firmy byly rozd€lené na dvé skupiny, kdy jedna skupina ve vyvoji byla nucena
ukoncit svou ¢innost a druha skupina firem se uspé$né rozvijela a méla dobrou finan¢ni
kondici. Cilem jeho badani bylo identifikovat ukazatele, ve kterych bylo mozno vidét

ptiznaky budoucich finan¢nich problémi (Kubickova, 2015, s. 207).

Verze soustavy ukazatelli zroku 1968 vSak nemohly vyuZzivat firmy, které nebyly
akciovymi spolecnostmi. Pfedpovidat mozny bankrot bylo dulezité i pro dalsi firmy
a jejich stakeholdery. Pfi¢inou problémt byl ukazatel x4, kde je pouzita trzni hodnota
vlastniho kapitdlu. Revize vhodna 1 pro dalsi firmy byla vydana v 1977, kdy se trZzni

hodnota vlastniho kapitdlu vyménila za ucetni hodnotu vlastniho kapitalu. Doslo tak 1
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ke zméné hodnotovych hranic ukazatele. V Ceské republice je tato verze Altmanova

modelu znama jako verze ZETA (Kalouda, 2017, s. 83).

ZO = 0,717 * X1 + 0,84‘7 * Xo + 3,107 * X3 + 0,4‘20 * Xg + 0,998 * Xg

« X1 = Cisty pracovni kapital / aktiva

e X2 = zadrzené zisky / aktiva

* X3 = EBIT / aktiva

e X4 = ucetni hodnota vlastniho kapitalu / cizi zdroje
* X5 = trzby / aktiva

° Zo>27 signalizuje finan¢né stabilni podnik

2,71 > Zo > 1,2 dalsi vyvoj nelze jednoznacné predikovat

° Zo<12 podnik je nachylny k bankrotu (Kubickové a Jindfichovska, 2015,
s. 210-211)

2.9.2.2 Taffleruv model

Je reakci na Altmaniim model a zmény v ekonomice ve Velké Britanii 70. let. Ukazatel

byl navrhnut pro analyzu britskych spolec¢nosti.

Zy =053%x;+0,13%x, +0,18 *x3 + 0,16 * x,

o« X1 = EBT / kratkodobé zavazky

° X2 = ob&zna aktiva / celkové zavazky

* X3 = kratkodobé zavazky / celkova aktiva

e Xy = trzby za vlastni vykony a zbozi / celkova aktiva
° Z>0.3 indikuje nizkou pravdépodobnost bankrotu firmy

0,3>Z:> 0,2 Seda zdna, nelze jednoznacne hodnotit

° Z<0,2 indikuje vysokou pravdépodobnost bankrotu firmy (Kubickova
a Jindtichovska, 2015, s. 223-224)
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2.9.2.3 Indexy diivéryhodnosti IN

2.9.2.3.1 IN95

Autory jsou manzelé¢ Neumaierovi jako u vSech ukazateli IN. Ukazatelé¢ vystupuji
zZ ¢eskych ucetnich vykazi a snazi se reagovat na specifika ceské ekonomiky. Index IN95
posuzuje finan¢ni zdravi spolecnosti, schopnost odolavat finan¢ni tisni a celkovou bonitu

podniku.
IN95 =0,34 *x; + 0,11 * x, + 5,74 * x3 + 0,35 * x, + 0,10 * x5 + 16,54 * x¢

* X1 = aktiva / cizi kapital

°* X = EBIT / Groky

* X3 = EBIT / aktiva

* X4 = vynosy / aktiva

* X5 = obézna aktiva / kratkodobé cizi zdroje
* Xp = zavazky po splatnosti / vynosy

°© IN95>2 velmi dobré finan¢ni zdravi

2>1IN95>1 firmy v rizikovém intervalu, mohou se dostat do finan¢nich

problémi

° IN9%<1 podnik  svaznymi  finanénimi  problémy  (Kubickova
a Jindtichovska, 2015, s. 229-231)

2.9.2.3.2 IN99

Index indikuje schopnost spole¢nosti vytvaret hodnotu pro vlastnika.

IN99 = —0,017 * x; + 4,573 * x, + 0,481 * x5 + 0,015 * x,

e X1 = aktiva / cizi kapital

e X2 = EBIT / aktiva

* X3 = vynosy / aktiva

° X4 = obézna aktiva / kratkodobé zavazky

° 1IN99 < 0,684 spole¢nost ma zaporny ekonomicky zisk

° IN99 v intervalu 0,684 az 1,089 ve spolec¢nosti pievazuji problémy
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° IN99 vV intervalu 1,089 az 1,420 situace je nerozhodna
° IN99 vV intervalu 1,420 az 2,070 stav spole¢nosti neni Spatny

° IN99 > 2,070 spolecnost ma kladny ekonomicky zisk
(Kubi¢kova a Jindfichovska, 2015, s. 231-232)

2.9.2.3.3 INO1

Spojuje predchozi indexy IN095 a IN099.
INO1 =0,13 x x4 + 0,04 x x5 + 3,92 * x5 + 0,21 * x4 + 0,09 * x5

e X1 = aktiva / cizi kapital

e X2 = EBIT / uroky

* X3 = EBIT / aktiva

* X4 = vynosy / aktiva

* X5 = obézna aktiva / kratkodobé zavazky

° IN01<0,75 spoletnost smétuje k bankrotu v 86 % piip.
° INO1v intervalu 0,75 az 1,77 Seda zéna

°© INO1>1,77 spolecnost tvoii ekonomicky zisk v 67 % piip. (Kubickova
a Jindtichovska, 2015, s. 233)

2.9.2.3.4 INO5

Jde o aktualizovanou variantu modelu INO1. Podle ¢eskych ekonomt je nejvhodné&jsi

k hodnoceni ¢eskych firem.

INO5 =0,13 xx; + 0,04 * x, + 3,97 * x5 + 0,21 * x, + 0,09 * x5

e X1 = aktiva / cizi kapital

e X = EBIT / Groky

e X3 = EBIT / aktiva

e Xy = vynosy / aktiva

* X5 = obézna aktiva / kratkodobé zavazky

° IN0O5<0,9 spoletnost sméfuje k bankrotu v 97 % pfip.

° INO5 v intervalu 0,9 az 1,6 50% Sance, ze dojde k bankrotu
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°© INO5>1,6 spolecnost nezkrachuje v 95 9% piipadd (Kubickova
a Jindfichovska, 2015, s. 233-234)

2.9.3 Bonitni modely

2.9.3.1 Indikator bonity

Také jinak index bonity je vicerozmérny model, ktery byl odvozen pomoci multivaria¢ni
diskriminacni analyzy. Tento index se vyuziva hlavné v Némecku a Rakousku. U nas byl
index zvefejnén v Ceské republice v prekladu knihy P. Kralicka v roce 1999 (Kubitkova
a Jindfichovska, 2015, s. 243).

IB=13%x;+0,08*x, +10*x3+5%x,+0,3*x5+0,1* x4

e X1 = provozni cash flow / cizi zdroje
e X = aktiva / cizi zdroje

* X3 = EBT / aktiva

* X4 = EBT / vykony

* Xs = zéasoby / vykony

* X = vykony / aktiva

Podle Sichové (2021) se vykony vypocitaji nasledujicim vzorcem:
Vykony = trzby za prodej vlastnich vyrobkt a sluzeb
+ zména stavu zasob vlastni Cinnosti + aktivace
Pro firmu je dobré, kdyZ index vychazi co nejvyssi a jako mezni dilleZita hodnota byla

stanovena hodnota 0. Pro lepsi odhad situace byla stanovena nésledujici stupnice:

° IB=0 oddélujici hrani¢ni hodnota

¢ 1B je negativni spole€nost je ohroZena insolvenci

° IB je pozitivni spole¢nost neni ohrozena insolvenci

° 1IB>1 stifedné dobra financni situace firmy

° IB>2 velmi dobra finan¢ni situace firmy (Harna a kol., 2007,
s. 50-51)
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2.9.3.2 Quicktest

Je rychlé orientacni posouzeni stavu spole¢nosti. Vyhodnocuje se na zékladé 4 ukazatelli

(Kubic¢kova a Jindfichovska, 2015, s. 253):

kvéta vlastniho kapitalu — vypovida o kapitalové sile (koeficient samofinancovani)
ukazatel doby splaceni z cash flow — kdy je podnik schopen splatit své dluhy z CF (dny)
ukazatel rentability trzeb z CF — vynosnost trzeb ziskana pomoci CF

ukazatel rentability aktiv — vynosnost veskerych aktiv

vlastni kapital

kvota vlastniho kapitalu = -
aktiva

o cizi kapital — penéini prostredky
ukazatel doby splaceni z cash flow = ( ) * 360

cash flow
. . cash flow
ukazatel rentability trzeb z CF = ————
trzby
EBIT
ukazatel rentability aktiv = -
aktiva

,Cash flow je v tomto pfipadé bran jako rozdil mezi pocate¢nim a koneénym stavem
penéznich prostiedkid v rozvaze* (Kubi¢kova a Jindfichovska, 2015, s. 253).

Tabulka 1 Vyhodnoceni dilc¢ich vysledkii Quicktestu
(Zdroj: Viastni zpracovani podle Kubickové a Jindrichovské, 2015)

Ukazatel Hodnota ukazatele . Bodové hodnoceni

1 0,3 a vice

0,2az0,3

0,1az0,2

0,0az0,1
0

2 3 améné

3az5

5az12

12 az 30

30 a vice

3 0,15 a vice

w: PO N W I OiIFRINIWIPH

0,12 az0,15
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Ukazatel Hodnota ukazatele | Bodové hodnoceni

0,08 az 0,12

0,00 aZz 0,08

0,00 a méne

0,08 az 0,1

0,05 az 0,08

0,00 aZ 0,05

2
1
0
0,1 a vice 4
3
2
1
0

0,00 a méné

Celkovy vysledek se pak ziskd bud’ jednoduchym aritmetickym primérem vypocitanym

Z jednotlivych ukazatelll, nebo se body mohou secist:

o

QT >3 firma je bonitni a v dobré finan¢ni situaci
QT v intervalu 1 az 3 Seda zona

QT <1 podnik ma znacné problémy s finanénim hospodaienim

QT vice nez 11 bodi velmi dobra situace
QT vintervalu 8 az 11 bodi dobra situace
QT vintervalu 4 az 8 bodli  Spatna situace

QT méné nez 4 body velmi Spatna situace (Kubickova a Jindfichovska,
2015, s. 253-256)
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3 ANALYZA SOUCASNEHO STAVU

3.1 Charakteristika podniku PKD, s. r. 0.

Obchodni firma: PKD, s.r. 0.

Sidlo: Délnick4 413, Dacice V, 380 01 Dacice

Identifikaéni ¢islo: 62522523

Pravni forma: spole¢nost s ru¢enim omezenym

Predmét podnikani:

silni¢ni motorova doprava — nakladni vnitrostatni provozovana vozidly o nejveétsi
povolené hmotnosti do 3,5 tuny vcetné, — ndkladni vnitrostatni provozovana
vozidly o nejvétsi povolené hmotnosti nad 3,5 tuny, — ndkladni mezinarodni
provozovana vozidly o nejvétsi povolené hmotnosti do 3,5 tuny vcetné€, — ndkladni
mezinarodni provozovana vozidly o nejvétsi povolené hmotnosti nad 3,5 tuny
montaz, opravy, revize a zkousky elektrickych zatizeni

provadeéni staveb, jejich zmén a odstranovani

vyroba, instalace, opravy elektrickych stroji a pfistrojii, elektronickych
a telekomunikacnich zatizeni

vyroba, obchod a sluzby neuvedené v ptilohach 1 az 3 Zivnostenského zakona

montaz, opravy, revize a zkouSky zdvihacich zatizeni

Statutarni organ:

jednatel: LADISLAV FALBR, dat. nar. 19. ¢ervna 1988

Zeyerova 2855, 438 01 Zatec
Den vzniku funkce: 14. listopadu 2018

jednatel: JAN FALBR, dat. nar. 24. tinora 1986

Zeyerova 2855, 438 01 Zatec
Den vzniku funkce: 14. listopadu 2018

Pocet ¢lenu: 2
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Zpusob jednani: Jménem spolecnosti jedna kazdy jednatel samostatné. Podepisovani se
déje tak, Zze k napsanému nebo vytiSténému obchodnimu jménu spolecnosti pfipoji
jednatel svlij podpis.
Prokura: STANISLAV DVORAK, dat. nar. 1. srpna 1979
Hradistko 28, 380 01 Dacice
Spoleénici:
Spoleénik:  JLF GROUP a.s., IC: 241 55 624
U Oharky 3093, 438 01 Zatec
Podil: Vklad: 100 000,- K¢
Splaceno: 100 000,- K¢
Obchodni podil: 100%

3.1.1 O podniku

PKD je rodinna firma, kterd nabizi komplexni feseni ocelovych konstrukei od navrhu,
vyroby az po montdz. Podnik ma bohatou historii a zabyvd se i mezinarodnimi
dodavkami. Ocelové haly a konstrukce riznych druhii se vyrdbi ve dvou vyrobnich
zavodech v Dacicich a Kunzaku (Vefejny rejstiik a Sbirka listin - Ministerstvo

spravedInosti Ceské republiky, 2021).

PKD disponuje vlastnim inzenyrskym odd€lenim, které zpracovava projektovou
dokumentaci jako jsou statické vypocéty ¢i dalsi dokumentace. Pro zajisténi plné
spokojenosti klienta ma PKD také vlastni piepravni flotilu nakladnich i osobnich vozidel

(Vefejny rejstiik a Sbirka listin - Ministerstvo spravedlnosti Ceské republiky, 2021).

3.1.2 Technologie ru¢niho tryskani ocelovych konstrukei

Spolecnost PKD, s. . 0. zprovoznila na zacatku roku 2018 nové zatizeni na ru¢ni tryskani
materidlu. Diky tomuto zafizeni jsou schopni oSetfit ocelové konstrukce vétSich rozméra.
Rozméry nového tryskaciho boxu jsou 8 X 4 X 4 metrti. Dopravu materialu do boxu
zajistoval jefab o nosnosti 5000 kg. Tryskani je provadéno ocelovym abrazivnim
materialem. Tryskaci box je dale vybaven odsavacim a filtratnim zafizenim (PKD sro,

2018).
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Obr. 2 Zarizeni na tryskdani ocelovych konstrukci
(zdroj: PKD, sro, 2018)

3.1.3 Zména majitele podniku

Ke konci roku 2018 a na zacatku roku 2019 doslo ke koupi podniku novymi majiteli
a zaroven byl zapocat projekt fuze 3 podnika (SPV PKD Dacice s.r.0., DHS-Q a.s. a PKD,
S.r.0.) a vznikla nastupnické spolec¢nost PKD, s. r. 0. Tim doSlo ke zménam u fidicich
pracovnikl v podniku. Rozhodny den pro projekt fize byl 1.1.2019, kdy se jednédni vSech
spole¢nosti povazovalo jako jednani nastupnické spole¢nosti (Vetejny rejstiik a Sbirka

listin - Ministerstvo spravedlnosti Ceské republiky, 2019).

ORGANIZACNI SCHEMA PKD, s.r.0.
platnost od : 1.8.2016

FALTA HYNEK, Msc. MBA

... .. 4 - w—
PSENCIKIVANING. | e S RN | = N B
’QQEJOSEF
o]
b
}»
Plentik Jil, Ing.

- Baroh Tomas

Obr. 3 Organizacni schéma podniku z roku 2016
(Zdroj: poskytnuto p¥i praxi na OA TGM JH, 2017)
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Na obrazku nize je, Vv jaké struktuie vztahi byl podnik s ovladajici osobou a ovladanou

osobou po dokonceni projektu fuze.

JLF GROUP
a.s.

Hotel U HADA TOP EKOS GrainTerminal

Zatec s.r.0. spol. s r.o. s.r.o. (33 %)

GROSS STAHL, TOP EKOS
S.I.o. Morava s.r.o.

Obr. 4 Struktura vztahii
(Zdroj: Verejny rejstiik a Sbirka listin - Ministerstvo spravedinosti Ceské republiky, 2021)

3.2 Financni analyza spole¢nosti

Tato cast bakalarské prace se zabyva finan¢ni analyzou spole¢nosti PKD, s. r. 0. Analyza
vychazi hlavné z ucetnich zavérek podniku. Je zde analyzovano obdobi 2016 az 2020.

Veskeré tdaje jsou udavany v tisicich K¢, pokud neni v misté uvedeno jinak.

3.2.1 Horizontalni analyza

Na grafu ¢islo 1 1ze vidét strukturu hlavnich polozek v aktivech. Dlouhodoby majetek se
za obdobi péti let vyrazn€ nezmeénil, ale je zajimavé, ze celkova stald aktiva se
Vv poslednich dvou letech sniZila, ale dlouhodoby hmotny majetek jako hlavni sloZzka
stalych aktiv se zvysil. U obéznych aktiv Ize vidét, ze se mezirocné rizné¢ meéni, to je
zpisobeno jejich typickou charakteristikou zmény své podoby v podniku. Stav zasob

V podniku se ménil variabilng, ale celkové se za obdobi zvysil.
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Graf 1 Horizontdlni analyza aktiv
(Zdroj: viastni zpracovani podle uicetnich vykazii podniku)

V nasledujici tabulce Ize vyc¢ist zmény ukazatelli uvedenych v pfedchozim grafu mezi
jednotlivymi lety v jednotkach tisicikorun, a i v procentnim vyjadieni. Co se ty¢e pohledu
na pohledavky z podnikového hlediska, tak je pro podnik vyhodné, ze i pfes zvysSeni
pohledavek ve tietim roce oproti roku prvnimu a druhému podnik snizil v poslednim roce
2020 pohledavky pod pivodni hodnotu zadanou v roce 2016.

Tabulka 2 Horizontalni analyza aktiv
(Zdroj: viastni zpracovani podle iicetnich vykazii podniku)

tis. K¢&/% 2016-2017 2017-2018 2018-2019 2019-2020

Stala aktiva 758 1,13 -156 | -0,23 | 8030 | 11,84 29 0,04

DHM 882 1,32 -136 | -0,20 | -7923 | -11,71 -416 | -0,70
OA 18235 | 24,19 | -12963 | -13,85 | 5788 7,18 | -6697 | -7,75
Zasoby 26782 | 82,26 | -32167 | -54,21 | 5324 | 19,59 | 13885 | 42,73

Pohledavky | -7614 | -19,29 | 20359 | 63,92 | -4928 | -9,44 | -14983 | -31,69

V grafu ¢islo dva je vidét, jak se ménila struktura jednotlivych polozek pasiv. Z grafu lze
pozorovat, jak vlastni kapital exponencialné roste, na druhou stranu je vidét i celkové
snizeni dlouhodobych i mnohem vyznamnéjSich kratkodobych zévazka. Takovy stav
vylepSuje pohled na podnik véfiteli, at’ uz bank/tvérovych instituci ¢i obchodnich
partnertl. V poslednich dvou letech exponencialné vzrostl i hospodarsky vysledek, coz

ma vliv na velmi vysoké hodnoty vysledku hospodateni z minulych let i na vlastni kapital.
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Zisk z roku 2017 v tabulce neni vidét z technickych divodu, a to, ze zisk byl pod
1 mil. K¢, ptesnégji 617 000 K¢.

120000
100000
80000
60000

||||| 1l |||||
20000
0 .7_II II I L[ [T

vlastni kapital  vysledek vysledek  dlouhodobé kratkodobé

hospodarfeni hospodafeni  zdvazky zavazky
béZného  minulych let

Ucetniho

obdobf

m 2016 m2017 m2018 m2019 m2020

Graf 2 Horizontdlni analyza pasiv
(Zdroj: viastni zpracovani podle uicetnich vykazii podniku)

V nasledujici tabulce lze pfesnéji vycist zmény, které se udaly v polozkach pasiv. Pro
podnik je dulezité, ze v horizontu tii let (2018-2020) dokazal snizit kratkodobé zavazky
pod ptivodni troven i pies 30% zvySeni zavazkd mezi lety 2016 a 2017. Dilezité je to
z toho dlivodu, nebot’ kratkodobé zavazky jsou v roce 2017 vice nez dvakrat vyssi nez
vlastni kapital v tom daném roce. I kdyz tyto hodnoty se nedaji porovnat z diivodu jinych
podminek, kratkodobé zavazky v roce 2017 byly vyssi nez vlastni kapital v roce 2020.
Pozitivni vsak je, Ze pii porovnani sloupecku kratkodobych zavazkd s prvnim grafem
aktiv Ize u ob&éznych aktiv ¢i zasob také vidét zvyseni. Z toho lze vyvodit, Ze se podnik
fidil zlatym bilanénim pravidlem financovani a kratkodoby majetek financoval
kratkodobymi zdroji (Kislingerova a kol., 2004, 339).

Tabulka 3 Horizontdlni analyza pasiv
(Zdroj: viastni zpracovani podle icetnich vykazii podniku)

tis. K¢/% 2016-2017 2017-2018 2018-2019 2019-2020
Vlastni

617 1,40 1954 4,38 | 11483 24,68 21953 37,84
kapital
VH BUO -4499 -87,93 946 | 153,32 | 14609 | 934,68 11781 72,85
VH min.
let 5115 13,42 1018 2,36 | -4437 | -10,03 10172 25,56
e
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tis. K¢&/% 2016-2017 2017-2018 2018-2019 2019-2020
DI.

-5332 | -28,06 4209 | 30,79 | -4770 | -26,68 -3408 | -26,00
zavazky
Kr.

23861 30,08 | -19092 | -18,50 | 3299 3,92 | -21429 | -24,52
zavazky

Na nasledujicim grafu je zndzornéno, co se d€lo v jednotlivych letech v fadcich ucetniho
vykazu Vykaz ziskl a ztrat. Na prvni pohled Ize vidét, ze trzby za prodej vlastnich
vyrobki a sluzeb (ve strojirenstvi hlavné vyrobki) kontinudlné rostly, az na posledni rok,
kdy klesly, ale zaroven hned v grafu ve vedlejsich sloupeccich lze vidét vysvétleni, ze
klesly i hlavni vstupy do vyroby, ¢imz se mysli material, energie a lidské zdroje. Po
dal$im porovnani je vidéet, ze v roce 2016, 2018 a 2019 podnik doséhl dobrého poméru
na vysi trzeb a vysSi vykonové spotieby. Graf déale ukazuje, Ze financni vysledek

hospodateni je ve vSech zminénych letech zéporny, to zplsobuji ndkladové troky

Z Gveér.
2016 m2017 m2018 m2019 m2020
450000
400000
350000
300000
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. —_nll

trzby za prodej vykonova osobni naklady provozni financni
->0000 vlastnich spotreba vysledek vysledek

vyrobkd a sluzeb hospodareni hospodareni

Graf 3 Horizontdlni analyza vykazu ziskii a ztrat
(Zdroj: viastni zpracovani podle uicetnich vykazii podniku)

Z nasledujici tabulky jde pfesnéji vycist, jak se jednotlivé polozky vykazu ménily
po jednotlivych letech v absolutnich ¢islech i pomé&rem v procentech. Z tabulky jsou ted’

nejcennéjsi udaje o financnim hospodatském vysledku, protoze jeho hodnoty jsou malé

oproti jinym ukazatelim v tabulce, a tak nejsou dobfe viditelné. Z tabulky l1ze vSak vycist,
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ze hodnota finan¢niho hospodaiského vysledku se kazdy rok méni obéma sméry
V hodnotéach vétsich nez 500 000 K¢ nebo v desitkach procent. Vysledek hospodateni po
zdanéni byl feSen Vv predchozi ¢asti, kde byla feSena rozvaha, takze neni potfeba danou
polozku analyzovat jesté jednou pfi feseni vysledovky.

Tabulka 4 Horizontdlni analyza vykazu ziskii a ztrdt
(Zdroj: viastni zpracovani podle icetnich vykazii podniku)

tis. Ké/% 2016-2017 2017-2018 2018-2019 2019-2020
Tr. vlastni

41224 13,18 14294 4,04 | 26836 7,29 -2231 0,65
vyk.
Vykonova

80622 38,37 -44397 | -15,27 | 44344 18,00 -10460 -3,60
spot.
Osobni

11038 16,61 3722 4,80 -870 -1,07 -3971 -4,94
nakl.
Provozni
VH -4774 | -59,19 757 23| 18593 459,31 14575 64,37
Finan¢ni
VH 517 29,06 -680 | -53,88 -786 -40,47 749 27,46

3.2.2 Vertikalni analyza

V nasledujici tabulce jsou udaje polozek z rozvahy ¢asti aktiv, které budou k sobé dale
porovnavany pomérem k vybrané hlavni polozce.

Tabulka 5 Udaje pro tvorbu vertikalni analyzy aktiv
(Zdroj: viastni zpracovani podle uicetnich vykazii podniku)

Text/rok (v tis. K¢) 2016 2017 2018 2019 2020

Aktiva celkem 143433 | 161848 | 148932| 162652 |160802
Stala aktiva 67229 67987 67831 75861 | 75890
Dlouhodoby nehmotny majetek 330 205 186 1139| 1584
Dlouhodoby hmotny majetek 66899 67781 67645 59722 | 59306
Pozemky a stavby 51601 49121 48875 46251 | 43916
Hmotné movité véci a jejich soubory 15298 18561 18770 12770| 13713
ObéZna aktiva 75379 93614 | 80651 86439 | 79742
Zasoby 32557 59339 27172 32496 | 46381
Material 16804 17453 15671 12939 | 16667
Nedokoncena vyroba a polotovary 15753 41886 10085| 181141 25085
Vyrobky a zboZi 0 0 1416 1416| 4629
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Text/rok (v tis. K¢) 2016 2017 2018 2019 2020

Pohledavky 39466 31852 52211 47283 | 32300
Dlouhodobé pohledavky 920 3497 1983 2116| 2055
Kratkodobé pohledavky 38546 28355 50228 45167 | 30245
Pohledavky z obchodnich vztahi 34290 25455 45535 40818 | 21469
Penézni prostiedky 3356 2424 1268 6474 1061
Casové rozliSeni aktiv 836 247 450 352| 5170

Za zékladni polozku byla vybrana celkova aktiva s tim, ze pomér viici celkovym aktiviim
je vyjadien v procentech a zaokrouhlen na dvé desetinnd mista. Stald a obézné aktiva
Vv tabulce dohromady nedaji 100 %, a to z technickych divodt, ze rozvaha samotna je
uvadéna v celych tisicich korun a vysledky byly dale zaokrouhlovany v procentech.

wewvr

které tak bezpe¢né odrazeji majetkovou strukturu v podniku.

Ve struktufe obéznych aktiv se docela vyjimaji pohledavky z obchodnich vztaht, které
jsou zpusobeny tim, Ze podnik jako svou hlavni ¢innost ma vyrobu a konstrukei hal
z oceli, coz pro klienta na druhé strané bude dlouhodoby majetek v hodnoté jednotek ¢i
desitek miliond korun. Déle nepiekvapi u podniku ve strojirenstvi, Zze ma vysoky stav
zasob v Casti obéznych aktiv a pak ve stalych aktivech dlouhodoby hmotny majetek, ktery
ma za ukol v podniku byt jako zdzemi pro vyrobu, vyrobni stroje ¢i automobilova flotila.

Tabulka 6 Vertikalni analyza aktiv
(Zdroj: viastni zpracovani podle uicetnich vykazii podniku)

Text/rok (v %) 2016 2017 2018 2019 2020
Aktiva celkem 100 100 100 100 100
Stala aktiva 46,87 42,01 45,54 46,64 47,19
Dlouhodoby nehmotny majetek 0,23 0,13 0,12 0,70 0,99
Dlouhodoby hmotny majetek 46,64 41,88 45,42 36,72 36,88
Pozemky a stavby 35,96 30,35 32,82 28,44 27,31
Hmotné movité véci a jejich

soubory 10,67 11,47 12,60 7,85 8,53
ObézZna aktiva 52,55 57,84 54,15 53,14 49,59
Zasoby 22,70 36,66 18,24 19,98 28,84
Material 11,72 10,78 10,52 7,96 10,36
Nedokoncena vyroba a polotovary 10,98 25,88 6,77 11,37 15,60
Vyrobky a zboZi 0 0 0,95 0,87 2,88
Pohledavky 27,52 19,68 35,06 29,07 20,09
Dlouhodobé pohledavky 0,64 2,16 1,33 1,30 1,28
Kratkodobé pohledavky 26,87 17,52 33,73 27,77 18,81
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Text/rok (v %) 2016 2017 2018 2019 2020

Pohledavky z obchodnich vztahi 23,91 15,73 30,57 25,10 13,35
Penézni prostiedky 2,34 1,50 0,85 3,98 0,66
Casové rozliseni aktiv 0,58 0,15 0,30 0,22 3,22

V nasledujici tabulce jsou udaje polozek z rozvahy ¢asti pasiv, které budou k sobé dale

porovnavany pomérem k vybrané hlavni polozce.

Tabulka 7 Udaje pro vertikdlni analyzu pasiv
(Zdroj: viastni zpracovani podle icetnich vykazii podniku)

Text/rok (v tis. K¢) 2016 2017 2018 2019 2020
Pasiva celkem 143443 161848 148932 162652 160802
Vlastni kapital 43962 44579 46533 58016 79969
Vysledek hospodareni

bézného ucéetniho obdobi 5116 617 1563 16172 27953
Vysledek hospodateni 38106 43221 44239 39802 49974
minulych let

Cizi zdroje 98336 117057 102101 104106 80525
Rezervy 0 192 74 3595 4851
Zavazky 98336 116865 102027 100511 65975
Dlouhodobé zavazky 19000 13 668 17877 13107 9699
Kratkodobé zavazky 79336 103197 84105 87404 65975
Zavazky k dvérovym 36964|  44861|  33003| 24247 3872
institucim

Zavazky z obchodnich 35857 46848 38779 41829 45935
vztahu

Casové rozliSeni pasiv 1145 212 298 530 308

Z grafu lze vycist, Ze vlastni kapital a cizi zdroje jsou ve velkém nepoméru, a to hlavné
v roce 2017. Kdy podnik financuje své aktivity hlavné z cizich zdroji a to ze 72 %.
Nejvétsi polozkou pasiv jsou pak ve vétsSing€ pripadt kratkodobé zavazky slozené
ze zavazkl k uvérovym institucim a zavazkt z obchodnich vztaht. V poslednim roce je
vidét, ze se podnik dokazal fidit zlatym pravidlem vyrovnani rizika (Kislingerova a kol.,
2004, s. 339), kdy se povedlo snizit cizi zdroje na 50 %. Dale lze vycist, ze vétSinu

vlastniho kapitalu tvoii vysledek hospodateni z minulych let.
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Tabulka 8 Vertikdlni analyza pasiv

(Zdroj: viastni zpracovani podle uicetnich vykazii podniku)

Text/rok (v %) 2016 2017 2018 2019 2020

Pasiva celkem 100 100 100 100 100
Vlastni kapital 30,65 27,54 31,24 35,67 49,73
Visiedek hospodafeni bEzncho 357| 038  105| 994 17,38
I\g'sledek hospodareni minulych 26,57 26,70 2970 24 47 31,08
Cizi zdroje 68,55 72,32 68,55 64,01 50,01
Rezervy 0 0,12 0,05 2,21 3,02
ZavazKky 68,55 72,21 68,51 61,80 41,03
Dlouhodobé zavazky 13,25 8,44 12,00 8,06 6,03
Kratkodobé zavazky 55,31 63,76 56,47 53,74 41,03
ZavazKky k uvérovym institucim 25,77 21,72 22,16 14,91 2,41
Zavazky z obchodnich vztahu 25,00 28,95 26,04 25,72 28,57
Casové rozliSeni pasiv 0,80 0,13 0,20 0,339 0,19

V nasledujici tabulce jsou tdaje polozek z vykazu zisku a ztrat, které budou k sobé dale

porovnavany pomeérem k vybrané hlavni poloZce.

Tabulka 9 Udaje pro vertikdlni analyzu vykazu zisku a ztrdt
(Zdroj: viastni zpracovani podle iicetnich vykazii podniku)

Text/rok (v tis. K&) 2016 2017 2018 2019 2020
Triby za prodej viastnich 312766| 353990| 368284| 395120 392889
vyrobkii a sluzeb

Vykonovi spotieba 210093| 290715| 246318| 290662| 280202
Spotfeba materialu a 199436|  279237| 236105| 287189| 140513
energie

Osobni niklady 66434 77472 81194 80324 76353
Mzdové niklady 48527 56826 59591 59193 56826
Upravy hodnot hmotného a 6165 8024 8712 8004 7863
nehmotného majetku

Ostatni provozni naklady 5010 8037 3854 4550 3915
Lz et 8065 3291 4048 22641 37216
hospodareni

Nakladové aroky a podobné 1451 1447 1805 1731 488
naklady

Vysledek hospodafeni pred 6266 2029 2106 19913 35237
zdanénim

Vysledek hospodareni po 5116 617 1563|  16172| 27953
zdanéni

Za hlavni polozku ve vertikalni analyze tokovych ukazatelli byly vybrany trzby za prode;j

vlastnich vyrobkl a sluzeb, coz je polozka vykazu, kterd interpretuje hlavni ¢innost
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podniku. Dal§imi vybranymi polozkami jsou pro podnik dilezit¢ naklady, které
vynaklada pro své vykony. Z tabulky Ize vy¢ist, Ze pro dosazeni trzeb jako typicky podnik

firma vynaklada nejvice prostfedkl na vykonovou spotiebu, piesnéji spotiebu materialu

a energii, a na osobni naklady.

Tabulka 10 Vertikalni analyza vykazu zisku a ztrat

(Zdroj: viastni zpracovani podle icetnich vykazii podniku)

Text/rok (v %) 2016 2017 2018 2019 2020

aTZ,?gef,a prodej vlastnich vyrobku 100 100 100 100 100
Vykonova spotieba 67,17 82,13 66,88 73,56 71,32
Spotieba materidlu a energie 63,77 78,88 64,11 72,68 35,76
Osobni naklady 21,24 21,89 22,05 20,33 19,43
Mzdové naklady 15,52 16,05 16,18 14,98 14,46
gﬁgiﬁ;:gg;‘gﬁ‘;‘;ﬁ‘:m 197| 227 237|203 200
Ostatni provozni naklady 1,60 2,27 1,05 1,15 1,00
Provozni vysledek hospodareni 2,58 0,93 1,10 5,73 9,47
Nakladové tiroky a podobné naklady 0,46 0,41 0,49 0,44 0,12
Vysledek hospodareni pred zdanénim 2,00 0,57 0,57 5,04 8,97
Vysledek hospodareni po zdanéni 1,64 0,17 0,42 4,09 7,11

Dale lze vy¢ist, Ze ze 100 procent trZzeb podnik dokéaze vytvofit zisk v jednotkéach procent

hodnoty danych trzeb.

3.2.3 Rozdilové ukazatele

Podle piedeslé literarni reSerSe rozdilové ukazatele vyjadiuji, kterou ¢ast ob&éznych aktiv
bude nutné Vnejbliz§i dob& preménit na finanéni prostiedky a vyuzit k thradé
kratkodobych cizich zdroji. Vyjadiuji tak solventnost, ve které se podnik v dané obdobi
nachdzi.

Tabulka 11 Rozdilové ukazatele
(Zdroj: viastni zpracovani podle icetnich vykazii podniku)

Text/rok (v tis. K¢) 2016 2017 2018 2019 2020
CPK1 -3957| -9583|  -3499 -965| 13767
CPK2 -4267| -9548| -3347| -1143| 18629
CPM -36514| -68922| -30671| -33461| -32614

Podle zapornych Cisel 1ze poznat, ze k uhradé cizich zdroji nebudou obézna aktiva stacit,

i kdyby je veskeré podnik zménil ve finan¢ni prosttedky. Dale to znamena, Ze podnik

financuje dlouhodobé aktiva kratkodobymi zdroji ve skoro celém pétiletém obdobi.
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CPKI je poéitan manaZerskym zptsobem vypoétu a CPK2 je poditan investorskym.
Je vidét, ze zplisob vypoctu také ovliviiuje hodnoty, které se ziskaji, i kdyz se jedna o
stejny ukazatel. CPM je také vypocitavan jako Gisty pracovni kapitil manaZerskym
zptasobem, ale je jesté ocCistén o zasoby jako nejméné likvidni soucast obéznych aktiv.
Proto tento ukazatel zlstava zaporny v celém obdobi.
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Graf 4 Rozdilové ukazatele
(Zdroj: viastni zpracovani podle uicetnich vykazii podniku)

V grafu Ize 1épe vidét, jak jsou si oba zpusoby Cistého pracovniho kapitalu podobné.
Nejvétsi rozdil mezi vysledky nastava v roce 2020. Potom je z grafu zjevné, zZe Cisty
penézni majetek je hluboko v zdporu. Je vidét, jak velky rozdil dokaze udélat odecteni

zasob, a to v podniku, jehoZ hlavnim zamétfenim je vyroba.

3.2.4 Pomérové ukazatele

3.2.4.1 Ukazatele likvidity

Z ptedchozi literarni reSerSe je zndmo, Ze ukazatele likvidity formuluji finanéni zdravi
tak, Ze ukazuji schopnost firmy uhradit své zdvazky. Dokdze tak ziskat dostatecny objem
prostiedkii na uhradu svych zavazkd.

Tabulka 12 Ukazatele likvidity

(Zdroj: viastni zpracovani podle icetnich vykazii podniku a predchozi literdrni reserse)

Ukazatel/Rok Doporudené | ), 2017 2018 2019 2020
hodnoty

Bézn4 likvidita 1525 0,95 0,91 0,96 0,99 121

Pohotova likvidita 1-15 0,54 0,33 0,64 0,62 0,51
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Doporucené
Ukazatel/Rok hodnoty 2016 2017 2018 2019 2020
Okamzita likvidita 0,2-0,5 0,04 0,02 0,02 0,08 0,02

Z tabulky lze vy¢ist, Ze ani jedna hodnota v tabulce se nedostala na minimalni hranici

doporucenych hodnot. Takto jediny zavér mize byt, Ze podnik neni likvidni.
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Graf 5 Ukazatele likvidity
(Zdroj: viastni zpracovani podle uicetnich vykazii podniku)

V grafu jde 1épe vidét zmény, které v ukazatelich likvidity v jednotlivych letech nastaly.
V grafu je také dobfie vidét, Ze jednotlivé ukazatele na sob¢€ viibec nezévisi, protoze jeden

ukazatel mize rist a druhy klesat, aniz by se ovliviiovaly.

3.2.4.2 Ukazatele rentability

Tento druh ukazatelll procentualné vyjadiuje, kolik bylo vytvofeno zisku z urcitého
zdroje nebo majetku. Podle literarni reSerSe z pfedchozi ¢asti tyto ukazatele urcuji zdravi
podniku a uspéch v podnikéni.

Tabulka 13 Ukazatele rentability
(Zdroj: viastni zpracovani podle uicetnich vykazii podniku)

Ukazatel/rok (v %) 2016 2017 2018 2019 2020

ROE 11,64 1,38 3,36 27,88 34,95
ROA 3,57 0,38 1,05 9,94 17,38
ROCE 14,68 7,64 8,54 32,18 39,79
ROS 1,99 0,57 0,57 5,01 8,89

V soucasnych podminkéch je nejvice zajimavy ukazatel ROE, coz je ziskovost vlastniho

kapitalu (vypocet: EAT/vlastni kapital). Tento ukazatel jde ptfevést do osobni roviny
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vlastnika podniku. Toho zajima, jakym zplsobem se jeho penize v Case zhodnocuji.
Kazdy investor pozaduje, aby jeho penize neztratily hodnotu v Case, ale i aby se jejich
hodnota jesté pravideln¢ zvySovala. Proto se ukazatel ¢asto porovnava s inflaci a jinymi
investicnimi variantami podobné rizikovosti. Mira inflace vyjadiena prirtistkem
indexu spoti‘ebitelskych cen ke stejnému mésici piedchoziho roku vyjadiuje
procentni zménu cenové hladiny ve vykazovaném mésici daného roku proti stejnému
mésici predchoziho roku. Tato hodnota v #jnu 2021 dosahla 5,8 % (CSU, 2021). V tomto
ohledu podnik dosahl ve vétsing letech dostatecnych hodnot. Je vSak potieba, aby ROE
za rok 2021 dosahlo hodnoty vyssi, nez je inflace.

Ostatni ukazatele rentability se podnik navySovat bez Zadného propojeni na urcity

makroekonomicky ukazatel. To se podle hodnot z tabulky dafi, pokud se porovnaji

vysledky z roku 2016 s vysledky z roku 2020.
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Graf 6 Ukazatele rentability
(Zdroj: viastni zpracovani podle uicetnich vykazii podniku)

Z grafu lze vycist, jak jsou na sebe veSkeré ukazatele propojené pies hospodarsky
vysledek, i kdyz se dany hospodaisky vysledek lisi v tom, zda byl zdanén podle
vybraného druhu HV pro vypocetni vzorec. Lze tak poznat pokles hospodarského

vysledku 1 jeho exponencialni nartst v poslednich letech sledovani.

3.2.4.3 Ukazatele zadluZenosti

Podniky tyto ukazatele sleduji, aby si pohlidaly svou bonitu a nemély problémy pfii

ziskavani dalSich uvért pro rizné své potieby.
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Tabulka 14 Ukazatele zadluzenosti

(Zdroj: viastni zpracovani podle uicetnich vykazii podniku)

Ukazatel/rok 2016 2017 2018 2019 2020

g/‘(’sﬁc‘e“t samofinancovani 3065 2754| 3124| 3567 49,73
Ukazatel irokového kryti 5,56 2,27 2,24 13,08 83,07
Finan¢ni paka 3,26 3,63 3,20 2,80 2,01
Ziskovy ucinek finan¢ni paky 2,54 2,24 1,67 2,47 1,90
1(\(/)5:')1)'21 finan¢ni samostatnosti 0,45 0,38 0,46 0,55 0,99
Doba spliceni dluhi (roky) 8,56 17,08 8,05 3,45 1,79
g}:)z)lzatel véritelského rizika 68,55 72.33 67.88 64,01 50,08

Pii porovnani ukazateli koeficient samofinancovani a ukazatele véfitelského rizika lze
zjistit, Zze ve vétsing letech se podnik spiSe fidi pravidlem podle Kubi¢kové o financni
pace, kdy je optimalni hladina 25 % vlastniho kapitalu 75 %, a tim padem ma finan¢ni

paka vyjit 4. V poslednim roce se ale fidi jednim ze zlatého pravidel vyrovnani rizika,

kdy je vlastni a cizi kapital v poméru 50/50 (Kislingerova a kol., 2004, s. 339).
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Na grafu lze vidét ukazatel urokového kryti, ktery znamena, kolikrat dokaze zisk uhradit
nakladové uroky k dluhtim podniku. Podle pfedchozi literarni reSerSe by hodnota méla

byt minimalné 3 nebo vice, aby zisk mél stale hodnotu pro vlastnika. Tato hranice se

ukazatel urokového kryti
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Graf 7 Ukazatel urokového kryti
(Zdroj: viastni zpracovani podle uicetnich vykazii podniku)
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nepovedla dosahnout pouze ve dvou letech slabsich na zisk. Tento nedostatek byl vSak

v roce 2020 vyrovnan a zisk je pro tuto potiebu vice nez dostacujici.
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Graf 8 Dalsi ukazatele zadluzenosti
(Zdroj: viastni zpracovani podle icetnich vykazii podniku)

Dalsimi dalezitymi ukazateli jsou financni paka a ukazatel jejiho ziskového uc€inku
na podnik. Aby finan¢ni paka byla schopna zvySovat rentabilitu firmy, musi byt ziskovy
ucinek vétsi nez 1. Této hodnoty se povedlo dosahnout ve vSech letech, takze dluhy

spolecnosti zvySuji celkovou rentabilitu, a to je pro podnik pozitivni skutecnost.

Mira finan¢ni samostatnosti sleduje, kolik korun vlastniho kapitalu mize podnik pouzit
K uhrazeni jedné koruny dluhu. Pokud by se podnik fidil bilanénim pravidlem podle
literarni reSerSe, méla by se hodnota tohoto ukazatele pohybovat kolem 1 K¢, ale to se

povedlo pouze v poslednim roce sledovani spole¢nosti.

Doba splaceni dluhti je jasné fikajicim ukazatelem a znamena piesné to, podle ¢eho je
pojmenovany. Urcuje, kolik let je tfeba, aby podnik byl schopen splatit vS§echny svoje
dluhy. Doporucend hodnota se pohybuje kolem 3,5 let, kdy podnik skoro piesné této
hodnoty dosahl v roce 2019 s tim, Zze v prvnich tfech letech spole¢nost dosahla hodnot
nekolikrat vyssich, ale v daném roce se situace zlepSila, a dokonce v poslednim roce
sledovani to dopadlo tak, Ze by podnik nepotieboval ani 2 roky na to splatit vSechny

své dluhy.

Celkové 1ze dluhovou situaci podniku vyhodnotit tak, ze postupné zlepsuje ve vSech
ohledech, a to hlavné diky snaze dluhy snizovat a také diky velmi rychle rostoucimu

hospodarskému vysledku.
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3.2.4.4 Ukazatele aktivity

Literarni reSerSe vySetfila, ze tyto ukazatele vyjadiuji, jak efektivni je podnik pii své
hlavni ¢innosti. Pii vypoctu se trzby davaji do poméru s riznymi ukazateli z rozvahy. Tak
1ze ziskat pocet obratli jednoho ukazatele za icetni obdobi a kolik piesné dni je potieba
na jednu obratku.

Ukazatele obratt jsou uvedeny v nasobcich, zatimco ukazatele doby obratu jsou uvedeny
ve dnech.

Tabulka 15 Ukazatele aktivity
(Zdroj: viastni zpracovani podle uicetnich vykazii podniku)

Ukazatel/rok 2016 2017 2018 2019 2020
Obrat aktiv 2,2 2,2 2,5 2,4 2,5
Obrat zasob 9,7 6 13,6 12,2 8,5
Obrat pohledavek 8 112 7,1 8,4 12,3
Obrat stalych aktiv 4.7 5,2 55 5,2 5,2
Obrat zavazki 3,2 3 3,6 4 5.2
Doba obratu aktiv 164 164 145 147 146
Doba obratu zasob 37 60 26 29 42
Doba obratu

pohledivek 45 32 51 43 29
32:’;3%%3 77 69 66 69 69
Doba obratu zavazki 113 118 99 91 69

Ve vétsing piipadii je Zadouci, aby ukazatel mé¢l co nejvice obratek a co nejkrat$i dobu
obratu, protoze tim podnik zvysuje svou efektivitu. Naopak je tomu v ptipadé zavazki,
kdy podnik chce, aby u svych dodavatelti a bankovnich instituci dostal co nejdelsi dobu
splatnosti zdvazkl. Pro podnik je tak vyhodné, aby pohledavky byly splaceny podniku

rychle, ale aby sdm podnik mél delsi dobu na splaceni svych zavazkd.
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Graf 9 Pocet obratii ukazatelii z rozvahy
(Zdroj: viastni zpracovani podle ucetnich vykazii podniku)

Z grafil je zjevné, Ze se sob& navzajem grafy zrcadli. Cim méné obratek ukazatel ma, tim
delsi je doba jeho obratu. V grafech je také jasnéji vidét o kolik delsi je doba splatnosti
pohledavek oproti dobé splatnosti zévazkli. Tato hodnota rozdilu se da vyjadfit
I v nasobcich. To pro podnik znamena, Ze si dokazal domluvit pro n¢ vyhodné podminky

se svymi odbérateli i dodavateli.
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Graf 10 Doba obratu ukazatelii z rozvahy
(Zdroj: viastni zpracovani podle uicetnich vykazii podniku)

Pozitivni skutecnost je také, ze se povedlo snizit dobu obratu aktiv, coz indikuje zvySeni
efektivnosti nakladani s aktivy. Doba obratu zasob se méni stejné variabilng, jako se

meénil jejich stav pii horizontalni a vertikalni analyze. Obrat stalych aktiv a doba jeho
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obratu se ve sledovaném obdobi vyrazné neméni, a to kvili jeho hlavnimu atributu

dlouhodobosti vyuzivani v podniku.

3.2.4.5 UKkazatele na zakladé cash flow

Jde o ukazatele, které z vétSiny vyjadiuji vynosnost, ale jako svij zaklad nevyuzivaji
hospodaisky vysledek, ale cash flow, jak bylo zjisténo pii literarni reSerSi. Piesnéji se
vyuziva Cisty cash flow z provozni ¢innosti. Jde o stejny princip, ktery se vyuziva pii
vypoctu klasické rentability, ale jako zéklad vypoctu se vyuzije cash flow. Kone¢né
vysledky se interpretuji stejn€. Pii ukazatelich s nazvem rentabilita jde o to, kolik polozka
V rozvaze piinesla penéznich prostiedkti do podniku.

Tabulka 16 Ukazatele zjistované na zdkladé CF
(Zdroj: viastni zpracovani podle icetnich vykazii podniku)

J_L;Ir](:li;ltellrok (v %, neni-li uvedeno 2016 2017 2018 2019 2020

Rentabilita aktiv z CF -6,98 3,62 2,19 19,29 7,42
Rentabilita vlastniho kapitalu z CF -22,78| 13,13 7,04 54,09| 14,92
Rentabilita trzeb z CF -3,19 1,64 0,88 7,90 3,01
Stupen oddluZeni -10,18 5,00 3,21 30,14| 14,82
Urokové kryti z CF (ndsobek) -6,9 4,0 1,8 18,1 245

Cela tabulka je uvedena v procentech, az na fadek trokového kryti z cashflow, kdy je
vysledek uveden v nasobcich. Dany ukazatel znamena, kolikrdt dokaze provozni

cashflow uhradit nakladové Groky. Proto je uveden v samostatném grafu.
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Graf 11 Urokové kryti vypocitané na zdkladé CF
(Zdroj: viastni zpracovani podle icetnich vykazii podniku)
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Urokové kryti z cash flow se d4 porovnat s ukazatelem trokového kryti (graf ¢. 7) ze
souboru ukazateli zadluzenosti. V jejich grafech jsou velké rozdily, a to predev§im
V prvnim roce, kdy urokové kryti vazané na cash flow je zaporné a v poslednim roce
sledovani, kdy je tirokové kryti z cash flow ma nekolikrat nizs$i hodnotu. Tyto rozdily
vyjadiuji, Ze zisk se nerovna cash flow. Ukazatel, ktery se v tomto ptfipad¢ da hodnotit
jako dulezitéjsi je ten navazany na CF, nebot’ cash flow predstavuje redlné toky penéz,

které se daji vyuzit prave na zaplaceni danych uroki.
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Graf 12 Ostatni ukazatele zjistované na zdkladé CF
(Zdroj: viastni zpracovani podle uicetnich vykazii podniku)

Z grafu i z tabulky je jasné viditelné, ze v prvnim roce sledovani podniku mél podnik
zaporny cash flow zprovozni ¢innosti, coz vSechny ukazatele poslalo do minusu.
Zaporny cashflow jako takovy neni pro spolecnost vyhodny, protoze negativné ovliviiuje
solventnost. Déle tato skute¢nost indikuje, Ze hlavni ¢innost podniku nebyla schopna

vytvofit dostate¢né mnoZstvi penéZnich prostredkli pro finan¢ni rist podniku.

Dale je vidét, Ze co se tyce cashflow, byl pro vlastniky rok 2019, kdy hodnoty vSech byly
pro podnik velmi pozitivni a podnik pfinasel hodnotu. Diky témto ukazatelim lze dale
srovnat, ze zisk a platebni schopnost nejsou upln¢ pevné provazany, nebot’ zisk je
ve sledovaném obdobi nejvyssi v roce 2020, ale cashflow z provozni ¢innosti bylo
nejvyssi praveé v roce 2019. Stav mohlo také zpusobit, ze podnik v roce 2020 splatil

velkou ¢ast svych zdvazka, hlavné uvéra.

3.2.4.6 Provozni ukazatele

Provozni ukazatele se podle literarni reSerSe vyuzivaji pii zjiStovani, jak je podnik

efektivni ve své hlavni Cinnosti. Ukazatele jsou zavislé hlavné na vynosech, kdy se

59



vynosy de€li riznymi hodnotami z rozvahy a vykazu zisku a ztraty. Jedna se o zasoby
a riizné naklady vyuzivané a spojené se spotiebou pii vyrobe.

Tabulka 17 Provozni ukazatele
(Zdroj: viastni zpracovani podle vicetnich vykazii podniku)

[0) -l
Text/rok (v %, neni-li 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020
uvedeno jinak)
Mzdova produktivita 6.49 6.29 6.25 673 701
(nasobek) ' ' ' ' '
Nakladovost vynost 98,4 99,8 99,6 95,9 92,9
Materialova narocnost 634| 780| 634 698 354
vynosu
Viazanost zasob na vynosy 10,3 16,6 7,3 8,2 11,6

U mzdové produktivity se zjist'uje, kolikrat jsou celkové vynosy spolecnosti vyssi nez
vyplacené hrubé mzdy zaméstnanciim. Tento ukazatel se podnik snazi mit konstantni
nebo ho snizuje jako vyjadieni zvyseni efektivity procest pfi praci. Z tabulky lze vy¢ist,
ze ukazatel zlstal vétSinu sledovaného obdobi vice méné konstantni a v poslednim roce

sledovani se trochu zvysil.

Nékladovost vynost sleduje, zjak moc velké casti jsou vynosy zatizeny ndklady.
Vysledky jsou vyjadiené v procentech a tento ukazatel se podnik také snaZi sniZovat,
protoze mezera mezi hodnotou ukazatele a hodnotou 100 % je misto pro hodnotu
hospodarského vysledku po zdanéni. V tabulce jde jasné vycist, Ze se dany ukazatel
v daném obdobi povedl snizit, a to o nékolik procentnich bodd.

Materidlova narocnost vynosii vyjadiuje, jak velkd ¢ast vynost se pak vyuzije
na zabezpeceni spotfeby materialu a energii potiebnych k vyrobé. Ukazatel se povedlo
podniku markantné sniZit, a to v podstaté o polovinu mezi roky 2019 a 2020. A dalsi

pozitivni snizeni lze najit i mezi roky 2017 a 2018.

Vézanost zasob na vynosy jako ukazatel vyjadiuje, jak velké procento hodnoty vynost je
vazané v zasobach, které se vyuzivaji pro vyrobu podniku. Ukazatel se snazi spolecnosti
snizovat, protoze pak je efektivita vyroby vys$si a méné financné naro¢na. U spolecnosti
PKD, s. r. 0. jsou hodnoty ukazatele v jednotlivych letech velmi proménlivé, ale da se

fict, ze hodnota vZzdy kolisa kolem 10 %.
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3.2.4.7 Ukazatele na bazi finanénich fondu

Jedna se o ukazatele, jejichz zédkladem ve vzorci je Cisty pracovni kapital. Pro vypocet
téchto ukazatelti byl vyuzit Cisty pracovni kapital, ktery byl vypocitdn manazerskym
zpusobem.

Tabulka 18 Ukazatele zjistované pomoci CPK
(Zdroj: viastni zpracovani podle icetnich vykazii podniku)

Ukazatel/rok 2016 2017 2018 2019 2020
Podil CPK z majetku 276 592 235 059 8,56
(%)

Rentabilita CPK (%) -129,29 -6,44 -44,67| -1675,85 203,04
Doba obratu CPK -4,5 9,7 -3,4 -0,9 12,5

Z predchozi ¢asti je vidét, ze Cisty pracovni kapitél vysel zaporné€ ve vSech sledovanych
letech kromé roku 2020. Z toho Ize vyvodit, Ze si firma nevedla dobie ohledn¢
kratkodobych aktiv a kratkodobych zavazkd.

I kdyz se v roce 2020 podnik dostal s timto ukazatelem do pozitivnich ¢isel, jeho hodnota
byla nizk4, a proto rentabilita CPK vysla pres 200 %. Dale na hodnotu ukazatele mél vliv
zplisob vypodtu a to, Ze rentabilita CPK = EAT/CPK, kdy vysledek po zdanéni byl asi
2krat vyssi nez Cisty pracovni kapital.

Podil CPK na majetku v roce 2020 byl kolem 8,5 procenta. Tato skute&nost je pro podnik
pozitivni, protoze je doporudené mit CPK vyrovnané nebo v pozitivnich hodnotach.

A dale je pozitivni rychlost obratu, kterd ma hodnotu 12,5 dne, takze ptiblizné 13 dni.

3.2.5 Analyza soustav ukazateli

3.25.1 DuPont analyza

Z DuPont analyzy vyslo, ze se vysledky pyramidového rozkladu rovnaji vysledkiim
z kapitoly uvedenych v kapitole o ukazatelich rentability ukazatele ROE. Hodnoty v této
kapitole byly jen zaokrouhleny na dvé desetinna mista a v piiloze byly ponechany

ptresnéjsi hodnoty bez zaokrouhleni. Pyramidovy rozklad je souc¢ésti ptilohy €. 6.

3.2.5.2 Bankrotni modely

3.2521 ZETA

V této praci byla vyuZita modifikovana verze Altmanova modelu nazvand ZETA, nebot’

podnik neni akciovou spolecnosti, a tak by nebylo mozné ziskat potiebné hodnoty podle
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puvodniho vzorce modelu. Zavére¢na prace vyuziva modifikovanou verzi, protoze pfti
svém vypoctu nepotiebuje trzni hodnoty, ale postacuje tcetni ohodnoceni vlastniho

kapitalu.
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Graf 13 Vysledky z upravené verze Altmanova modelu
(Zdroj: viastni zpracovani podle uicetnich vykazii podniku)

Z grafu lze vycist, ze podle upravené verze Altmanova modelu se podnik nachazi
v takové finan¢ni kondici, Ze vysledné hodnoty signalizuji financné€ stabilni podnik
s velmi mizivou pravdépodobnosti bankrotu. Podnik se ve vSech svych letech hodnotami
nachazi nad hranici 2,7, coZ je hranici pro zdravy finan¢né stabilni podnik, tedy kromé
roku 2017, kdy hodnota vysla 2,6, coz je hodnota Sedé zony, kdy neni mozné rozhodnout

o kvalité finan¢niho zdravi.

3.25.2.2 Taffleriv model

Je podle literarni reSerSe britskou reakci na plivodni americky Altmantv model a byl

vytvoren pro potieby hodnoceni podnikd ve Velké Britanii.
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Graf 14 Vysledky z Tafflerova modelu
(Zdroj: viastni zpracovani podle uicetnich vykazii podniku)

TafflerGv model ma hranici pro nizkou pravdépodobnost bankrotu 0,3, kdy podnik tuto

hranici prorazil ve vSech sledovanych letech, a dokonce z 3/5 jsou hodnoty dvojnasobné

nez stanovena hranice. Da se tak fict, ze podnik podle tohoto modelu nezbankrotuje.

3.2.5.2.3 Indexy IN

Podle predeslé literarni reSerSe je znamo, ze dané indexy byly vytvotfeny pro hodnoceni

Ceskych firem, proto je logické se na n¢ zaméfit podrobnéji nez na ostatni podobné

ukazatele zminéné vyse.
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Graf 15 Vysledky z modelu IN95
(Zdroj: viastni zpracovani podle uicetnich vykazii podniku)

Z grafu jde videét, ze se stav podniku nejdiive zhorsil, ale v roce 2019 se zase zacal lepsit,

kdy v roce 2020 ukazatel dosahl hodnoty nékolikanasobné oproti minimalni hodnoté

pro velmi dobré finan¢ni zdravi. Je nutné uvést, Ze tuto hodnotu se podniku podatilo

dosahnout v celém sledovaném obdobi.
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Graf 16 Vysledky z modelu IN99
(Zdroj: viastni zpracovani podle icetnich vykazi podniku)

Stav se v pétiletém obdobi nachazel ve tfech riznych segmentech uspésnosti podle
ukazatele IN99. V prvnich tiech letech se podnik nachazel v takzvané Sedé zon¢, kde se
neda rozhodnout, jak na tom podnik je ekonomicky. V roce 2019 se stav podniku vylepsil
a dostal se do zony, ktera indikuje, ze stav financi v podniku neni $patny. V poslednim

roce sledovani podnik dosahl hodnoty, ktera tik4, Ze podnik dosahuje ekonomického

zisku.
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Graf 17 Vysledky z modelu INO1
(Zdroj: viastni zpracovani podie uicetnich vykazii podniku)

Co se tyce indexu INO1, podnik se pohyboval v jeho dvou segmentech, a to v nerozhodné

Sedé zoné ¢i v zoné, kdy podnik v 67 procentech ptipadit vytvaii ekonomicky zisk.
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V nerozhodné zoné se podnik nachazel v prvnich trech letech. Ve druhé zminéné zoné se

nachéazi v letech 2019 a 2020.

Pii porovnani tohoto ukazatele s pfedchozim ukazatelem IN99 si lze vSimnout, Ze
ptedchozi ukazatel je ptesnéjsi, nebot’ u ukazatele IN99 je jeden segment ukazatele INO1
rozdélen na dva. Index INOI presné fika, ze spolecnost tvoii ekonomicky zisk v 67 %
ptipadt, pokud dany podnik dosahne potiebné hranice. V piipadé podniku PKD, s. r. 0.
a jeho sledovaného obdobi vysledek vysel 1:1, kdy podle jednoho ukazatele v roce 2019
podnik netvoti ekonomicky zisk, ale v roce 2020 ano, déle podle druhého ukazatele tvori

ekonomicky zisk v letech 2019 a 2020, a to s pravdépodobnosti 0,67.
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Graf 18 Vysledky z modelu INO5
(Zdroj: viastni zpracovani podle uicetnich vykazii podniku)

Ukazatel INOS je velmi podobny ukazateli INO1. Jedina Gprava pii vypoctu nastala pii
zméné jedné konstanty ve vzorci. Proto jsou vysledky témét identické pii zapocitani
nepiesnosti, ktera nastavd zaokrouhlenim hodnot na dvé desetinnd mista. Proto jediny

rozdil oproti pfedchozimu grafu nastava jen v hodnoté z roku 2020.

3.2.5.3 Bonitni modely

3.2.5.3.1 Indikator bonity

Jak jiZ nazev napovidd, tento model indikuje, zdali je podnik bonitni, a 1 troven této
bonity. Podle pfedchozi literarni reSerSe je znamo, Ze tento model se nejvice vyuziva
v némecky mluvicich zemich a v Ceské republice se zacal vyuZivat na konci 90. let

minulého stoleti.
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Graf 19 Vysledky z modelu Indikator bonity
(Zdroj: viastni zpracovani podle icetnich vykazii podniku)

Z grafu muZeme vycist pétilety vyvoj bonity podniku. V tomto obdobi se podnik
pohyboval ve dvou segmentech hodnoceni bonity, kdy segment s pozitivnim vysledkem
mens$im, nez jedna znamena, ze podnik neni ohrozen insolvenci, dale segment vEtsi nez
2 indikuje velmi dobrou finanéni situaci firmy. V zoné€, ktera se vyznacuje kvalitni
finan¢ni situaci, se firma nachéazi v poslednich dvou letech sledovani. V té¢ dobé se

podniku finan¢ni situace zlepsila ve vice ohledech.

3.2.5.3.2 Quicktest

Je podle literarni reSerSe model, ktery zavisi na 4 dileZitych pomérovych ukazatelich.

Tabulka 19 Vysledky jednotlivych dilcich ukazatelii Quicktestu
(Zdroj: viastni zpracovani podle iicetnich vykazii podniku)

Ukazatel/rok 2016 2017 2018 2019 2020

Kvéta vlastniho kapitalu 0,3 0,3 0,3 0,4 0,5
Ukazatel doby splaceni z CF (dny) -7023| -44326| -31401 6506 -5109
Ukazatel rentability trzeb z CF -0,02 0 0 0,01 -0,01
Ukazatel rentability aktiv 0,06 0,02 0,03 0,14 0,23

Spatné vysledky nejvice ovliviiuje polozka cashflow, ktera byla vyuzita p¥i vypoétu dvou
ukazatell, navic byla 1 zaporna vétSinu dobu sledovani podniku.

Tabulka 20 Bodové ohodnoceni podniku
(Zdroj: viastni zpracovani podle uicetnich vykazii podniku)

Ukazatel/rok (body) 2016 2017 2018 2019 2020
Kvéta vlastniho kapitilu

Ukazatel doby splaceni z CF
Ukazatel rentability trzeb z CF
Ukazatel rentability aktiv
SUMA

o IN O O |~
ol |k O O |~
ol |k O O |~
© |~ [k |O |
© b~ OO |~
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Pro hodnoceni byla vybrana varianta sumy oproti priméru pro jeji jednoduchost

a rychlost.

Z tabulky lze vy¢ist, Zze model Quicktest vyhodnotil spole¢nost tak, ze se podnik nachazi
vétSinou ve Spatné situaci, a to ve Ctyfech z péti ptipadi. Vyjimku tvoti rok 2019, kdy se
podnik nachazi v dobré situaci podle hodnoceni ukazatele Quicktest. Z vysledkt dale
muzeme zjistit, ze nejveétsi problémy vytvaii pro podnik ukazatel cashflow, ktery byl
vyuzit pti vypoctu dvou ukazatell (ze ¢tyt) v modelu Quicktest. Cash flow neni zaporné
jen v jednom sledovaném roce, a to ma pak vliv na celkovy vysledek hodnoceni pomoci

modelu rychlého testu.

3.3 Souhrnné hodnoceni finanéni vykonnosti

V této kapitole je hodnocena celkova finanéni vykonnost podniku a obecné, jak si firma
vede. Zaméieni je zde predevsim na ukazatele, které podle analyzy né&jak vybocuji.
Zminény budou také ukazatele, které podniku pfinesly dobré vysledky, a tim se
hlavnim zakladem pro kapitolu nasledujici, kde budou vytvateny navrhy pro zlepSeni

stavu.

3.3.1 Problémy zapric¢inéné vysokymi kratkodobymi zavazky

Podle vertikalni finan¢ni analyzy bylo zjiSténo, Ze ve 4 z 5 sledovanych let kratkodobé
zavazky presahovaly 50 % celkovych zdroji v podniku, i kdyz zlaté pravidlo vyrovnani
rizika tika, ze by pfiblizn¢ 50 % mélo byt financovano vlastnimi zdroji a zbytek cizimi.
Je v8ak povoleno mit cizi zdroje o trochu vyssi nez vlastni pro potieby uc¢inku financni
paky. Podnik ma problémové financovani svych aktiv v ptipad¢, ze jen poloZzka cizich
zdrojii ma vice jak 50% podil (Kislingerova a kol., 2004, s. 339).

Tabulka 21 Podil kratkodobych zavazkii na celkovych pasivech
(Zdroj: viastni zpracovani podle uicetnich vykazii podniku)

(Vv %) 2016 2017 2018 2019 2020
Kratkodobé zavazky 55,31 63,76 56,47 53,74 41,03
A takto vysoké hodnoty kratkodobych zavazki vstupuji do nékolika dalezitych ukazatelti

finanéni analyzy (v této praci: CPK, CPM, viechny stupné ukazateli likvidity, ukazatele

na bazi finan¢nich fondd, ukazatel v Tafflerové modelu, ukazatel ve vSech indexech IN).
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To ukazuje, ze je kratkodobé zavazky potieba fidit a Ze maji vliv na celkovy blahobyt

V podniku, protoze ovliviiuji tolik ukazatelt.

V tabulce je uvedeno, ze mezi roky 2019 a 2020 se kratkodobé zavazky snizily o necelych
13 procentnich bodt a toto zlepSeni mélo vysoky a velmi pozitivni vliv na vSechny vyse
uvedené ukazatele a dale na ukazatele zadluZenosti, do nichz kratkodobé zavazky
vétSinou vstupuji jako soucast cizich zdrojt.

Pro podnik je pozitivni, Ze se hlavné v poslednich dvou letech Gspésné snazil splacet
zavazky, a zejména ty kratkodobé, které se podniku povedlo nakumulovat v roce 2017,
nebot’ rok 2017 byl rokem nejslabsim, co se tyce vétSiny ukazateld v provedené finanéni
analyze. Podnik by mohl své kratkodobé zdvazky dale snizovat, ale také se zamétit na
asovou strukturu zdroji financovani, protoze podle CPK, které vychazelo pravidelng
zaporng, podnik financuje kromé kratkodobych aktiv z kratkodobych dluht i aktiva

dlouhodob4, coz je velmi agresivni strategie financovani, ktera je 1 riskantni.

Z dlouhodobého hlediska je vyhodné pro podnik podle zlatého bilan¢niho pravidla
financovani, aby kratkodoba obézna aktiva byla financovana z kratkodobych zdrojt
a dlouhodoba aktiva byla financovéana ze zdroji dlouhodobych (Kislingerova a kol.,

2004, s. 339).

Kromé zakladnich rozdilovych ukazatelli kratkodobé zavazky vstupuji jesté do ukazatela,
které jsou na rozdilovych ukazatelich zavislé, a to na skupiné ukazateli znamych jako
ukazatele na bazi financ¢nich fondd. Vysledky ztohoto souboru ukazateli vysly
neuspokojivé z divodu zéporného Cistého pracovniho kapitdlu. Vysledky vysly

uspokojivé pouze v poslednim roce sledovani 2020, kdy CPK nabylo kladné hodnoty.

3.3.2 Problémy zapri€¢inéné zapornym ¢i nizkym provoznim cash flow

V mnoha ukazatelich finan¢ni analyzy (v pfedchozi analyze veSkeré ukazatele na zakladé
CF, ukazatel z modelu Indikatoru bonity, ukazatele v modelu Quicktest) byla pro vypocet
vyuzita polozka ucetniho vykazu ptehled o penéznich tocich — Cisty penézni tok
z provozni Cinnosti. Vysledky téchto ukazatelli nevySly uspokojivé, a to predevSim
pro prvni rok sledovani podniku. To vyslo z diivodu, Ze povozni penézni tok v dany rok

vysel zaporné, a tak negativné ovlivnil veskeré vystupni hodnoty.

Podle literarni reSerSe autofi provozni CF vybrali pro vypocty z divodii, Ze provozni

penézni toky se zamétuji na hlavni Cinnost podniku, proto by penézni toky z provozni
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¢innosti mély byt kladné, a jeste pfipadné zaopatfit negativni penézni toky z investi¢ni
a finan¢ni Cinnosti, a tim zabezpec€it podniku kladny celkovy cash flow. V tabulce lze
lehce vy¢ist, ze kladné cash flow se povedlo podniku vytvofit pouze ve dvou sledovanych
letech z péti. V roce 2016 se nepovedlo ani vytvorit kladny provozni penézni tok.

Tabulka 22 Souhrn penéznich tokii ve sledovaném obdobi
(Zdroj: viastni zpracovani podle ucetnich vykazii podniku)

v tis. K¢ 2016 2017 2018 2019 2020

Provozni CF -10013 6916 3276 31381 11932
Investi¢ni CF -71226 5865 -8641 -16685 -8123
Finanéni CF 12371 -8574 4209 -10770 -9408
Celkové CF -4868 -931 1268 3926 -5599

Cash flow navic dosti ovliviiuje likviditu podniku, coz znamena, ze pokud podnik nema
dostatecny pftiliv penéznich tokll, za¢ind mit problémy se splacenim svych zavazka, coz
ma Vliv na jejich dalsi kumulaci a navySeni. Pfedchozi problém vysokych kratkodobych
zavazkl tak pfimo navazuje na to, ze podnik nedokaze vytvofit pené¢zni toky pro jejich
splaceni.

Pro vyteSeni nedostatkll v zadluzenosti podniku z pfedchozi kapitoly je tedy potieba, aby
se podnik nejdiive zaméfil na vytvoreni pozitivnich penéznich tokli do firmy. Ty
zapfi€ini, ze do podniku bude pfitékat dostate¢né mnozstvi penéznich prostfedki pro
splaceni svych kratkodobych zavazkli. Snizeni téchto zavazkl pak pozitivné ovlivni
ukazatele likvidy a pfinesou pozitivni pohled na podnik ze strany véfiteld, obchodnich

partner(l, ale hlavné 1 vlastniki firmy.

3.3.3 Problémy v celkové zadluZenosti podniku

JelikoZ méa podnik problémy s kratkodobou zadluzenosti, tato skute¢nost se projevi
I na zadluzenosti celkové.

Tabulka 23 Hodnoty ukazatele veritelského rizika za sledované obdobi
(Zdroj: viastni zpracovani podle ucetnich vykazii podniku)

Ukazatel/rok 2016 2017 2018 2019 2020
Ukazatel véritelského rizika (%) 68,55 72,33 67,88 64,01 50,08
Jako nejproblémovéjsi obdobi u zadluZenosti se da oznacit tfileté obdobi mezi roky 2016

az 2018, kdy celkova zadluzenost podle ukazatele vétitelského rizika vzdy presahovala

65 % celkového kapitalu podniku. Podnik od roku 2019 zacal snizovat své zavazky, aby
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zafidil ozdraveni své financni situace a piipadné nemél problémy s poskytnutim

bankovnich avért ¢i jinych financnich vypomoci.

3.3.4 Vyssi zadluZenost jako pozitivni skutecnost

Jiny piistup zase doporucuje vyss$i zadluzeni pro podnik a bere ho jako pozitivni

skutecénost.

Tabulka 24 Ukazatele financéni pdky

(Zdroj: viastni zpracovani podle ucetnich vykazii podniku)

Ukazatel/rok 2016 2017 2018 2019 2020
Finan¢ni paka 3,26 3,63 3,20 2,80 2,01
Ziskovy ucinek finan¢ni paky 2,54 2,24 1,67 2,47 1,90

Podle predchozi literarni reSerSe autofi doporucuji, aby finanéni paka méla hodnotu 4,
coz predstavuje 75% zadluZeni. Takové zadluZeni podle nich zabezpeci, aby finan¢ni
paka fungovala co nejefektivnéji pro ziskovost vlastniho kapitalu. Z tabulky lze vy¢ist,
ze nejblize je k této hodnoté rok 2017, ktery byl z piedchozi kapitoly ohodnocen jako
nejhorsi. Pokud by se podnik chtél zaméfit na to, jak vysoka finan¢ni paka ma vytvaret
nejrentabilngjsi uéinek pro vlastni kapital, jednalo by se o rok 2016 s nejvyssi hodnotou
ukazatele ziskového UCinku finan¢ni paky. Z druhého pohledu byl rok 2016 také

hodnocen jako horsi.

Podnik tak musi sladit oba pohledy, aby dokazal véfitele piesvédCit, Ze je dostateéné
solventni a ze dokaze své zavazky vcas a fadné splacet, a aby podnik dokazal zvysit

rentabilitu vlastniho kapitalu pro své vlastniky.

3.3.5 Pozitivni vysledky u ukazateli rentability

Veskeré ukazatele ze souboru ukazatelll ziskovosti se podniku povedlo razantné vylepsit
a navySovat. To Slo zjistit 1 pouhym porovnadnim pocate¢niho roku sledovani podniku
2016 a konecného roku sledovani 2020, kdy hodnoty jsou v procentnich bodech primérné
nékolikandsobné. Takové navySeni je pozitivni pro cely podnik, ale zejména
pro vlastniky, jejichz vloZzeny majetek se tim ve velkém zhodnocuje podle ukazatele
ROE, a také pro manazery, pro které ostatni tii ukazatele (ROA, ROS, ROCE) znamenaji,

ze odvedli dobrou praci pfi sprave a fizeni majetku vlastniki.
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3.3.6 Celkové vysledky soustav ukazatelii

V této kapitole bude shrnuto, jak byl podnik hodnocen pomoci soustav poméerovych
ukazatelii. Pro toto hodnoceni je vyuzita tabulka pro pfehledné zhodnocent, jak si podnik
vedl u ukazateli, které vyjadiuji celkovy stav podniku. Tabulka je uvedena v prilohach
prace (ptiloha ¢. 5) z divodu jeji velikosti.

Slovni hodnoceni vysledku ve sloupci celkem bylo ziskano zpiisobem, Ze bylo vybrano

nejcastéji se vyskytujici slovni hodnoceni ve sledovaném obdobi.

Podnik pomoci soustav ukazatelli mize byt tim padem celkové ohodnocen jako finanéné
stabilni, s nizkou indikaci pravdépodobnosti bankrotu, s velmi dobrym finanénim
zdravim, v nerozhodné situaci, v Sedé zoné, s 50% Sanci, ze dojde k bankrotu, a ve $patné

situaci.

Pokud né&jakému podniku vyjdou ukazatele s vynikajicim hodnocenim, podnik se na né¢
nemusi vice zamétovat, protoze déla podle daného ukazatele vSe spravné. Firma by se tak
meéla zaméfit na ukazatele, které nevySly dobfe, a poté zjistit, pro¢ takovym zpisobem
vysly. Po zjisténi pfi¢iny neshody se podnik snazi o ndpravu. Podle tabulkového
ohodnoceni nejhiife vySly ukazatele Quicktest a INOS.

Divodem, pro¢ zrovna tyto dva ukazatele nevysly dobie, je, Ze se jejich vypocetni vzorce
skladaly z polozZek, se kterymi ma podnik problémy uz podle hodnoceni z pfedchozich
kapitol. Ukazatel Quicktest hodné dba na cash flow a zadluZenost podniku. Ukazatel INOS
zase ma ve svém vypoctu polozku kratkodobé zavazky, jimz je vénovana celd kapitola
hodnoceni. Tyto dva ukazatele dokazaly ptesné najit slabiny podniku, a proto jej

vyhodnotily jako slaby ve svém finan¢nim zdravi.

3.3.7 Obecny vyvoj vykonnosti podniku

Pti zpracovani této kapitoly byl vybran graf, ktery ma spole¢né znaky s nemalym poctem

ostatnich grafi v této praci.
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2016 2017 2018 2019 2020

Graf 20 Obecny priibéh ukazatele v obdobi 2016 — 2020
(Zdroj: viastni zpracovani podle ucetnich vykazii podniku)

VéEtsi mnozstvi grafil riznych ukazateli ma stejny nebo podobny priibéh jako vybrany
ukazatel vySe uvedeného grafu. Vybranému grafu byl odebran nazev a hodnoty, aby
obecné zobrazoval trend, jak ukazatele praimérné vychazely v této praci. Takto se finan¢ni
vykonnost podniku mize ohodnotit velmi obecné a mlze se zjistit, jestli takovy vyvoj

finanéniho zdravi v podniku nesouvisi s udalostmi v podniku.

Pokud bude hodnocen pouze vyse uvedeny graf, da se fict, ze podnik se v letech 2016—
2018 nachazel ve finan¢nim zdravi v podstaté nezménéném stavu, nebot’ pribeh v grafu
v téchto letech je jen mirné klesajici. Mezi roky 2018 a 2019 nastala zména, kdy se
vykonnost podniku navysila a toto navySeni pokracovalo 1 do roku 2020 jesté ve veétSim
méfitku. PGvodni vykonnost z roku 2017 se pozitivné zménila v porovnani s rokem 2020

nékolikanasobné.

Kdyz se spoji veskerd data z analyzy s védomostmi ohledné uskutecnéného projektu
podniku na za¢atku roku 2019, 1ze vyvodit, Ze projekt mél na finan¢ni vykonnost podniku

pozitivni vliv a za dvé tcetni obdobi se povedlo ozdravit a vylepsit zdravi podniku.
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4 VLASTNI NAVRHY NA ZLEPSENI FINANCNI
VYKONNOSTI

V této kapitole budou vytvofeny néavrhy, které maji za cil udrzet nebo vylepsit stav
u problémovych slozek financi, které si podle ptedchoziho hodnoceni zaslouzi pozornost
podniku. Touto problémovou polozkou je podle hodnoceni stav cash flow, ktery ma vliv
na ostatni polozky analyzy, jez nevysly v hodnoceni pozitivné. Témito polozkami se

mysli hlavné kratkodobé zavazky a kratkodobé pohledavky.

4.1 Vyutziti sluzeb faktoringu a forfaitingu

Stavy cash flow se daji vylepsit, pokud podnik vyuzije sluzeb faktoringu ¢i forfaitingu,
kdy se jedna o odkup kratkodobych pohledavek bankou nebo specializovanou spoleénosti
Z iniciativy majitelti pohledavek. Sluzby se dé€li podle toho, zda se odkupuji kratkodobé
nebo stfednédobé a dlouhodobé pohledavky. Spolecnost nebo banka tak odkoupi
pohledavky a podniku v fadech dnt pfipiSe na ucet Cast pohledavky. Po zaplaceni
odkoupené pohledavky dluznikem poskytovatel sluzby posle zbytek hodnoty pohledavky
pokraceny o provizi (Kalabis, 2005, s. 96).

Pokud by podnik tyto sluzby vyuZzival, mél by se zaméfit na faktoring, nebot’ kratkodobé
pohledavky podle vertikalni analyzy tvoii hodnotu kolem 20 % bilance nebo vyssi.
Platforma Roger, ktera je soucasti skupiny Komer¢ni banky, nabizi podminky faktoringu,
kdy poskytuje 75 % hodnoty faktury do 3 dni a zbytek hodnoty poskytne po zaplaceni
odbératelem. Jejich primérma cena za jejich sluzby je 1,64 % z hodnoty pohledavky
(roger.cz, 2022).

Timto zpisobem dokéaze podnik rychle ziskat pottebné cash flow pro udrzeni likvidity
a poté nemusi ziskavat dal§i kratkodobé uvéry, které vyjdou pro podnik jako vyssi
naklady pfi porovnani s urokovymi sazbami korunovych uvéri. Pro podnik je pak

nevyhodné vyuzivat avéry oproti faktoringovym sluzbam.
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Graf 21 Vyvoj primérné urokové sazby u korunovych vuvéri poskytnutych bankami nefinancnim podnikiim
v CR do 7,5 mil. K& vyse tivéru
(zdroj: ARAD, 2022)
Hlavni vyhodou tohoto zplisobu financovani je, Ze se nenavySuje kritickd zadluzenost
podniku, a navic tim podnik ziskava pozitivni penézni toky ze snizeni stavu kratkodobych
pohledéwek prévé pro splaceni krétkodob}'/ch zavazku. Dale néklady na tento zpusob

v

faktoringovou nabidkou.

Toto feSeni plisobi na vylepseni zdravi podniku tim, Ze se sniZi pohledavky podniku, a tak
podnik ziska pozitivni penéZni toky pro splaceni svych kratkodobych zavazki.
Nasledujici tabulka se zabyva tim, jak by podnik sluzbu vyuzival, kdyby se kazdy rok
chtél fidit zlatym pravidlem vyrovnani rizika. Podniku jde o to sniZit kratkodobé zavazky

tak, aby celkové zadluZenost byla kolem 50 % (Kislingerova a kol., 2004, s. 339).

Nasledujici tabulka bude vysvétlovat, co by se stalo, kdyby se podnik rozhodl faktorovat
25 % svych pohledavek z obchodnich stavi, a jaky by to mélo vliv na penézni toky
podniku. Faktorovi také pfipadne odména 1,64 % hodnoty z faktorované ¢astky, jak jsou
uvedeny praimérné naklady na faktoring podle platformy roger.cz (2022). Podnik ziska
75 % hodnoty pohledavky okamzité a zbytek ziska po splaceni pohledavky odbératelem.

Tabulka 25 Penézni toky vzniklé pri vyuZiti faktoringu
(Zdroj: viastni zpracovani podle icetnich vykazii podniku)

v tis. K¢ 2016 2017 2018 2019 2020
Pohledavky z obchodnich

vztaht 34920 25455 45535 40818 21469
Faktorovana ¢ast

pohledavek 8730 6364 11384 10205 5367
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vV tis. K& 2016 2017 2018 2019 2020
Okamzity penézni tok 6548 4773 8538 7654 4025
Penézni tok po splaceni

pohledavky odbératelem 2182 1591 2846 2551 1342
Odmeéna faktorovi 143,172 104,37 186,698 167,362 88,019
Kladny penéZni tok

z faktorovanych pohledavek 8587 6260 11197 10038 5279

Tyto kladné penézni toky se daji vyuzit naptiklad prave ke splaceni piijatych faktur od
dodavatelt. N¢kteti dodavatelé mohou nabizet i slevu z fakturované ¢astky v jednotkach
procent. Tato sleva pak dokaze vyrovnat 1 hodnotu, kterou podnik platil jako odménu
faktorovi.

Oproti tomuto FeSeni maji uveéry vyssi primérné naklady a nikdy nesnizuji zadluzenost,
pouze se piesune polozka V cizich zdrojich ze zdvazkli z obchodnich vztahd na zavazky
k avérovym institucim. Zatimco faktoring dokaze snizit pohledavky a kladny penézni tok
Z jejich snizeni se da pak vyuzit ke snizeni kratkodobych zavazk.

V poslednim fadku tabulky jsou hodnoty, o které podnik mtze snizit své zavazky, pokud
by nechal faktorovat hodnotu pohledavek uvedenou v prvnim fadku. Finanéni prostiedky,
které je schopen podnik timto zpisobem redlné ziskat, zdvisi na odméné jednotlivému
faktorovi a také na tom, kolik pohledavek bude ochotny kazdy faktor pfijmout. Tyto
skutecnosti pak dale zavisi na hodnoté pohledavek a povésti odbératele, na kterého jsou

pohledavky navazany.
4.2 Vlastni fizeni pohledavek pomoci poskytnuti slevy za rychlé

zaplaceni pohledavky

V ptiloze tcetni zaverky je vzdy uvedeno, jaké pohledavky z uctu 311 jsou po dobé
splatnosti, ale nebyly zaplaceny. V nasledujici tabulce je uveden jejich souhrn pro kazdy
sledovany rok.

Tabulka 26 Pohleddvky po splatnosti
(Zdroj: viastni zpracovani podle priloh ucetni zavérky podniku)

v tis. K¢ 2016 2017 2018 2019 2020
Pohledavky

po lhuté 12 797 10 994 8074 22 030 7015
splatnosti
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Z tabulky mazeme vycist, ze nesplacené pohledavky po lhité splatnosti jsou vysoké,
a tim se daji vysvétlit problémy s cash flow. Navrhem je motivovat odbératele spolecnosti
k placeni a rychlému placeni pohledavek pomoci slevy z hodnoty faktury. Sice se
pii porovnani prvniho roku sledovani a posledniho roku sledovani pohledavky snizily,

ale porad se jedna o fad miliond korun v nesplacenych pohledavkach.
Pro stanoveni slevy je zaprvé potieba vypocitat cenu kapitalu podle vzorce:
WACC = 15 + 14 + Tps + Ts,
kde:  rf=bezrizikova vynosova mira,
I a = piirazka za velikost spolecnosti,
I'ps = pfirazka za moznou nizsi podnikatelskou stabilitu,
I'es = prirazka za moznou niz$i financni stabilitu (Scholleova, 2012, s. 71).

Podle Scholleové (2012, s. 71) se pak bezrizikova vynosova mira ziskava pomoci hodnoty
vynost z desetiletych statnich dluhopist. V roce 2020 tyto dluhopisy doséhly vynosnosti
1,27 % (ARAD, 2022).

Ptirdzka za velikost spolecnosti zavisi na celkovém zpoplatnéném kapitdlu podniku.
PKD, s. r. 0. ma tuto hodnotu pro rok 2020 94 415 000 K¢ (suma vlastni kapital,
dlouhodobé zavazky Kuveérovym institucim, kratkodobé zavazky k uvérovym
institucim), takze spadd do kategorie, kde celkovy zpoplatnény kapitdl je mensi nez
100 mil. K¢, takze rLa =5 % (Scholleova, 2012, s. 71).

Ptirazka za podnikatelskou stabilitu z&visi na hodnoté ukazatele rentability celkovych
aktiv (ROA), hodnoté vypocitané pomoci podilu aktiv a celkového zpoplatnéného
kapitalu vynasobeného tirokovou mirou (Scholleova, 2012, s. 72). Jako trokova mira byla
vybrana primérna urokova sazba korunovych tvéri do 7,5 mil. K& poskytnutych
bankami nefinan¢nim podniktim pro rok 2020 a jedna se 0 3,26 % (ARAD, 2022). VVzorec
pro zjisténi kategorie, kam podnik spada, se podle Scholleové (2012, s. 72) pocita
nasledovné:

C 00326+ 241 _ 0192199
* — = * — = —
Ta*7 =% 160802 270

ROA je v roce 2020 17,38 %, takze je vEtsi, a tim padem podnik spada do kategorie, kdy
je ROA vétsi nez 0 1 vétsi nez vyse uvedeny vzorec, tim padem je res 0 % (Scholleova,
2012, s. 72).
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Ptirazka za financéni stabilitu zase zavisi na bézné likvidité a jejim oborovém priiméru
(Scholleova, 2012, s. 72). Podnik PKD, s. r. 0. dosahl v roce 2020 hodnoty 1,21 a oborovy
prumér v oboru vyroba kovovych konstrukci a kovodélnych vyrobkd, kromé stroji
a zafizeni, byl 1,97 (Odbor ekonomickych analyz, 2020), tim padem spada do kategorie,

kdy se res musi vypocitat podle nasledujiciho vzorce (Scholleova, 2012, s. 72):

0A 79742\ 2
XL—1 10 1,97 — 1 10

Pro tento vypocet musela byt vyuzita primérna oborova hodnota bézné likvidity z roku

2019, nebot za rok 2020 nebyla dostupna. A rrs pro podnik PKD, s. r. 0. je 6,2 %.

Po zjisténi dil¢ich hodnot je potieba hodnoty dosadit do piivodniho vzorce a vypocitat.
WACC =127 % +5% + 0% + 6,2% = 12,47 %

Naklady na kapital v roce 2020 tedy byly 12,47 %.

Aby se dokazala vypocitat nejvys§i mozna vyse slevy, kterou mize podnik svym

odbératelim poskytnout, je potieba, aby byla zjiSténa pifepoctena alternativni vynosova

mira podle nasledujiciho vzorce:

=i,
kde: i = ro¢ni naklady kapitalu (v pfipadé této prace WACC = 12,47 %),
T = pocet dnti, které uplynou mezi splatnosti faktury a dobou, kdy je
mozné vyuzit sleva (Reznakova, 2010, s. 63).
Aby bylo mozné zjistit, jakou nejvyssi hodnotu slevy si mize podnik dovolit, je potieba
dosadit do dalSiho vzorce:

i

o1+
kde: D = maximalni vyse slevy,

It = naklady kapitalu za obdobi mezi fadnou splatnosti a dobou pro vyuziti slevy

(Reznékova, 2010, s. 63).

4.2.1 Mozna nabidka pro odbératele se splatnosti do 30 dni

Odbératelim, ktefi maji splatnost 30 dni, miize byt poskytnuta sleva, pokud zaplati

pohledavku do 7 dnil od vystaveni faktury.
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01247 5 25
= *
=0 365

=0,007858

0,007858

= —_— = = 0,
140007858 0,00779 = 0,78 %

Nejvyssi mozna vyse slevy, kterou mohou odbératelé ziskat pti splatnosti faktury 30 dni
a zaplaceni do 7 dnt, je 0,78 %.
4.2.2 Mozna nabidka pro odbératele se splatnosti do 60 dni

Odbératelim, kteii maji splatnost 60 dni, mize byt poskytnuta sleva, pokud zaplati

pohledavku do 14 dnti od vystaveni faktury.

lt ’ 365 ’

0,015715

D= ——F—=0,01547=1,59
1+ 0,015715 &
Nejvyssi mozna vyse slevy, kterou mohou odbératelé ziskat pti splatnosti faktury 60 dni

a zaplaceni do 14 dn, je 1,5 %.

4.3 SniZeni nakupu prebyteénych zasob na sklad

Podle ptedchozi analyzy aktivity vychazi, Ze se sniZil obrat a zvysila se doba obratu zasob
pii porovnani pocatecniho roku sledovani 2016 a koncového roku sledovani 2020.
Nepotiebné zasoby v sobé nesou finan¢ni prostfedky, které podnik mohl dale vyuzivat,
misto toho ale lezi na skladé jako nejméné likvidni soucast ob&znych aktiv. Dale
z pohledu cash flow jakékoliv zvySeni polozky aktiv pro podnik znamena zaporny
penézni tok.

Snizenim ndkupu nadbytecnych zasob tak podnik ziskd potfebné penézni prostredky
pro financovani ostatnich aktivit podniku a zaroven se tim navysi efektivita vyuzivani

zasob, jak tika ukazatel obratu zasob.

Podle ptedchozi analyzy ma nejvyhodnéjsi hodnotu obratu zasob 13,6 v roce 2018. Pokud
by chtél podnik této hodnoty dosédhnout 1 v ostatnich letech sledovéani, musi bud’ navysit
trzby, nebo snizit hodnotu skladovanych zasob. Nésledujici tabulka pojednéva o tom,
0 kolik by se v jednotlivych letech musely snizit skladované zasoby, aby firma dosahla té
samé efektivity vyuzivani zasob jako v roce 2018. Z toho dtivodu chybi v tabulce sloupec

za rok 2018, bere se jako zdklad pro vypocet celé tabulky.
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Tabulka 27 SniZeni zasob pro zvySeni efektivity
(Zdroj: viastni zpracovani podle uicetnich vykazii podniku)

v tis. K& 2016 2017 2019 2020

Triby 314429 | 356183| 397200| 395982
Zasoby v daném roce 32447 59339 32496 46381
Obrat zasob v daném roce 9,7 6 12,2 8,5
Cil obratu 13,6 13,6 13,6 13,6
PoZadovany stav zasob 23120 26190 29206 29116
Rozdil 9327 33149 3290 17265

Posledni fadek tabulky vyjadtuje, o kolik by mél podnik snizit hodnotu skladovanych
zasob, aby dosahl efektivity vyuzivani zasob podle roku 2018. Tato zména bude mit
na finan¢ni zdravi podniku pozitivni vliv z nékolika divodi. Podnik timto zplisobem
zvysi efektivitu ve vyuzivani zasob, nevzniknou negativni penézni toky spojené
S pofizenim zasob, a tim se navysi cash flow podniku o hodnoty uvedené v tabulce
a z dlouhodobéjsiho hlediska nebudou finan¢ni prostfedky vazané v zasobach a budou
vyuzitelné i na jinych mistech v podniku.

Hodnoty se daji vyjadfit i jako snizeni kratkodobych zavazkl z obchodnich vztahi, a tim
by o n¢ podnik nenavySoval svoji celkovou zadluzenost.

Jako nejvétsi vyzva pii sniZovani zasob se da oznacit obdobi 2017 a déle jesté 2020, kdy
rozdil mezi redlnym stavem zdsob a pozadovanym stavem zasob pro dodrzeni cile je
velmi markantni. V roce 2017 by se musel stav zasob snizit 0 56 % a v roce 2020 o 37 %.
Tyto hodnoty jsou velmi vysoké, ale da se fict, Ze jakékoliv sniZeni stavu zdsob zafidi

vylepSeni finanéniho zdravi v t€ hodnoté.

4.4 VIliv navrha na provozni cash flow podniku

V této kapitole bude shrnut vliv prodeje pohledavek a snizeni nakupti zasob na sklad
na cash flow spolecnosti. Ob¢ polozky patii do Casti provozniho cashflow.

Tabulka 28 Viiv navrhii na cash flow podniku
(Zdroj: viastni zpracovani podle prilohy ucetni zaverky podniku)

v tis. K¢ 2016 2017 2018 2019 2020
Pivodni provozni CF 110013 6916 3276 31381 11932
CF ziskané prodejem

pohledavek 8587 6260 11197 10038 5279
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v tis. K¢ 2016 2017 2018 2019 2020

CF ziskané niz§im
9327 33149 0 3290 17265

nakupem zasob

Investi¢ni CF -7226 5865 -8641 -16685 -8123
Finan¢éni CF 12371 -8574 4209 -10770 -9408
Puvodni celkové CF -4868 -931 1268 3926 -5599

Z tabulky Ize vyvodit, Ze by navrhy ptinesly do podniku penézni prostiedky, které by pak
mohly byt vyuzity podle vlastnich potieb podniku.
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ZAVER

Cilem této bakalatské prace bylo ohodnotit finan¢ni vykonnost vybraného podniku PKD,
s. 1. 0. pomoci finan¢ni analyzy a navrhnout feSeni, kterd povedou ke zlepSeni soucasné

situace v oblasti finanéniho zdravi a vykonnosti.

V teoretické ¢asti byly vymezeny zakladni pojmy, metody a ukazatele finan¢ni analyzy,
které byly poté vyuzity v rdmci analytické ¢asti zavérecné prace.

V casti, kde byl analyzovan soucasny stav, byly uvedeny informace o analyzované
spole¢nosti 1 o konkurenci, ve zbytku této ¢asti byly vyuzivané znalosti teoretické Casti
a aplikovany vzorce podle literarni reSerSe. Veskeré tyto znalosti z teoretické ¢asti pak

byly aplikované na pozorované obdobi mezi lety 2016 az 2020.

Byla provedena analyza absolutnich, rozdilovych a pomérovych ukazatelti. Prace se
zaméfila 1 na soustavy ukazateli. Byl vypracovan DuPont diagram. V préaci byly
vypracovany bankrotni i bonitni modely ze soustav ukazateld. Veskeré vysledky byly
okomentovany a srovnany s doporucenymi hodnotami V literatuie 1 jako zlepSeni i

zhorseni chronologicky pouze se zaméfenim na dany podnik.

Nekteré ukazatele dosahovaly velmi pfiznivych hodnot, jiné zase méné piiznivych.
Celkové se da finan¢ni vykonnost podniku ohodnotit podle indexu INOS jako
nadprimérnou. Byly identifikovany nedostatky v oblasti pohledavek a také ve vysi

kratkodobych zavazki. Problémy byly nalezeny i v oblasti penéznich tokd.

V navrhové cCasti byla navrZzena feSeni, kterd by mohla napomoci finan¢ni situaci

ve spolec¢nosti PKD, s. 1. 0.
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C celkovy zpoplatnény kapital
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CNB Ceska narodni banka

CPK Cisty pracovni kapital

CPM Cisty penéZzni majetek / Cisty penézné-pohledavkovy fond
CPP ¢isté pohotové prostredky

CsU Cesky statisticky trad

D maximalni vyse slevy/skonta

DHM dlouhodoby hmotny majetek

dl. dlouhodoby

EAT Earnings After Taxes / zisk po zdanéni
EBIT Earnings Before Interest and Taxes / provozni zisk
EBT Earnings Before Taxes / zisk pied zdanénim
HV hospodaisky vysledek

IB indikétor bonity

INXx model ditvéryhodnosti xx

It alternativni vynosova mira

kr. kratkodoby

KZ kratkodobé zavazky

nakl. naklady

OATGM JH Obchodni akademie T. G. Masaryka a Jazykova Skola s pravem

st. jazykové zkousky Jindfichtiv Hradec

OA obézna aktiva
QT Quicktest
Iy arokova mira

i bezrizikova vynosova mira,
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Ies pfirazka za moznou niz§i finan¢ni stabilitu

LA piirazka za velikost spolecnosti,

ROA Return on Assets / rentabilita celkovych aktiv

ROCE Return on Capital Employed / rentabilita dlouhodobého kapitalu
ROE Return on Equity / rentabilita vlastniho kapitalu

ROS Return on Sales / rentabilita trzeb

Ips prirazka za moznou nizsi podnikatelskou stabilitu,

SA stala aktiva

spot. spotteba

tr. trzby

VH BUO vysledek hospodateni bézného tcetniho obdobi

VH vysledek hospodateni

WACC Vazeny prumér naklada kapitalu / Weighted Average Cost of Capital
XL prumérna likvidita v oboru

Zy Altmantv bankrotni model (ZETA)

Zy Tafflertv model
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Priloha ¢.

1 Aktiva podniku v letech 2016 az 2020

AKTIVA 2016 2017 2018 2019 2020
AKTIVA CELKEM  (F. 02 + 03 + 37 + 74) 001 143443 | 161848 | 148932 | 162 652 | 160 802
B. Stéla aktiva  (F. 04 + 14 +27) 003 67 229 67 987 67 831 75 861 75 890
B.l. Dlouhodoby nehmotny majetek (f. 05+ 06 | 004 330 205 186 1139 1584
+09 +10 +11)
B.l.2 Ocenitelnd prava 006 22 205 186 31 0
B.l.2.1 Software 007 22 205 186 31 0
B.l.5 Poskytnuté zalohy na dlouh. nehm. majetek a 011 308 0 0 1108 1584
nedokonéeny dlouh. nehm. majetek
B.l.5.2 Nedokonceny dlouhodoby nehmotny majetek 013 308 0 0 1108 1584
B.Il. Dlouhodoby hmotny majetek  (f. 15 + 18 + 014 66 899 67 781 67 645 59 722 59 306
19 +20 + 24)
B.Il.1 Pozemky a stavby 015 51 601 49121 48 875 46 251 43 916
B.Il.1.1 Pozemky 016 2962 2962 2962 2962 2962
B.Il.1.2 Stavby 017 48 639 46 158 45913 43289 40 954
B.Il.2 Hmotné movité véci a jejich soubory 018 15298 18 561 18 770 12 770 13713
B.IL.5 Poskytnuté zélohy na dlouh. hmotny majetek a | 024 0 100 0 701 1677
nedok. dlouh. hmotny majetek
B.IL.5.1 Poskytnuté zdlohy na dlouh. hmotny majetek 025 0 100 0 0 1465
B.I.5.2 Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek 026 0 0 0 701 212
B.III. Dlouhodoby finan¢ni majetek  (F. 28 az 34) 027 0 0 0 15 000 15 000
B.lIL.1 Podily - ovladana nebo ovladajici osoba 028 0 0 0 15 000 15 000
C. Obéina aktiva (.38 +46 + 68 +71) 037 75 379 93 614 80 651 86 439 79 742
C.l. Zasoby (F. 39 +40 + 41 + 44 + 45) 038 32557 59 339 27 172 32 496 46 381
C.l.1 Material 039 16 804 17 453 15671 12 939 16 667
C.1.2 Nedokoncéend vyroba a polotovary 040 15 753 0 10 085 18 141 25085
C.1.3 Vyrobky a zboZi 041 0 0 1416 1416 4629
C.l.3.1 Vyrobky 042 0 0 1416 1416 1416
C.1.3.2 Zbozi 043 0 0 0 0 3213
C.Il. Pohledavky  (F.47 +57) 046 39 466 31 852 52211 47 283 32 300
C.ll.1 Dlouhodobé pohledavky 047 920 3497 1983 2116 2 055
C.l.1.1 Pohleddvky z obchodnich vztahi 048 29 3053 990 1550 2055
C.l.1.4 OdloZend dariovd pohleddvka 051 435 0 0 0 0
C.I.1.5 Pohleddvky - ostatni 052 456 444 993 566 0
C.Il.1.5.2 Dlouhodobé poskytnuté zdlohy 054 335 341 485 479 0
C.lI.1.5.4 Jiné pohleddvky 056 121 103 508 87 0
C.ll.2 Krgtkodobé pohleddvky 057 38 546 28 355 50228 45 167 30245
C.l.2.1 Pohleddvky z obchodnich vztahi 058 34290 25455 45535 40818 21469
C.1.2.2 Pohleddvky - oviadand nebo ovlddajici osoba 059 0 0 0 0 2668
C.I.2.4 Pohleddvky - ostatni 061 4256 2900 4693 4349 6108
C.I.2.4.2 Socidlni zabezpeceni a zdravotni pojisténi | 063 0 0 0 0 0
C.l.2.43 Stdt - dariové pohleddvky 064 2 895 1636 1081 3317 3970
C.ll.2.4.4 Krdtkodobé poskytnuté zdlohy 065 1280 989 3596 915 1948
C.I.2.45 Dohadné ucty aktivni 066 81 275 16 117 93
C.ll.2.4.6 Jiné pohleddvky 067 0 0 0 0 97
C.II. Kratkodoby finanéni majetek  (F. 69 aZ 70) 068 0 0 0 0 0
C.IV. Penéini prostredky  (f. 72 az 73) 071 3 356 2424 1268 6 660 1061
C.Iv.1 Penéini prostredky v pokladné 072 291 254 19 186 22
C.Iv.2 Penézni prostfedky na Gcétech 073 3064 2169 1249 6474 1039
D. Casové rozliseni aktiv  (¥. 75 az 77) 074 836 247 450 352 5170
D. 1. Naklady pfistich obdobi 075 836 247 450 352 373
D. 3. Ptijmy pfistich obdobi 077 0 0 0 0 4797




Priloha ¢. 2 Pasiva podniku v letech 2016 az 2020

PASIVA 2016 2017 2018 2019 2020

PASIVA CELKEM  (F. 79 + 101 + 141) 078 143 443 161 848 148 932 162 652 160 802
A. Vlastni kapital (F. 80 + 84 + 92 + 95 + 99 + 079 43 962 44 579 46 533 58 016 79 969
A.l Zakladni kapital  (F. 81 az 83) 080 100 100 100 100 100
A.l1l Zéakladni kapital 081 100 100 100 100 100
Al Afio a kapitélové fondy (. 85 + 86) 084 631 631 631 1942 1942
A.ll.2 Kapitalové fondy 086 631 631 631 1942 1942
AllL2.1 Ostatni kapitdlové fondy 087 631 631 631 1942 1942
A.lll. Fondy ze zisku  (¥. 93 +94) 092 10 10 (1] 0 0
ALl Ostatni rezervni fondy 093 10 10 0 0 0
AV :’Q_’;';‘ie:7';°5p°dare"' minulych let (+/-) 095 | 38106| 43221| 44239| 39802| 49974
A1 m‘?ﬁ:ﬂﬁg (ZJr'j'_‘)"ebo neuhrazend ztrita 096 38106 | 43221| 43848| 39411| 49974
Alv.2 Jiny vysledek hospodateni minulych let (+/-) 097 0 0 391 391 0
AVL Zzzlsgf('i;‘_‘;”o“re"' b&zného Gcetniho 098 5116 617 1563 | 16172| 27953
B.+C. Cizi zdroje (. 101 + 106) 100 98 336 117 057 102 101 104 106 80525
B.l. Rezervy (F. 102 aZ 105) 101 0 192 74 3595 4 851
B.l.2 Rezerva na dan z pfijm0G 103 98 336 192 74 3595 4851
C. Zavazky  (F. 107 + 122) 106 98 336 116 865 102 027 100 511 75674
C.l Dlouhodobé zavazky  (f. 108 + 111 aZ 118) 107 19 000 13 668 17 877 13 107 9699
C.l.1 Vydané dluhopisy 108 0 0 0 0 0
C.l.2 Zéavazky k uvérovym institucim 111 19 000 12 882 16 830 12152 8280
C.1.3 Dlouhodobé pfrijaté zalohy 112 0 0 0 0 0
c.l4 Zéavazky z obchodnich vztah( 113 0 0 0 0 0
C..8 OdloZeny danovy zdvazek 117 0 786 1047 955 1419
C.l.9 Zavazky ostatni 118 0 0 0 0 0
C.Il. Kratkodobé zavazky  (F. 123 + 126 aZ 132) 122 79 336 103 197 84 150 87 404 65 975
C.I.1 Vydané dluhopisy 123 0 0 0 0 0
C.l.2 Z4vazky k dvérovym institucim 126 36 964 44 861 33003 24247 3872
C.I.3 Kratkodobé pfrijaté zalohy 127 487 4804 5374 14 277 9571
C.ll.4 Zéavazky z obchodnich vztah( 128 35857 46 848 38779 41 829 45935
C.IL.8 Zavazky ostatni 132 6029 6 684 6994 7051 6597
C.I.8.3 Zdvazky k zaméstnanciim 135 3389 3759 3933 3803 3795
cls.4 fZ::\fg’nj: 05 Zgj‘j’i’;g:: zabezpecenia 136 1994 2217 2321 2160 2104
C.I1.8.5 Stdt - dariové zdvazky a dotace 137 456 529 560 538 396
C.I1.8.6 Dohadné ucty pasivni 138 190 180 180 550 200
C.1.8.7 Jiné zdvazky 139 0 0 0 0 102
D. Casové rozliseni pasiv  (F. 141 + 142) 140 1145 212 298 530 308
D. 1. Vydaje pfistich obdobi 141 1145 212 298 530 308
D. 2. Vynosy pfistich obdobi 142 0 0 0 0 0




Priloha ¢. 3 Vykaz zisku a ztrat v letech 2016 az 2020

VYKAZ ZISKU A ZTRAT 2016 2017 2018 2019 2020

I Trzby za prodej vyrobku a sluzeb 01 312 766 353990 368 284 395120 392 889
1. Trzby za prodej zbozi 02 0 0 0 0 1471
A. Vykonova spotieba 03 210093 290 715 246 318 290 662 280 202
Al Naklady vynaloZené na prodané zbozi 04 0 0 0 0 1404
A.2 Spotfeba materialu a energie 05 199 436 279 237 236 105 278 189 140513
A3 Sluzby 06 10 657 11478 10213 12 473 138 285
B. Zména stavu zasob vlastni ¢innosti (+/-) 07 -12 623 26 133 30385 -8 056 -6 944
C. Aktivace (-) 08 0 0 -2078 0 -289
D. Osobni naklady 09 66 434 77 472 81194 80324 76 353
D.1 Mzdové naklady 10 48 527 56 826 59591 59193 56 826
D.2 Naklady na socialni zabezpeceni, zdravotni | 11 17 907 20 646 21603 21131 19 527

pojisténi a ostatni naklady
D.2.1 Ndklady na socidlni zabezpeceni a 12 16 546 19 340 20284 19940 18 696

zdravotni pojisténi
D.2.2 Ostatni ndklady 13 1361 1306 1319 1191 831
E. Upravy hodnot v provozni oblasti 14 3590 3647 8731 8 004 7 863
E.1 Upravy hodnot dlouh. nehmotného a 15 6 165 8024 8712 8004 7 863

hmotpého majetku
E.1.1 Upravy hodnot dlouh. nehmotného a 16 6 165 8024 8712 9315 8334

hmotného majetku - trvalé
E.1.2 Upravy hodnot dlouh. nehmotného a 17 0 0 0 -1311 -471
hmotného majetku - do¢asné

E.3 Upravy hodnot pohledavek 19 -2 575 -4 377 19 0 0
1. Ostatni provozni vynosy 20 2 049 3039 4168 3005 3956
1.1 Trzby z prodaného dlouhodobého majetku | 21 214 207 553 644 625
1.2 Trzby z prodaného materialu 22 1449 1986 1726 1436 2468
1.3 Jiné provozni vynosy 23 386 846 1889 925 863
F. Ostatni provozni naklady 24 5010 8037 3854 4550 3915
F.1 Zustatkova cena prodaného 25 0 0 637 331 385

dlouhodobého majetku
F.2 Prodany material 26 0 0 0 0 414
F.3 Dané a poplatky 27 838 859 840 873 818
F.5 Jiné provozni naklady 29 4173 7178 1889 3346 2298
* Provozni vysledek hospodareni (+/-) 30 8 065 3291 4048 22641 37 216
V. Vynosy z niho dlouh éh
V.2 :fatje:attrll(luvynosy z ostatniho dlouh. fin. 37 0 0 19 0 0
J. Nakladové uroky a podobné naklady 43 1451 1447 1805 1731 488
J1 el L e .

E:EL. 2\rl<|)ék(;/a?i§o::;t;r;e naklady - ovlddana a4 0 0 1805 1731 121
J.2 Ostatni nakladové droky a podobné 45 1451 1447 0 0 367
VII. Ostatni finanéni vynosy 46 -2 617 6 207 210
K. Ostatni finan¢ni naklady 47 346 432 162 1204 1701
* Finanéni vysledek hospodafreni (+/-) 48 -1799 -1262 -1942 -2728 -1979
* % . v P v s

:Zs-l)edek hospodareni pied zdanénim 49 6266 2029 2106 19913 35237
L. Dan z pfijmu 50 1151 1412 543 3741 7284
L1 Dan z pFijmU splatnd 51 0 192 282 3833 6280
L.2 Dafi z pFijm0 odlozena (+/-) 52 1151 1221 261 -92 464
** Vysledek hospodafeni po zdanéni (+/-) 53 5116 617 1563 16 172 27 953
* %k ’ v ’ , v " ,

:Zs-l)edek hospodareni za ucetni obdobi 55 5116 617 1563 16 172 27 953
* . L .

Ic\'ft:’\‘;bﬁjlzi ‘\‘fIf;"' obdobi (I. +1I. +1lI. + y 314813 | 357646| 372477| 398332 398526




Priloha ¢. 4 Vykaz cash flow v letech 2016 az 2020

PREHLED O PENEZNICH TOCIiCH 2016 2017 2018 2019 2020
P. &Znil F ¥ &Znil
Sta\{ penez:mch pr?’stred’kvu a ;’)eneznlch ) 8225 3356 2424 2734 6 660
ekvivalentl na zacatku tcetniho obdobi
PENEZNI{ TOKY Z HLAVNi VYDELEENE
CINNOSTI
Z_ v , e . vv s we .
chetnl 1|sk‘ n’ebo ztrata z béZné cinnosti 6266 2029 2106 19913 35237
pied zdanénim
A.l Upravy o nepenézni operace 7 402 4 887 10 800 14 253 9838
A.l.1l Odpisy stalych aktiv 6 165 8024 8712 9315 8334
A.1.2 Zména stavu opravnych poloZek a rezerv 0 -4 377 -192 3520 1256
A.13 Zisk(-) ztrata(+) z prodeje stalych aktiv -214 -207 84 -313 -240
A.1.5 Vyuctované nakladové a vynosové troky 1451 1447 1805 1731 488
A.1.6 Pfipadné Upravy o ostatni nepenézni 0 0 391 0 0
A * Cisty penézni tok z provozni ¢innosti pred
zdanénim, zménami pracovniho kapitalu a 13 668 6916 12 906 34 166 45 075
mimoradnymi polozkami
A.2 é &zni 3
Zména s’tavu ne.p(,eneznlch polozek 21079 395 7282 2687 25371
pracovniho kapitalu
A.2.1 & 3 &i i
Zména stavu pohleddvek z provoz. tinnosti a 11791 12 146 20563 11594 10 165
aktivnich Uctd cas. rozliseni
A.2.2 Zména stavu kratkodobych zavazk( z
. - ey -27 715 15031 -18 886 -3582 -21651
provoz. ¢innosti a pasivnich G¢th Cas.
A.2.3 Zména stavu zédsob 18427 -26 782 32167 -5325 -13 885
A ** ST e = T
Cnstyvpe’nezm 1Eok zv!)rm’loz'm cm?ostl'pred 7411 7312 5 624 36 853 19704
zdanénim a mimoradnymi polozkami
A3 Vyplacené troky s jimkou -1451 -1447 -1805 -1731 -448
kapitalizovanych uroku
A.5 Zaplavcena darvw z prurnu %a beznc3u ¢innost a 1151 0 543 3741 7284
domérky dané za minuld obdobi
A, *xx Cisty penézni tok z provozni innosti -10 013 5 865 3276 31381 11932
PENEZNi TOKY S INVESTIENi CINNOSTI
B.1 Vydaje spojené s nabytim stalych aktiv -8 675 -8781 -8 557 -16 998 -8 363
B.2 PFijmy z prodeje stélych aktiv 1449 207 -84 313 240
B. *** P —: = : .
E|sty pe.nezm tok vztahujici se k investi¢ni 7226 8574 8641 .16 685 8123
¢innosti
PENEZNi TOKY Z FINANCNICH CINNOSTI
c1 Dopady zmén dlouhodobych, popF.
kratkodobych zavazki z finanéni oblasti SRS 1779 4209 4770 el
C.2 5 P e —~
Dopafiy zmén vlastniho kapitalu na penézni 0 0 0 -6 000 -6 000
prostiedky
C.2.6 Vyplafene d|V|dgndy rlebo podily na zisku 0 0 0 6000 6000
véetné zaplacené dané
c k%% X. . vv s er s . > s
Elsty pe.nezm tok vztahujici se k financni 12371 1779 4209 10770 9408
¢innosti
F- K r v , > , v s
Cisté vzvysc‘e,nl nebo sniZeni penéZnich 4868 931 1156 3926 5599
prostredkt
R. Stav penéznich prostredkd a penéznich 3356 2424 1268 6 660 1061
ekvivalentti na konci ticetniho obdobi




Priloha ¢. 5 Celkové hodnoceni soustav ukazateli

Ukazate | 2016 2017 2018 2019 2020 Celkem
l/rok Slovni hodnoceni
ZETA financné dalsi vyvoj | finanéné finan¢né finan¢né finan¢né
stabilni nelze stabilni stabilni stabilni stabilni
podnik jednoznaén | podnik podnik podnik podnik
¢
predikovat
Tafflera | indikuje indikuje indikuje indikuje indikuje indikuje
v model | nizkou nizkou nizkou nizkou nizkou nizkou
pravdépod | pravdépod | pravdépod | pravdépod | pravdépod | pravdépod
obnost obnost obnost obnost obnost obnost
bankrotu bankrotu bankrotu bankrotu bankrotu bankrotu
firmy firmy firmy firmy firmy firmy
IN95 velmi velmi velmi velmi velmi velmi
dobré dobré dobré dobré dobré dobré
finan¢ni financéni financ¢ni finan¢ni finan¢ni finanéni
zdravi zdravi zdravi zdravi zdravi zdravi
IN99 situace je | situace je | situace je | stav spolecnost | situace je
nerozhodn | nerozhodn | nerozhodn | spoleénosti | ma kladny | nerozhodn
a a a neni $patny | ekonomick | a
v zisk
INO1 Seda zona | Sedda zona | Seda zoéna | spolenost | spole¢nost | Seda zéna
tvori tvofi
ekonomick | ekonomick
y zisk v 67 | y zisk v 67
% ptip. % pftip.
INO5 50% Sance, | 50% Sance, | 50% Sance, | spole¢nost | spolecnost | 50% Sance,
7e dojde | ze dojde | Ze  dojde | nezkrachuj | nezkrachuj | ze  dojde
k bankrotu | k bankrotu | k bankrotu e v 95 % | e v 95 % | k bankrotu
ptipadt ptipadt




Ukazate | 2016 2017 2018 2019 2020 Celkem
I/rok , ,
Slovni hodnoceni
Indikato | spole¢nost | spole¢nost | spole¢nost | velmi velmi spole¢nost
r bonity | neni neni neni dobra dobra neni
ohrozena ohrozena ohrozena finan¢ni finan¢ni ohroZena
insolvenci | insolvenci | insolvenci | situace situace insolvenci
firmy firmy
Quickte | $patna Spatna Spatna dobra dobra Spatna
st situace situace situace situace situace situace

Vi




Piiloha ¢. 6 Du Pont diagram

ROE
2016 0,11635
2017 0,013841
2018 0,033589
2018 0,278751
2020 0,349548

ROA Aktiva [ V. kapital

2016 0,035868 2016 3,243892

2017 0,003818 2017 3,625048

2018 0,010527 * 2018 3,190897

2019 0,099643 2019 2, 797504

2020 0,17961 2020 1945154

ROS Obrat aktiv

2016 0,016268 2016 2,204B48

2017 0,001732 2017 2,204083

2018 0,004218 % 2018 2,495676

2015 0,040715 2019 244732

2020 0,07033 2020 2,5538

Cisty zisk Triby Triby Aktiva
2016 5115 2016 314429 2016 314429 2015 142608
2017 617 2017 356183 2017 356183 2017 161601
2018 1563 , 2018 370563 2018 370563 l 2018 148482
2019 16172 2015 397200 2015 397200 2018 162300
2020 27953 2020 397453 2020 397453 2020 155632
Wynosy Naklady SA OA

2016 314813 2016 309598 2016 67228 2016 75378
2017 357646 2017| 357029 2017 67987 2017 93614
2018 372477 - 2018 370914 2018 67831 + 2018 80651
2018 398332 2015 382160 2019 75861 2019 86435
2020 398525 2020 370573 2020 75820 2020 79742

Vil



