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Abstrakt

Cilem této bakalarské prace je zhodnoceni celkové financni situace vybrané spolec¢nosti THIMM
Obaly, k.s., vletech 2016 az 2020. Prace je Clenéna na dvé casti. Teoreticka Cast je vénovana
definovani uzivatelQ financni analyzy, zdrojlim, ze kterych tato analyza vychazi, a predevsim
jednotlivym ukazatelim a metodam. V praktické ¢asti je nejprve pozornost upfena na predstaveni
spolecnosti. Nasleduje stéZejni Cast prace, kterou je aplikovani ukazateld financni analyzy,
definovanych v teoretické ¢asti, zhodnoceni silnych a slabych stranek a v zavéru praktické c¢asti také
navrh doporuceni, pomoci nichZ by se mohla financni situace spolecnosti vylepsit.

Klicova slova

finan¢ni analyza, absolutni ukazatele, Cisty pracovni kapitdl, likvidita, rentabilita, zadluZzenost,
aktivita, produktivita, bonitni a bankrotni modely

Abstract

The aim of this bachelor thesis is to evaluate the overall financial situation of the selected company
THIMM Obaly, k.s., in the years 2016 to 2020. The thesis is divided into two parts. The theoretical
part is devoted to defining the users of the financial analysis, the sources on which this analysis is
based and, above all, the specific indicators and methods. In the practical part, attention is first
focused on the introduction of the company. This is followed by the main part of the thesis, which
is the application of the financial analysis indicators defined in the theoretical part, the evaluation
of the strengths and weaknesses and, at the end of the practical part, the proposal of
recommendations that could improve the financial situation of the company.

Key words

financial analysis, absolute ratios, net working capital, liquidity, profitability, debt, activity,
productivity, creditworthiness and bankruptcy models
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CPK
EAT
EBT
EBIT
EBITDA

OA
NOPAT
NWC
ROA
ROCE
ROE
ROS
VH

VK

VZz

Cisty pracovni kapital

Earning after Tax (Zisk po zdanéni)

Earning before Tax (Zisk pred zdanénim)

Earning before Interest and tax (Zisk pred uroky a zdanénim)
Earning before Interest, Tax, Amortization and Depreciation (Zisk pred
uroky, zdanénim a odpisy)

Obézna aktiva

Net Operation Profit after Tax (Provozni zisk po zdanéni)

Net Working Capital (Cisty pracovni kapital)

Return on Assets (Rentabilita aktiv)

Return on Capital Employed (Rentabilita dlouhodobého kapitalu)
Return on Equity (Rentabilita vlastniho kapitalu)

Return on Sales (Rentabilita trZeb)

Vysledek hospodareni

Vlastni kapital

Vykaz zisku a ztraty
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Uvod

Kazdy podnik nékdy musi podstoupit urcita investicni ¢i financni rizika, ze kterych mohou pramenit
mnohé problémy. ManaZefi vtéchto momentech nesou velkou odpovédnost a pro spravné
rozhodovani potrebuji kvalitni informace o financni situaci podniku. Klicovym néstrojem je pro né
pravé financni analyza, nebot jim dava informace o vykonnosti podniku prostfednictvim analyz
rentability, likvidity, zadluZenosti nebo aktivity, podle nichZ si tito lidé dokazi udélat obrazek
o silnych a slabych strankach podnikatelského subjektu, a podle toho zvaZovat sva rozhodnuti.
Financni analyza vsak neni jen nastrojem vyhodnocujicim plsobeni podniku v minulosti, ale diky
pokrocilejsim metoddam dokaze i prognézovat budouci vyvoj.

Objektem financ¢ni analyzy v této praci je vyrobni podnik THIMM Obaly, k.s., zabyvajici se vyrobou
a poradenstvim v oblasti obalovych feseni. Danou spolecnost jsem si vybral, protoZe zde jiz nékolik
mésich plsobim jako staZista, a diky tomu zndm urcité vnitropodnikové prostiedi a procesy.
Protoze jsem chtél jesté vice pochopit firemni strategii a pristupy, pro svou bakalarskou praci jsem
se rozhodl zvolit si téma Hodnoceni financni situace podniku, nasledné podrobit spolecnost
nastrojum financ¢ni analyzy a zjistit tak, jestli je firma financné zdrava, pripadné na jaké oblasti by
mélo vedeni upfit vice pozornosti.

Cilem bakalarské prace je zhodnoceni celkové financni situace podniku THIMM Obaly, k.s., za
obdobi 2016-2020, prostfednictvim metod finan¢ni analyzy a nasledné navrhnout reseni pro
zlepseni financéniho zdravi tohoto podniku. Mym osobnim cilem je, aby vystupy z této prace
nasledné poslouzily managementu jako informativni zdroj o financni situaci podniku, na jehoz
zakladé by posléze mohl ucinit urcitd opatreni pro vylepseni jeho financniho zdravi.

Zakladem prace jsou dvé hlavni kapitoly, teoreticka a prakticka ¢ast. Nejprve je nutné definovat, co
to financni analyza je, CemuZ se vénuje pocatek teoretické ¢asti, kdy je tento pojem a jeho dlleZitost
vymezena na zakladé vybrané odborné literatury. Nasledné jsou popsany zdroje, ze kterych analyza
vychazi a také jeji dalsi uZivatelé a zainteresované strany, protoze to neni klicovy nastroj pouze pro
manazery a investory. StéZzejni kapitolou teoretické ¢asti je definovani vybranych ukazatel(i, metod
a index@, pomoci kterych se finanéni zdravi firmy hodnoti. Uvodem do praktické ¢4sti je predstaveni
spolecnosti, jeji historie a sluzby, které svym zakaznikim nabizi. Po sezndmeni Ctenare se
spolec¢nosti nasleduje vibec nejdllezitéjsi ¢ast celé prace, tedy vypocet vybranych ukazatell
financni analyzy, interpretace vysledkl, vyhodnoceni silnych a slabych stranek a zhodnoceni
celkové financni situace podniku. Na zavér jsou na zakladé vypocitanych ukazatell vybrany oblasti,
na které by se mél management zaméfit, a navrzena rfeseni pro zlepseni financni situace.



TEORETICKA CAST



1 Financni analyza

Financni analyza se nejcastéji v literature popisuje jako systematicky rozbor Gdaj(, jejichz hlavnim
zdrojem jsou Ucetni vykazy. Provedenim financni analyzy Ize zhodnotit financéni situaci podniku,
tedy zjistit, zda je podnik ziskovy, jak naklada se svymi aktivy nebo jestli ma dostatek prostredki
pro splaceni svych zavazki. Diky finan¢ni analyze je moZné odhalit slabiny, které mohou byt do
budoucna zarodkem problémd, ale také mohou byt odhaleny silné stranky, pfinasejici podniku
konkurencni vyhodu. (Knapkova et al., 2017, s. 17)

Hlavni podstatou financni analyzy je pfipravit podklady pro efektivni rozhodovani o fungovani
podniku. Mezi Ucetnictvim a rozhodovanim o podniku existuje velice Uzka spojitost. Hodnoty
penéznich Udaja, které predklada ucetnictvi, jsou z hlediska financ¢ni analyzy do jisté miry presné.
Problémem je ovSsem to, Ze se vztahuji k jednomu ¢asovému okamziku. Aby mohly byt udaje
z vykaz( vyuZity pro hodnoceni finan¢niho zdravi podniku, je zapotrebi, aby byly podrobeny financni
analyze. (Rtickova, 2019, s. 9)

Dle Kubic¢kové a Jindfichovské (2015, s. 6—7) existuji dvé pojeti finan¢ni analyzy — uzsi a Sirsi. Financni
analyza v uzsim pojeti vyhodnocuje financni zdravi podniku na zdkladé dat z Ucetnich vykazd.
Ukolem finanéni analyzy v uZ$im pojeti je doplnit informace z Gcetnich vykazll, zvysit jejich
vypovidajici hodnotu a zhodnotit uplynulé obdobi z hlediska finan¢niho zdravi a drovné vykonnosti
podniku v tomto obdobi. Diky analyze ucetnich vykazi je tak mozno zjistit miru vynosnosti, likvidity,
financni stability podniku a dalsi skutecnosti. Z téchto dilcich analytickych procestd se tak da
posoudit celkovy stav financni situace firmy za uplynulé obdobi. Financni analyza v uzsim pojeti
umoznuje porovnat skutecné hodnoty s témi ocekdvanymi, tudiz je i vhodnym nastrojem pro
hodnoceni prace manaZer( za dané obdobi.

Finanéni analyza v SirSim pojeti je popisovana jako komplexni posouzeni finan¢niho zdravi firmy
a na rozdil od uzsiho pojeti ma za cil presnéji odhadnout budouci vyvoj podniku v pfistich obdobich.
Proto je finan¢ni analyza v SirSim pojeti obohacena o dalsi modely a metody, napfiklad srovnavani
podniku s hodnotami v odvétvi na zakladé bonitnich a bankrotnich modeld.

1.1 Uzivatelé financni analyzy

Informace tykajici se financni situace urcité organizace jsou vice ¢i méné zajimavé pro velké
mnozstvi subjektd, prichazejicich s podnikem do styku, tedy napfiklad pro manazery, akcionare,
véfitele a fadu dalSich zainteresovanych stran. Tyto uZivatele lze rozdélit na interni a externi.
(Holeckova, 2008, s. 13)

Interni uzivatelé financni analyzy
Vochozka (2020, s. 32) fadi mezi interni uZivatele finan¢ni analyzy nésledujici subjekty:
e Vlastnici, pro néZ jsou z hlediska finan¢ni analyzy nejdllezitéjsi zejména informace o tom,
jak se zhodnocuje kapital, ktery do podniku vloZili. Dale na zakladé financni analyzy mohou
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hodnotit efektivnost rozhodnuti ucinénych managementem. (Kubi¢kova a Jindfichovska,
2015, s. 11)

ManaZeri vyuzivaji vysledk(l finan¢ni analyzy z dlouhodobého hlediska, predevsim pro
strategické a operativni financni fizeni podniku. V podnicich je zaroven velice Casté, Ze
manazefi jsou i jejimi zpracovateli, protoZze maji na rozdil od externich uzivatel( pristup
i k informacim, které nejsou verejné dostupné.

Zaméstnanci se primdarné zajimaji o prosperitu a stabilitu podniku. Jejich zajmem je
predevsim jistota pracovniho mista a stabilni mzdové podminky. Stejné jako jejich vedouci
pracovnici byvaji i oni motivovani vysledky hospodareni a prostfednictvim odborovych
organizaci uplatnuji vliv na fizeni podniku. (Holeckova, 2008, s. 17)

Externi uZivatelé financni analyzy

Mezi externi uzivatele finan¢ni analyzy patfi dle Vochozky (2020, s. 32) niZze uvedené subjekty:

Banky a jini véFitelé se daji z hlediska toho, jak vyuzivaji informace financ¢ni analyzy, rozdélit
na dvé skupiny. Prvni skupinou véfitell jsou banky. Pro ty je nejdllezitéjsi sledovat
dlouhodobou likviditu a vyhodnotit ziskovost podniku v delsim casovém horizontu.
Neméné dulezita je pro né schopnost podniku tvofit financéni prostfedky. Druhou skupinou
jsou kratkodobi véritelé. Pro tyto subjekty jsou klicovymi informacemi z finan¢ni analyzy
platebni schopnost podniku, struktura obéznych aktiv a v neposledni fadé i prabéh cash
flow. Obé skupiny véritelt vsak spojuje fakt, Ze od podniku ocekavaji, Ze penize, které do
podnikani vlozili, se jim v urcitém casovém horizontu vrati. Musi pfi tom vSak samozirejmé
zvazovat i riziko, Ze se jim finanéni prostredky nesplati. Toto riziko, zjisténé prostrednictvim
analyz, nasledné urcuje cenu, za kterou véfitelé poskytuji své financni prostredky.
(Rackova, 2019, s. 12)

Stdt a jeho orgdny maiji zajem o data z financni analyzy firem hned z nékolika dGvodd, jako
jsou napt. rozhodovani o rozdélovani dotaci, dale mlze stat kontrolovat, jak firmy plni své
danové povinnosti nebo muze ziskat informace o finan¢ni GUrovni podnikd se statni
zakazkou. Na zakladé téchto informaci je nasledné vici podnikatelim uplatfiovana urcita
statni politika (financni, darova atd.). (Holeckova, 2008, s. 17)

Obchodni partnefi, pod kterymi jsou uvazovani zejména dodavatelé, maji zajem o stabilni
dlouhodobé obchodni vztahy. Pro dodavatele je nejdllezitéjsi to, jak je podnik schopny
dostat svym zavazkim. To znamenad, Ze mezi ukazateli finan¢ni analyzy sleduji nejcasté;i
zadluzenost a likviditu podniku. (Vochozka, 2020, s. 33).

Konkurence si porovnava své vysledky finanéni analyzy s ostatnimi firmami v odvétvi a
vyhodnocuje na zékladé toho svij soucasny stav.

1.2 Zdroje dat pro financni analyzu

Aby bylo moz#né zpracovat finanéni analyzu, je zapotiebi mit vstupni data. Uéetni vykazy jsou jednim

zvyznamnych zdroji dat, ale nemélo by se zapominat ani na dopliikové zdroje dat.
Kubickova a Jindfichovska (2015, s. 17) déli zdroje dat do tfi skupin:

Ucetnictvi, do této skupiny spadaji data obsa’end ve vykazech finanéniho uéetnictvi
(rozvaha, vykaz zisku a ztraty, prehled o penéznich tocich — cash flow, vykaz o zménach ve
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vlastnim kapitalu a priloha k ucetnim vykaztim). Dale je moZné data z této skupiny nalézt
ve vyrocni zpravé firmy nebo v prospektech cennych papirQ, které slouzi jako doplnéni
nékterych informaci predevsim o budoucim vyvoji.
e Ostatni data podnikového informacniho systému jsou data ze statistickych vykaz(,
vnitfnich smérnic nebo mzdovych a navazujicich predpisu.
e Externi data Ize vycist v obchodnim rejstiiku, odbornych ¢asopisech nebo ve Statistické
roc¢ence a dalsich.
Pro ucely této prace jsou nejpodstatnéjSim zdrojem dat Gcetni vykazy, které budou nyni blize
popsany. Jako standardni ucetni vykazy tvofrici Ucetni zavérku uvadi Holeckova (2008, s. 22):
e Rozvahu
e Vykaz zisku a ztraty
e Prilohu (jejiz soucasti je i cash flow)

Rozvaha

Je zadkladnim ucetnim vykazem, ktery dava prehled o financni situaci podniku. Rozvaha ma dvé
strany, aktiva (stav majetku podniku) a pasiva (zdroje, ze kterych byl tento majetek pofizen). Je
nutné, aby aktiv bylo stejné jako pasiv, protoze neni mozné legalné poridit majetek, aniz by na néj
firma neméla zdroje a zaroven nemuze mit prebytek na strané pasiv, protoze to by znamenalo, Ze
Cast kapitalu se nékde vytratila. Toto popisuje tzv. zakladni bilancni princip, tedy Ze:

AKTIVA = PASIVA. (Scholleovd, 2017, s. 14)

Synek (2011, s. 48-50) piSe, Ze pod pojmem majetek podniku (aktiva) se skryva souhrn veskerych
véci, pohledavek, penéz a dalsich aktiv, které vyuziva podnikatel ve svém podnikani. Majetek se
v rozvaze déli do dvou skupin. Prvnim typem je dlouhodoby majetek, v rozvaze oznacovany jako
stald aktiva. Tento typ majetku slouZi podniku obvykle déle neZ jeden rok a neni pofizovan
s Umyslem dalsiho prodeje. Dlouhodoby majetek se dale ¢leni do tfi skupin:

e Dlouhodoby hmotny majetek — mlze byt dvojiho charakteru. Podle toho, jestli mizeme
tento majetek pfemistovat, se déli na movity (stroje, vyrobni zafizeni, dopravni prostfedky
atd.) a nemovity (pozemky, budovy).

e Dlouhodoby nehmotny majetek — licence, software, obchodni znacka firmy, goodwill,
autorska prava a mnohé dalsi.

e Dlouhodoby finan¢ni majetek — akcie, dluhopisy, podily v podnicich.

Druhym typem je majetek obéiny, ktery vrozvaze nalezneme pod nazvem obézna aktiva. Od
dlouhodobého majetku se lisi tim, Ze jeho obrat je velmi rychly. Ve firmé se mize jednat
o nedokoncenou vyrobu, dokoncéené vyrobky, materidl, dale se jedna o penize v pokladné nebo na
bankovnich uctech, pohledavky a také cenné papiry kratkodobého charakteru.

Strana pasiv by se dala dle Rickové (2019, s. 27) oznadit jakoZto strana zdroju financovani firmy.
Podle toho, z jakého kapitalu je financovan majetek podniku, je poté moZno vyhodnotit jeho
financni strukturu. Na rozdil od aktiv, ktera jsou ¢lenéna primarné z ¢asového hlediska, jsou pasiva
rozdélena na zakladé vlastnictvi zdrojl financovani. Z toho vyplyva, Ze pasiva se rozliSuji na vlastni
kapital a cizi zdroje.
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Vlastni kapital byl do podniku vloZen bud' pfi jeho zaloZeni, nebo vytvorenim hospodarského zisku.
Jedna se o tu cast majetku podniku, kterou majitel redlné vlastni. Kromé zakladniho kapitalu
podniku sem patfi jesté fondy, nerozdéleny zisk minulych let a vysledek hospodareni bézného
obdobi. Pod cizimi zdroji si Ize predstavit veskeré dluhy daného podniku vici bance, zaméstnanciim,
dodavatelim a mnohym dalSim. Tyto zavazky jsou ¢lenény dle Ihity splatnosti na dlouhodobé (se
Ihdtou splatnosti delsi neZ jeden rok) a kratkodobé (lhdta splatnosti do jednoho roku).
(Skalova a Sukova, 2021, s. 19)

Tabulka 1 - Rozvaha

Struktura rozvahy

AKTIVA PASIVA

Dlouhodoby majetek Vlastni kapital

Dlouhodoby hmotny majetek Zakladni kapital

Dlouhodoby nehmotny majetek Fondy

Dlouhodoby finan¢ni majetek Nerozdéleny zisk minulych let

Vysledek hospodareni béZzného obdobi

Obézna aktiva Cizi zdroje
Zasoby Dlouhodobé zavazky a uvéry
Pohledavky Kratkodobé zavazky a Gvéry

Kratkodoby finanéni majetek

Zdroj: Vlastni zpracovani dle (Synek, 2011, s. 62)

Vykaz zisku a ztraty (VZZ)

Vykaz zisku a ztraty davad prehled o dosazeném hospodarském vysledku, tedy o vynosech
a nakladech vztahujicich se k urc¢itému obdobi. Z toho vyplyva, Ze vykaz zisku a ztraty je tokovym
vykazem na rozdil od rozvahy, kterd obsahuje Udaje, vztahujici se k urcitému okamziku, a je tak
vykazem stavovym. Kazda ucetni jednotka si mizZe zvolit bud horizontalni nebo vertikalni formu
vykazu. Zatimco vertikdlni forma je ¢lenéna dle jednotlivych oblasti a pfifazuje vynosy s naklady
ksobé, tak vramci horizontdlni formy je na vynosy a naklady nahlizeno oddélené.

(Kubickova a Jindfichovska, 2015, s. 28)

Vochozka (2020, s. 37) uvadi, e v ramci Gletnictvi Ceské republiky se pouziva tzv. stupfiovitd
podoba VZZ, ktera rozliSuje ¢asti:
e Provozni — rozdil provoznich vynosl a naklad(l, zejména trzby z prodeje zbozi, vyrobki
a sluzeb
e Financni — rozdil finan¢nich vynos( a ndkladd, finanénimi vynosy jsou nejcastéji vynosy
z cennych papird a naklady jsou zejména nakladové uroky
o  Mimoi#adna — rozdil mezi mimoradnymi vynosy a naklady
Souctem vSech vySe uvedenych Casti ziskdme vysledek hospodareni za ucetni obdobi. V ramci
financni analyzy se miZeme setkat s rliznymi typy zisku, viz nasledujici tabulka.
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Tabulka 2 Formy zisku

Anglicky nazev + zkratka Cesky nazev ZpUsob vypoctu

Vysledek hospodareni za ucetni
EAT — Earning after tax Zisk po zdanéni = Cisty zisk

obdobi (Cisty zisk)

Vysledek hospodareni pred
EBT — Earning before tax Zisk pred zdanénim

zdanénim
EBIT — Earning before Interest and Tax | Zisk pred Groky a zdan&nim EBT + NAKLADOVE UROKY
EBITDA — Earning before Interest, Tax, Zisk pred uroky, zdanénim a
Amortization and Depreciation odpisy EBIT + odpisy
NOPAT — Net Operation Profit after Tax | Provozni zisk po zdanéni EBIT * (1-t) -> t= danova sazba

Zdroj: Vlastni zpracovani dle (Scholleova, 2017, s. 22)

Vykaz o penéinich tocich (cash flow)

Vedle rozvahy, poskytujici informace o majetku podniku a jeho kryti, vysledovky, sledujici
hospodarsky vysledek (tedy rozdil mezi vynosy a naklady), je zde jesté jeden vykaz, ktery sleduje
tok skutecnych penéz proudicich do firmy a odchazejicich z ni. Jedna se o vykaz o penézZnich tocich,
tzv. cash flow. Vykaz cash flow ma svij vyznam z divodu, Ze vysledovka zachycuje veskeré vynosy
a naklady v dobé, kdy vznikaji a nerozliSuje, zda do podniku pfichazi skutecné penize (pfijmy) nebo
z néj naopak skutecné penize odchazeji (vydaje). Konkrétné to znamena, Ze podnik napf. rfadi do
naklad( ¢astku za opotfebeni majetku — odpisy, ackoliv se vdaném okamziku o zadny skutecny
vydaj nejednd a sniZuje se tim tak zisk. V opacném pfipadé firma ve vysledovce vykazuje trzby za
prodej zboZi jako vynos uz v dobé vystaveni faktury odbérateli, ackoliv tato pohledavka bude redlné
uhrazena az pozdéji, takZze sice vznika zisk, ktery je ovSsem nezaplaceny. Z toho vyplyva, Ze pro
posouzeni financéni situace podniku je potfeba sledovat i pfijmy a vydaje — cash flow, protoze
podnik, ktery sice vykazuje zisk, ale dlouhodobé neni schopen hradit své zavazky, nem(ze mit
dlouhé existence. Jedna se o vykaz, ve kterém je zachycen pohyb penézZnich prostfedk( za
sledované obdobi, proto je tfeba ho nezaménovat se stavem penéinich prostiedkl k urcitému
okamziku, ktery je zachycen v rozvaze. (Valach, 1999, s. 83)

Scholleova (2017, s. 29) piSe, Ze zaporné cash flow samoziejmé jesté neznamena konec podnikani,
protoze jak je jiz napsano vyse, jedna se pouze o tok penéz za urcité obdobi. V nékterych pripadech
je dokonce i vhodné, kdyz je cash flow zaporné, tfeba za situace, kdy je na uctu firmy dostate¢né
mnozstvi penéznich prostfedkd, pro které nema vyuziti a rozhodne se tedy, Ze zainvestuje do
nového vyrobniho zafizeni pro zvyseni produktivity prace v nasledujicich letech. A ackoliv tento
vydaj tfeba prevysi cash flow béZného obdobi, ¢ast z néj je zaplacena z jiz dfive vytvorené hotovosti.
Strukturou je vykaz cash flow podobny vysledovce, tudiz informace o penézZnich tocich jsou
posuzovany z:
e Provozni ¢innosti (coz mohou byt napf. nové zalohy, vznik nového zavazku c¢i pohledavky
z obchodni ¢innosti, nebo se sem fadi i odpisy). V ramci cash flow z provozni ¢innosti se

v

nékdy vycleriuje cash flow ze samofinancovani.

o Investicni ¢innosti (napf. zakoupeni nového vyrobniho zafizeni ¢i jiného dlouhodobého
majetku pripadné i prijmy, které vznikly prodejem dlouhodobého majetku)
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¢  Financni ¢innosti (napf. vyplaceni spole¢niklm podilu na zisku, navyseni sou¢asného dluhu
¢i zakladniho kapitalu)

Jak uvadi Scholleova (2017, s. 28-29), cash flow se sestavuje bud metodou pfimou nebo nepfimou.
Pouziti pfimé metody je zaloZené na zachyceni pfijmu, vydajd a jejich nasledného rozdilu. Naopak
neprima metoda upravuje hospodarsky vysledek korekturou mezi prijmy, vynosy a vydaji, naklady.
ProtoZe je v praxi pouZziti pfimé metody o dost obtiZznéjsi, je v dnesni dobé nepfima metoda
vyuzivanéjsi.

Tabulka 3 Neprimd metoda cash flow

Zisk po Uhradé urokd a zdanéni (EAT)

+ Odpisy

+ Jiné naklady, které nevyvolavaji pohyb penéz (napf. rezervy na opravy, ...)

- Vynosy, které nevyvolavaji pohyb penéz (zvysi zisk, ale nejde o pfijem -> musi se od zisku

odedist. Napf. predem ztctovany pfijaty najem jako vynos)

= CASH FLOW ZE SAMOFINANCOVANI

vs o

+ zména pohledavek (+ ubytek pohledavek, - pfirtstek pohledavek)

+ zména kratkodobych cennych papirl (+ Gbytek, - pFirtistek nakoupenych cennych papirt)

+ zména zasob (+ Ubytek zasob, - pfFiristek zasob)

+ zména kratkodobych zédvazkd (+ pFirGstek zavazka, - tbytek kratkodobych zavazk()

= CASH FLOW Z PROVOZNi CINNOSTI

+ zména fixniho majetku (+ ubytek fixniho majetku, - pfirtistek fixniho majetku)

+ zména nakoupenych akcii a dluhopist (+ ubytek, - tbytek nakoupenych akcii)

= CASH FLOW Z INVESTIENi CINNOSTI

+ zména dlouhodobych zavazki (+ pFirdstek, - tbytek dlouhodobych zavazka)

+ prirtistek vlastniho jméni z titulu emise akcii

- vyplata dividend

= CASH FLOW Z FINANCNI CINNOSTI
Zdroj: Vlastni zpracovani dle (Valach, 1999, s. 85)

Celkové cash flow se nasledné vypocitd jako soucet cash flow ze samofinancovani, provozni,
investi¢ni a financ¢ni ¢innosti.

Vzajemna provazanost tUcetnich vykazt

Knapkova et al. (2017, s. 62) uvadi, Ze ustfednim bodem, ze kterého provazanost mezi jednotlivymi
vykazy vychazi, je rozvaha, zobrazujici strukturu majetku a financénich zdroju. Vysledek hospodareni
za dané ucetni obdobi, jeden z vyznamnych zdrojl financovani, se poté v rozvaze objevuje jako
prirdstek vlastniho kapitalu na strané pasiv. Rozdil mezi hodnotou finanénich prostfedkl na pocatku
a konci Ucetniho obdobi pfinadsi vykaz o penéznich tocich, cash flow.

Z analytického hlediska je zcela nejpodstatnéjsi vztah mezi uUcetnim vysledkem hospodareni
a penéznimi toky. Zkoumanim téchto polozek je dle Rlickové (2019, s. 41-42) mozno dojit ke ¢tyfem
vysledkim:
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a) Provozni vysledek hospodareni je zisk a cash flow z provozni Cinnosti je kladné. Tato
varianta je vlbec nejlepsi z téch, které mohou nastat a firma zfejmé efektivné hospodafri
s finan¢nimi zdroji.

b) Provozni vysledek hospodarenti je zisk a cash flow z provozni ¢innosti je zaporné. Z tohoto
vysledku Ize vyvodit, Ze dany podnik mlze mit napfiklad delsi doby splatnosti od svych
odbératell, ¢imZ se miZe dostat do problém0( spojenych s nedostatecnym mnoZstvim
prostredkll pro bézny provoz. Z analytického Uhlu pohledu se mohou u takové firmy objevit
potize s likviditou a aktivitou.

c) Provozni vysledek hospodareni je ztrata a cash flow z provozni ¢innosti je kladné. To znaci
nezkusenost a Spatné rozhodovani managementu, jenZz neni schopen dostatecné
zhodnocovat kapital, ktery byl do firmy vloZzen. Nasledkem muze byt klesajici zajem
investor( vloZit penize do této firmy, protoZe jim nezajisti zhodnoceni jejich vkladu.
Vysledek signalizuje z analytického hlediska problémy firmy s rentabilitou.

d) Provoznivysledek hospodareni je ztrata a cash flow je zaporné. Jedna se o nejhorsi moznou
variantu, pti které je firma z dlouhodobého hlediska neudrZitelna.

Obrdzek 1 - Vzdjemnd provdzanost vykazi

Poéétecni stav
penéinich
prostiedki Dlouhodoby |Vlastni kapital
majetek
PHimy | l Naklady
VH za tcetni ;
obdobi Vynosy
Vydaje Obézn4 aktiva &
Kometnystav | | . .. 7| cizi kapital
S '.Iy, - Penézni 2 VH za Géetni
penéinich H ted bdobi
prostfedkd prostfedky 9 /

Zdroj: Vlastni zpracovani dle (Knapkova et al, 2017, s. 62)
2 Metody financéni analyzy

Jistou komplikaci pti vypoctu a provadéni finan¢ni analyzy podniku mize byt fakt, Ze na rozdil od
oblasti dani ¢i financniho Ucetnictvi neni postup finan¢ni analyzy nikterak striktné formalizovany.
To znamenad, Ze finan¢ni analyza nema jednotné legislativni standardy, které by tuto oblast
upravovaly a omezovaly. To zplsobuje jistou nejednoznacnost, jez vznika z divodu nesjednocené
terminologie, nejednotné interpretace vysledk( a jejich nasledného srovnavani. Proto je mozné
v rliznych literaturach nalézt k jednomu pojmu odlisny obsah, pfipadné stejny obsah je prezentovan
odliSnymi pojmy. Samoziejmé i tato oblast prosla jistym historickym vyvojem, diky kterému se
vyvinuly vSeobecné pfijimané postupy, jejichZ cilem je pfinést internim a externim uzivatelim
obrazek o financni situaci podniku. (Holeckova, 2008, s. 40)
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2.1 Analyza absolutnich ukazatel(

Dle Kubickové a lJindfichovské (2015, s. 69) se pod pojmem absolutni ukazatelé skryvaji data
z Ucetnich vykazl. Zkoumani téchto dat, vyhodnoceni jejich historického vyvoje, aktudlni vyse
a jejich porovnani pfimo ve vykazech byva nejcastéji pocatkem celé finan¢ni analyzy. Horizontalni
a vertikalni analyza jsou metody vyuZzivajici data pravé z ucetnich vykaz(, jeZ napomahaji upresnit
prvotni hodnoceni vykazovych dat a také velikost jejich zmén v ¢ase. Tyto dvé metody analyzuji
rychlost, jakou se jednotliva data ucetnich vykazl vyvijela. Vzhledem k tomu, Ze se jedna o jedny
z Uvodnich ukazatell, které jsou provadény vramci financni analyzy, mohou odhalit prvni
problematické sféry, na néz je pfi dalSich krocich analyzy upfena vétsi pozornost.

2.1.1 Horizontdlni analyza

Horizontalni analyza ziskala sv(lj nazev na zakladé toho, Ze jsou porovnavany polozky vykaz(i po
jednotlivych radcich, tedy horizontalné. Dilci veli¢iny se pohybuji v ¢ase s riznou intenzitou, cilem
horizontalni analyzy je absolutni a relativni zméreni pohybu téchto velicin, véetné jejich intenzity.
Aby bylo mozZné horizontalni analyzu provést, je tfeba mit pfistup k Ucetnim vykazidm minimalné za
dvé obdobi po sobé jdoucich. Vysledkem je zjisténi, o kolik jednotek se dany radek zménil v prabéhu
Casu, tedy absolutni zména, a poté i procentudlni vyjadreni této zmény v Case. Podilovd metoda,
tedy vyjadreni v procentech, je vyhodnéjsi, kdyZ chce podnik vysledky porovnavat s konkurenci na
trhu. (Holeckova, 2008, s. 43)

Vypocet horizontalni analyzy:

e Absolutni zména = hodnota; — hodnota;_,

absolutni zména

e Procentni zména = x 100 (%)
hodnotas_ 1

2.1.2 Vertikalni analyza

Vochozka (2020, s. 40) popisuje vertikalni analyzu jako nastroj, prostfednictvim néhoz jsou dilci
polozky financnich vykaz(i porovnavany vici néjakému celku. To znamen3, Ze vertikalni analyza
odpovida na otazku, kolik procent z celku dana polozka tvofi. V pfipadé, Ze je analyzovana rozvaha,
pak je celkem, vici kterému se porovnava, bilanéni suma. Podnik nemusi vici bilanéni sumé
porovnavat pouze jednotlivé polozky, ale také jejich skupiny, to znamenad, Ze mlze analyzovat tfeba
podil obéznych aktiv nebo podil cizich zdroji na bilanéni sumé. Poté se jedna o tzv. dil¢i vertikalni
analyzu.

Vypocet vertikalni analyzy dle vzorce:

B;
e P = ﬁx 100 (%)

Bi = velikost dané polozky rozvahy, 2'Bi = suma poloZek v ramci celku
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2.2 Bilanc¢ni pravidla

Na zakladé zkusenosti z praxe se postupem casu vyvinula tzv. bilan¢ni pravidla. Jedna se vsak spise
o doporuceni, kterd slouzi vedeni firem, aby v dlouhodobém c¢asovém horizontu dosahovala
financ¢ni rovnovahy. (Vochozka, 2020, s. 41).

Jednotliva pravidla popisuje Scholleova (2017, s. 71-76) nasledovné:

Zlaté bilancni pravidlo

Zlaté bilancni pravidlo se zabyva ¢asovym vztahem mezi aktivy a pasivy. Konkrétné by mélo platit,
Ze majetek dlouhodobého charakteru je financovan z dlouhodobych zdrojli a kratkodoby majetek
ze zdroju kratkodobych. Takovéto financovani majetku je zcela idedlnim pripadem, ne vZdy to tak
ale v praxi vypada, protoze nékteré podniky maji praktické davody, proc¢ voli jiny styl financovani
majetku. Existuji dva typy financovani, konzervativni a agresivni.

Konzervativni styl financovani je ¢astéjsi u mensich podnikd, je podstatné drazsi nez styl agresivni,
ale o to méné rizikovy. V takovém pfipadé je kratkodoby majetek financovan z dlouhodobého
kapitalu. Firmy tak napfiklad nakupuji zasoby materialu z dlouhodobého Uvéru nebo toleruji svym
zakazniklm delsi doby splatnosti, ¢imzZ jim v podstaté poskytuji bezplatny uvér.

Opacnym pripadem je agresivni styl, kdy firmy dlouhodoba aktiva financuji kratkodobym kapitalem.
Ukazkovou situaci je pofizeni nového vyrobniho zafizeni z dodavatelského uUvéru. Agresivni
financovani je podstatné rizikovéjsi, protoze firma na dodavatelsky Uvér nemusi vydélat, na druhou
stranu je financovani z dodavatelského Uvéru rozhodné levnéjsi variantou. Tento styl je vyznacny
pro velké firmy s vysadnim postavenim na trhu a silnou vyjedndvaci schopnosti vici odbératelim,
pro které muze byt spolupréce s takto velkou firmou klicova.

Pravidlo vyrovnani rizika

Druhé pravidlo doporucuje vyuZivani obou typa zdrojl (vlastnich i cizich) s podminkou, Ze vlastni
zdroje pfevazuji nad cizimi. Pokud by podnik chtél aplikovat pravidlo vyrovnani rizika a zaroven zlaté
bilan¢ni pravidlo, je zapotrebi, aby dlouhodoby majetek prevysoval obézna aktiva. V uvahu to
pfipada tfeba u vyrobniho podniku s velkym mnoZstvim vyrobnich zatizeni a dalSiho dlouhodobého
majetku. Pokud bude mit dany podnik i dobre zvolenou kapitalovou strukturu, neni pro néj problém
splnit obé pravidla soucasné. Pro obchodni spolecnosti je aplikace obou pravidel zaroven naopak
taktka nemoznd, nebot mnoizstvi jejich dlouhodobého majetku neni velké a vyznacuji se velkym
mnozstvim pohledavek.

ProtozZe je pro nékteré firmy aplikace obou pravidel zaroven nemozna, vedeni podniku musi zvolit,

které kritérium je pro né dllezitéjsi. Zda preferuji sjednoceni z hlediska ¢asu (zlaté bilancni pravidlo)
nebo spravné rozloZeni v kapitalové strukture (pravidlo vyrovnani rizika).
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Pari pravidlo

Jako upresnéni zlatého bilan¢niho pravidla slouZi pari pravidlo. Dle tohoto pravidla by podnik mél
mit vlastni kapital vtakovém mnoiZstvi, které ma moznost uloZit do dlouhodobého majetku.
Videalni pfipadé by vlastniho kapitalu mél mit méné neZ dlouhodobého majetku, aby zde mél
urcitou mezeru pro financovani cizim kapitalem dlouhodobého charakteru.

Rustové pravidlo

Posledni bilancni pravidlo je tzv. rlistové pravidlo, které fika, Ze tempo rlstu investic by mélo byt
nizsi nez tempo ristu trzeb. Z tohoto pravidla vychazi, Zze kapital by firma méla investovat pouze do
majetku, ktery ji pfinese narust trzeb. A protoZze mohou byt investice v urcitych odvétvich spise
dlouhodobéjsiho charakteru, je toto pravidlo idealni sledovat zejména z dlouhodobéjsiho hlediska.

2.3 Analyza rozdilovych a tokovych ukazatell

Rackova (2019, s. 47) rika, Ze predmétem analyzy rozdilovych a tokovych ukazatell, jsou ty ucetni
vykazy, ve kterych se objevuji tokové polozky. Primarné se jedna o vykaz zisku a ztraty a cash flow,
ale pouzit se da i v rozvaze, kde je mozné prostrednictvim analyzy rozdilovych ukazatel(l provést
analyzu obéznych aktiv a spocitat napfriklad Cisty pracovni kapital.

Cisty pracovni kapital

Cisty pracovni kapitdl (NWC — Net Working Capital) je vyjadien rozdilem obéZnych aktiv (OA)
a kratkodobych zavazkud. To znamen3, Ze se jednda pouze o tu ¢ast obéznych aktiv, kterou neni tieba
v podniku vazat pro financovani dluh( kratkodobého charakteru. Tuto ¢ast OA je nasledné mozZno
pouzit napfiklad pro financovani neocekavanych vydajl. Z pohledu manaZera podniku se jedna
o prostredky, které nemaji prifrazeny ucel jejich pouZiti a maze s nimi hospodatit. Hospodareni
s Cistym pracovnim kapitalem je zaroven i jednim z hledisek, podle kterého mize byt manazZer
hodnocen. Vlastnik timto majetkem deleguje na management velikou odpovédnost a zarovern mu
dava pravomoc rozhodovat o financovani provozni ¢asti podniku.

Vypocet:
e NWC = Obé7ina aktiva — Kratkodobé zavazky

Vypoctem NWC je mozné ziskat dva druhy vysledku:
a) Kladny cisty pracovni kapital — pokud ma podnik vice obéZznych aktiv nez kratkodobych
zavazku. V pripadé kladného NWC ma i prostredky pro financovani neocekavanych vydaju.
Pokud se management firmy snazi NWC maximalizovat, musi brat v Uvahu, Ze tato cast
obéznych aktiv je financovana z dlouhodobych zdroju, které jsou nakladnéjsi.
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b) Zaporny Cdisty pracovni kapital — pokud je vpodniku obéZnych aktiv méné nez
kratkodobych zavazkl, hovofi se o tzv. zaporném NWC. V takovém pripadé jsou
kratkodobymi zdroji financovana i néktera stala aktiva. Je-li NWC zaporny, da se oznacit za
rizikovy, nebot v pfipadé, Ze podnik bude potfebovat zaplatit kratkodobé dluhy, bude
muset sahnout také do dlouhodobych aktiv. (Kubickova a Jindfichovska, 2015, s. 98—99)

Obrdzek 2 - Kladné a zdporné NWC graficky

Vlastni kapital Vlastni kapital
Stald aktiva Stala aktiva

Dlouhodoby cizi kapital

Dlouhouhodoby cizi | |
; kapital ;
Kladny NWC Zaporny NWC
_______ Kratkodoby cizf kapitél
ObéZna aktiva | Kratkodoby cizi kapitdl ObéZzna aktiva

Zdroj: Vlastni zpracovani dle (Kubickova a Jindfichovska, 2015, s. 99)

Reznakova et al. (2010, s. 36) uvadi nékolik divodd, proc podniky museji fidit Cisty pracovni kapital.
Prvnim z nich je, Ze podniky s nedostatecnym NWC obvykle plati pozdé své zavazky a ¢asto musi
vyuzit obchodni Uvér, coz mlze vést ke ztraté dobrého jména firmy. Nedostatecny Cisty pracovni
kapital neumoznuje podniku pustit se do projektu, pro ktery je nutné vlastni financovani, takze
nemuze napfiklad vyuZit diru na trhu. A v neposledni radé neni mozné ani realizovat investice
s dlouhodobou navratnosti, nebot kdyz by podnik pro financovani téchto investic vyuzil kratkodobé
zdroje, mohlo by se stat, Ze nebude platit véas, musel by vyuzit dalsi dluh, ktery by byl samozifejmé
jesté drazsi a podniku by klesala vynosnost z investovaného kapitalu a také zisk z projektu.

Podle toho, jak podnik naklada s Cistym pracovnim kapitalem lze rozdélit strategie fizeni NWC do
tFi skupin:

a) Uvolnéna strategie fizeni NWC — podnik fidici NWC timto zplUsobem ma obvykle velké
mnozstvi vytvorenych zasob, penéZnich prostfredkd a zakaznikim povoluje delsi doby
splatnosti, nebot tim podporuje prodej svych vyrobk(. Dalsim typickym znakem takového
podniku je, Ze nevyuZziva viibec dodavatelské uvéry.

b) Restriktivni strategie fizeni NWC — podnik aplikujici restriktivni strategii je opakem podniku
se strategii uvolnénou, nebot naopak nedrzi takika Zzadné hotovostni prostfedky, zasoby
ani pohledavky a ma velké mnozZstvi zavazk(, protoze vyuziva dodavatelské tGvéry.

c) VyvaZena strategie fizeni NWC — na rozdil od vyse zminénych strategii, které jsou extrémni,
se jedna o strategii mirnou, nebot je jakymsi kompromisem mezi uvolnénou a restriktivni
strategii.

Scholleova (2017, s. 188) pfichazi v ramci fizeni NWC se dvéma podily, jez se v rdmci analyzy NWC
provadi. Prvnim je podil Cistého pracovniho kapitalu na aktivech. Je-li jeho podil na aktivech pf¥ilis
maly, mlzZe to prindset néktera rizika. Na druhou stranu vyssi hodnoty znaci Spatné hospodareni
s kapitalem. U vyrobnich podnik( (ten bude analyzovan v praktické casti) je doporucend hodnota
NWC na aktivech v rozmezi 10-15 %. Druhou oblasti je podil NWC na trzbach. Zde by mélo platit,
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Ze hodnota je v ramci zkoumaného obdobi spise konstantni a neméla by se vyrazné zvySovat, nebot
to predpovidd, Ze je NWC fizeny Spatné.

Cisty penézné-pohledavkovy fond
Modifikaci Cistého pracovniho kapitdlu je ukazatel Cisty penézné-pohledavkovy fond. Cilem daného
ukazatele je odstranit nékteré nedostatky, které v sobé NWC zahrnuje. Jednd se predevsim
o vylouceni zasob, jakozto nejméneé likvidni Casti obéznych aktiv.
(Rackova a Roubickova, 2012, s. 108-109)
Vypocet ukazatele:
o Cisty penézné pohledavkovy fond = Cisty pracovni kapital — Zasoby

2.4 Pomeérové ukazatele

Holeckova (2008, s. 48) popisuje pomérové ukazatele jako zakladni a klicovy nastroj financni
analyzy. Pomérové ukazatele se pocitaji jako podil jedné polozky Ucetnich vykazl (rozvahy, VZZ,
cash flow) vici jiné poloZce ¢i skupiné poloZek, diky cemuz lze ziskat velké mnozstvi ukazateld.
Polozky jsou vybirany na zakladé toho, co chce firma zjistit. VétSina pomérovych ukazatel(l ma urcité
doporuéené hodnoty, které jsou vsak spiSe orientacni, nebot v praxi je vice hledisek, na které je
tfeba brat zfetel a porovnani vypoctené hodnoty ukazatele s doporucenou hodnotou jesté
nevypovida o skutec¢né situaci podniku.

Kubickova a Jindfichovska (2016, s. 118) povazuji za hlavni problém pomérovych ukazatell fakt, Ze
jednotlivé ukazatele mohou smérovat k rozdilnému pohledu na financ¢ni situaci podniku, tzn. zZe
podle jednoho ukazatele mizZe byt podnik v dobré kondici, zatimco jiny ukazatel naznacuje, Ze je
néco v neporadku. Z toho vyplyva, Ze pomérové ukazatele neprinasi komplexni zavér o situaci firmy.

2.4.1 Ukazatele likvidity

Na zacatek kapitoly o ukazatelich likvidity je tfeba definovat, co tento pojem znamena. Existuji dvé
oblasti, se kterymi se likvidita poji. Prvni, je likvidita ve vztahu k nékteré sloZzce majetku, v tomto
vyznamu se jedna o vlastnost dané slozky majetku se preménit na penize. Druhy vyznam, pro tuto
praci zasadnéjsi, je likvidita podniku vyjadfujici zpUsobilost firmy dostat svym zavazkim. Jedna se
o zcela zasadni schopnost, nebot podnik s nedostatecnou likviditou nedokaze hradit zavazky, coz
mUzZe vést az k firemnimu bankrotu.

Preferovana uroven likvidity se bude lisit dle jednotlivych cilovych skupin. Zatimco pro podnikové
manazery je vyhodnéjsi vyssi aroven likvidity, kterd jim umozZni vyuZivat nékteré ziskové pfileZitosti
protoze drzeni obéznych aktiv mizZe mit za nasledek snizeni rentability vlastniho kapitalu, ktery do
podnikani vlozZili. Posledni cilovou skupinou jsou véfitelé preferujici vyssi likviditu, protoze takovy
a vcas. Vzhledem k tomu, Ze kazda skupina ma odlisné preference, je nejlepsim fesenim hledat
urcity kompromis, zajistujici jak dobré zhodnoceni vlioZzenych penéz, tak i prostfedky pro véasné
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uhrazeni zavazk(. Nyni budou popsany 3 typy likvidity — béZznd, pohotova a okamzita.
(Rackova a Roubickova, 2012, s. 116)

Bézna likvidita
Bézna likvidita (likvidita 3. stupné) je ukazatel, ktery uZivatellm fika, kolikrat jsou kratkodobé
zavazky pokryty obéznymi aktivy. Ukazatel dava vériteliim informaci o tom, jak by je podnik dokazal
uspokojit za situace, Ze by v dany moment vSechna sva obézna aktiva proménil na hotovost. Vyssi
hodnoty ukazatele vyjadfuji vyssi platebni schopnost podniku. Samozifejmé ma ukazatel béiné
likvidity i nékteré nedokonalosti a to predevsim, Ze nerozliSuje obézna aktiva dle jejich likvidnosti
(napf. neprodejné zasoby nijak k likvidité nepfispivaji). Doporucena hodnota daného ukazatele se
pohybuje mezi 1,5-2,5. (Rackova, 2019, s. 59)
Vypocet bézné likvidity:

Obézna aktiva

e Bézna likvidita = — —
Kratkodobé zavazky
Pohotova likvidita
Pohotova likvidita, téz likvidita 2. stupné, je dalsi z této skupiny ukazatel(. Na rozdil od béiné
likvidity je ve jmenovateli pfi vypoétu vyloucena ¢ast obéznych aktiv, konkrétné zasoby, nebot je
Ize na penize proménit jen velice obtizné. Doporucena hodnota se pohybuje v rozmezi 1-1,5.
(Scholleova, 2017, s. 179)

Vypocet pohotové likvidity:
(Bézna aktiva—Zasoby)

e Pohotova likvidita = - —
Kratkodobé zavazky

Okamzita likvidita

Dle Ruckové (2019, s. 58) je okamzita likvidita (likvidita 1. stupné) nejpfisnéjsi typ likvidity. Jedna se
o vybér téch nejlikvidnéjsich polozek bilance. Tzv. pohotové platebni prostfedky predstavuji napft.
penize na bézném Uctu, penize v pokladné, nebo i nékteré cenné papiry. Doporucena hodnota se
pohybuje mezi 0,9-1,1. VV Ceské republice viak existuje dle nékterych zdrojd i dolni mez na drovni

ukazatele 0,6. Metodika Ministerstva prlimyslu a obchodu udava jako kritickou hodnotu 0,2.
Finantni majetek

e Okamzita likvidita = — —
Kratkodobé zavazky

2.4.2 Ukazatele rentability

Holeckova (2008, s. 58) definuje ukazatele rentability nebo také vynosnosti, jako mezivykazové
pomérové ukazatele vyznacujici se tim, zZe pfi vypoctu pracuji jak s rozvahou, kde zjistuji velikost
kapitalu, tak s vykazem zisku a ztraty, kde se informuji o objemu zisku a trZeb. Jedna se o jedny
z nejdalezitéjsich ukazatel( finan¢ni analyzy. Pojem rentabilita vyjadfuje schopnost podniku
vytvaret nové zdroje, tedy byt ziskovy prostfednictvim investovaného kapitadlu. Ukazatele
rentability hodnoti a posuzuiji, jak byl podnik efektivni a vydélecny, jak intenzivné vyuZzival majetek
a jak byl zhodnocen vloZeny kapital.

Je-li rentabilita pro podnik klicovou charakteristikou, musi byt opatrny pfi vyuzivani cizich zdrojd,
protoze s pfiliSnou zadluZzenosti vznikd riziko neschopnosti platit zavazky, coz mlzZe vést az
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k ukonceni ¢innosti podniku. Nicméné pfiliSna opatrnost mizZe naproti tomu mit za nasledek nizsi
vynosnost. (Kubic¢kova a Jindfichovska (2015, s. 121)

Rentabilita vlastniho kapitalu
Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE — Return on Equity) je ukazatel dlleZity zejména pro investory,
kterym dava informaci, jestli reprodukce kapitalu, ktery vloZili do podnikani, odpovida riziku
investice. Maji-li statem garantované cenné papiry vyssi hodnotu, neZ je hodnota tohoto ukazatele,
pak investofi nebudou mit divod vkladat do firmy penize a takovému podniku hrozi zanik.
(Rackova a Roubickova, 2012, s. 122-123)
Vypocet:

e ROE= —221 __ (x 100 = %)

Vlastni kapital

Rentabilita aktiv
Rentabilita aktiv (ROA — Return on Assets) je ukazatel, prostfednictvim néhoZz management podniku
porovnava zisk sveskerymi aktivy vloZzenymi do podniku, a to bez ohledu na to, zda byla
financovana z vlastnich ¢i cizich zdrojl. (Vochozka, 2020, s. 42)
Vypocet:

e ROA= —2  (x 100 = %)

Celkova aktiva
Rentabilita dlouhodobého kapitalu
Rentabilita dlouhodobého kapitalu (ROCE — Return on Capital Employed) je ukazatel méfici
vynosnost kapitalu vlozeného do podniku na déle nez jeden rok. Dlouhodobym kapitadlem je
v rozvaze vlastni kapital a také dlouhodobé cizi zdroje. (Kubickova a Jindfichovska, 2015, s. 127)
Vypocet:
e ROCE = EBIT (x 100 = %)

(Dlouhodobé cizi zdroje+Vliastni kapital)

Rentabilita trzeb

Rentabilita trzeb (ROS — Return on Sales) je ukazatel fikajici, jaké mnozstvi zisku (v K&) pfipada na
jednu korunu trZzeb. V praxi se jednda o to, jak moc podnik dokaze snizZit naklady a dostat se pod
cenovou Uroven na trhu nebo schopnost podniku proddvat za vysoké ceny.
(Kubickova a Jindfichovska, 2015, s. 127)

Vypocet:

. ROS = Zisk (EAT,EBIT)

Triby

(x 100 = %)

2.4.3 Ukazatele aktivity

Prostfednictvim ukazatell aktivity je méreno, jak efektivné jsou manazery podniku vyuzivana
aktiva. U ukazatell aktivity je obzvlast dalezité nahlizet na hodnoty vzhledem k oboru a odvétvi, ve
kterém firma pusobi, protoZe pro kazdy sektor jsou optimalni hodnoty odliSné. Existuji dvé
moznosti, jak Ize ukazatele aktivity vyjadrit:

o Doba obratu = vyjadfuje trvani jedné obratky (nejcastéji ve dnech)
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o Rychlost obratu (obrat) = tento typ ukazatele vyjadfuje pocet obratek aktiv za urcité
obdobi, nejcastéji jeden rok (Kislingerova a Hnilica, 2005, s. 33—34)

Obrat celkovych aktiv
Jedna se o ukazatel analyzujici efektivnost hospodareni s celkovymi aktivy. Vypoctem je ziskana
hodnota udavajici, kolikrat jsou celkova aktiva obracena v trzbach za jeden rok. Velice obecny
odhad tik3, Ze hodnota obratu celkovych aktiv by méla byt pfi nejmensim rovna jedné, nicméné je
tfeba brat velky ohled na odvétvi, ve kterém firma pUsobi a vypoctené hodnoty porovnavat
s hodnotami odvétvi. (Holeckova, 2008, s. 82)

Vypocet:

e Obrat celkovych aktiv = [r2by

Celkova aktiva

Obrat zasob a doba obratu zasob

Holeckova (2008, s. 83—84) popisuje ukazatel obratu zdsob jako pomér mezi trzbami a primérnym
stavem zasob, nékdy je vSak pouzivana forma vzorce, kdy v se v Citateli objevuji misto trzeb celkové
naklady, protoze zisk neni relevantni velicina k rychlosti obratu zasob. Vypoctem je ziskana hodnota
vyjadfujici pocet obratek, tj. kolikrat byly zasoby za dany rok obraceny v tribach/néakladech. Cim
kratsi je doba mezi pofizenim zasob a jejich prodejem, tim vyssi je hodnota ukazatele. Neni-li pocet
obratek v porovnani s odvétvim dostatecné vysoky, mizZe to mit za nasledek ohroZeni platebni
schopnosti podniku. Je-li hodnota tohoto ukazatele u daného podniku lepsi, neZ je odvétvovy
pramér, pak je mozné vyvodit zavér, Ze firma nedrzi pfebytecné zasoby, které nejsou likvidni.

Naopak vypoctem ukazatele doby obratu zasob podnik ziska hodnotu vyjadfujici primérnou dobu,
ktera uplynula mezi ndkupem materidlu a prodejem konecného vyrobku. Klesa-li hodnota doby
obratu zédsob, naznacuje to, Ze roste poptdavka, coz je pro podnik signal, Ze je vhodny ¢as na zvyseni
produkce a trzeb. (Synek, 2011, s. 336)

Vypocet:
, Trzby Celkové naklady
e Obrat zasob = — nebo ———
Zasoby Zasoby
, Zasoby 365
e Doba obratu zasob = ——; nebo —————
3653’ Obrat zasob

Obrat pohledavek a doba obratu (inkasa) pohledavek

Rychlost obratu pohledavek je vyjadiena pomérem mezi trzbami a prlimérnym stavem pohledavek
a udava, kolikrat jsou pohledavky preménény na penéini prostiedky. Je Zadouci, aby se hodnota
rychlosti obratu pohledavek zvysovala.

Stejné jako u zasob je moZné vypocitat i dobu obratu pohledavek, odpovidajici na otazku, jak dlouha
je doba od vzniku pohledavky po jeji zaplaceni odbératelem. Toto obdobi se nazyva tzv. primérné
inkasni obdobi. Vypoctem je mozZno si ovéfit, zda jsou pohledavky splaceny v rdmci domluvené
Ihdty splatnosti, tedy napf. 30 nebo 45 dnU. U tohoto ukazatele je naopak dobré, kdyZ odbératelé
plati v€as a jeho hodnota se tedy snizuje. (Valach, 1999, s. 103—104)
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Vypocet:

, Trib
e Obrat pohledavek = —y
Pohledavky
, Pohledavk 365
e Doba obratu pohledavek = Wyy nebo -
LS4 Obrat pohledavek

365

Doba obratu (splaceni) zavazka

Tento ukazatel udava dobu mezi vznikem zdvazku aZz po jeho uhrazeni. Spodni hodnotou tohoto
ukazatele by méla byt minimalné doba obratu pohledavek, idedlné by vsak doba splaceni zavazki
méla byt delsi néZ doba inkasa pohledavek. (Knapkova et al., 2017, s. 109)

Vypocet:
, o Kratkodobé zavazky
e Doba obratu zavazkl = Triby
365

Obratovy cyklus penéz
,Obratovy cyklus penéz odpovidad na otdzku, kolik a na jak dlouho je tfeba investovat do vyroby, aby
bylo mozZné realizovat zakdzku.” (Scholleova, 2017, s. 89) Obecné plati, Ze s nardstajici hodnotou
obratového cyklu, roste i mnozZstvi penéz, které podnik potrebuje pro financovani provozu béhem
této doby.
e Obratovy cyklus penéz = Doba obratu zasob +
doba inkasa pohleddvek — doba splatnosti kratkodobych zavazkt

2.4.4 Ukazatele zadluzenosti

Dle Knapkové et al. (2017, s. 87) plni ukazatele zadluZenosti roli indikatoru signalizujiciho miru
rizika, kterou podnik nese pfi urcité kapitalové strukture. Vyssi zadluZenost ssebou nese
samoziejmé vyssi riziko, nebot zavazky musi podnik splacet za jakékoliv situace. Na druhou stranu
pouziti ciziho kapitalu je levnéjsi nez pouziti kapitalu vlastniho, coz prameni ze skutecnosti, Ze Urok
poniZuje zisk podniku, ze kterého jsou nasledné placeny dané. Je-li podnik naopak financovan
vyhradné z vlastniho kapitalu, coZ je konzervativnéjsi a méné riskantni forma, dochazi ke snizeni
vynosnosti vlozeného kapitdlu do podniku. Ukolem analyzy zadluZenosti je tak hledani idedlni
kapitalové struktury, tedy poméru vlastniho a ciziho kapitdlu. To je provadéno napfriklad
srovnavanim nékterych polozek rozvahy, ¢imz lze zjistit pavod zdroj(, ze kterych jsou financovana
aktiva podniku.

Ukazatel celkové zadluZzenosti

Ukazatel celkové zadluzenosti, nékdy oznacovany jako ukazatel véfitelského rizika (debt ratio), je
zakladnim ukazatelem zadluZenosti. Véfitelé obecné preferuji nizs$i hodnoty tohoto ukazatele,
nebot s rostouci hodnotou pro né roste i riziko. (Ra¢kova, 2019, s. 68)

Pokud se chce podnik fidit zlatym bilanénim pravidlem, podil ciziho kapitalu na celkovych aktivech
by se dle Kubickové a Jindfichovské (2015, s. 143) mél rovnat 50 %. Hodnoty vyssi nez 50 %
odpovidaji vyssi zadluZenosti, nizsi nez 50 % zase nizsi zadluZzenosti. Neda se presné fict, jaké
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procento zadluZeni je optimalni, vidy zaleZi na konkrétnim podniku a také odvétvi, ve kterém
plsobi.

Vypocet:

Cizi kapital

e Ukazatel celkové zadluzenosti = (x 100 = %)

Celkova aktiva

Mira zadluZenosti vlastniho kapitalu

Jednad se o ukazatel pomérujici dlouhodoby cizi kapital svlastnim kapitalem. Ukazatel dava
informaci o tom, jak moc je zadluzen vlastni kapital. Vysledky ukazatele presahujici hodnotu 1
naznacuji véritelim zvySenou miru rizika, protoze bude-li podnik nucen splatit veskeré dlouhodobé
dluhy, nebude disponovat dostatecnym mnoZstvim penéZnich prostfedkd. (Kubickova a
Jindfichovskd, 2015, s. 145)

Vypocet:
Dlouhodoby cizi kapital

e Mira zadluzenosti vlastniho kapitalu = (x 100 = %)

Vlastni kapital

Urokové kryti

Dle Rickové (2019, s. 68—69) je urokové kryti dilezity ukazatel pro véfitele, nebot jim podava
informaci o tom, kolikrat zisk prevysuje uroky. Vysledek by se dle doporuceni mél pohybovat
idedlné v hodnotach vétsi nez 3. Podnik dosahujici vysoké hodnoty ukazatele muze pro financovani
pouzivat cizi kapital, protoZze nema problém platit Urok.

Vypocet:
Zisk (EBIT)
Nakladové aroky

o Urokové kryti =

Ukazatel financni paky

Ukazatel financni paky je vyjadren jako pomér celkovych zdrojli financovani a vlastniho kapitalu.
Vypoctem daného ukazatele zjistime, kolikandasobné vyssi jsou celkové zdroje oproti vlastnimu
kapitalu. Tedy napfiklad hodnotu 2 Ize interpretovat tak, Ze vlastni kapital tvofi pouze jednu
polovinu celkovych zdrojl a podnik je tak z 50 % zadluZen. Se zvysujici se hodnotou ukazatele roste
mira zadluZeni, ale zaroven m(ze plsobit silngji finan¢ni paka, jeZ zvySuje vynosnost vlastniho
kapitalu. Aby financni paka pUsobila timto zplsobem a méla pozitivni efekt, musi byt splnéna
podminka, Ze ROA je vyssi neZ Urokova mira, za kterou je Uvér poskytovan. V opacném pripadé
plsobi paka negativné a vynosnost vlastniho kapitalu se snizuje. (Kubi¢kova a Jindfichovska, 2015,
s. 143-144)

, v s 4 Celkové zdroje
o Ukazatel financtni paky = Viastriadroje
1

Pro posouzeni, zda ma financni paka pro podnik pozitivni ¢i negativni efekt se pouziva ukazatel
ziskového Ucinku financéni paky.

Zisk pred zdanénim Celkové zdroje

e Ziskovy ucinek financni paky =
y f paky Zisk pre danémi a aroky Vlastni kapital
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Hodnota ukazatele <1 znamena, Ze financni paka plsobi negativné (dochazi ke snizeni rentability
vlastniho kapitalu).

Hodnota ukazatele >1 znaci, Ze finan¢ni paka plsobi pozitivné (rentabilita vlastniho kapitalu se
timto efektem zvysuje).

2.4.5 Ukazatele produktivity

Podstatou téchto ukazatel(l je sledovani vykonnosti firmy vzhledem k mnoZstvi zaméstnancu.
Scholleova (2017, s. 185-186) do této skupiny fadi nasledujici ukazatele.

Osobni naklady k pfidané hodnoté

Osobni naklady k pridané hodnoté davaji firmé informaci o tom, o kolik ji naklady spojené se
zaméstnanci poniZi celkovou hodnotu generovanou z provozu. Cim nizéi je hodnota tohoto
ukazatele, tim vyssi je produktivita (vykon) zaméstnanc( podniku.

Vypocet:
Osobninaklady

e (Osobninaklady k ptridané hodnoté =

Pridana hodnota

Produktivita prace z pfidané hodnoty
Chce-li podnik zjistit hodnotu pfidané hodnoty pfipadajici na jednoho zaméstnance, pouZije
ukazatel produktivity prace z pfidané hodnoty. Vyssi hodnoty ukazatele reprezentuji vyssi pridanou
hodnotu pfipadajici na zaméstnance. Pro srovnani se da pouZit jesté ukazatel primérné mzdy na
jednoho pracovnika, u kterého plati, Ze ¢im je hodnota primérné mzdy nizsi, efekt ze zaméstnance
je vyssi.
Vypocet:

Ptidana hodnota

e Produktivita prace z ptridané hodnoty = Potet pracovik
C 1KU

Osobninaklady

e Pramérna mzda na pracovnika = — —
Pocet pracovniku

2.5 Souhrnné ukazatele hodnoceni podniku

Podstatou financ¢ni analyzy je zhodnotit financni situaci firmy, nalézt silné a slabé stranky, pripadné
dat urcitd doporuceni pro budouci zlepseni finanéniho zdravi podniku. Pod pojmem souhrnny
ukazatel je mozné si predstavit metodu, ktera dil¢i nastroje finan¢ni analyzy popisované vyse, de
facto slucuje do jednoho komplexniho ukazatele, ktery hodnoti financni situaci podniku. Souhrnné
ukazatele se déli do dvou skupin:

o Bankrotni modely — jejichz cilem je odhalit, zda firma neni v ohroZeni v podobé bankrotu,
coz se tyka predevsim firem, které maji problémy s likviditou, anebo se dostatecné
nezhodnocuje vloZeny kapital. Patfi sem napfiklad Altman(v model nebo IN indexy.

¢ Bonitni modely — tyto ukazatelé hodnoti jednotlivé oblasti hospodareni firmy pfifazenim
bod(, na zadkladé kterych je poté firma zarazena do urcitych kategorii podle toho, jak si
v dané oblasti stoji. Typickym prikladem bonitniho modelu je napf. KralickGv Quicktest.
(Kndpkova et al., 2017, s. 132)
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2.5.1 Altmanuv model

Altman@v model, prvni z bankrotnich model(, je v Ceské republice velice oblibeny, zejména diky

nenarocnosti jeho vypoctu. Zakladem je soucet péti pomérovych ukazatell, kterym je pfifazena

vaha dle jejich dlleZitosti. Podle toho, jestli je podnik obchodovatelny na kapitalovém trhu nebo

obchodovatelny neni, existuji dvé verze tohoto modelu. Pro ucely této prace bude vsak popsan

pouze Altmanuv index pro podniky neobchodované na kapitalovém trhu. (Rickova, 2019, s. 81)

Pomérové ukazatele pouZivané v ramci Altmanova modelu jsou nasledujici:
e Xi=CPK/celkova aktiva
e X, = Nerozdéleny zisk minulych let/aktiva celkem
e X3 =EBIT/aktiva celkem
e X4 =Vlastni kapital/cizi zdroje
e Xs=Trzby/aktiva celkem

Tabulka 4 - Altmandyv index

Altmantv index pro podniky neobchodované na kapitalovém trhu

Vypocet: Z = 0,717 X X1 + 0,847 x X2 + 3,107 X X3 + 0,42 X X4 + 0,998 x X5

Interpretace hodnot

a) 2>29 -> Podnik je finan¢né zdravy a v blizké budoucnosti neni ohroZen bankrotem

b) 1,23<Z<2,89 ->Nejednoznacny vysledek, podnik je v tzv. Sedé zéné

c) Z<1,23 -> Podnik je ohroZen bankrotem a neni tedy financné zdravy

Vlastni zpracovani dle (Scholleova, 2017, s. 192)

2.5.2 Index INO5

Manzelé Neumaierovi vytvorily celkem c¢tyri bankrotni indexy, tim poslednim je komplexni index

INO5 z roku 2005, ktery bude popsan v této praci. Vyhodou tohoto indexu z roku 2005 je fakt, Ze byl

vytvoren tak, aby se dal aplikovat na ceské podminky. Stejné jako Altmanova modelu se jedna

o jednoduchou metodu, jakou lze ziskat informace o financnim zdravi podniku. Jistou nevyhodou

indexu INO5 je, Ze stav podniku je hodnocen jednim souhrnnym ukazatelem, takZe v pfipadé, ze ma

v

podnik néjaké problémy, je sloZitéjsi prijit na jejich priciny, respektive tyto problémy dplné

odstranit. (Scholleova, 2017, s. 192-193)
Tabulka 5 - Index IN 05

Index INO5
Vypoéet: IN 05 = 0,13 X —8 _ 4 004 x ——20 1397 x L2T 4 921 x D0ow 4
Cizizdroje Naklad. uroky Aktiva Aktiva
Obézna aktiva
0,09 X ——————
Kratkodobé zavazky

Interpretace hodnot

a) INO05<0,9. -> S pravdépodobnosti 86 % spéje podnik k bankrotu

b) 0,9<IN05<1,6 ->Podnik je v tzv. Sedé z6né

c) INO5>1,6. -> S pravdépodobnosti 67% podnik tvofi hodnotu

Vlastni zpracovani dle (Scholleova, 2017, s. 192—-193)
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2.5.3 Kralicktav Quicktest

Rackova (2019, s. 89-90) popisuje Kralicklv Quicktest jako bonitni model sloZzeny ze soustavy Ctyr
rovnic (R1— R4), prostfednictvim nichz je hodnocena financni situace vybrané firmy. Rovnice se déli
do dvou skupin, pficemz prvni dvé rovnice (Ri, R;) slouzi ke zhodnoceni financni stability firmy
a naopak rovnice (Rs, R4) hodnoti podnik podle jeho vynosové situace.

e R, — Vlastni kapital __ (Cizi zdroje—Kratkodoby finantni majetek)
1 Aktiva celkem 2 Provozni cash flow

e R.=— EBIT __ Provozni cash flow
3 7 Aktiva celkem 4

Triby

Vysledklim vypoctenym na zakladé vyse uvedenych vzorcl je nasledné prifazena bodova hodnota
podle nasledujici tabulky.

Tabulka 6 - Kralicklv Quicktest bodové hodnoceni

Rovnice 0 bodi 1 bod 2 body 3 body 4 body
R: — Kapitalova sila <0 0-01 0,1-0,2 0,2-0,3 >0,3
R; - ZadluZeni <3 3-5 5-12 12-30 >30
Rs; - fin. vykonnost <0 0-0,08 0,08-0,12 0,12-0,15 >0,15
R4 — vynosnost <0 0-0,05 0,05-0,08 0,08-0,1 >0,1

Vlastni zpracovani dle (Rlckova, 2019, s. 89)
Hodnoceni financni situace podniku nasledné probiha ve trech fazich.

e Finanéni stabilita podniku = (R1+Rz)

. . . . Ry +R
e Vynosova situace podniku = (Rs ¥ Ra)

Financni stabilita+Vynosova situace

2
Ziska-li podnik pti bodovém hodnoceni vice nez 3 body, Ize ho povaZovat za bonitni. Podniky

e Hodnoceni celkové situace podniku =

pohybujici se mezi hodnotami 1-3 se nachazi vtzv. sedé zéné a firmé dosahujici bodového
hodnoceni mensi nez 1 dava ukazatel najevo, Ze ma s nejvétsi pravdépodobnosti problémy ve
financnim hospodareni.

127



PRAKTICKA CAST
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3 Predstaveni spolecnosti

V Uvodni kapitole praktické casti bude predstavena spolecnost THIMM Obaly, k.s., jez bude
nasledné objektem pro vypocet vybranych ukazatel( financni analyzy. Konkrétné bude zkoumano
financni zdravi zavodu ve Vsetatech, ktery je jednim z 21 zavod( skupiny THIMM THE HIGHPACK
GROUP. Tato skupina pod sebou sdruzuje 4 obchodni divize — THIMM pack’n’display (do této divize
spada zavod ve Vsetatech), THIMM packing systems, Christiansen Print a KARTONARA. Skupina
THIMM ma v Ceské republice dva zavody, oba stoji ve Stfedoceském kraji, jeden ve Vietatech
u Mélnika a druhy v Chotétové u Mladé Boleslavi. Dalsi zavody se nachazi zejména v Némecku,
odkud spolecnost pochazi, Polsku, Francii a Rumunsku.

Skupina THIMM je pres 70 let ve stoprocentnim vlastnictvi rodiny Thimmd, ktera spolecnost v roce
1949 zalozZila. Firma vznikla na némeckém Uzemi, kde je v dnesSni dobé nejvétsim rodinnym
podnikem mezi dodavateli kompletniho sortimentu a lidrem v oblasti obalového poradenstvi. Pravé
obalova feSeni jsou predmétem podnikani celé skupiny THIMM. Kromé poradenstvi se skupina
zaméruje na tiskovou grafiku a design krabicovych konstrukci, vysoce kvalitni transportni a prodejni
obaly z vinité lepenky, obaly zajistujici podporu prodeje — reklamni displeje a prodejni stojany (POS
obaly — , point of sale obaly”) a mnoho dalsich sluzeb spojenych s procesem baleni.

Obrdzek 3 - THIMM HIGPACK GROUP prehled

3 376 2 1 zavodu v péti zemich

zaméstnanci*

==
=zije =3ije
==
=siilje =siilje

§Q5 mil. 099%:”
obrat’ ' % 9
9 @

ﬂ 28 mil. .

- . vlastni kapital* Northeim | Alzey | Bremen | Castrop-Rauxel | Chotétov | Duisburg | Eberswalde | Garanciéres-en-Beauce | Germersheim
* 2020 | obrat konsoldovén

Gattingen | lisenburg | Neuburg | Nordhausen | Serba | Sibiu | Skarbimierz | Tychy | Viernheim | VSetaty | Wolnzach | Wérrstadt

Zdroj: Interni prezentace spolec¢nosti

Obchodni divize THIMM pack’n’display se specializuje na feseni pro baleni a prezentaci zboZi. Nabizi
vyvoj, konstrukci, graficky design, vyrobu a kompletovani oballi na miru pro Sirokou Skalu
spolecnosti. Tento personalizovany obal nasledné dopomaha ke zviditelnéni vyrobk( zakaznikGm
na trhu. V nabidce ma spolecnost regalové obaly, prodejni a promocni obaly nebo obaly pro pfimy
styk s potravinami. Druhou sloZkou vyroby jsou stojany a reklamni displeje.

Do vychodni a stfedni Evropy spolecnost zacinala expandovat vroce 1990 a o Ctyfi roky
pozdé&ji zacala vystavba zdvodu pro vyrobu vinité lepenky i v Ceské republice, asi 30 kilometr(i od
Prahy, ve Vsetatech. Prvni stavebni etapa byla dokoncena vroce 1995 a béhem dvou let byla
zahajena vyroba produktl z vinité lepenky. V nasledujicich letech doslo ve vsetatském zavodé
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k mnoha inovacim, jako bylo napfiklad zavedeni ¢tyfbarevného tisku, rozsifeni plochy v zavodu,
postupnd automatizace vyroby aZ po ty viibec nejmoderné;jsi technologie, jako je naptiklad laserovy
vysek prostfednictvim stroje od spolecnosti Highcon Corrugated Solutions, ktery byl ve vyrobni hale
nainstalovan v roce 2020. Zavod ve Vsetatech se diky tomu mdze py3nit prvenstvim, nebot se jedna
o jediné vyrobni zafizeni tohoto typu v celé Evropé, diky ¢emuz ziskdva spolecnost znacnou
konkurencni vyhodu. Kromé toho byla ve stejném roce zautomatizovana skladovaci hala hotovych
vyrobk(. Diky témto inovacnim kroklim je vSetatsky zavod nejvice digitalizovany, robotizovany
a automatizovany v Ceské republice mezi podniky v oboru. V roce 2020 se v tomto stfedoceském
zadvodu vyrobilo 122 miliond m? vinité lepenky. Pro lep$i pfedstavu se muZe jednat napfiklad
o dalnici (o Sifi 30 m) dlouhou 4 100 km. To odpovida pfiblizné vzdalenosti z Prahy do Istanbulu
a zpét. VSetatsky zavod je z velké ¢asti zavisly na exportu, ktery tvoti pfiblizné 43 % obratu, pficemz
hlavni zemi, kam jsou vyrobky exportovany, je Némecko. (THIMM, 2022)

3.1 Zakladni udaje

Tabulka 7 - Zdkladni udaje o spolecnosti

Obchodni firma THIMM Obaly, k.s.

Sidlo Vietaty, U Nadrazi 498, PSC 27716
Identifikacni ¢islo 495 46 694

Pravni forma Komanditni spole¢nost

Predmét podnikani Vyroba, obchod a sluzby neuvedené

v pfilohach 1 az 3 Zivnostenského zakona.
Cinnost Uletnich poradcd, vedeni Gletnictvi,
vedeni danové evidence

Jednatel Ing. Martin Hejl

Prokuristé Ing. Martin Hejl a Otto Karl Heinrich Meier

Spolecnici — komplementafri THIMM — spravni s.r.o., IC: 616 75 644
Vietaty, U Nadrazi 498, PSC 27716

Spolecnici — komanditisté THIMM Packaging International GmbH

371 Northeim, Konigsberger Str. 8, Spolkova
republika Némecko

Vklad 122 980 000,- K¢

Splaceno 122 980 000,- K¢

Zdroj: Vlastni zpracovani dle uplného vypisu na webu justice.cz

Logo THIMM pack’n’display
Obrdzek 4 - Logo THIMM pack'n'display

THIMM

BB pack’n’display

Zdroj: Logo [online]. [cit. 2022-02-13]. Dostupné z: https://www.thimm.cz/skupina-thimm/cisla-data-fakta/
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4 Financni analyza spolecnosti

Predmétem ctvrté kapitoly je aplikace jednotlivych nastrojl financni analyzy, jez byly popisovany
v teoretické ¢asti. Primarnim zdrojem dat pro vypocet ukazatelll jsou ucetni zavérky za obdobi 2016
az 2020, které jsou volné dohledatelné v ramci Verejného rejstiiku a Sbirky listin na strankach
justice.cz. Rozvaha a vykaz zisku a ztraty v plném rozsahu jsou soucasti pfilohy této bakalarské
prace.

4.1 Analyza absolutnich ukazateli

Na pocatku celé finan¢ni analyzy je analyzovani meziro¢niho vyvoje jednotlivych polozek rozvahy
a VZZ. To bude zjistovano prostfednictvim absolutnich ukazatell, konkrétné horizontalni
a vertikalni analyzou. V obou pfipadech bude zamérena pozornost na nejvyznamnéjsi polozky
vykaz(.

4.1.1 Horizontalni analyza rozvahy

Jak je jiz ztejmé z nadpisu podkapitoly, ivodnim krokem bude horizontdlni analyza rozvahy za
obdobi 2016 aZ 2020, konkrétné analyza vybranych polozek tohoto vykazu. Pro detailné&jsi pohled
na problematiku byly zvoleny obé metody, které pfipadaji v ivahu — podilova a rozdilova. Prvni
sloupec, zaznamendvajici stav zminiovanych polozek za rok 2016, slouZi jako orientacni, aby bylo
zjevné, z jaké hodnoty vyvoj poloZek vychazi.

Tabulka 8 — Zkrdcend horizontdlIni analyza rozvahy — aktiva za obdobi 2016-2020

2017/2016 2018/2017 2019/2018 2020/2019

Horizontalni analyza AKTIV 2016

Abs. % Abs. % Abs. % Abs. %
AKTIVA CELKEM 1170154 | -41047 | -3,51% | -31656 | -2,80% -6 939 -0,63% | 176724 | 16,21 %
Stala aktiva 678431 | -14556 | -2,15% | -49456 | -7,45% | 43753 7,12 % 87 365 13,27 %
Dlouhodoby nehmotny majetek 12 026 6112 50,82 % 5229 28,83% | -10800 | -46,22% | -4092 | -32,56 %
Dlouhodoby hmotny majetek 666405 | -20668 | -3,10% | -54685 | -8,47% | 54553 9,23 % 91 457 14,17 %
Obézna aktiva 476770 | -31366 | -6,58% | 25166 565% |-46724 | -9,93% 92554 | 21,84 %
Zasoby 126 714 24949 | 19,69% | 22259 | 14,68% | -45655 | -26,25% | 33214 | 25,89%
Pohledavky 241 390 32281 | 13,37% | -11664 | -4,26% | -16015 | -6,11% 21 649 8,80 %
Penézni prostfedky 108 666 | -88596 | -81,53% | 14571 | 72,60% | 14946 | 43,15% | 37691 | 76,01 %

Zdroj: Vlastni zpracovani dle ucetnich zavérek spolecnosti

Nejprve budou rozebrana aktiva. Pfi pohledu na niZe pfiloZeni graf €. 1 je zfejmé, Ze celkova aktiva
maji meziro¢né mirné klesajici tendenci. Zlom nastava v poslednim obdobi mezi roky 2019 a 2020,
kdy dochazi k jedinému a pomérné vyraznému rastu celkovych aktiv, jehoZ pfiinou je kromé
narustu stalych aktiv jesté vyraznéjsi prirlistek u aktiv obéznych. Spolecnost v roce 2020 provedla
rekordni investice ve vysi 173,6 mil. KC. Jedna se o velice vysokou ¢astku nejen v rdamci zkoumaného

pétiletého obdobi, ale i v dlouhodobéjsim horizontu. Nejvétsi investici byla kompletni vyména
zvlhéovaciho stroje, ktera byla provedena na dvé etapy, nejprve v kvétnu doslo k vyméné zvihcovaci
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Casti a v listopadu zbylych casti stroje. Investice do zafizeni se projevila vdaném obdobi do
dlouhodobého hmotného majetku, u kterého byl zaznamenan narlst o 14,17 % (91 457 tisic Kc).
Dlouhodoby hmotny majetek ale kromé posledniho obdobi rostl jiz mezi lety 2018 a 2019, kdy byl
pofizen laserovy vysekovy stroj od spolecnosti Highcon. Znamenalo to narist DHM 0 9,23 % (54 553
tisic K¢). Dlouhodoby nehmotny majetek byl naopak navySovan v obdobich 2017/2016
a 2018/2017, coz koresponduje s faktem, Ze spolecnost v téchto letech investovala do vymény
softwaru pro oddéleni vyroby, logistiky a obchodu.

U obéZnych aktiv je moZné vidét taktéz vyrazny rlst v poslednim obdobi. Podilelo se na tom zvyseni
objemu zasob (oproti roku 2019 o 25,89 %). Narlst obéinych aktiv byl v poslednim obdobi
podporen ale zaroven také zvétSenim mnoZstvi penéznich prostfedkl (oproti roku 2019 0 76,01 %).
Na rozdil od zasob, které od roku 2016 zvysily do roku 2020 v souc¢tu svou hodnotu o 34 767 tisic K¢
(27,44 %), penéini prostredky v rdmci celého zkoumaného obdobi klesly o 21 388 tisic K¢ (19,68 %).
Pohledavky ve zkoumaném obdobi nejprve vzrostly mezi roky 2016 a 2017 o 32 281 K¢ (13,37 %),
coz byla nejvétsi zména v rdmci této polozky. V roce 2019 pak pohledavky sice pomérné vyrazné
poklesly, ale v poslednim obdobi zaznamenaly opét narist az na hodnotu 267 641 tisic K¢.

Graf 1 - Vyvoj zdkladnich poloZek aktiv za obdobi 2016—2020

1400 000
1200 000
1 000 000
800 000
600 000
400 000
200 000
0
2016 2017 2018 2019 2020
m Stald aktiva ~ mObéZznd aktiva Casové rozlozeni aktiv

Zdroj: Vlastni zpracovani dle ucetnich zavérek spolec¢nosti

Druhou ¢asti rozvahy jsou pasiva, jejichZ vyvoj bude nyni popisovan. Aby platil tzv. zakladni bilan¢ni
princip, celkova pasiva musi mit stejny vyvoj jako celkova aktiva, nebot zde vidy musi platit rovnost.
V prvnich ¢tyfech zkoumanych letech tak suma pasiv postupné klesa, stejné jako tomu bylo u aktiv.
Zlomové obdobi, ve kterém dochazi k rlstu je opét mezi roky 2019 a 2020. V tomto obdobi rostou
obé hlavni slozky pasiv, jak vlastni kapital, tak cizi zdroje, jejichZ rUst je jesté rapidnéjsi.
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Tabulka 9 — Zkrdcend horizontdlni analyza rozvahy — pasiva za obdobi 2016-2020

Horizontalni analyza 2017/2016 2018/2017 2019/2018 2020/2019

PASIV 2016 Abs. % Abs. % Abs. % Abs. %
PASIVA CELKEM 1170154 -41 047 -3,51% -31 656 -2,80 % -6 939 -0,63% | 176724 | 16,21 %
Vlastni kapital 909 227 -57 593 -6,33 % 14 756 1,73 % 39070 451 % 68 192 7,53 %
Zéakladni kapital 123 000 0 0,00 % 0 0,00 % 0 0,00 % 0 0,00 %
Fondy ze zisku 9325 0 0,00 % 0 0,00 % 0 0,00 % 0 0,00 %
VH minulych let 288 143 7 615 2,64 % 18 685 6,32 % 35389 | 11,25% 39070 10,05 %
Vysledek hospodareni

104 726 -65 208 -62,27 % -3929 -9,94 % 3681 10,34 % 29122 74,16 %
bézného ucetniho obdobi

Cizi zdroje 260927 16 546 6,34 % -46 412 | -16,73% | -46 009 | -19,91% | 106892 | 57,76 %
Rezervy 9 696 -1103 -11,38 % 14069 | 163,73% | -1461 -6,45 % 262 1,24%

Zavazky 251231 17 649 7,03 % -60481 | -22,49% | -44548 | -21,38% | 106 630 | 65,08 %
Dlouhodobé zavazky 91078 -22990 -25,24% | -22471 | -33,00% | -10428 | -22,86% | -4935 | -14,02%
Kratkodobé zavazky 160 153 40 639 25,38 % -38010 | -18,93% | -34120 | -20,96 % | 111565 | 86,71 %

Zdroj: Vlastni zpracovani dle ucetnich zavérek spolec¢nosti

Vlastni kapital klesa pouze v prvnim obdobi 2017/2016, konkrétné o 57 593 tisic K¢ (6,33 %). Ve
zbylych obdobich postupné roste o0 1,73 %, 4,51 % a nakonec o 7,53 % az na vyslednou hodnotu
973 652 tisic K¢. Od roku 2016 tak vzrostl do roku 2020 celkem o 64 425 tisic K¢. Nejvétsi podil na
rastu vlastniho kapitalu ma nepochybné vysledek hospodareni minulych let. Ten ma ve vSech letech
zkoumaného obdobi rostouci tendenci, v rdmci pétiletého cyklu vzrostl o 100 759 tisic K¢ (34,97 %).
Vysledek hospodareni béZzného obdobi zaznamenal od roku 2016, kdy se pohyboval na hodnoté
104 726 tisic K¢, pokles o 34,69 % aZ na hodnotu 68 392 tisic K¢ v roce 2020.

Jesté zajimavéjsi je situace u cizich zdrojd. Nejvétsi rdst zaznamenaly v obdobi 2020/2019, kdy
narostly o 106 892 tisic K&. Hlavnim ¢initelem, zptsobujicim rudst cizich zdrojd v obdobi 2020/2019,
byly zavazky. Abych byl konkrétni, nejednalo se o dlouhodobé zavazky, protoze ty v letech 2016 az
2020 kazdorocné klesaji. Odlisna situace je vsak u zavazk( kratkodobych, ty ve zminovaném
poslednim obdobi 2020/2019 vzrostly o 111 565 tisic K¢ (coZ je narlst o 86,71 %). Jednak se mezi
roky 2019 a 2020 zvétsily kratkodobé zavazky z obchodnich vztahl o 63 766 tisic K¢ a zaroven
spolecnost Cerpala v prlibéhu roku Uvér ve vysi 2 miliony euro od spolecnosti THIMM Verpackung
GmbH, coz se projevilo v kolonce zavazky — ovladana nebo ovladajici osoba narlistem o 52 490 tisic
KE. Jak bylo popisovano jiz drive, spole¢nost v roce 2020 provedla rekordni investice, to je tedy
v souladu s popisovanym narlstem zejména u cizich zdroji v daném roce.
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Graf 2 — Vlyvoj zdkladnich poloZek pasiv za obdobi 2016-2020

1400 000
1200 000

1000 000
800 000
600 000
400 000
200 000

0

2016 2017 2018 | 2019 2020
m Vlastni kapitdl = Cizi zdroje Casové rozliseni pasiv
Zdroj: Vlastni zpracovani dle Ucetnich zavérek spolecnosti
4.1.2 Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty
Tabulka 10 — Zkrdcend horizontdlIni analyza VZZ za obdobi 2016—-2020
2017/2016 2018/2017 2019/2018 2020/2019
Horizontalni analyza VZZ 2016
Abs.. % Abs. % Abs. % Abs.. %
Trzby z prodeje vyrobkl a sluzeb | 1404104 | -42845| -3,05% | -10456 -0,77 % -8175 | -0,61% 49 0,004 %
Trzby za prodej zboZi 30984 67 730 | 218,60% | -67531 | -68,41% 7822 | 25,08% | -10156 | -26,04 %
Vykonovd spotfeba (naklady na
prodané zboZi, materiél a 1142902 | 89388 7,82% |-125595| -10,19% |-67629| -6,11% | -18039 | -1,74%
energie, sluzby)
Osobni naklady 150964 | 14978 | 9,92 % 18 890 11,38 % 29815 | 16,13 % | 30228 | 14,08 %
Upravy hodnot v provozni oblasti 77 151 2971 3,85 % 2963 3,70% 2440 2,94% |-11468 | -13,41%
Ostatni provozni vynosy 74775 -15211| -20,34% | -18100 | -30,39 % 2975 7,17 % | 140157 | 315,39 %
Ostatni provozni naklady 34 449 -14358 | -41,68% | -1135 -5,65 % 8634 | 45,55% | 137892 | 499,79 %
Provozni vysledek hospodareni 100703 |-65374 | -64,92% 884 2,50 % 12958 | 35,78 % | 24080 | 48,97%
Vynosové uroky a podobné
339 NELZE 464 136,87 % 96 11,96 % 102 11,35%

vynosy
Ostatni finan¢ni vynosy 20 464 6426 31,40 % 885 3,29% -1088 | -3,92% | 14459 | 54,18%
Ostatni finan¢ni naklady 18 830 6908 36,69 % -7 286 -28,31% 6748 | 36,57 % 6 830 27,10 %
Finan¢ni vysledek hospodareni 581 -10 -1,72% 7 568 1325,39% | -6410 |-78,76% | 7881 |455,81%
Vysledek hospodareni pred

101284 |-65384 | -64,56 % 8452 23,54 % 6548 | 14,76 % | 31961 | 62,79%
zdanénim
Dan z pfijmu -3442 -176 5,11 % 12381 | -342,21% | 2867 | 32,72% 2 839 24,41 %
Vysledek hospodareni po zdanéni

104726 |-65208 | -62,27% | -3929 -9,94 % 3681 |10,34% | 29122 | 74,16 %
(= HV ucetni obdobi)
Cisty obrat za Gcetni obdobi 1530327 | 16439 1,07 % -94 738 -6,12 % 1630 0,11% | 144611 | 9,05%

Zdroj: Vlastni zpracovani dle ucetnich zavérek spolec¢nosti
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Vzhledem k tomu, Ze spolecnost je vyrobnim podnikem, na celkové trzby maji nejvétsi vliv trzby za
prodej vyrobkl a sluzeb. Ty byly na svém maximu v po¢atku zkoumaného obdobi, tedy v roce 2016,
tehdy byla jejich hodnota 1 404 104 tisic K. Od té doby mély klesajici tendenci az do roku 2019.
V obdobi 2020/2019 doslo k nepatrnému narlstu, ktery ovsem nebyl nikterak vyznamny. Pfestoze
maiji trzby za prodej vyrobkl a sluzeb nejvétsi vliv na celkové trzby a v roce 2016 byly na svém
maximu, existuje v ramci zkoumaného obdobi jeden rok, ktery byl z pohledu celkovych trzeb jesté
Uspésnéjsi. Byl to rok 2017, vtomto roce méla spolecnost rekordni trzby za prodej zbozi, jez

spolecné strzbami za prodej vyrobkl zapfiCinily, Ze vroce 2017 spolecnost vykazala nejvétsi
celkové trzby v ramci obdobi 2016 az 2020.

Pfi pohledu na nakladovou slozku vykazu zisku a ztraty je zfejmé, Ze nejvétsi zastoupeni ma
vykonové spotfeba. Tato polozka stoupala v obdobi 2017/2016, hlavnim divodem byly vysoké
naklady vynaloZzené na prodané zboZi, coZ souvisi svyse zminénym faktem, Ze vroce 2017
spolec¢nost uskutecnila nejvétsi trzby za prodej zbozi. Od roku 2017 vSak vykonova spotreba zacala
klesat, nejprve o 68,41 % (67 531 tisic K¢), poté o 25,08 % (7 822 tisic K¢) a v poslednim obdobi
2020/2019 o 1,74 %. Druhou vyznamnou polozkou nakladd jsou osobni naklady. Ty meziroéné
stoupaji, od roku 2016 po rok 2020 vzrostly o 93 911 tisic K¢ (62,21 %), to souvisi s kazdoro¢nim
nartstem zaméstnancl. V roce 2016 byl pocet zaméstnanych lidi ve spolecnosti 261, v poslednim

roce 2020 to bylo 335 zaméstnancy.

Bude-li analyzovan vysledek hospodareni pred zdanénim (EBT), je zfejmé, Ze mezi roky 2016 a 2017
doslo k vyraznému propadu, konkrétné o 65 384 tisic K¢. V dalSich letech sice EBT rostlo, ale na
hodnotu z roku 2016 se uz nedostalo. V rdmci celého obdobi od roku 2016 do roku 2020 kleslo
0 18 423 tisic K¢.

4.1.3 Vertikalni analyza rozvahy

Druhym typem absolutnich ukazatelG je tzv. vertikdlni analyza. V pfipadé rozvahy se jedna
o procentualni zastoupeni, jakym se jednotlivé polozky aktiv a pasiv podili na bilan¢ni sumé. Stejné
jako tomu bylo u horizontalni analyzy, pro zkoumani byly vybrany jen nékteré podstatné polozky
rozvahy.

Tabulka 11 - Zkrdcend vertikdlini analyza rozvahy — aktiva za obdobi 2016—2020

Vertikélni analyza AKTIV 2016 2016 (%) 2017 (%) 2018 (%) 2019 (%) 2020 (%)
AKTIVA CELKEM 1170154 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %
Stala aktiva 678 431 57,98 % 58,80 % 55,99 % 60,35 % 58,83 %
Dlouhodoby nehmotny majetek 12 026 1,03 % 1,61% 2,13 % 1,15% 0,67 %

Dlouhodoby hmotny majetek 666 405 56,95 % 57,19 % 53,86 % 59,20 % 58,16 %
Obé&?na aktiva 476 770 40,74 % 39,45 % 42,88 % 38,87 % 40,75 %
Zésoby 126 714 10,83 % 13,43 % 15,85 % 11,76 % 12,74 %
Pohledavky 241390 20,63 % 24,24 % 23,87 % 22,56 % 21,12 %
Pen&ini prostiedky 108 666 9,29 % 1,78 % 3,16 % 4,55 % 6,89 %

Zdroj: Vlastni zpracovani dle ucetnich zavérek spolecnosti
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Ve vSech letech sledovaného obdobi prevazuji stadla aktiva nad obéznymi. Nejvétsi podil
dlouhodobého majetku bylo mozné pozorovat v roce 2019, kdy tvofil 60,35 %. Na takto vysokém
Cislu se podili zejména dlouhodoby hmotny majetek. Didvodem pro zvyseni podilu stalych aktiv na
bilan¢ni sumé v roce 2019 byla skutecnost, Ze oproti roku 2018 doslo ke sniZeni obéznych aktiv,

zejména kvlli poklesu zasob a soucasné k narustu stalych aktiv, coz bylo zapfi¢inéné investici do
DHM v podobé laserového vysekového stroje. V roce 2020 byl poté podil stalych aktiv na bilan¢ni

sumé 58,83 %.

ProtozZe je Casové rozliseni aktiv v pfipadé vybrané spolecnosti jen malo vyznamnou polozkou, ktera
se tak pfilis neprojevuje do celkového stavu aktiv (maximalni podil na celkovych aktivech 1,76 %
v roce 2017), pomér obéznych aktiv na bilanéni sumé musi mit pfesné opacny vyvoj, nez je tomu
v pfipadé aktiv stalych. Tedy napft. zvySeni podilu dlouhodobého majetku znamena snizeni objemu
obéznych aktiv. To je jasné zfetelné pravé v roce 2019, kdy je hodnota obéZznych aktiv na svém
minimu (38,87 %). Nejvyznamnéjsi polozkou obéznych aktiv, co se podilu tyce, jsou nepochybné
pohledavky, jeZ se pohybuji ve vSech letech nad dvaceti procenty (nejvétsi podil maji v roce 2017,
24,24 %). Nasleduji je zasoby, jejichZz podil se z plivodnich 10,83 % v roce 2016 navysil na 12,74 %
v roce 2020. Penéini prostiedky naopak v ramci celého obdobi zmensily svij podil 0 2,4 %.

Graf 3 — Vyvoj podilu zdkladnich poloZek aktiv na celkovych aktivech
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Zdroj: Vlastni zpracovani dle ucetnich zavérek spolec¢nosti.

Tabulka 12 - Vertikdlni analyza rozvahy — pasiva za obdobi 2016-2020

Vertikalni analyza PASIV 2016 2016 (%) 2017 (%) 2018 (%) 2019 (%) 2020 (%)
PASIVA CELKEM 1170154 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %
Vlastni kapital 909 227 77,70 % 75,43 % 78,95 % 83,03 % 76,83 %
Zakladni kapital 123 000 10,51 % 10,89 % 11,21 % 11,28 % 9,71 %
Vysledek hospodareni minulych let 288143 24,62 % 26,19 % 28,65 % 32,08 % 30,69 %
VH bézného ucetniho obdobi 104 726 8,95 % 3,50 % 3,24 % 3,60 % 5,40 %
Cizi zdroje 260927 22,30 % 24,57 % 21,05 % 16,97 % 23,04 %
Rezervy 9 696 0,83 % 0,76 % 2,06 % 1,94 % 1,69 %
Zavazky 251231 21,47 % 23,81% 18,99 % 15,03 % 21,34 %
Dlouhodobé zavazky 91078 7,78 % 6,03 % 4,16 % 3,23 % 2,39%
Kratkodobé zavazky 160 153 13,69 % 17,78 % 14,83 % 11,80 % 18,96 %

Zdroj: Vlastni zpracovani dle ucetnich zavérek spolec¢nosti
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Pti pohledu na pasiva je zjevné, Ze spolecnost uprednostnuje financovani vlastnim kapitalem, jehoz
podil na celkovych pasivech je masivni. Ve vsech letech se pohybuje pfes 70 %, v roce 2019 to bylo
dokonce 83,03 %. Vyznamnou roli hraje u vlastniho kapitalu polozka aZio a kapitalové fondy, ta je
ovsem ve vSech letech konstantni a jeji podil se tak méni jen na zakladé sniZzovani/zvySovani
celkovych pasiv, proto neni vtabulce zahrnuta. Neméné vyznamnou polozkou je vysledek
hospodareni minulych let, jenz ma nejvétsi podil v roce 2019 (32,08 %). V tomto roce VH minulych
let nebyl na své nejvyssi hodnoté, ale v kombinaci s nizsi hodnotou celkovych pasiv tvofi jejich
velkou cast. Posledni poloZkou, na niz by se nemélo pfi analyze vlastniho kapitalu zapomenout, je
vysledek hospodareni bézného ucetniho obdobi. Na bilanéni sumé ma nejvyraznéjsi pomér v roce
2016 (8,95 %), v dalsich letech dochazi k jeho sniZovani.

Cizi zdroje zaujimaji vyrazné mensi ¢ast pasiv, nez tomu bylo u vlastniho kapitélu. Jejich podil je
tvoren jednak rezervami a poté zejména zavazky. Rezervy v prvnich dvou letech nedosahovaly ani
jednoprocentniho zastoupeni na celkovych pasivech. To se zménilo v roce 2018, kdy jejich objem
narostl a podil byl ve zmifilovaném roce 2,06 %. Mnohem vétsi roli hraji u cizich zdroj(i zavazky. Ty
se pohybuji v prvnich dvou letech nad 20 %, maximalni podil mély v roce 2017, kdy tvofily 23,81 %
celkovych pasiv. V roce 2018 a 2019 dochazi k poklesu celkovych zavazk(i a dvacetiprocentni hranici
zavazky, konkrétné vyrazné zvétseni podilu kratkodobych zavazkd z obchodnich vztahl a také jiz
zminovany Uvér ve vysi 2 miliony euro od spole¢nosti THIMM Verpackung GmbH.

Graf 4 - vyvoj podilu zdkladnich poloZek pasiv na celkovych pasivech
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Zdroj: Vlastni zpracovani dle ucetnich zavérek spolec¢nosti
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4.1.4 Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty

Tabulka 13 - Zkrdcend vertikdlni analyza rozvahy za obdobi 2016—-2020

Vertikalni analyza Vzz 2016 2016 (%) 2017 (%) 2018 (%) 2019 (%) 2020 (%)
CELKEM TRZBY 1435088 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %
Triby z prodeje vyrobka a sluzeb 1404 104 97,84 % 93,24 % 97,74 % 97,18 % 97,90 %
Triby za prodej zbozi 30984 2,16 % 6,76 % 2,26 % 2,82 % 2,10%
Vykonova spotieba (naklady na prodané

1142902 79,64 % 84,40 % 80,08 % 75,21 % 74,44 %
zbozi, material a energie, sluzby)
Osobni naklady 150 964 10,52 % 11,37 % 13,37 % 15,54 % 17,85 %
Upravy hodnot v provozni oblasti 77 151 5,38 % 5,49 % 6,01 % 6,19 % 5,40 %
Ostatni provozni vynosy 74775 521% 4,08 % 3,00 % 3,22% 13,46 %
Ostatni provozni naklady 34 449 2,40 % 1,38% 1,37 % 2,00 % 12,07 %
Provozni vysledek hospodareni 100 703 7,02 % 2,42 % 2,62 % 3,56 % 5,34 %
Vynosové uroky a podobné vynosy 0,00 % 0,02 % 0,06 % 0,07 % 0,07 %
Ostatni finanéni vynosy 20 464 1,43 % 1,84 % 2,01% 1,93 % 3,00 %
Ostatni finan¢ni naklady 18 830 1,31% 1,76 % 1,34 % 1,82 % 2,34 %
Finanéni vysledek hospodareni 581 0,04 % 0,04 % 0,59 % 0,13 % 0,70 %
Vysledek hospodareni pfed zdanénim 101 284 7,06 % 2,46 % 3,21% 3,68 % 6,04 %
Dafi z p¥ijmu 3442 0,24 % 0,25 % 0,63 % 0,84 % 1,05 %
Vysledek hospodareni po zdanéni

104 726 7,30 % 2,71% 2,86 % 2,84 % 4,99 %

(= HV ucetni obdobi)
Cisty obrat za G&etni obdobi 1530327 106,64 % 105,94 % 105,07 % 105,21 % 116,53 %

Zdroj: Vlastni zpracovani dle ucetnich zavérek spolecnosti

To, Ze se jedna o vyrobni podnik, potvrzuje, Ze na celkovych trzbach maji nejvétsi podil trzby
z prodeje vyrobku a sluZeb. Ve viech letech se jedna o hodnoty pres devadesat procent, konkrétné
se podily v jednotlivych letech pohybuji v rozmezi od 93,24 % — 97,90 %. Z toho vyplyva, Ze triby
z prodeje zbozi maji minimalni vliv na celkové trzby, jejich maximalni podil byl v roce 2017 (6,76 %).
Na opacném brehu vysledovky stoji naklady. Velice vyznamnou polozkou je zde vykonova spotreba,
jejiz pomér vici celkovym trzbam v letech 2017 a 2018 tvofil vice nez 80 %. V nasledujicich dvou
letech vsak doslo k Usporam ve spotfebé materialu a energie a podil vici celkovym trzbam se snizil
na 75,21 % v roce 2019, respektive 74,44 % v roce 2020. Opomenuty by nemély byt na nakladové
strané ani osobni naklady, jejichz zastoupeni na celkovych trzbach se kazdorocné zvysuje
v souvislosti s navySovanim poctu zaméstnancd, a tedy i naklad(i na né. Podil osobnich nakladd se
z plvodnich 10,52 % v roce 2016 zvétsil na 17,85 % v roce 2020. Na zakladé vysledku hospodareni
za Ucetni obdobi Ize usoudit, Ze spolecnost byla ve vSech sledovanych letech ziskovd, pomér zisku
na celkovych trzbach se vsak od roku 2016, kdy zisk tvofil 7,30 % z celkovych trzeb, podstatné
zmensil. V letech 2017-2019 zisk netvofil ani 3 % celkovych trzeb.
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4.2 Analyza bilancnich pravidel

Obsahem nadchazejicich radkd bude analyza bilanc¢nich pravidel. SpiSe, nez o pravidla se jedna
o doporuceni zabyvajici se provazanosti vybranych polozek rozvahy a VZZ. Bilanc¢ni pravidla sice
nejsou vyloZené nezbytnou soucasti financni analyzy, ale mohou dat na problematiku Sirsi pohled,
a proto byly do této bakalarské prace zarazeny. Konkrétné budou analyzovéna nasledujici pravidla
— zlaté bilancni, vyrovnani rizika, pari a pravidlo rlistové.

Zlaté bilancni pravidlo

Prvnim obecnym doporucenim je zlaté bilan¢ni pravidlo, dle néhoZ by mélo platit, Ze k financovani
dlouhodobého majetku jsou vyuzivany dlouhodobé zdroje a naproti tomu kratkodoby majetek je
financovan ze zdroju kratkodobych.

Graf 5 - Zlaté bilancni pravidlo
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Zdroj: Vlastni zpracovani dle ucetnich zavérek spolecnosti

Jak vyplyva z grafu . 5, situace je v pfipadé analyzované spolecnosti ve vsech letech stejna, tedy
vyrazny previs dlouhodobych zdroji nad dlouhodobym majetkem, takze dlouhodobym kapitalem
jsou financovana i obé&Zna aktiva. Z toho Ize vyvodit, Ze vyuziva velice konzervativni styl financovani,
ktery sice neni tak rizikovy, ale je podstatné drazsi. Nejvétsi previs dlouhodobych zdroju je viditelny
v roce 2016, kdy ma hodnotu 321 874 tisic K¢. V nasledujicich ¢tyfech letech se sice rozdil mezi
dlouhodobymi zdroji a majetkem o néco snizil, ale i nadale je pomérné markantni.

Pravidlo vyrovnani rizika

Nasleduje tzv. pravidlo vyrovnani rizika, jez podniku doporucuje financovani majetku jak vlastnimi,
tak cizimi zdroji za pfedpokladu, Ze prevazuje vlastni kapital. Spolecnost THIMM Obaly, k.s. se timto
pravidlem Fidi ve vSech letech sledovaného obdobi. Pfevaha vlastniho kapitalu nad cizimi zdroji je
v kazdém roce dominantni. Nejvétsi rozdil je k vidéni v roce 2019, kdy podnik vykazuje previs
vlastniho kapitalu ve vysi 720 408 tisic K¢. Z tohoto pravidla vyplyva, Ze podnik upfednostiuje
financovani vlastnim kapitalem a cizi zdroje vyuzivd v mnohem mensi mire.
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Graf 6 - Pravidlo vyrovnadni rizika
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Zdroj: Vlastni zpracovani dle ucetnich zavérek spolecnosti

Pari pravidlo

Pari pravidlo doporucuje, aby podnik vyuzZival nejvice tolik vlastniho kapitalu, kolik ma
dlouhodobého majetku. V idedlnim pfipadé méné, aby mél prostor pro financovani cizimi zdroji.
Podnik nespliiuje pari pravidlo ani vjednom ze zkoumanych let, nebot vyuZivd pfilis mnoho

je mozné vidét v roce 2017, ale i tehdy Cinil rozdil 187 759 tisic K¢.
Graf 7 - Pari pravidlo
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Zdroj: Vlastni zpracovani dle ucetnich zavérek spolec¢nosti

Rustové pravidlo

Jedna se o pravidlo doporucujici, aby tempo rlstu trzeb bylo vys$si nez tempo ristu investic. Jinak
feceno, aby se kazda z investic projevila narGstem trzeb. Pravidlo je splnéno v prvnim obdobi
2016/2017, kdy trzby pfevysuji investice. V nadchazejicim obdobi 2017/2018 se sice tempo rlstu
investic i trzeb pohybuje v zapornych procentech, ale stale je pravidlo splnéno. Zlom nastava ve
zbylych dvou obdobi, kdy spolecnost vyrazné investovala (laserovy vysekovy stroj a zvlhcovaci
zafizeni), ale po investicich bohuZel nenasledoval vyssi rist trzeb a pravidlo tak v pripadé obdobi
2018/2019 a 2019/2020 splnéno nebylo.
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Graf 8 - Ristové pravidlo
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Zdroj: Vlastni zpracovani dle ucetnich zavérek spolecnosti
4.3 Analyza rozdilovych a tokovych ukazatel

Ustfednim bodem nadchazejicich fadkd bude analyza €istého pracovniho kapitalu (NWC) a dalsich
vypoctl z néj vychazejicich. Konkrétné to bude podil NWC na aktivech, trzbach a Cisty penéiné

vy /|

pohledavkovy fond. Cisty pracovni kapitdl je zdroj dlouhodobéj$iho charakteru, ktery slouZi

evyvs

k financovani provozu podniku. Idedlnim stavem je, pokud je jeho hodnota nizsi kladné cislo.

Spole¢nost THIMM Obaly, k.s., udrZzuje NWC ve vsech sledovanych letech na vyrazné kladnych
hodnotach. Nejvyssi hodnoty dosahuje vroce 2016, kdy NWC ¢inil 316 617 tisic K. Prestoze
v nasledujicich letech jeho hodnoty o néco poklesly, i nadale se jedna o velice vysoka cisla. Vysoké
hodnoty cistého pracovniho kapitdlu naznacuji, Ze podnik nema problémy v oblasti platebni
schopnosti. Podnik se Fidi tzv. uvolnénou strategii fizeni NWC, nékdy také oznacovanou jako
konzervativni, coZz znamena, Ze obézna aktiva prevysuji kratkodobé zavazky. Jedna o méné riskantni
strategii, jeZ je na druhou stranu podstatné drazsi, nebot je tato ¢ast obéznych aktiv financovana
dlouhodobym kapitalem.

Tabulka 14 - analyza rozdilovych a tokovych ukazatel(i

Rozdilové a tokové ukazatele 2016 2017 2018 2019 2020

ObéZzna aktiva 476770 445 404 470570 423 846 516 400
Zasoby 126 714 151 663 173922 128 267 161 481
Pohledavky 241 390 273671 262 007 245 992 267 641
Penézni prostiedky 108 666 20070 34 641 49 587 87278
Kratkodobé zavazky 160 153 200 792 162 782 128 662 240 227
Cisty pracovni kapital (NWC) 316 617 244 612 307 788 295 184 276 173
Podil NWC na aktivech 27,06 % 21,66 % 28,05 % 27,07 % 21,79 %
Podil NWC a trzeb firmy 22,06 % 16,75 % 22,27 % 21,36 % 20,14 %
Cisty penézné-pohledavkovy fond 189 903 92 949 133 866 166 917 114 692

Zdroj: Vlastni zpracovani dle ucetnich zavérek spolec¢nosti
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Pro vyrobni podniky by mélo platit, Ze podil NWC na aktivech se pohybuje nékde v rozmezi 10-15
%. Jak je zifetelné z vySe prilozené tabulky ¢. 12, podnik se v dané hladiné NWC/A nenachazi ani
jednou. Ve vsech letech je podil Cistého pracovniho kapitdlu na aktivech nad 20 %. Z vyssich hodnot
tohoto podilu Ize interpretovat zavér, Ze spole¢nost neni pfilis hospodarna pfi vyuzivani kapitalu.

Ridi-li podnik dobte ¢isty pracovni kapital, pak by mélo platit, ze podil NWC na trzbach se nebude
prilis zvétSovat. V ramci tohoto kritéria analyzovany subjekt obstal. V prvnim roce byl podil NWC na
trzbach 22,06 %. Jediny, a opravdu pouze nepatrny narlst tohoto podilu oproti roku 2016 je
viditelny v roce 2018, kdy byla hodnota ukazatele 22,27 %. Ve vsech ostatnich letech byl podil
naopak nizsi.

Cisty penézné pohledavkovy fond neni a7 tak €asto vyuZivanou metodou. Pfi vypoctu se pouziva
NWC, od kterého jsou odecteny zasoby, jeZ predstavuji nejméné likvidni ¢ast obéznych aktiv. V roce
2016, kdy NWC dosahuje nejvyssi hodnoty v ramci zkoumaného obdobi je zaroven nejvyssi i Cisty
penéiné pohledavkovy fond o hodnoté 189 903 tisic KE. V tomto roce totiz doslo k situaci, kdy od
vysokého NWC byly odecitany zasoby, které byly naopak v daném roce v rdmci pétiletého horizontu
odecitano pomérné velké mnoZstvi zasob, coz zapricinilo, Ze hodnota ukazatele klesla az na 92 949
tisic K¢.

4.4 Pomeérové ukazatele

Pomérové ukazatele jsou jednim z hlavnich nastrojl financni analyzy. V literatufe je mozné nalézt
velké mnoZstvi pomérovych ukazatell, v praktické ¢asti této prace vsak budou analyzovany pouze
ty nastroje, které byly blize popsany v teoretické ¢asti, tedy ukazatele likvidity, rentability, aktivity,
zadluzenosti a produktivity.

4.4.1 Ukazatele likvidity

V rdmci pomérovych ukazatelll bude nejprve zkoumana likvidita, tedy schopnost podniku dostat
svym zavazklm. Konkrétné se bude jednat o tfi stupné likvidity — béZnou, pohotovou a okamzitou,
za obdobi 2016 az 2020.

Tabulka 15 - Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity 2016 2017 2018 2019 2020
BéZna likvidita 2,98 2,22 2,89 3,29 2,15
Pohotova likvidita 2,17 1,46 1,82 2,30 1,48
Okam?ita likvidita 0,68 0,10 0,21 0,39 0,36

Zdroj: Vlastni zpracovani dle ucetnich zavérek spolec¢nosti

Bézna likvidita (3. stupné) je nejméné prisny ukazatel likvidity. Jeho hodnota by se méla pohybovat
v rozmezi 1,5-2,5, pficemz toto Cislo udava, kolikrat jsou kratkodobé zavazky kryty obéznymi aktivy.
Dle vypoctenych vysledk(l spolecnost nema problém s nizkou béznou likviditou, ve vSech letech je
nad spodni hranici doporuceni a jeji platebni schopnost je dostatecna. Uvnitf doporuceného

|42



intervalu se podnik nachazi vletech 2017 a 2020. V roce 2017 doslo k tomu, Ze obézna aktiva
v Citateli poklesla a jmenovatel v podobé kratkodobych zavazk( rostl, vysledkem byl tedy pokles
bézné likvidity na hodnotu 2,22, jez by se dala interpretovat stylem, Ze po prodeji vSech obéznych
aktiv by spolecnost véfitele dokazala i presto uspokojit vice nez dvakrat. Podobna situace nastala
i v roce 2020, kdy sice obéZna aktiva rostla, ale kratkodobé zavazky rostly rychleji. Ve zbylych tfech
letech (2016, 2018, 2019) se hodnoty dokonce pohybuji az nad horni hranici doporuceného
intervalu. Samozrejmé pro véritele jsou vysoké hodnoty vyhodné, ale pro vlastniky uz tak ptriznivé
nejsou, protoze je jejich kapital vazan v aktivech podniku.

Pohotova likvidita (2. stupné) z obéznych aktiv pfi vypoctu vyluCuje zasoby. Také zde existuje
doporuceny interval vysledkd, konkrétné se jedna o rozmezi 1-1,5. Stejné jako tomu u predchoziho
stupné likvidity, i v tomto ohledu podnik bez potizi dokaze dostat svym kratkodobym zavazkim,
a to konkrétné z pohledavek a financnich prostfedk(. Pohotova likvidita ma i stejny vyvoj jako
béZna, jen se pohybuje vo néco nizsich hodnotach z divodu vyjmuti zdsob z obéZnych aktiv.
V doporucéeném rozmezi se podnik opét pohybuje vletech 2017 a 2020. Ostatni tfi roky jsou
i z pohledu likvidity druhého stupné vysoko nad horni hranici doporucenych hodnot.

Okamzita likvidita (1. stupné) je nejpfisnéjsim z ukazateld likvidity, nebot v Citateli z obéznych aktiv
zGstaly uZ jen financni prostfedky (jesté by zde mohl byt kratkodoby finanéni majetek, ale tim
zkoumany podnik nedisponuje). Je potieba fici, Ze vypocet byl provadén ze vzorce, kdy ve
jmenovateli byly kratkodobé zavazky. V nékterych literaturach se objevuje jesté varianta s okamzité
splatnymi zavazky. Podle doporuceni by se hodnoty mély nachazet vrozmezi 0,9-1,1. Toto
kritérium by spole¢nost nesplfiovala ani v jednom roce. Jiné zdroje uvadi pro Ceskou republiku jako
spodni hranici intervalu hodnotu 0,6, jez by byla splnéna v roce 2016, v tomto roce totiz drzela
spolecnost nejvétsi mnoZstvi penéznich prostredkli, coZz se zde projevilo. Posledni moznou
hodnotou, jeZ je uvadéna metodikou Ministerstva primyslu a obchodu, je spodni hranice na Urovni
0,2, kdy uz se jedna o skutecné kritickou hodnotu. Nad touto Urovni se spole¢nost nachazi v letech
2018-2020. Nejhorsim rokem z pohledu okamzité likvidity byl rok 2017, tehdy se podnik pohyboval
na hodnoté 0,1 a z financnich prostfedk( by tak dokazal uhradit kratkodobé zavazky jen z 10 %.
K tomuto nedobrému vysledku doslo z divodu enormniho sniZzeni penéznich prostredkl oproti
roku 2016 a soucasné narustu kratkodobych zavazk(. Na nasledujicim grafu ¢. 9 je mozné vidét
vyvoj vsech tfech ukazatel( likvidity za obdobi 2016—-2020.
Graf 9 - Vyvoj ukazatel( likvidity za roky 2016-20
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Zdroj: Vlastni zpracovani dle ucetnich zavérek spolecnosti.
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4.4.2 Ukazatele rentability

Ukazatele rentability jsou jedny z nejdllezitéjsSich ukazatel(, protoze tikaji, jak je podnik efektivni
pfi vytvareni novych zdroja z investovaného kapitalu. V té nejobecnéjsi roviné se tedy da fici, Ze ¢im
vyssi je rentabilita, tim je podnik vykonné;jsi.

Tabulka 16 - Ukazatele rentability

Ukazatele rentability 2016 2017 2018 2019 2020

ROE 11,52 % 4,64 % 4,11 % 4,34 % 7,02 %
ROA 8,95 % 3,50 % 3,24 % 3,60 % 5,40 %
ROCE 10,23 % 4,00 % 5,08 % 5,48 % 8,30 %
ROS 7,30 % 2,71 % 2,58 % 2,84 % 4,99 %

Zdroj: Vlastni zpracovani dle ucetnich zavérek spolec¢nosti

Pro vlastniky byl z hlediska rentability vlastniho kapitalu (ROE) nejpfiznivé;jsi rok 2016, kdy ukazatel
dosahoval nejvyssi hodnoty v rdmci sledovaného obdobi, konkrétné 11,52 %. Hlavnim dlvodem
takto vysokého vysledku byl vyrazné nejvyssi vysledek hospodareni po zdanéni (EAT). Idealné by
tento ukazatel mél mit rostouci tendenci, jak je ale patrné z tabulky, v nasledujicich letech ROE spise
%). V letech 2017-2019 se ROE pohybovalo kolem ¢tyt procent a v roce 2020 doslo k jeho mirnému
nardstu na 7,02 %.

Rentabilita aktiv (ROA) na rozdil od ROE nehodnoti pouze vynosnost vlastniho kapitdlu, ale
veskerého kapitalu bez ohledu na to, odkud pochazi. ProtoZze ma spolecnost ve vSech letech podil
vlastniho kapitdlu na celkovém kapitdlu pfes 70 % a opét byl pfi vypoctu pouzit vysledek
hospodareni po zdanéni (EAT), je logické, Ze vyvoj ROA musi byt podobny jako v pfipadé ROE. To
znamena3, Ze nejvyssi vynosnosti aktiv podnik dosahuje v roce 2016, 8,95 %. V dalSich tfech letech
dochazi k poklesu ROA ke tfem procentlim z divodu snizovani EAT. A stejné jako u ROE zde opét
nastal rlst v roce 2020 na 5,40 %.

Rentabilita dlouhodobého kapitalu (ROCE) hodnoti vykonnost kapitalu dlouhodobého charakteru,
tj. vlastniho kapitalu a dlouhodobych cizich zdrojd. Kromé roku 2017, ktery byl nejslabsi z pohledu
EBIT, ma podnik ROCE ve vSech letech nad 5 %.

To, kolik zisku pfipadd na jednu korunu z trzeb, fika rentabilita trzeb (ROS), ta méla v podstaté
stejny vyvoj jako predchozi ukazatele rentability, po Uspésném roce 2016, kdy 1 K¢ trZeb prinesla
zhruba 0,07 K¢ zisku po zdanéni, prisel pokles v dalSich tfech letech a opétovné zvySovani v roce
2020.

Graf €. 10 zobrazuje vztah mezi ROE a ROA. Ve vsech letech je ROE vyssi nez ROA, coz signalizuje,
Ze podnik efektivné vyuziva k financovani cizi zdroje a celkovy kapital je vytizen méné nez kapital
vlastni. Jedna se o pozitivni situaci, kdy finan¢ni paka plsobi kladné, jak bude podloZzeno i vypoctem
v jedné z nasledujicich kapitol.
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Graf 10 - Vyvoj ukazatelt ROE a ROA v letech 2016—2020
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Zdroj: Vlastni zpracovani dle ucetnich zavérek spole¢nosti
4.4.3 Ukazatele aktivity
Tabulka 17 - Ukazatele aktivity
Ukazatele aktivity 2016 2017 2018 2019 2020
Obrat celkovych aktiv 1,23 1,29 1,26 1,27 1,08
Obrat zasob 11,33 9,63 7,95 10,77 8,49
Doba obratu zasob 32,23 37,92 45,94 33,89 42,97
Obrat pohledavek 5,95 5,33 5,27 5,62 5,12
Doba obratu (inkasa)
, 61,40 68,42 69,20 64,99 71,23
pohleddvek
Doba obratu (splaceni)
. 40,73 50,20 42,99 33,99 63,93
zavazkl
Obratovy cyklus penéz 52,89 56,14 72,14 64,88 50,27
Zdroj: Vlastni zpracovani dle ucetnich zavérek spolec¢nosti
Tabulka 18 - Ukazatele aktivity v odvétvi
Ukazatele aktivity 2016 2017 2018 2019 2020
Obrat aktiv — v odvétvi 1,33 1,36 1,36 1,36 /
Obrat zasob — v odvétvi 9,23 9,01 8,50 8,38 /
Obrat pohledavek — v odvétvi 5,31 5,51 5,52 5,64 /
Doba inkasa pohledavek — v odvétvi 68,78 66,27 66,15 64,76 /
Doba splaceni zavazk( — v odvétvi 78,16 76,77 81,13 87,90 /

Zdroj: Vlastni zpracovani dle Financnich analyz podnikové sféry za roky 2016—2019 od MPO

Ukazatele aktivity davaji pohled na to, sjakou ucinnosti a intenzitou podnik vyuziva aktiva.
Konkrétné se u téchto ukazatelll zkouma obrat a doba obratu, rozdil mezi zminénymi pojmy byl
popsan v teoretické c¢asti. Ukazatele aktivity je vhodné porovnavat vici hodnotam z odvétvi, ty byly
spocitany podle financ¢nich analyz podnikovych sfér za roky 2016—2019 od Ministerstva primyslu
a obchodu. Rok 2020 bohuzel jiz k dohledani na strankach MPO nebyl, proto jsou porovnavany jen
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4 roky ze zkoumaného obdobi. Prvnim z ukazatell je obrat celkovych aktiv. Doporuc¢enou spodni
hranici ukazatele je hodnota 1. Podnik si drZi viceméné konstantni obrat celkovych aktiv v letech
i obrat aktiv. Na zakladé tabulky ¢. 16 je zfejmé, Ze podnik ve vSech letech ve srovnani s odvétvim
nepatrné zaostava.

Obrat zasob by mél byt videdlnim pripadé co nejvyssi. U ukazatele neni vyloZzené doporucena
hodnota, ale i tentokrat je na misté porovnani s odvétvim. Podnik mél ve zkoumaném obdobi
kolisavy obrat zdsob, coZ souviselo se zménami objemu trzeb a zasob zaroven. Pfi porovnani
s odvétvim vsak Ize dospét k zavéru, Ze spolec¢nost THIMM Obaly, k.s., si vtomto ohledu vedla
dobre, nebot kromé roku 2017 méla ve vSech letech vétsi pocet obratek zasob, coZ je dobré

znameni.

Doba inkasa pohledavek a doba splaceni zavazkd budou nyni popisovany dohromady, nebot je
dobré tyto ukazatele navzajem porovnavat. Z tabulky €. 15 je patrné, Ze firma plati své zavazky drive
neZ inkasuje pohledavky od svych odbératell. To je spiSe nevyhodna situace, protozZe pro podnik to
mlZe znamenat, Ze bude potfebovat dalsi penize k financovani. Nejvétsi rozdil mezi obéma
ukazateli byl vroce 2019, kdy firma platila své zavazky takika o meésic dfive, neZ inkasovala
pohledavky. Pfi pohledu na hodnoty v odvétvi ma podnik problém pfedevsim s pfilis kratkou dobou
splaceni zavazk(l. Alarmujicim je rok 2019, kdy spole¢nost THIMM Obaly, k.s., splacela své zavazky
o necelych 54 dni dfive, nez byl ve stejném roce pramér v odvétvi. Z rozhovoru s financni feditelkou
spolec¢nosti THIMM Obaly, k.s., vyplynulo, Ze trh s papirem lehce zavani monopolem, proto maji
dodavatelé dobrou pozici a trvaji na kratkych dobach placeni faktur. Situace se zacala ménit
v poslednich letech, cozZ je viditelné v roce 2020, kdy se doba obratu zavazk( prodlouzila takrka
o mésic, dle slov financni feditelky dodavatelé zacali pfistupovat na delsi doby splatnosti.

Graf 11 - Vyvoj doby inkasa pohleddvek a doby splaceni zavazkd
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Zdroj: Vlastni zpracovani dle ucetnich zavérek spolecnosti
4.4.4 Ukazatele zadluZenosti

Ukazatele zadluzenosti zkoumaji, v jakém poméru vyuziva podnik k financovani cizi zdroje, jak je
zadluzen vlastni kapital a v neposledni fadg, jestli viibec a pripadné kolikrat EBIT prevysSuje uroky.
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Tabulka 17 - Ukazatele zadluZenosti

Ukazatele zadluzenosti 2016 2017 2018 2019 2020
Ukazatel celkové zadluzenosti 22,30 % 24,57 % 21,05 % 16,97 % 23,04 %
Mira zadluzenosti vlastniho

, 10,02 % 7,99 % 527 % 3,89 % 3,11 %
kapitalu
Urokové kryti 97,19 40,02 23,32 78,47 164,43

Zdroj: Vlastni zpracovani dle ucetnich zavérek spolec¢nosti

Jak jiz vyplynulo z predchozich kapitol, spole¢nost THIMM Obaly, k.s., vyuziva k financovani
zejména vlastni kapital. Ukazatel celkové zadluZenosti, udavajici podil cizich zdroji na celkovém
kapitdlu, se tak v rdmci pétiletého obdobi pohybuje v nizsich hodnotach kolem 20 %. Na zadluZeni
maji vliv zejména kratkodobé zavazky. V roce 2017, kdy hodnota celkového kapitalu byla v
ramci zkoumaného obdobi spiSe nizsi, se naopak zvedly cizi zdroje, coz zapfticinilo vétsi miru celkové
zadluZenosti na uUrovni 24,57 %. Druhym extrémem byl rok 2019, kdy spole¢nost vyuzivala o0 19,91
% cizich zdroji méné nez v roce 2018 a celkova pasiva se vyrazné neménila. To se projevilo v celkové
zadluZenosti, jez Cinila v daném roce pouze 16,97 %.

Jak je zfejmé z tabulky €. 17, mira zadluZenosti vlastniho kapitalu se kazdoroc¢né snizuje, coz souvisi
s faktem, Ze se kazdoroc¢né snizuje i mnozstvi dlouhodobého ciziho kapitalu, ktery podnik vyuziva.
Od roku 2016, kdy byl viastni kapital zadluzen z 10,02 % se tak ukazatel snizil az na 3,11 % v roce
2020. Je to predevsim z dlvodu, Ze se podnik od roku 2016 zacal zbavovat dlouhodobého zavazku
vUci avérovym institucim a v roce 2019 uz se ho zbavil Uplné. Vyvoj celkové zadluzenosti a miry
zadluzenosti vlastniho kapitalu jsou zachyceny v nasledujicim grafu.

Graf 12 -Vyvoj ukazateli zadluZenosti
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Zdroj: Vlastni zpracovani dle ucetnich zavérek spolecnosti

Ukazatel urokového kryti vyjadfuje, kolikrat zisk (EBIT) prevySuje uroky. Dle doporuceni, by
hodnota ukazatele méla byt vyssi nez tfi. Je zcela patrné, Ze podnik nema absolutné zadny problém
platit drok a mohl by klidné pouzivat i vice ciziho kapitalu, nebot ve vSech letech EBIT vyrazné
prevysuje uUroky. V roce 2020 EBIT uroky prevysoval 164,43krat.
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Ukazatel financni paky udava, kolikrat vétsi jsou celkové zdroje oproti vlastnimu kapitalu. Protoze
je spolecnost financovana zejména zvlastnich zdrojl, hodnoty ukazatele se ve vSech letech
pohybovaly kolem jedné. Po vypoctu ziskového uUcinku financni paky bylo zjisténo, Zze efekt je
pozitivni a pouZitim cizich zdroji tak podnik zvySuje rentabilitu viastniho kapitalu v rdmci celého
obdobi.

Tabulka 18 - Ukazatel financni pdky

Finanéni paka 2016 2017 2018 2019 2020
Ukazatel financ¢ni paky 1,287 1,326 1,267 1,204 1,302
Ziskovy ucinek financni paky 1,274 1,293 1,212 1,189 1,294

Zdroj: Vlastni zpracovani dle ucetnich zavérek spolec¢nosti
4.4.5 Ukazatele produktivity

Tyto ukazatele hodnoti, jak je podnik vykonny v zavislosti na poctu zaméstnanc(. Nejprve je to
ukazatel osobnich naklada k pfidané hodnoté, u néhoz je vhodné, aby byl co nejmensi, protoze
fika, kolik z pfidané hodnoty firmé seberou naklady na zaméstnance. Ukazatel ma spiSe rostouci
tendenci, z 0,510 v roce 2016 vzrostl na 0,747 v roce 2020. Pficinu Ize hledat u rostouciho poctu
zaméstnancl a s tim spojenym rlistem osobnich nakladd.

Produktivita prace z pfidané hodnoty by méla byt co nejvyssi, protoze vyjadfuje, jaké mnoZstvi
pfidané hodnoty vychazi na jednoho pracovnika. Nejmensi produktivita (790,541 tisic K¢) byla
v roce 2017, zejména z dlivodu nizsi pridané hodnoty. Maximem byl naopak rok 2019, kdy sice opét
narostl pocet zaméstnancu, ale pridana hodnota, kterou spole¢nost vytvofila, byla nejvyssi v ramci
zkoumanych péti let. Produktivita prace v tomto roce cinila 1 216 tisic K¢.

Poslednim z ukazatel( produktivity je primérna mzda na pracovnika, jez by z pohledu spolecnosti

a z 578,406 tisic K¢ v 2016 se vysplhal na 730,970 tisic K¢ v roce 2020.

Tabulka 19 - Ukazatele produktivity

Ukazatele produktivity 2016 2017 2018 2019 2020
Ptidana hodnota 295 880 213 446 268 960 352 640 327 929
Osobni naklady k pridané

hodnoté 0,510 0,777 0,687 0,609 0,747
Produktivita prace z pfidané

hodnoty 1133,640 790,541 1014,943 1216,000 987,738
Prlimérnd mzda na

pracovnika 578,406 614,600 697,479 740,162 730,970

Zdroj: Vlastni zpracovani dle ucetnich zavérek spolec¢nosti
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Nasledujici graf zachycuje vyvoj ukazatel( produktivity prace z pfidané hodnoty a primérné mzdy
na pracovnika. Produktivita prace ve vsech letech prevysovala kazdorocné stoupajici prlimérnou
mzdu na pracovnika. Nejvétsi previs byl mezi témito ukazateli hned v roce 2016, vice neZ 555 tisic
KE. V dalSich letech uz rozdil nebyl takto vysoky.

Graf 13 - Vyvoj ukazatelt produktivity
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Zdroj: Vlastni zpracovani dle ucetnich zavérek spolecnosti
4.5 Souhrnné ukazatele hodnoceni podniku

V ramci souhrnnych ukazatell se zkoumaji dva typy modelli — bankrotni a bonitni. Bankrotni modely
maiji za ukol zjistit, jestli firma neni v ohroZeni bankrotu. Zatimco bonitni modely pfifazuji podniku
body na zakladé toho, jak si stoji v jednotlivych oblastech a zjistuji, jaké je komplexni zdravi podniku.

4.5.1 Altmanuv model

Altman(v model spadd mezi bankrotni modely a jeho podstatou je secteni péti rlznych
pomérovych ukazatell, jimZ se prifadi vahy a nasledné se podle vysledku interpretuje, jak si podnik
vede.

Tabulka 19 - Altmandtv model

AltmanGv model 2016 2017 2018 2019 2020 Véaha
CPK/aktiva celkem 0,27 0,22 0,28 0,27 0,22 0,717
Nerozdéleny zisk min. let

Jaktiva celkem 0,25 0,26 0,29 0,32 0,31 0,847
EBIT/aktiva celkem (ROA) 0,09 0,03 0,04 0,05 0,07 3,107
Vlastni kapital/cizi zdroje 3,49 3,07 3,75 4,89 3,34 0,42
Trzby/aktiva celkem 1,23 1,29 1,26 1,27 1,08 0,998
Z - skére 3,36 3,06 3,40 3,93 3,10

Zdroj: Vlastni zpracovani dle ucetnich zavérek spolecnosti
Je-li hodnota Z-skdre vétsi nez 2,9, znamena to, Ze se podnik nachazi v pasmu prosperity. Vysledky

ukazatele naznacuji, Ze firma THIMM Obaly, k.s., je financné zdrava, ve vSech letech je v pasmu
prosperity s hodnotami nad 3 body Z-skére a rozhodné ji v nejblizsi dobé nehrozi bankrot. Nejvice
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prosperujici byla spole¢nost v roce 2019, kdy ukazatel skoro atakoval hranici ¢tyf bodd, vyrazné se
na tom podepsal fakt, Ze ve zminéném roce vyuzival podnik nejméné cizich zdroju.

4.5.2 Index INO5

Dalsi z bankrotnich modell — index INO5, je vyhodny pro ceské podniky, protoZe bere ohledy
tuzemské podminky. Opét se jedna o soucet nékolika pomérovych ukazatell, kterym jsou pfifazeny
vahy.

Tabulka 20 - Index INO5

Index INO5 2016 2017 2018 2019 2020 Vaha
Aktiva celkem/cizi zdroje 4,48 4,07 4,75 5,89 4,34 0,13
EBIT/nakladové uroky

9,00 9,00 9,00 9,00 9,00 0,04
(urokové kryti)
EBIT/aktiva celkem (ROA) 0,09 0,03 0,04 0,05 0,07 3,97
Vynosy/aktiva celkem 1,29 1,35 1,30 1,31 1,23 0,21
OA/kratkodobé zavazky

2,98 2,22 2,89 3,29 2,15 0,09
(bézna likvidita)
Index INO5 1,827 1,502 1,677 1,884 1,638

Zdroj: Vlastni zpracovani dle ucetnich zavérek spolec¢nosti

Na zacatek je tfeba zminit, Ze z dlvodu malého zadluZeni podniku byl pomérovy ukazatel
EBIT/nakladové droky (urokové kryti) ohromné Cislo. Na zakladé doporuceni z literatury byl tak
tento ukazatel omezen ve vsech letech na hodnotu 9, aby se ve vypoctu nevyskytovala pfilis vysoka
Cisla a nezkreslovala vysledek. Na rozdil od predchoziho ukazatele Ize u INO5 nalézt jeden rok, kdy
se podnik nachazi vtakzvané Sedé zéné (hodnoty 0,9<IN05<1,6), kdy o zdravi firmy nelze
jednoznacné rozhodnout. Byl to rok 2017, je vSak tfeba fict, Ze se jedna o vysledek velmi blizky horni
hranici intervalu a firmeé tak Zzadné nebezpeci v podobé bankrotu nehrozilo. To je mozné zdlvodnit
i tim, Ze ve vSech zbylych letech dosahovala firma vysledki vétsich nez 1,6 a s pravdépodobnosti 67
% tak tvofrila hodnotu.

4.5.3 Kralickav Quicktest

Jedinym zastupcem z bonitnich modell v této préci je tzv. KralickQv Quicktest. Zakladem vypoctu je
soustava Ctyr rovnic a nasledné prirazovani bodu dle vysledk( ukazatell (viz tabulka 6 v teoretické
Casti). Na zakladé vysledk( tohoto testu se podnik nachazi ve vsech letech v hodnoceni celkové
situace vrozmezi 1-3 bodl, predstavujici tzv. Sedou zdnu. Tento vysledek nema vyloZzené
vypovidajici hodnotu, je spiSe primérny a firmé tak rozhodné insolvence nehrozi, coz vyplynulo
i z ukazatel( likvidity.
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Tabulka 21 - Kralick(v Quicktest

(Finanéni + vynosova) /2

Kralicktiv Quicktest 2016 2017 2018 2019 2020
Vlastni kapital/aktiva
0,777 0,754 0,789 0,830 0,768
celkem (R1)
(Cizi zdroje — kratkodoby
finanéni majetek) /provozni 1,170 6,289 2,370 0,935 1,513
cash flow (R2)
EBIT/aktiva celkem (R3) 0,087 0,033 0,042 0,047 0,066
Provozni cash flow/trzby
0,155 0,030 0,071 0,143 0,141
(R4)
Financni stabilita podniku
2 3 2 2 2
(R1+R2) /2
Vynosova situace podniku
3 1 1,5 2,5 2,5
(R3+R4) /2
Hodnoceni celkové situace
podniku 2,5 2 1,75 2,25 2,25

Zdroj: Vlastni zpracovani dle ucetnich zavérek spolecnosti.
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5 Celkové zhodnoceni financni situace podniku

a doporuceni ke zlepseni

V poradi pata a posledni kapitola této prace bude vénovana shrnuti vysledkd finanéni analyzy,
zhodnoceni silnych a slabych stranek a v neposledni fadé navrhu doporuceni, kterd by mohla urcité
nedostatky eliminovat a finan¢ni situaci podniku do budoucna jesté vylepsit. V pribéhu
zkoumaného obdobi 2016 az 2020 vypukla ve svété pandemie Covid-19, ale vzhledem k oblasti
podnikani, tedy vyroba obalovych produktl z vinité lepenky, neméla tak vyrazny dopad, jako tomu
mohlo byt v jinych odvétvich.

Z horizontdlni analyzy rozvahy vyplynulo, Ze bilan¢ni suma v rdmci celého obdobi vzrostla celkem
097 082 tisic K¢. Stala aktiva jsou nejdalezitéjsi slozkou majetku spolecnosti, coz potvrdila vertikalni
analyza. Do roku 2018 dochazelo postupné k ubytku dlouhodobého majetku, spolecnost vsak
nasledné uskutecnila vyrazné investice smérujici k inovaci vyroby — vyména zvlhcovaciho zafizeni
a pofrizeni zafizeni s laserovym vysekem, coZ v souhrnu zplsobilo narlst stalych aktiv mezi roky
2016 a7 2020 o 67 106 tisic KE. Na pravé strané rozvahy, v pasivech, spole¢nost operovala ve vSech
letech se stejnym zakladnim kapitalem, ktery nebyl navySovan. Dobrym znamenim je kazdorocni
pokles dlouhodobych zavazkd, jejichz objem se sniZil v pétiletém obdobi trojndsobné. Kratkodobé
zavazky jsou oproti tém dlouhodobym vyuZivany ve vétsi mife a nejvice v roce 2020, kdy spolecnost
kromé velkého mnozstvi zavazk(l z obchodnich vztah(l Cerpala jesté kratkodoby uvér ve vysi dvou
milion(l euro od materské spole¢nosti THIMM Verpackung GmbH.

Pti pohledu na vykaz zisku a ztraty je na prvni pohled jasné, Ze kazdoroc¢né klesa objem trzeb za
prodej vyrobkl a sluZeb, jeZ jsou hlavnim zdrojem pFijm{ spolecnosti (v roce 2020 byly tyto trzby
nizsi oproti roku 2016 o 61 427 tisic K¢). Na druhou stranu je potreba fict, Ze zaroven kazdorocné
klesa i vykonova spotreba, nejvyznamnéjsi polozka na strané nakladd (celkovy pokles 0 121 875 tisic
K¢), zejména kvli sniZujici se spotfebé materidlu a energie. Spolecnost byla ve vSech letech v zisku,
vysledek hospodareni po zdanéni (EAT) zaznamenal nejvétsi pokles v mezi roky 2016 a 2017 0 62,27
%, v dalSich letech se drZel také na takto nizkych hodnotach a na hodnotu z prvniho roku se nedostal
ani pres rast v roce 2020.

Po analyze bilanc¢nich pravidel Ize konstatovat, Ze podnik vyuZivd konzervativni styl financovani,
nebot ma vyrazny previs dlouhodobych zdroji nad stalymi aktivy. Pravidlo vyrovnani rizika je
z dlvodu vysokého objemu vlastniho kapitalu spInéno ve vsech letech. MnozZstvi vlastniho kapitalu
je vsak tak vysoké, Ze prevysuje dlouhodoby majetek a podnik tedy jiz nema prostor pro financovani
tohoto majetku cizimi zdroji.

Cisty pracovni kapitdl je ve véech letech kladny, a to pomérné vyrazné. Nejvice v roce 2016, ale
v dalSich letech doslo k jeho poklesu. Na aktivech ma kazdoro¢né podil ptes 20 %, coz je aZz za horni
hranici doporuéeného intervalu pro vyrobni podniky. Na druhou stranu je tfeba fict, Zze podil NWC
na trzbach se nezvysuje, coz je dobré znameni.
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Vysokou vypovidajici hodnotu mély pomérové ukazatele, diky nimz byly odhaleny nékteré silné
a slabé stranky podniku. Nejprve byly analyzovany tfi stupné likvidity. Z vysledki je naprosto jasné,
Ze podnik nema problém dostat svym kratkodobym zavazkam. V pripadé béZné a pohotové likvidity
se hodnoty ve vétsiné pripad(l pohybovaly dokonce nad hornimi hranicemi doporucenych intervalQ,
coz Ize hodnotit z pohledu platebni schopnosti pozitivné. Z Uhlu pohledu vlastnik(l vsak neni
pfiznivé, Ze drzeni vétSiho mnozZstvi likvidnich prostfedk( se u zkoumané spolecnosti projevuje
v nizSich hodnotach rentability. Druhy a treti stupen likvidity je nadprimérny i z pohledu srovnani
s odvétvim (pomérové ukazatele odvétvi za roky 2016-2019 je mozné nalézt v prilohach této
prace). U okamzité likvidity je alarmujici rok 2017, jenz byl spojeny s velmi malym mnoZstvim
penéznich prostiedkl a minimalni likviditou prvniho stupné.

Spolecnost je sice ziskova, ale rentabilita neni jeji vyloZené silnou strankou. Jedinym rokem, kdy se
ukazatele rentability podobaly hodnotdm z odvétvi, byl rok 2016, vtomto roce dosahl podnik
nejlepsiho hospodarského vysledku po zdanéni. V dalSich letech se EAT rapidné snizil a stejné tak
zacaly klesat i ukazatele rentability. Jak jiz bylo naznaceno, jistym problémem spolecnosti je
nesladénost ukazatell likvidity a rentability. V ramci zkoumaného obdobi byly primérné hodnoty
ROE 6,33 %, ROA 4,94 %, ROCE 6,62 % a ROS 4,08 %.

ProtoZe ukazatele rentability nedosahovaly vysokych hodnot, rozhodl jsem se je porovnat
s rentabilitou u nejvétsiho konkurenta z oboru, Model Obaly, a.s. Z nasledujici tabulky je patrné, ze
mezi obéma spolecnostmi nebyly az do roku 2018 v této oblasti Zddné markantni rozdily. Model
Obaly, a.s., vSak dosahoval vyrazné lepsich vysledkl u ukazatelll rentability v letech 2019 a 2020.
Porovnani vsech ostatnich pomérovych ukazatelll téchto dvou spolecnosti je k nahlédnuti
v pfilohach prace.

Tabulka 22 - Porovndni ukazatel( rentability se spolecnosti Model Obaly, a.s.

2016 2017 2018 2019 2020
ROE 11,52% | 8,09% | 4,64% | 468% | 4,11% | 449% | 434% |11,39% | 7,02% | 15,03 %
ROA 8,95% | 680% |350% | 3,83% |3,24% | 3,57% | 3,60% | 9,59% [ 540 % | 13,08 %
ROCE 10,23% | 9,75% | 4,00% | 559% | 508 % | 5,19% | 548% 112,37 % | 8,30% | 15,63 %
ROS 7,30% | 6,66% | 2,71% | 3,74% | 2,58% | 3,40% | 2,84% | 9,53 % | 4,99 % | 13,36 %

Zdroj: Vlastni zpracovani dle ucetnich zavérek obou spolecnosti

Nasledovala analyza ukazatell aktivity. Obrat celkovy aktiv byl viceméné konstantni, ve vSech
letech se drzel nad doporucenou minimalni hodnotou 1. Da se tak obecné fict, Ze spolecnost byla
efektivni pfi nakladani se svym majetkem. Jistou nevyhodou by mohl byt kladny obchodni deficit,
tedy delSi doba inkasa pohledavek neZ doba splaceni zdvazk(l ve vSech letech. To by mohlo
znamenat, Ze podnik bude potifebovat dalsi zdroje financovani.

Ukazatele zadluZenosti reflektovaly vysledky z vertikalni analyzy. Celkova zadluZenost byla nizka,
v ramci celého obdobi v priiméru 21,59 %. U podniku se kazdoroc¢né sniZuje mnozstvi pouzivanych
dlouhodobych cizich zdroj, cozZ Ize povaZovat za pozitivni efekt. V dlsledku toho samoziejmé klesa
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mira zadluZenosti vlastniho kapitalu, a to z plivodnich 10,02 % za rok 2016 aZz na 3,11 % v roce 2020.
THIMM Obaly, k.s., bez problému dokaze platit Urok, coz vyplyva z ukazatele Urokového kryti, kde
podnik doporucenou hodnotu 3 kazdoro¢né mnohonasobné prevysuje.

Spolec¢nost se z pohledu poctu zaméstnancl vramci zkoumaného obdobi pomérné vyrazné
rozrlstala, v ramci péti let to byl narlst z 261 pracovnik( na 335 (tj. rdst o 28,35 %). A proto nebyly
vynechdny ani ukazatele produktivity, analyzujici vykonnost podniku v zavislosti na poctu
zaméstnanych pracovnik(. Zakladem vypoctu téchto ukazatell je pfidand hodnota, ta stridavé
rostla a klesala. Ukazatel osobnich nakladl praveé k pridané hodnoté ma spise rostouci tendenci, to
znamena, Ze pridana hodnota evidentné neroste stejnym tempem, jako pocet zaméstnanct a s nimi
spojenymi osobnimi naklady. DuleZité je, Ze produktivita prace z pfidané hodnoty kazdorocné
prevysuje pramérnou mzdu na pracovnika, jinak feceno, pracovnik spolecnosti pfinese vic, nez on
sam podnik stoji. Do budoucna by tomu tak oviem byt nemuselo, protoze priimérna mzda na
pracovnika kazdorocné roste a v ramci péti let se zvedla 0 26,38 %.

Posledni skupinou ukazatelG byly bankrotni a bonitni modely, tedy jakési komplexni souhrnné
ukazatele. V pfipadé Altmanova modelu i Indexu INO5 se spole¢nost pohybovala v pasmech
prosperity, takZe ji rozhodné v nejblizsi dobé nehrozi bankrot. Vyjimkou byl u druhého
zminovaného indexu rok 2017, tehdy se podnik dostal do tzv. Sedé zdny, kdy vysledek nebyl striktné
jednoznacny. Na zakladé predchozich analyz a vysledk( Ize vSak bezpecné konstatovat, Ze ani
vtomto roce rozhodné spoleénost THIMM Obaly, k.s., nebyla v ohroZeni bankrotu. Jedinym
bonitnim modelem v ramci této prace byl Kralickliv Quicktest, v némZ se spolecnost ve vSech letech
nachazela v Sedé zéné, pozitivni ovsem je, Ze ukazatel nema klesajici tendenci a kazdorocné se
pohybuje v podobnych mezich.

5.1 Doporuceni ke zlepseni

Diky provedené financni analyze byly zjistény nékteré slabsi stranky podniku, které by bylo vhodné
do budoucna vylepsit. Konkrétnimi oblastmi, na néz by mohla byt uprena vétsi pozornost jsou:

e Lepsi sladéni ukazatel likvidity a rentability — optimalizace kapitalové struktury

¢ Uprava doby inkasa pohledavek a doby splaceni zavazki

e Omezeni poc¢tu zaméstnanct v administrativé

Prvni doporuceni se tyka sladéni ukazatell likvidity a rentability. Jednim z vhodnych feseni by mohla
byt optimalizace zdrojl financovani. Aktualni stav, kdy vlastni kapital tvofi kazdorocné vice nez 70
% celkovych zdrojl je finanéné velice narocny. Jistym feSenim by bylo zapojeni do financovani vice
cizich zdrojd. Vyhodnymi by byly zejména kratkodobé bankovni Uvéry, nebot jsou u nich nizsi
urokové sazby nez u uvért dlouhodobych. Zvyseni mnoZstvi kratkodobych zavazkl povede sice ke
snizeni likvidity, coz pro podnik ale nebude problém, nebot se ve vétsiné pripad pohybuje nad
horni hranici doporucenych hodnot. Uroky z téchto cizich zdroj& mohou byt nasledné zahrnuty do
nakladd, ¢imz se snizi zaklad danég, a to tim padem povede ke zvyseni zisku a rentability viastniho
kapitalu (ROE). Samoziejmé finan¢ni paka bude fungovat pozitivné jen za podminky, Ze vynosnost
aktiv ROA bude vyssi neZ urokova mira placend z tohoto kratkodobého tvéru. Témito kroky by se
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tedy jednak ukazatele likvidity mohly sniZzenim dostat na doporucené hodnoty a zaroven by doslo
ke zvyseni rentability vlastniho kapitalu.

Nevyhodou pro podnik byl ve vSech letech kladny obchodni deficit, kdy doba inkasa pohledavek
prevySovala dobu splaceni zavazku. Spolecnost tedy svym odbératellim poskytovala bezplatny Uvér.
Do budoucna by bylo urcité dobré, aby obchodni deficit dosahoval zaporné nebo alespon nulové
hodnoty. Problémem nebyly pfilis dlouhé doby inkasa pohledavek, podnik inkasoval penize od
odbératell zhruba po dvou mésicich (podobné hodnoty byly i v odvétvi), bohuZel ale své zavazky
platil vyrazné drive. Mym doporucenim by bylo upraveni smluv s dodavateli a prodlouzeni doby
splatnosti faktur tak, aby doslo ke sladéni doby obratu pohledavek a zavazk(. Jak jiz bylo napsano,
dodavatelé papiru zacinaji byt v poslednich letech shovivavéjsi ohledné délky splatnosti faktur, coz
se projevilo vyraznym prodlouzenim doby obratu zdvazk( vroce 2020. Snahou podniku do
budoucna by mélo byt, aby se tedy oba ukazatele pohybovaly kolem 60 dn, v lepsSim pripadé, aby
doba splaceni zavazk(l byla o néco delsi neZ doba inkasa pohledavek.

Poslednim doporucenim, které by mohlo trochu odlehcit nakladové strance vykazu zisku a ztraty,
by bylo omezeni poctu zaméstnancll v administrativé. Toto feSeni navrhuji z dlivodu, Ze ve
sledovaném pétiletém obdobi pocet téchto zaméstnancli narostl neimérné k narlstu zaméstnancu
ve vyrobé. Zatimco pocet zaméstnancli ve vyrobé se zvysil o 21,69 %, rlist administrativnich
pracovnikd byl o 45,71 %. Tento velky a nedmérny narlst administrativnich zaméstnanci je
vyraznym nakladovym zatizenim. To dokladd i fakt, Ze v soucasné dobé jsou dle slov finané¢ni
reditelky ve spole¢nosti podminky takové, Zze mzdy administrativnich zaméstnanc( jsou v priiméru
vys$si nez mzdy zaméstnancl ve vyrobé. Po omezeni poctu téchto zaméstnanc( by se sniZily osobni
naklady, rostla by produktivita prace z pridané hodnoty a klesala prlimérna mzda na zaméstnance.
V neposledni fadé by to mélo dopad i do ukazatell rentability, protoZze by se po odstranéni
nadbytecnych osobnich naklad( zvysil zisk.
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Zaveér

Cilem bakalarské prace bylo za obdobi 2016 az 2020 vyhodnotit financni situaci podniku THIMM
Obaly, k.s., prostiednictvim vybranych metod a nastroju financni analyzy. Nasledné na zakladé
téchto vysledk( doporudit navrhy, diky nimz by se mohla financni situace tohoto vyrobniho podniku
vylepsit.

Prace byla ¢lenéna standardné na cast teoretickou a z ni vychazejici ¢ast praktickou. Nejprve byl
vymezen pojem financni analyzy a poté vrychlém sledu nasledovalo popsani podstatnych
zainteresovanych stran a zdakladnich Gcetnich vykaz(l. Ve druhé poloviné teoretické casti byly
predstaveny jednotlivé metody, postupy a nastroje, prostfednictvim nichz se finan¢ni zdravi
podniku hodnoti. Jednalo se zejména o popis absolutnich, rozdilovych, pomérovych a souhrnnych
ukazatel(, ¢imz byl poloZen zakladni kdmen pro praktickou ¢ast této prace.

Znalost podniku a odvétvi, ve kterém tento podnik plsobi, je z pohledu financni analyzy
nepostradatelna. Proto byla firma THIMM Obaly, k.s., v Gvodu praktické ¢asti nejprve predstavena.
Poté uZ nic nebranilo aplikaci metod financni analyzy a zhodnoceni financni situace podniku.
Veskera vstupni data z Gcetnich vykaz( (rozvahy, VZZ, cash flow), ktera byla pro vypocet ukazatell
pouZzita, jsou verejné dostupna ve Verejném rejstiiku a Sbirce listin na portalu justice.cz. Pro lepsi
prehlednost a komfort ¢tenare byly vysledky ukazatelll prezentovany prostrednictvim tabulek,
grafl a naslednych komentara autora.

Prvni z absolutnich ukazatell, horizontalni analyza, byl podcitan jak podilovou, tak rozdilovou
metodou. Vysledkem horizontdlniho zkoumani rozvahy bylo zjisténi, ze bilan¢ni suma postupné
kazdoroc¢né klesala kromé roku 2020. V tomto roce byl vyvoj poloZzek rozvahy vyrazné ovlivnén
investici do modernizace vyrobni haly. V aktivech zaznamenal ve zminéném roce nejvétsi nar(lst
dlouhodoby hmotny majetek a v pasivech kratkodobé zavazky, diky pfijatému kratkodobému tvéru
od matefské spolecnosti. Nejvyznamnéjsi vynosova polozka VZZ, trzby za prodej vyrobk( a sluzeb,
meziroc¢né klesala. Podobny vyvoj vSak vykazovala i vykonova spotreba. Vertikalni analyza rozvahy
jen dokladala fakt, Ze se jedna o vyrobni podnik, u kterého je velké mnozstvi dlouhodobého
majetku, jenz tvofil nadpolovi¢ni ¢ast aktiv. U pasiv mél v ramci celého obdobi zcela dominantni
postaveni vlastni kapital. Konzervativnéjsi styl financovani, se zapojenim malého mnozstvi ciziho
kapitalu, nasledné potvrdila i analyza bilanc¢nich pravidel.

V ramci analyzy pomérovych ukazatel(l byly nejprve vybrany ukazatele likvidity. V tomto ohledu byl
podnik naprosto bez problému, zejména u likvidity bézné a pohotové byly hodnoty ve vétsiné
pfipadl dokonce nad horni hranici doporucenych interval(. Platebni schopnost podniku by se tak
dala zhodnotit pozitivné, na druhou stranu vyssi hodnoty ukazatell likvidity, zplsobené drzenim
vétsiho mnoZstvi penéznich prostredkd, se projevily nepfiznivé pro viastniky v oblasti rentability. Ta
byla v ramci prace vyhodnocena jako slaba stranka podniku. Kromé nesladénosti ukazatel( likvidity
a rentability na to mél vliv zejména kaZzdorocné klesajici hospodarsky vysledek po zdanéni. Slabsi
rentabilitu analyzovaného podniku potvrdilo i srovnani s nejvétsim konkurentem, protoZe zejména
v letech 2019 a 2020 firma THIMM Obaly, k.s., vyrazné zaostavala. Dalsi slabsi strankou, jiz si
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uvédomuje i management podniku, byl kladny obchodni deficit, ktery byl zplsobeny zejména
kratkou dobou obratu zavazk(d. Divodem byl monopol na trhu s papirem, kde maji dodavatelé
silnou pozici ve vyjednavani. V budoucnu by se snad ale firmé mohlo svitat na lepsi ¢asy, nebot na
zakladé slov financni feditelky dodavatelé zacinaji pfistupovat na delsi doby splatnosti faktur, coz
se projevilo uz vroce 2020. Ukazatele zadluZenosti jen potvrdily malé vyuZivani ciziho kapitalu,
zejména kazdorocné se snizujici objem zapojeného dlouhodobého ciziho kapitalu. To, Ze by pro
spolec¢nost mohlo byt zapojeni vétsiho mnozstvi ciziho kapitalu dobrou cestou, potvrdil pozitivni
efekt financni paky, jenz ve vSech letech zvySoval rentabilitu vlastniho kapitalu. Posledni oblasti z
pomérovych ukazatel byla produktivita. Podstatnym zjisténim bylo, Ze produktivita prace
z pfidané hodnoty ve vSech letech prevySovala kazdorocné rostouci pridmérnou mzdu na
pracovnika.

Na zakladé bankrotnich modell bylo zjisténo, Ze podniku ani v jednom roce nehrozil bankrot, de
facto vidy se pohyboval v pasmech prosperity. Podle Kralickova Quicktestu, jediného bonitniho
modelu, se pak podnik nachazel s nejednoznacnym vysledkem v Sedé zéné.

Po vyhodnoceni slabych stranek, kterymi byly nesladénost ukazatel likvidity a rentability, kladny
obchodni deficit a narlist prlmérné mzdy na pracovnika z dlivodu neumérného zvyseni poctu
administrativnich zaméstnancl, byla nasledné navriena feSeni pro zlepSeni financni situace
podniku. Konkrétné se jednalo o Upravu kapitalové struktury, zejména zapojenim vétsiho mnozstvi
kratkodobého ciziho kapitalu, dale to byla Uprava smluv s dodavateli tak, aby se prodlouZila doba
obratu zavazkd, a nakonec redukce mnoistvi zaméstnancl v administrativé. Ackoliv z finanéni
analyzy vyplynuly nékteré slabsi stranky, podnik se da celkové povaZovat za finanéné stabilni.

Zpracovanim této bakalarské prace jsem mohl prakticky vyuZit a obohatit své znalosti ziskané
béhem studia v kurzech podnikové ekonomiky a financi. Zaroven jsem diky spolupraci s financni
feditelkou spolec¢nosti THIMM Obaly, k.s., |épe pochopil fungovani nadnarodniho vyrobniho
podniku a ziskal nové zkusenosti.
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Priloha 1 - Rozvaha spolec¢nosti THIMM Obaly, k.s., za obdobi 2016-2020

ROZVAHA (v tisicich K¢) Cislo fadku | 2016 2017 2018 2019 2020
AKTIVA CELKEM (. 02 + 03 + 37 + 74) 001 1170154 |1129107 | 1097 45111090512 | 1267 236
Pohledévky za upsany zakladni kapital 002

Stala aktiva (f. 04 + 14 + 27) 003 678 431 663 875 614 419 658 172 745 537
Dlouhodoby nehmotny majetek (f. 05 + 06 + 09 + 10 + 11) | 004 12 026 18 138 23 367 12 567 8 475
Nehmotné vysledky vyvoje 005

Ocenitelnd prava (. 07 + 08) 006 12 026 8 858 23367 12 567 8475
Software 007 12 026 8 858 23367 12 567 8475
Ostatni ocenitelnd prava 008

Goodwill 009

Ostatni dlouhodoby nehmotny majetek 010

Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek a

nedokonceny dlouhodoby nehmotny majetek (. 12 + 13) ou 9280

Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek 012

Nedokonceny dlouhodoby nehmotny majetek 013 9280

Dlouhodoby hmotny majetek (F. 15 + 18 + 19 + 20 + 24) 014 666 405 645 737 591 052 645 605 737 062
Pozemky a stavby (. 16 + 17) 015 232 338 229741 228 511 226 632 224 984
Pozemky 016 13522 13522 13522 13522 13522
Stavby 017 218 816 216 219 214 989 213110 211 462
Hmotné movité véci a jejich soubory 018 377 343 372068 328 323 339453 371586
Ocenovaci rozdil k nabytému majetku 019

Ostatni dlouhodoby hmotny majetek (f. 21 + 22 + 23) 020

Péstitelské celky trvalych porostt 021

Dospéla zvifata a jejich skupiny 022

Jiny dlouhodoby hmotny majetek 023

Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek a

nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek (F. 25 + 26) 024 56 724 43928 34218 79520 140 492
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 025 21440 31718 32560 36 367 42023
Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek 026 35284 12 210 1658 43153 98 469
Dlouhodoby finan¢ni majetek (fadky 28 az 34) 027

Podily — ovladana nebo ovladajici osoba 028

Zapujcky a uvéry — ovladana nebo ovlddajici osoba 029

Podily podstatny vliv 030

Zapujcky a uvéry — podstatny vliv 031

Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 032

Zapujcky a uvéry — ostatni 033

Ostatni dlouhodoby financ¢ni majetek (. 35 + 36) 034

Jiny dlouhodoby finanéni majetek 035

Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finan¢ni majetek 036

Obéznd aktiva (F. 38 + 46 + 68 + 71) 037 476 770 445 404 470570 423 846 516 400
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Zasoby (F. 39 + 40 + 41 + 44 +45) 038 126 714 151 663 173 922 128 267 161 481
Material 039 61331 73 409 97 149 62 707 77 188
Nedokoncend vyroba a polotovary 040 512 956 188 1805 715
Vyrobky a zbofzi (f. 42 + 43) 041 64 871 77 298 76 585 63 755 83578
Vyrobky 042 57217 69 233 75410 61079 83 246
Zboizi 043 7 654 8 065 1175 2676 332
Mlad3d a ostatni zvifata a jejich skupiny 044

Poskytnuté zalohy a zasoby 045

Pohledavky (f. 47 + 57) 046 241 390 273 671 262 007 245 992 267 641
Dlouhodobé pohledavky (F. 48-52) 047 30 30 30 30 30
Pohledévky z obchodnich vztah( 048

Pohledédvky — ovladana nebo ovladajici osoba 049

Pohledédvky — podstatny vliv 050

OdlozZend dariova pohledavka 051

Pohledavky — ostatni (f. 53-56) 052 30 30 30 30 30
Pohledévky za spolecniky 053

Dlouhodobé poskytnuté zalohy 054 30 30 30 30 30
Dohadné ucty aktivni 055

Jiné pohledavky 056

Kratkodobé pohledavky (f. 58 az 61) 057 241 360 273 641 261977 245 962 267 611
Pohledévky z obchodnich vztah( 058 239444 268 816 260 408 237 054 138 926
Pohledédvky — ovladana nebo ovladajici osoba 059 125737
Pohledédvky — podstatny vliv 060

Pohledévky — ostatni (f. 62 - 67) 061 1916 4 825 1569 2948 2948
Pohledévky za spolecniky 062

Socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 063

Stat — dariové pohledavky 064 20 8

Kratkodobé poskytnuté zalohy 065 1748 1003 232 4180 564
Dohadné ucty aktivni 066 22 3471 1178 4392 2116
Jiné pohledavky 067 126 343 159 336 268
Kratkodoby finan¢ni majetek (f. 69 + 70) 068

Podily — ovladana nebo ovladajici osoba 069

Ostatni kratkodoby finanéni majetek 070

Penézni prostredky (F. 72 + 73) 071 108 666 20070 34 641 49 587 87 278
Penézni prostfedky v pokladné 072 70 93 93 66 113
Penéini prostfedky na uétech 073 108596 | 19977 34548 49521 87 165
Casové rozliseni aktiv (F. 75 a7 77) 074 14 953 19 828 12 462 8494 5299
Naklady pfistich obdobi 075 14 953 19 828 12 462 8494 5299
Komplexni ndklady pfistich obdobi 076

PFijmy pfristich obdobi 077

PASIVA CELKEM (. 79 + 101 + 141) 078 1170154 | 1129107 | 1097451 | 1090512 | 1267 236
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Vlastni kapital (f. 80 + 84 + 92 + 95 + 99-100) 079 909 227 851 634 866 390 905 460 973 652
Zakladni kapital (f. 81 az 83) 080 123 000 123 000 123 000 123 000 123 000
Zakladni kapital 081 123 000 123 000 123 000 123 000 123 000
Vlastni podily (-) 082

Zmény zakladniho kapitalu 083

AZio a kapitalové fondy (F. 85 + 86) 084 384 033 384 033 384 033 384 033 384 033
Azio 085

Kapitdlové fondy (¥. 87 az 91) 086 384 033 384033 384033 384033 384033
Ostatni kapitalové fondy 087 384 033 384033 384033 384033 384033
Oceriovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazkd (+/-) 088

Ocenovaci rozdily z pfecenéni pfi prfeménach obchodnich

korporaci (+/-) 089

Rozdily z pfemén obchodnich korporaci (+/-) 090

Rozdily z ocenéni pfi pfeménach obchodnich korporaci (+/) | 091

Fondy ze zisku (F. 93 + 94) 092 9325 9325 9325 9325 9325
Ostatni rezervni fondy 093 9325 9325 9325 9325 9325
Statutarni a ostatni fondy 094

Vysledek hospodareni minulych let (+/-) (F. 96 az 98) 095 288143 | 295758 (314443 |349832 |388902
Nerozdéleny zisk minulych let 096 288 143 295 758 314 443 349 832 388 902
Neuhrazena ztrata minulych let (-) 097

Jiny vysledek hospodafeni minulych let (+/-) 098

Vysledek hospodareni bézného uéetniho obdobi (+/-) 099 104726 |39518 35589 39270 68 392
Rozhodnuto o zélohové vyplaté podilu na zisku (-) 100

Cizi zdroje (f. 102 + 107) 101 260927 277 473 231061 185 052 291944
Rezervy (f. 103 aZ 106) 102 9 696 8593 22 662 21201 21463
Rezerva na dlchody a podobné zévazky 103

Rezerva na dan z pfijmu 104 177 14 851 9889 5515
Rezervy podle zvlastnich pravnich predpist 105

Ostatni rezervy 106 9696 8416 7 811 11312 15948
Zavazky (. 108 + 123) 107 251231 268 880 208 399 163 851 270481
Dlouhodobé zavazky (f. 109 + 112 a7z 119) 108 91078 68 088 45617 35189 30254
Vydané dluhopisy (f. 110 + 111) 109

Vyménitelné dluhopisy 110

Ostatni dluhopisy 111

Zavazky k avérovym institucim 112 40 062 20 867 4486

Dlouhodobé pfijaté zalohy 113

Zavazky z obchodnich vztaht 114

Dlouhodobé sménky k uhradé 115

Zavazky — ovladana nebo ovladajici osoba 116

Zavazky — podstatny vliv 117

OdlozZeny dariovy zavazek 118 51016 47 221 41131 35189 30254
Zavazky — ostatni (f. 120 aZz 122) 119
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Zavazky ke spolecnikim 120

Dohadné ucty pasivni 121

Jiné zédvazky 122

Kratkodobé zavazky (f. 124 + 127 a7 133) 123 160 153 200 792 162 782 128 662 240 227
Vydané dluhopisy (F. 125 + 126) 124

Vyménitelné dluhopisy 125

Ostatni dluhopisy 126

Zavazky k avérovym institucim 127 25048 74 075 61547 4 486

Kratkodobé pfrijaté zalohy 128 639

Zavazky z obchodnich vztaht 129 105 480 89298 66 075 84741 148 507
Kratkodobé sménky k Uhradé 130

Zavazky — ovladana nebo ovladajici osoba 131 52 490
Zavazky — podstatny vliv 132

Zavazky — ostatni (f. 134 aZ 140) 133 29 635 37419 35160 38796 39230
Zavazky ke spolecnikiim 134

Kratkodobé finanéni vypomoci 135

Zavazky k zaméstnanciim 136 8020 8229 9008 10 322 11758
Zavazky ze socidlniho zabezpeceni a zdravotniho pojisténi 137 4755 5109 5489 6437 7478
Stat — dariové zévazky a dotace 138 6136 6458 8574 8563 5281
Dohadné ucty pasivni 139 10 276 17 132 11738 13011 14 273
Jiné zédvazky 140 438 491 351 463 440
Casové rozliseni pasiv (F. 142 + 143) 141 1640
Vydaje ptistich obdobi 142 1640
Vynosy pfistich obdobi 143

Zdroj: Vlastni zpracovani dle ucetnich zavérek spolecnosti
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Priloha 2 - VZZ spolecnosti THIMM Obaly, k.s., za obdobi 2016-2020

VYKAZ ZISKU A ZTRATY (v tisicich Kg) Cislo Fadku | 2016 2017 2018 2019 2020
Trzby z prodeje vyrobku a sluzeb 01 1404104 |1361259 |1350803 |1342628 | 1342677
Trzby za prodej zboZi 02 30984 98714 31183 39 005 28 849
CELKEM TRZBY 1435088 | 1459973 |1381986 |1381633 | 1371526
Vykonova spotteba (. 04 + 05 + 06) 03 1142902 |1232290 |1106695 |1039066 | 1021027
Naklady vynaloZené na prodané zbozi 04 36332 105 542 23 497 37551 35076
Spotfeba materialu a energie 05 861 756 875 885 847 925 762 289 742 254
Sluzby 06 244 814 250 863 235273 239 226 243 697
Zména stavu zdsob vlastni ¢innosti (+/-) 07 3694 -14 237 -6 331 10073 -22570
Aktivace (-) 08

Osobni naklady (f. 10 + 11) 09 150 964 165 942 184 832 214 647 244 875
Mzdové naklady 10 109 863 120582 134 539 156 620 179 500
Naklady na socidlni zabezpeceni, zdravotni

pojisténi a ostatni naklady (f. 12 + 13) H 41101 45 360 50293 58 027 65 375
Naklady na socialni zabezpeceni a zdravotni

pojisténi . 37451 41547 46 347 53878 61076
Ostatni naklady 13 3650 3813 3946 4149 4299
Upravy hodnot v provozni oblasti (. 15 + 18 + 19) | 14 77 151 80122 83 085 85525 74 057
Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a

hmotného majetku (. 16 + 17) o 71784 76 230 81671 80 446 74 148
Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a

hmotného majetku — trvalé e 71784 76 230 81671 80 446 74 148
Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a

hmotného majetku — docasné Y

Upravy hodnot zésob 18 5237 2537 -343 7391 -3675
Upravy hodnot pohledavek 19 130 1355 1757 -2312 3584
Ostatni provozni vynosy (f. 21 + 22 + 23) 20 74775 59 564 41 464 44 439 184 596
Trzby z prodaného dlouhodobého majetku 21 20354 2 097 4164 23048
Trzby z prodaného materialu 22 17 355 16 575 14 749 19 081 17 435
Jiné provozni vynosy 23 37 066 40 892 26 715 21194 144 113
Ostatni provozni naklady (F. 25 az 29) 24 34 449 20 091 18 956 27 590 165 482
Zustatkova cena prodaného dlouhodobého

majetku 2 13 644 2 004 1278 12 160
Zustatkova cena prodaného materidlu 26 17 075 16 213 14 380 20478 17 255
Dané a poplatky 27 1544 649 448 417 806
Rezervy v provozni oblasti a komplexni naklady

pristich obdobi 28 -1298 -1281 -605 3502 4635
Jiné provozni naklady 29 3484 2506 4733 1915 130 626
Provozni vysledek hospodareni (+/-)

(F.01+02-03-07-08-09-14 +20-24) % 100 703 35329 36 213 49171 73 251
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Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku —

31
podily (F. 32 + 33)
Vynosy z podill — ovlddana nebo ovladajici osoba | 32
Ostatni vynosy z podilG 33
Naklady vynaloZené na prodané podily 34
Vynosy z ostatniho dlouhodobého finan¢niho
majetku (f. 36 + 37) %
Vynosy z ostatniho dlouhodobého finan¢niho
majetku — ovladana nebo ovladajici osoba %
Ostatni vynosy z ostatniho dlouhodobého
finan¢éniho majetku ¥
Naklady souvisejici s ostatnim dlouhodobym
finanénim majetkem %
Vynosové Uroky a podobné vynosy (F. 40 + 41) 39 339 803 899 1001
Vynosové Uroky a podobné vynosy — ovladana
nebo ovladajici osoba 0
Ostatni vynosové uroky a podobné vynosy 41 339 803 899 1001
Upravy hodnot a rezervy ve finanéni oblasti 42
Nakladové troky a podobné naklady (F. 44 + 45) 43 1053 920 1987 657 507
Nakladové uroky a podobné naklady — ovladana
nebo ovladajici osoba “
Ostatni ndkladové uroky a podobné naklady 45 1053 920 1987 657 507
Ostatni finanéni vynosy 46 20 464 26 890 27775 26 687 41 146
Ostatni finan¢ni naklady 47 18 830 25738 18 452 25200 32030
Finan¢ni vysledek hospodareni (+/-)
(f.31-34+35-38+39-42-43+46-47) *® 581 571 8139 1729 9610
Vysledek hospodareni pfed zdanénim (+/-).
(F. 30 + 48) * 101 284 35900 44 352 50 900 82 861
Dan z pfijma (F. 51 + 52) 50 -3442 -3618 8763 11 630 14 469
Darn z pfijmu splatna 51 177 14 853 17 572 19 404
Dafi z pFijmi odloZend (+/-) 52 3442 3795 6090 -5942 -4935
Vysledek hospodareni po zdanéni (+/-) (f. 49-50) |53 104 726 39518 35589 39270 68 392
Pfevod podilu na vysledku hospodareni
spole¢nikim (+/-) >
Vysledek hospodareni za Géetni obdobi (+/-)
(F. 53 - 54) > 104 726 39518 35589 39270 68 392
Cisty obrat za Gcetni obdobi = I. + II. + Il + IV. + V
+ VI. + VI > 1530327 | 1546766 |1452028 |1453658 | 1598269

Zdroj: Vlastni zpracovani dle ucetnich zavérek spolec¢nosti
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Priloha 3 - Pomérové ukazatele v odvétvi za obdobi 2016-2020

Ukazatele aktivity 2016 2017 2018 2019 2020
Obrat aktiv — v odvétvi 1,33 1,36 1,36 1,36 /
Obrat zdsob — v odvétvi 9,23 9,01 8,5 8,38 /
Obrat pohledavek — v odvétvi 5,31 5,51 5,52 5,64 /
Doba inkasa pohledédvek — v odvétvi 68,78 66,27 66,15 64,76 /
Doba splaceni zavazki — v odvétvi 78,16 76,77 81,13 87,90 /
Ukazatele likvidity 2016 2017 2018 2019 2020
B&2n4 likvidita — odvétvi 1,83 1,85 1,66 1,55 /
Pohotové likvidita — odvétvi 1,32 1,32 1,14 1,05 /
Okam?zit4 likvidita — odvétvi 0,44 0,46 0,34 0,32 /
Ukazatele rentability 2016 2017 2018 2019 2020
ROE — v odvétvi 14,19 % 14,75 % 12,45 % 12,00 % /
ROA — v odvétvi 7,57 % 7,71% 6,30 % 6,00 % /
ROCE — v odvétvi 15,72 % 15,66 % 13,29 % 13,02 % /
ROS — v odvétvi 5,68 % 5,66 % 4,61% 4,41 % /
Ukazatele zadluZenosti 2016 2017 2018 2019 2020
Ukazatel celkové zadluZzenosti 4591 % 46,92 % 48,49 % 49,07 % /
Mira zadluZenosti vlastniho kapitélu 24,80 % 27,06 % 27,15% 23,91 % /
Zdroj: Vlastni zpracovani dle Financnich analyz podnikové sféry za roky 2016-2019 od MPO
Priloha 4 - Data pro vypocet pomérovych ukazatel(i v odveétvi
2016 2017 2018 2019 2020
EAT 169 990 140 183 566 210 156 625 543 151 044 398 /
VK 1198 217 067 1244 508 569 1257 693 847 1258 704 682 /
Celkové aktiva 2 245 600 062 2380218 632 2486 118 630 2517 727 839 /
EBIT 235 108 056 247 608 325 212 599 520 203 076 525 /
Dlouhodobé zavazky 297 099 771 336 755 400 341 411 941 301 000 379 /
Trzby 2994 561 333 3244 489 874 3 398 344 656 3426 205 880 /
Cizi kapital 1 030 893 385 1116 807 128 1205 539 821 1235331 323 /
Pohledavky 564 296 520 589 086 390 615924 129 607 850 883 /
Kratkodobé zavazky 641 256 891 682 377 477 755 366 908 825119 681 /
Zasoby 324 516 972 360 090 309 399 598 427 408 739 029 /

Zdroj: Vlastni zpracovani dle Financnich analyz podnikové sféry za roky 2016-2019 od MPO
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Priloha 5 - Viyvoj poctu zaméstnanci spolecnosti THIMM Obaly, k.s., za obdobi 2016-2020

2016 2017 2018 2019 2020
Pocet zaméstnancu 261 262 265 290 335
Ve vyrobé 189 192 190 201 230
V administrativé 70 68 72 86 102
Ve vedeni 2 2 3 3 3

Zdroj: Vlastni zpracovani dle Financnich analyz podnikové sféry za roky 2016-2019 od MPO

Priloha 6 - Porovndni pomérovych ukazateli se spolecnosti Model Obaly, a.s.

2016 2017 2018 2019 2020

MODEL MODEL MODEL MODEL MODEL
BéZna likvidita 2,98 3,13 2,22 2,62 2,89 3,22 3,29 3,22 2,15 4,34
Pohotova likvidita 2,19 2,24 1,46 2,24 1,82 2,16 2,30 2,35 1,48 3,17
Okamyzita likvidita 0,68 0,30 0,10 0,11 0,21 0,17 0,39 0,55 0,36 0,90
ROE 11,52% | 809% | 464% | 468% | 411% | 449% | 434% 11,39% | 702% | 1503%
ROA 895% | 680% | 350% | 383% | 324% | 357% | 360% 9,59 % 540% | 13,08%
ROCE 10,23% | 975% | 400% | 559% | 508% | 519% | 548% 1237% | 830% | 1563%
ROS 730% | 666% | 2,71% | 374% | 2,58% | 3,40% | 2,84% 9,53 % 499% | 13,36%
Obrat celkovych aktiv 1,23 1,02 1,29 1,03 1,26 1,05 1,27 1,01 1,08 0,98
Obrat zasob 11,33 9,38 9,63 8,68 7,95 8,23 10,77 9,44 8,49 8,62
Doba obratu zasob 32,23 38,92 37,92 42,03 45,94 44,33 33,89 38,65 42,97 42,35
Obrat pohledavek 5,95 4,26 5,33 4,36 5,27 4,35 5,62 4,54 5,12 4,44
Doba obratu pohledavek 61,40 85,76 68,42 83,73 69,20 83,87 64,99 80,45 71,23 82,28
Doba obratu zavazkd 40,73 44,20 50,20 50,00 42,99 41,96 33,99 44,65 63,93 36,15
Obratovy cyklus penéz 52,89 80,48 56,14 75,75 72,14 86,24 64,88 74,45 50,27 88,47
Ukazatel celkové zadluZzenosti 22,30% | 3,23% | 2457% | 18,08% | 21,05% | 2062% | 1697% | 1577% | 23,04% | 13,00%
Mira zadluZenosti VK 10,02% | 385% | 799% | 490% | 527% | 1076 % | 3.89% 4,09 % 3,11% 3,79%
Urokové kryti 97,19 149,70 40,02 762,78 23,32 37,86 78,47 135,57 164,43 292,71
Pfidand hodnota 295880 | 994778 | 213446 | 851551 | 268960 | 840114 | 352640 | 1348573 | 327929 | 1416458
Osobni naklady k pridané hodnoté 0,510 0,598 0,777 0,759 0,687 0,843 0,609 0,546 0,747 0,568
Produktivita prace z pfidané hodnoty | 1133,64 | 742,37 | 814,68 | 609,99 | 1014,94 | 612,77 | 121600 | 996,73 978,89 1036,18
Priimérnd mzda na pracovnika 578,41 | 443,92 | 633,37 | 462,95 | 697,48 | 516,33 | 740,16 544,47 730,97 588,84

Zdroj: Vlastni zpracovani dle ucetnich zavérek spolec¢nosti
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Evidence vypujcek

Prohlasent:

Davam svoleni k plijcovani této bakalarské prace. UZivatel potvrzuje svym podpisem, Ze bude tuto

praci radné citovat v seznamu pouzité literatury.

Jméno a pfijmeni: Martin
V Praze dne: 20. 04. 2022

Cernohlavek

Podpis:

Jméno

Oddéleni/ Pracovisté

Datum

Podpis
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