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Abstrakt

Cilem diplomové prace je zhodnoceni vykonnosti vybraného podniku prostfednictvim finanéni
analyzy. Na splnéni tohoto cile byla vybrana spole¢nost VPK Suchy s.r.o., ktera se zaméruje na sta-
vebni prace. Diplomova prace je rozdélena na dvé Casti, a to teoretickou ¢ast a praktickou. Pfino-
sem této prace je aplikovani jednotlivych metod, které jsou popsany v teoretické ¢asti, na analy-
zovanou spolecnost, kterd je popsana v praktické ¢asti. Dale se tato prace zaméruje na porovnani
spolecnosti VPK Suchy s.r.o. se spole¢nosti Casta a.s., ndsledné zhodnoceni financni situace a na-
vrzeni jednotlivych doporuceni.

Klicova slova

Vykonnost podniku, financni analyza, horizontalni analyza, vertikdlni analyza, bilan¢ni pravidla,
ukazatele rentability, ukazatele likvidity, ukazatele aktivity, ukazatele zadluzenosti, bankrotni mo-
dely, bonitni modely a ekonomicka pfidana hodnota.

Abstract

The purpose of this diploma thesis is to evaluate the performance of the selected company
through financial analysis. The company VPK Suchy s.r.o., which focuses on construction work,
was selected to fulfil this purpose. This diploma thesis is divided into two parts, theoretical and
practical. The contribution of this thesis is the application of the individual methods described in
the theoretical part in relation to the analysed company. Furthermore, this thesis focuses on the
comparison of VPK Suchy s.r.o. with Casta a.s., the subsequent evaluation of the financial situa-
tion and the proposal of individual recommendations.

Key words

Company performance measurement, financial analysis, horizontal analysis, vertical analysis, bal-
ance sheet, profitability ratios, liquidity ratios, activity ratios, indebtedness ratios, bankruptcy
models, credibility models and economic value added.
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Uvod

Tématem diplomové prace je hodnoceni vykonnosti podniku. Toto téma je zamérené na spolec-
nost VPK Suchy s.r.o. Hodnoceni vykonnosti podniku jsem si zvolila, jelikoz mi pfijde v dnesni dobé
aktualni a zajimavé. Jedna se o téma, se kterym se kazda spoleé¢nost potyka. Také jsem si chtéla
rozsifit své znalosti v tomto oboru a aplikovat je na zvolenou spoleénost.

Hodnoceni vykonnosti podniku je v poslednich letech velice aktualni, jelikoz je to téma, které se
stale vyviji a zaroven tato oblast musi byt neustdle sledovana a vyhodnocovdna. V dnesni dobé je
v kazdém odvétvi velika konkurence a spolec¢nost musi byt schopna zjistit a vyuZzit svoji konku-
rencni vyhodu, zajistit si dobré postaveni na trhu apod. Coz znamen3, Ze by spole¢nost méla pra-
videlné&ji provadét hodnoceni vykonnosti svého podniku pomoci finanéni analyzy, ktera zjisti fi-
nancni situaci v analyzovaném podniku a zaroven odhali jeji slabé a silné stranky. Vysledné infor-
mace z finan¢ni analyzy pomahaji vlastniklim analyzované spolecnosti, tak i potencionalnim inves-
torlim, ktefi se snazi nékde zhodnotit své finanéni prostredky.

Diplomova préce je rozdélena do dvou ¢asti. Prvni ¢ast je ¢ast teoreticka, ve které jsou vysvétleny
metody a ndstroje, které se vyuzivaji v hodnoceni vykonnosti podniku. Dozvime se, jak spolecnost
méri a vyhodnocuje vykonnost a jaci uzZivatelé jsou soucasti tohoto tématu. Dale je zde popsana a
vysvétlena finanéni analyza a jednotlivé Ucetni vykazy, se kterymi finanéni analyza pracuje. Nako-
nec jsou v této ¢asti diplomové prace popsany a vysvétleny jednotlivé ukazatele, které pomahaji
uzivatellm ziskat prehled o finanéni situaci analyzovaného podniku. V praktické ¢asti jsou jednot-
livy ukazatelé aplikovany na vybranou spole¢nost a také zde byly uZity informace z teoretické ¢as-
ti. V zavéru této diplomové prace je spolecnost zhodnocena a nasledné jsou zde navrieny dopo-
ruceni o financnim zdravi spolecnost.

Cilem diplomové prace je provedeni finanéni analyzy na spole¢nosti VPK Suchy s.r.o. a nasledné
porovnani se spolecnosti Casta a.s. Tyto spolecnosti nalezneme ve stejném oboru, které maji po-
dobné vlastnickou strukturu. Finanéni analyza a benchmarking budou provedeny za sledované
obdobi od roku 2016 do roku 2020. VSechny potfebné informace jsou Cerpdny z vyroCnich zprav
jednotlivych spolecnosti, které jsou pfistupné Siroké verejnosti a jsou dostupné na internetové
strance obchodniho rejstfiku.
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1 Vykonnost podniku a jejli méreni

V Uvodni kapitole jsou popsany zakladni pojmy, které se zaméruji na hodnoceni vykonnosti podni-
ku. Také jsou zde popsany zpUlsoby a jednotlivé pfistupy, kterymi lze tuto vykonnost mérit a hod-
notit.

Diplomova prace je rozdélena do dvou casti, kterymi je teoretickd a prakticka ¢ast. V teoretické
¢asti budou vysvétleny pojmy, které se pouzivaji v hodnoceni vykonnosti podniku, bude zde vy-
svétlena finanéni analyza a jeji vyuziti. VSechny informace, které budou vysvétleny v teoretické
Casti se aplikuji v praktické casti na danych spole¢nostech.

1.1 Definice vykonnosti

Vykonnost predstavuje pojem, se kterym se setkdvame v kazdodennim Zivoté bez ohledu na ob-
last plsobnosti, anebo oboru. Na svété existuje nespocet definic, které tuto tématiku popisuji.
Wagner (2009, str. 17) uvadi, Ze ,vykonnost znamend charakteristiku, kterd popisuje zptsob, re-
spektive priubéh, jakym zkoumany subjekt vykondvd urcitou cinnost, na zdkladé podobnosti
s referencnim zplisobem porovndni zkoumaného a referencniho jevu z hlediska stanovené kriteri-
dlni skaly.”

Vykonnost podniku je v dnesni literatufe znacné pouzivanym pojmem a nelze vyloZené nalézt jed-
notnou definici. Vykonnost podniku mlze kazdy zainteresovany subjekt vnimat jinak. Stat usiluje
o fadné placeni dani, banky usiluji o schopnost podniku dostat svym zdvazk{m, vlastnici o navrat-
nost prostredkd, které vloZili do podnikani a zdkaznici o uspokojeni svych potreb, pozadavkd na
vyrobek, anebo na urcitou sluzbu.

Jak zminuje Pavelkovd a Knapkova (2005, str. 13-15), béhem nékolika desitek let byla vyvinuta
rozsahla skala kritérii, ktera vyjadfuji vykonnost podniku, a ktera také prosla hojnym vyvojem od
méreni ziskovych marzi az k modernim méfitkim na tvorbu hodnoty pro vlastniky. Dale také po-
daného podniku. Pokud nebudou uspokojeni vlastnici, jelikoZ vloZili vlastni kapital do spolecnosti,
zanika tim moZnost prinaset prospéch ostatnim subjektiim (stakeholderiim), jelikoz vlastnici pre-
sunou svUj kapital jinam.

1.2 Méreni a metody hodnoceni vykonnosti

V soucasné dobé je pro podnik nezbytné, aby byl schopen vyhodnotit své vysledky. Je také dulezi-
té, aby poufil sprdvné metody k vyhodnoceni vykonnosti. Vysledky ziskané mérenim je dale nutné



zanalyzovat a nasledné provést potfebné Upravy. Podnik méfenim zjistuje, zda jednotlivé kroky
byly Gc¢inné. Zvoleni spravnych metod pro méreni a pro hodnoceni vykonnosti vyrazné ovliviiuje
Uspéch a financni zdravi podniku. Vykonnost Ize méfit z pohledu kratkodobého, tak i z pohledu
dlouhodobého.

V dnesni dobé existuje mnoho metod, které hodnoti vykonnost podniku a je prakticky nemozné
najit jedinou a nejlepsi metodu. V odborné literature se vyskytuji dvé skupiny ukazatell, které
hodnoti vykonnost, tj. tradi¢ni ukazatele hodnoceni vykonnosti a moderni.

1.2.1 Tradiéni ukazatele

Tradi¢ni (klasické) ukazatele vychazi z financni analyzy a financnich méfitek k posuzovani finanéni
vykonnosti. Metody financ¢ni analyzy jsou oblibené hlavné z dlvodu jejich jednoduchosti, ale pra-
vé jejich jednoduchost nemusi vést k pravdivym informacim o finanénim zdravi daného podniku.
Tradi¢ni ptistupy vychazi zejména z maximalizace zisku, ze zakladniho cile podnikdni. Zisk neni
pouze jedind veli¢ina, kterou by mél podnik zkoumat, ale existuji dalsi kvalitativni charakteristiky,
které nejsou obsaZeny v Ucetnich vykazech, jak zdlrazruje Kubi¢kova a Jindfichovska (2015, str.
5). Nedostatkem téchto metod spociva v tom, Ze vétSina ukazatell je zavisla na uUcetnich vyka-
zech, které neberou do uvahy riziko, inflaci, dale se také nezabyvaji ¢asovou hodnotou penéz,
anebo neporovnavaji vysledek hospodareni s nadklady obétované ptilezitosti, jak zmifuje Pavelko-
va a Knapkova (2005, str. 23).

Financni analyzu a jeji ukazatele si rozebereme v dalsich kapitolach.

1.2.2 Moderni ukazatele

Tyto ukazatele vznikaji na zakladé kritiky tradicnich pristup( a snazi se o odstranéni jejich slabych
stranek a nedokonalosti. Zaméruji se na hodnoceni finan¢ni vykonnosti z pohledu trzni hodnoty a
jejiho rastu. Marikova a Mafrik (2001, str. 48) vysvétluji, Zze moderni ukazatele by mély splfiovat

.....

zahrnuti rizika apod.

Jak pise RUckova (2015, str. 49), tak nejvyraznéjsi odliSnosti, oproti tradi¢nich ukazateld, je zahr-
nuti kalkulace rizika a také rozsah vazaného kapitdlu (penize vloZzené do investi¢niho fondu).
Z téchto dlivodu je vhodné zahrnout také moderni metody do vyhodnocovani podnikd, jelikoz
tyto metody |épe naplni zakladni podnikatelsky cil, tj. zvySeni trzni hodnoty podniku.

Je obecné znamo, Ze mezi moderni ukazatele vykonnosti podniku patfi napf. ukazatel EVA (eko-
nomicka pridana hodnota), ukazatel MVA (trzni pfidana hodnota), DCF (diskontované cash flow),
balanced scorecard a benchmarking.



1.3 Uzivatelé hodnoceni vykonnosti podniku

Je duleZité si poloZit otazku pro koho vykonnost méfime, neboli kdo jsou uZivatelé informaci o
vykonnosti. JelikoZ Gcel méreni ovliviiuje vybér metody méreni, je dlleZité znat pro volbu jednot-
livych ukazateld. Dle Wagnera (2009, str. 53) se jedna o vSechny subjekty, které maji potfebu se
néco dozvédét o pribéhu a také o vysledcich zkoumané cinnosti. UZivatelé nasledné ziskané zna-
losti vyuZiji pro své chovani a jednani. Dale Wagner (2009, str. 53) rozlisuje uzivatele na interni a
externi ,podle toho, zda jsou vykonavateli i spolu vykonavateli ¢innosti, jejiz vykonnost je pred-
métem méreni, nebo zda se jednd o subjekty, které se nachdzeji vné této Cinnosti, tj. v okoli subjek-
tu uskutecriujiciho zkoumanou c¢innost.

1.3.1 Externi uzivatelé

Externi uZivatelé posuzuji finan¢ni divéryhodnost (kredibilitu) daného podniku. Tuto finanéni da-
véryhodnost posuzuji dle zvefejnénych Gcéetnich vykaz(. Mezi externi uzivatelé miZeme fadit na-
priklad akcionare, banky, konkurenci a jiné financni spole¢nosti.

Akciondfi jsou subjekty, které vlozily do urcité spolecnosti vlastni kapital s cilem, aby se jim jejich
kapital co nejvice zhodnotil, zarocil, a to v podobé dividend (kapitalovy vynos). Také je zajima, jak
spoleénost s jejich kapitalem naloZi/naklada a zda jsou jejich o¢ekavani redlna.

Potenciondlini investofi se zaméfuji a zajimaji se o finanéni zdravi daného podniku. Dle Kovanicové
a Kovanice (1995, str. 11) ,investori zvaZuji moZnost umistit svoje volné penézni prostredky do da-
ného podniku a potrebuji si ovérit, zda je takové rozhodnuti spravné.”

1.3.2 Interni uzivatelé

Mezi zakladni skupinu internich uZivatell patfi subjekty, které vykonavaji spravu a fidi danou or-
ganizaci, respektive vykonavaji ¢innosti, které tato organizace provadi, jak zmifiuje Wagner (2009,
str. 56). Mezi interni uZivatele fadime napfiklad odbory a zaméstnance. Také do této skupiny patfi
manazefi, ktefi pracuji s informacemi, jez jsou z vysledku finanéniho Ucetnictvi a na kterych se za-
klada i financ¢ni analyza. Tu si rozebereme v pozdéjsich kapitolach.



2 Financ¢ni analyza

Finan¢ni analyza slouzi ke komplexnimu zhodnoceni finanéni situace podniku. Analyzou se rozumi
soustava, ktera se sklada z algoritmU a modell. Tyto metody provadi analyzy finanénich resp. ne-
financ¢nich adaji a ukazatel(. Finan¢ni analyza napomaha odhalit slabé a silné stranky vybrané
spole¢nosti. Jak zd@raziiuje Knapkova, Pavelkova a Steker (2013, str. 17), tak finanéni analyza také
zjistuje, zda je podnik dostatecné ziskovy, zda efektivné vyuZiva svych aktiv, zda je schopen véas
splacet své zavazky apod. Tato znalost umozZniuje manaZzerdm spravné se rozhodovat napriklad pfi
ziskani financnich zdrojq, pfi rozdéleni zisku, poskytnuti obchodnich uveérg.

Financni analyza je nedilnou soucasti financ¢niho fizeni, jelikoZ plsobi jako zpétna informace, ktera
nam fika, co podnik v jednotlivych letech dosahnul, ceho chtél predejit, jakych vysledk( docilil,
kterych situaci se vyvaroval apod. Jak vysvétluji Kndpkova, Pavelkovd a Steker (2013, str. 17),
viechny situace, které probéhly v minulosti nelze nijak ovlivnit, ale vysledky z finanéni analyzy
mohou poskytnout cenné informace do budoucna. Jednotlivé vysledky, kterych lze dosdahnout
finan¢ni analyzou, slouZzi nejen pro vlastniky spolecnosti, ale pro viechny uzivatele, ktefi jsou fi-
nan¢né spjati s danou organizaci.

Ve své publikaci zminuje Sedlacek (2007, str. 3), Zze pokud chceme, aby byla nase spolec¢nost
Uspésnd, musime a potrebujeme rozvijet své schopnosti, podavat nové vykony, ucit se novym vé-
cem a hlavné se naucit proddvat tam, kde spousta konkurentd neuspéla. Také bychom méli znat
priciny, které mlzou ovlivnit nasi organizaci, a které vedou k prosperité dané spolecnosti.

2.1 Zdroje financ¢ni analyzy

Ke zpracovani financni analyzy jsou zapotrebi vstupni data, tj. ucetni vykazy. Rackova (2019, str.
58) zminuje ve své prdci, Ze Uspésnost financni analyzy zavisi na uZitych informaci, které musi byt
nejen kvalitni, ale zaroven komplexni. Dlvod pro toto tvrzeni je véasné podchyceni vSech dat, kte-
ra by vedla ke zkresleni vysledkd finanéniho zdravi spolecnosti.

To znameng3, Ze je pro podnik velice dlleZité, aby spravné zvolil vstupni data a podklady pro pro-
vedeni finan¢ni analyzy. Z toho dlvodu, Ze i ta nejlépe zpracovana financ¢ni analyza, ktera je zalo-
Zena na Spatnych vstupnich datech, nema Zadnou hodnotu, a Ze rozhodnuti, kterd byla uciné-
na/budou uc¢inéna mohou spoleénosti uskodit. Peskova s Jindfichovskou (2012, str.26) dodaly, Ze
vstupni data predstavuji takzvanou zékladnu pro realizaci krokd financni analyzy.

Hlavnim zdrojem pro financni analyzu je ucetni zavérka, kterd obsahuje rozvahu, vykaz zisku a
ztraty a cash-flow.

110



2.1.1 Rozvaha

Rozvaha je zakladnim ucetnim vykazem kaZdé organizace, ktery zobrazuje financni situaci.
V rozvaze vidime, jaky majetek spolecnost vlastni a z jakych zdroji je dany majetek financovan.
Rozvaha se dale déli na dvé ¢asti. V levé Casti jsou ukazana aktiva, ktera spole¢nost vlastni. Zatim-
co na pravé strané jsou zobrazena pasiva. Ta nam ftikaji, z jakych zdroji spole¢nost financuje sva
aktiva (svlj majetek). Jak také zminuje Sedlacek (2010, str. 33), aktiva se musi rovnat pasivim.
Rozvaha se sestavuje k urcitému datu (zpravidla se sestavuje k poslednimu dni daného roku, po-
kud spolecnost nesestavuje mimoradnou rozvahu, anebo nepracuje s rokem hospodarskym).

Tabulka ¢. 1: Struktura rozvahy

Rozvaha
Aktiva Pasiva
Pohledavky za upsany ZK Vlastni kapitadl
Dlouhodoby majetek Zdkladni kapitdl

Dlouhodoby nehmotny majetek | Kapitdlové fondy

Dlouhodoby hmotny majetek Rezervni fondy, ...

Dlouhodoby finanéni majetek Vysledek hospodareni minulych let

Obézna aktiva Vysledek hospodareni béZného ucetniho obdobi
Zdsoby Cizi zdroje
Dlouhodobé pohleddvky Rezervy
Krdtkodobé pohleddvky Dlouhodobé zdvazky
Krdtkodoby financni majetek Kratkodobé zdvazky
PenézZni prostredky Bankovni uvéry a vypomoci
Casové rozliseni Casové rozliseni

Zdroj: Vlastni zpracovdni dle Kndpkové, Pavelkové a Stekera (2013, str. 23)

Pohledavky za upsany zdkladni kapital zachycuji stav nesplacenych akcii, anebo podild zakladni-
ho kapitalu. Jak zmifuji Kndpkovd, Pavelkovd a Steker (2013, str. 25), jsou to pohledavky za spo-
le¢niky, akcionafe a ¢leny druZstva. Tato poloZka dost ¢asto byvd v rozvaze nulova.

Casové rozliseni predstavuje zlistatky uctl €asového rozlideni, tj. nakladd pristich obdobi a pFijm0
pristich obdobi. Kndpkova, Pavelkova a Steker (2013, str. 29) pisi, ze piiklad nakladd pristich ob-
dobi mlze byt predem zaplacené najemné a priklad k pfijmdm pfistiho obdobi mize byt provede-
na a dosud nevyuctovana prace.

Kapitdlové fondy obsahuji externi kapital, kterd organizace ziskala externé (z venci). Nejednd se o
cizi kapital, jak popisuji Kndpkovd, Pavelkova a Steker (2013, str. 33). Do kapitalovych fondd patfi
napf. emisni azio (rozdil mezi emisnim kurzem a jmenovitou hodnotou akcie) a dary ¢i vklady spo-
le¢nikd, které nezvysuji zakladni kapital.
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2.1.2 Vykaz zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztraty zjistuje vysledek hospodareni dané spoleénosti za bézné Ucetni obdobi (muize
byt i kratsi). Zachycuje vynosy podniku, tj. trzby z prodeje vlastnich vyrobkl a sluzeb, trzby za pro-
dej zbozi, provozni vynosy, finan¢ni vynosy a mimorddné vynosy. Také sleduje naklady, které byly
vynaloZeny na ziskani vynosU v organizaci. Naklady a vynosy, které nalezneme ve vykazu zisku a
ztraty, predstavuji penézni ¢astky, které nemusi byt zaplacené ani vyinkasované, jak zminfiuje Kna-
pkovd, Pavelkovd a Steker (2013, str. 37). Sedlaéek (2010, str. 45) ¥ika, ze vykaz zisku a ztraty plni
jesté jednu duleZitou roli a to, Ze slouZi jako podklad pro hodnoceni ziskovosti podniku. CoZ zna-
men3, Ze diky tomuto vykazu dokazeme sledovat vyvoj ziskovosti podniku, jestli je rentabilni (vy-
nosovy) a také to, jestli se ndm navraci vlozeny kapital do podnikani.

Vykaz zisku a ztraty mliZze byt sestaven v druhovém nebo ucelovém ¢lenéni. Knapkova, Pavelkova
a Steker (2013, str. 37) ve své literatufe popisuji rozdil mezi druhovym a téelovym &lenéni. Druho-
vé ¢lenéni sleduje naklady, resp. jaké druhy nakladd byly vynaloZeny na ziskani vynosua (spotreba
materialu, mzdové naklady, energie apod.). Zatimco Ucelové ¢lenéni sleduje naklady z pohledu, za
jakym ucelem byly tyto naklady vynaloZené (na vyrobu, odbyt, spravu apod.).

Tabulka ¢. 2: Vykaz zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztraty

Triby z prodeje vlastnich vyrobkii a sluZeb

Trzby za prodej zbozZi

- | Ndklady vynaloZené na prodej zboZi

= | Obchodni marze

+ | TrZby za prodej vlastnich vyrobki a sluZeb

+/- | Zména stavu vnitropodnikovych zdsob viastni vyroby

+ | Aktivace

- | Wkonovd spotreba (materidlu, energie, sluzby)

= | Pridand hodnota

- | Osobni ndklady, dané a poplatky, odpisy a jiné provozni ndklady

+ | Jiné provozni vynosy

= | Provozni vysledek hospodareni

+ | Finanéni vynosy

- | Financni ndklady

+ | Financni vysledek hospodareni

- | Dan z prijmu za béZnou cinnost

= | Vysledek hospodareni za béZnou cinnost

+ | Mimorddné vynosy

- | Mimorddné ndklady

- | Dan z pfijmu z mimoradné cinnosti

= | Mimorddny vysledek hospodareni
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+ | Vysledek hospodareni za tcetni obdobi

Vysledek hospodareni pred zdanénim

Zdroj: Vlastni zpracovadni dle Sedlacka (2010, str. 44)

Jednotlivé stupné vysledku hospodareni, které mizeme nalézt ve vykazu zisku a ztraty nelze upiné
srovnat s anglosaskou klasifikaci zisku, kterou nalezneme v tabulce ¢. 3. Dvodem je, Ze anglosas-
ké pojeti nelze ztotoznit s ¢eskymi vykazy, jelikoZ existuje spousta odliSnosti mezi ¢eskym Ucetnic-
tvim a jinym, napf. kvali legislativé, nazvoslovi.

Tabulka ¢. 3: Kategorie zisku

Zisk
= Zisk pred uroky, odpisy a zdanénim (EBITDA)

- Odpisy

= Zisk pred zdanénim a uroky (EBIT)

- Ndkladové uroky
= Zisk pred zdanénim (EBT)

- Dan z pfijmu za béZnou cinnost

= Vysledek hospodareni za ucetni obdobi (EAT)

Zdroj: Vlastni zpracovani dle Kislingerové (2010, str. 54)

2.1.3 Cash Flow

Jak jiz bylo vySe zminéno, tak i cash flow patfi do Ucetni uzdvérky s rozvahou a vykazem zisku a
ztraty. Zatimco se rozvaha sestavuje k uréitému dni, vykaz zisku a ztraty zaznamenava vynosy a
naklady v dobé jejich vzniku, bez ohledu na to, jestli jsme za dané naklady zaplatili, anebo jsme
dostali za prodeje zboZi zaplaceno. Z téchto dlivodi nastava jak obsahovy, tak i asovy nesoulad
mezi naklady a vydaji, vynosy a pfijmy, ziskem a stavem penéznich prostfedkd, jak zdGrazruji
Knapkova, Pavelkova a Steker (2013, str. 47). Tento nesoulad pravé fedi cash flow. Cash flow je
také dulezitym prvkem financ¢ni analyzy podniku.

Tabulka ¢. 4: Rozdily mezi jednotlivymi vykazy

Rozvaha Vykaz zisku a ztraty Cash flow
Majetek = Kapitdl Vynosy — Ndklady = Zisk Prijmy — Vydaje = Cash flow

Zdroj: Vlastni zpracovdni dle Kndpkové, Pavelkové a Stekera (2013, str. 47)

Cash flow vysvétluje ubytky a prirlstky penéznich tokl a také objasnuje dlvody, proc k témto
zménam doslo podle zvolenych kritérii. Pro malé a stfedni podniky je dlleZitéjsi vyssi stav penéz-
nich prostfedkd pred ziskovosti. Z prostého dlivodu, kdyZ spolecnost nedosahne v uréitém obdobi
kladného zisku, tak to sice pro néj neni dobra zprava, ale nemusi to podnik hned ohrozit. Na dru-
hou stranu, kdyby organizaci dosly penize, které nutné potfebuje na kazdodenni fungovani, tak
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tahle situace mlze mit podstatny dopad na jeji fungovani a na celkovou existenci, jak vysvétluji
Knapkova, Pavelkovad, Steker (2013, str. 48).

Cash flow mlzZeme sestavit pfimou a nepfimou metodou. Pfima metoda se pocitd pomoci prijmu
a vydajl za urcité obdobi. Zobrazuje se jako prehled penéznich tokd, které jsou sestaveny na za-
kladé skutecnych plateb, tzn. za jaké ucetni pripady spolecnost dostala zaplaceno od odbératel(i Ci
za jaké ucetni pfipady spolec¢nost zaplatila dodavateldm.

Tabulka ¢. 5: Sestavené cash flow primou metodou

POCATECNI STAV PENEZNICH PROSTREDKU

+ Prijmy za urcité obdobi

- Vydaje za urcité obdobi

KONECNY STAV PENEZNICH PROSTREDKU
Zdroj: Vlastni zpracovdni dle Kndpkové, Pavelkové a Stekera (2013, str. 49)

Neprimd metoda spociva v tom, Ze vychazi z vysledku hospodareni. V nepfimé metodé se pfricitaji
prijmy, které nebyly vynosy, odecitaji se vynosy, které nebyly pfijmy, pficitaji se naklady, které
nebyly vydaje, a odecitaji se vydaje, které nebyly naklady.

Tabulka ¢. 6: Sestavené cash flow neprimou metodou

POCATECNI STAV PENEZNICH PROSTREDKU
Vysledek hospodareni béZného obdobi

+ Odpisy

+ Tvorba dlouhodobych rezerv

- SniZeni dlouhodobych rezerv

+ Zvyseni zdvazku (kratkodobych), kr. bankovnich uvért, ¢asového rozlisSeni pasiv

- SniZeni zévazk (krdatkodobych), kr. bankovnich uvéri, ¢asového rozliseni pasiv

- Zvyseni pohleddvek, casové rozliseni aktiv

+ SniZeni pohleddvek, ¢asové rozliseni aktiv

- ZvySeni zdsob

+ SniZeni zdsob
= CASH FLOW Z PROVOZNI ¢INNOSTI

- Vydaje s porizenim dlouhodobého majetku

+ Prijmy z prodeje dlouhodobého majetku
= | CASH FLOW Z INVESTICNI CINNOSTI
+/- | Dlouhodobé zdvazky, popf. krdtkodobé zdvazky

+/- | Dopady zmén vlastniho kapitdlu
= CASH FLOW Z FINANENi CINNOSTI

KONECNY STAV PENEZNICH PROSTREDKU
Zdroj: Vlastni zpracovdni dle Kndpkové, Pavelkové a Stekera (2013, str. 52)
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3 Ukazatele finan¢éni analyzy

V této kapitole se zaméfime na ukazatele financni analyzy, které hodnoti financni zdravi spolec-
nosti. Ukazatele finanéni analyzy jsou velice oblibeni pro svoji jednoduchost.

Vysledky jsou srovndny s doporucenymi hodnotami nebo s oborovym primeérem. Jak zminuje Bla-
ha (2006, str. 54), je velice dlleZité si uvédomit, Ze doporucené hodnoty jsou pouze orientacni,
jelikoz vychazi z bézné praxe finanéni analyzy. Nejsou to hodnoty, kterych by se spole¢nosti muse-
ly nutné drzet a snazit se o jejich dosazeni. Kazdy podnik je jiny, coZz znamen3, ze vysledné hodno-
ty vybranych ukazateld bychom méli peclivé hlidat a zvaZovat. Pokud nastane velika odchylka, od
doporucenych hodnot, spolecnost by méla zjistit jeji pricinu a uvédomit si, jestli je to pro spolec-
nost pozitivni ¢i negativni.

V této Casti si popiSeme absolutni ukazatele, pomérové ukazatele, rozdilové ukazatele, analyzu
soustav ukazatell a moderni ukazatele hodnoceni vykonnosti podniku.

3.1 Absolutni ukazatele

Absolutni ukazatele se prevainé vyuzivaji k analyze vyvojovych trendd (horizontalni analyza) a
k procentnimu rozboru jednotlivych dil¢ich poloZek vykaz( (vertikalni analyza), jak popisuji Knap-
kova, Pavelkova a Steker (2013, str. 67).

V této kapitole si fekneme rozdil mezi horizontalni a vertikalni analyzou a dale se zaméfime na
bilan¢ni pravidla.

3.1.1 Horizontalni a vertikalni analyza

Horizontdlni analyza se vyuZiva k analyze vyvojovych trend(. Jedna se o porovnani zmén jednotli-
vych poloZek v G&etnich vykazech, jak zmifiuji Knapkova, Pavelkova a Steker (2013, str. 67). Pesko-
va s Jindfichovskou (2012, str. 53) nam fikaji, Ze horizontalni analyza odpovida na dvé otazky, tj. o
jakou sumu se zménila zkoumana polozka v danych jednotkach (absolutni zména) a o kolik se da-
na polozka zménila v procentech. Absolutni zménu a procentni zménu si mizZeme vyjadfit nasle-
dovné:

Absolutni zména = Ukazatel, — Ukazatel;_,

(Absolutni zména x 100)

Ukazatel,_,

Procentni zména =
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Vertikalni analyza se, na rozdil od horizontdlni analyzy, opird o procentni rozbor Ucetnich vykaz(
a dale ndm vycisluje procentudlni podil poloZek na celku. V rozvaze se aktiva a pasiva zkoumaji
oddélené. V aktivech zjistujeme, jaké polozky maji jak velky podil na majetku vybraného podniku.
Zatimco u pasiv zkoumame rozloZeni kapitdlové struktury v organizaci. Ve vykazu zisku a ztraty se
dozvime, kde se nejvice vytvari ndklady a z ¢eho ma podnik trzby.

3.1.2 Bilanéni pravidla

Bilan¢ni pravidla zkoumaji majetek, ktery spoleénost vlastni, a jeho financovani. Jak zmifiuje Hef-
man (2014, str. 74), témito pravidly by se méli fidit napf. manazZefi a vlastnici organizace, a to
z dlvodu zabranéni chybnému fizeni spolecnosti a predejiti ohroZeni. Tato pravidla jsou zaloZena
na myslence, kdy obéziny majetek, ktery lze snadnéji proménit na financni prostredky, by mél byt
financovan z kratkodobych cizich zdroji. Na druhou stranu dlouhodoba aktiva, ktera se obtiznéji
preménuji na finanéni prostredky, by méla byt financovana z dlouhodobych zdroji (vlastni a cizi
kapital).

Mezi bilanéni pravidla fadime zlaté bilancni pravidlo financovani, pravidlo vyrovnani rizika, pari
pravidlo a rlstové pravidlo.

Zlaté bilancni pravidlo vyjadriuje, Ze by méla byt hodnota dlouhodobého majetku priblizné stejné
velika, jako hodnota dlouhodobého kapitalu. Zatimco kratkodoby majetek by mél byt financovany
z kratkodobych zdroja. Také zdleZi na oboru, ve kterém spolecnost podnika, jelikoZz pro kazdou
spolecnost plati odliSna doporuceni.

Pokud velikost dlouhodobého kapitdlu prevySuje dlouhodoby majetek, znamena to, Ze spolecnost
financuje sva kratkodobd aktiva dlouhodobym kapitalem. Toto financovani nazyvdme konzerva-
tivnim a je pro podnik drazsi, za to méné rizikové. Na druhou stranu, jestli spole€nost vlastni vice
dlouhodobého majetku nez ma dlouhodobych zdroj(, tak je to pro ni sice levnéjsi, ale rizikovéjsi.
Toto financovani se nazyva agresivnim financovanim.

Pravidlo vyrovndni rizika pozoruje vztahy na strané pasiv. Zkouma3, jestli spole¢nost vlastni vice
vlastniho kapitalu s porovnanim s cizim kapitalem. Jestlize spole¢nost vlastni vice cizich zdroj(, tak
muze mit vyssi sklony k riskovani a mensi motivaci ke zvySovani vykonu. DodrZzenim tohoto pravi-
dla spolecnost snizuje véfitelské riziko.

Pari pravidlo zkouma vztahy mezi dlouhodobym majetkem a vlastnimi zdroji a také sleduje efekti-
vitu vyuZziti dlouhodobych cizich zdrojl. Dlouhodobého majetku by mélo byt vice nez cizich zdroja,
a to z dlvodu efektivniho vyuziti dlouhodobych cizich zdrojd. V krajnich pripadech se mlze dlou-
hodoby majetek s vlastnimi zdroji rovnat.

Riistové pravidlo je poslednim pravidlem bilanénich pravidel a fikd nam, Ze tempo ristu investic
by nemélo prevysovat tempo rlistu trZeb. Z prostého dlvodu, spolecnost by si na nové investice
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méla nejdfive vydélat. Kdyz spolecnost Spatné, chybné investuje, tak se ji zpomali tempo investic,
protoZe se Spatné investice nepromitnou do narUstu trzeb. Toto pravidlo ma organizace pfimét ke
stabilizaci a také k napravé skod. Rlstové pravidlo se zkouma spise z dlouhodobého hlediska.

3.2 Pomérové ukazatele

Pomérové ukazatele patfi mezi zdkladni ukazatele finanéni analyzy a jsou jednou
z nejoblibenéjsich a nejrozsirenéjsich metod finanéni analyzy. Jednim z divodu je, Ze vychazi ze
zékladnich Gcetnich vykazd, tj. rozvaha, vykaz zisku a ztraty a cash flow. Dalsim dlvodem je, Ze
tyto ukazatelé umozZiuji ziskat rychly a nenakladny prehled o financnich charakteristikach vybrané
spoleénosti. Podstatou téchto ukazatell je, Ze dava do pomeéru rlizné polozky z Ucetnich vykazd,
jak se miZeme docist u Kndpkové, Pavelkové a Stekera (2013, str. 84).

Pomérové ukazatele se déli do nékolika skupin, ale v rdémci nasi prace si zminime ukazatele renta-
bility, likvidity, zadluZenosti a aktivity.

3.2.1 Ukazatele rentability

Ukazatele rentability (vynosnosti) zachycuji udaje o efektivité spolecnosti a dale hodnoti jeji zisko-
vost. Tyto ukazatele jsou nedilnou souéasti mnoha rozhodovacich procest, jelikoZ je tfeba brat
v potaz jak velkého ekonomického ptinosu se dosahlo/dosahne, pokud spole¢nost vynalozi urci-
tou cast svych penéznich prostredk(l na urcité ucely, jak zminiuje Griinwald a Holeckova (2007, str.
78). O tyto ukazatele se nejvice zajimaji potencionalni investofi a akcionati. A to z prostého divo-
du, chtéji védét, zda jim dana investice pfinasi zisk, do jaké aktivity maji své penézni prostiedky
investovat, nebo zda maji jednotlivé ¢innosti ukoncit.

Dale ukazatele rentability ukazuiji, jestli je pro spolecnost efektivnéjsi pracovat se svym kapitalem,
anebo s cizim. Aby spolecnost zjistila, zdali je lepsi uzivat cizi kapital ¢i nikoliv, musi pracovat
s financni pakou, kterou si rozebereme v kapitole ukazatele zadluZenosti.

Kategorie zisku jsme si definovali ve druhé kapitole, ale jelikoz s nimi budeme pracovat i
v nasledujicich kapitolach, uvedeme si pro Uplnost nejdllezitéjsi terminy:

EAT = (isty zisk po zdanéni

EBT (zisk pfed zdanénim) = EAT + dan z pfijmu

EBIT (zisk pred zdanénim a tUroky) = EBT + nakladové uroky
EBITDA (zisk pfed zdanénim, troky a odpisy) = EBIT + odpisy
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Rentabilita aktiv (ROA)

Jedna se o dllezZity ukazatel, ktery méri vykonnost neboli produkéni silu ve spolecnosti. Tim, Ze je
EBIT v Citateli, tak je moZné méfit tuto vykonnost bez vlivu zadluZeni a dafiového zatizeni, jak zmi-
fAuji Knapkova, Pavelkova a Steker (2013, str. 99). Je vhodny pro porovnani podnikd, které maji
rozdilné danové podminky, rizné podily dluhu nebo také pro spolecnosti, které jsou pozorované
v delSim casovém horizontu. Tento ukazatel zobrazuje vynosnost celkovych aktiv a nebere v Uva-
hu, jestli tyto aktiva spolecnost financovala z vlastnich nebo z cizich zdrojd. Pro tento ukazatel
obecné plati, Ze ¢im vy3si ROA, tim spolecnost efektivnéji hospodafi se svym majetkem. | tento
ukazatel je ovlivnén velikosti a strukturou daného podniku. Z téchto dlivod( neni tolik podstatna
vyse zkoumaného ukazatele, jako spis jeho rlstova tendence v Case.

~ EBIT
" CELKOVA AKTIVA

ROA

Rentabilita vlastniho kapitdlu (ROE)

Rentabilita vlastniho kapitalu zkouma vynosnost vlastniho kapitalu, ktery do spolecnosti vloZili
vlastnici ¢i akcionafi. Zajima je z toho dlvodu, aby zjistili zda je jejich vloZeny kapital zhodnocovan,
vyuzivan a také, zda jejich vloZzené financni prostredky prinasi dostatecny vynos, ktery odpovida
riziku dané investice. Rickova (2019, str. 63) ve své literatufe zmiruje, Ze pokud spole¢nost za-
znamena rast ROE, tak to mUZe znamenat napf. zlepSeni vysledku hospodareni, pokles Uroceni
ciziho kapitalu ¢i zmenseni podilu vlastniho kapitdlu. Pokud je hodnota, u tohoto ukazatele, dlou-
hodobé nizsi nez je vynosnost cennych papird garantovanych stdtem, je spolecnost odsouzena
k zaniku, jak piSe RGckova (2015, str. 60). Do takové spolecnosti totiz investori nebudou chtit vio-
Zit své financni prostredky.

Obecné plati, Ze tento ukazatel by mél byt vyssi nez je Urokova mira bezrizikovych cennych papir(
(statni obligace, statni cenné papiry). Rozdil mezi ROE a Urokovou mirou bezrizikovych cennych
papirQl se nazyva rizikova prémie. Rizikova prémie je pro vlastniky odménou za podstoupené riziko
pfi investovani. Zhodnoceni vlastniho kapitdlu by mélo byt natolik veliké, aby pokrylo jak rizikovou
prémii, tak obvyklou vynosovou miru. Pokud je hodnota u rizikové prémie dlouhodobé nulova ne-
bo dokonce i zapornd, tak by vlastnici méli prehodnotit situaci, tzn. pro¢ by méli podnikat
s rizikem, kdyZ mGZou své penézni prostfedky vloZit napt. do statnich cennych papir(, kde je riziko
minimalni, a dosahnou stejnych nebo lepsich vysledkl (vyssi zisky). Jak zmirnuje Knapkova, Pavel-
kova a Steker (2013, str. 100), tak vyslednou hodnotu u ROE je nutné posuzovat z dlouhodobého
hlediska a to z toho divodu, Ze pokud by se hodnota sledovala z kratkodobého horizontu, tak ma-
Ze dojit k vykyvlm naptiklad v zavadéni novych produkti na trh i investovani do novych kapacit.

_ EAT
~ VLASTNIi KAPITAL

ROE
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Rentabilita trZzeb (ROS)

Rentabilita trZeb vyjadfuje ziskovou marzi, kterd je pro hodnoceni Uspésnosti podnikani vyznam-
na. Méfi, jaké procentualni vynosnosti podnik dosahuje pfi urcité vysi trzeb, coz znamen3, jak vel-
ka je skute¢nd marze spoleénosti po zvazeni vsech nakladu, které byly vynaloZeny k dosaZeni zisku
(ndklady na zaméstnance, cizi kapital apod.).

Ziskovou mariZi lze porovnavat s oborovym primérem. Jsou-li vysledné hodnoty nizZsi nez je obo-
rovy pramér, tak to znaci, Ze jsou naklady pfilis vysoké a ceny vyrobk( nizké, jak zminuje ve své
publikaci Rickova (2015, str. 63). Optimalni hodnotu tohoto ukazatele nelze jednoznac¢né urcit,
jelikoZ existuje pfilis rozdild v odvétvi a v ramci jednotlivych spole¢nosti. Pouze Ize obecné Fici, Ze
¢im je hodnota u ROS vyssi, tim je lepsi situace v podniku z hlediska produkce.

V této diplomové praci budeme pracovat s Cistym ziskem, ktery je pokracen o trzby za prodej zbo-
Zi s trzbami za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb.

¢ EAT
"~ TRZBY

Rentabilita dlouhodobych zdrojii (ROCE)

Rentabilita dlouhodobych zdrojd (rentabilita investovaného kapitalu) nam rika, jak podnik efek-
tivné hospodafi s dlouhodobé vloZzenymi zdroji. Méfi efektivnost vloZzeného kapitalu bez ohledu
na to, odkud pochazi (cizi i vlastni kapital) a fikd nam kolik zisku pfinese nase dlouhodobé investo-
vani. Z toho divodu, Ze ROCE zohlednuje vlastni i cizi kapital, tak je bran za lepsi ukazatel nezZ je
ROE. JelikoZz ROE zohlednuje pouze vlastni kapitadl a nebere v potaz vysi dlouhodobych zavazk(
(pouze ty, které jsou zpoplatnéné povahy).

EBIT

ROCE = - - —
VLASTNI KAPITAL + DLOUHODOBE ZAVAZKY

3.2.2 Ukazatele likvidity

U ukazatele likvidity je obecné zndmo, Ze analyzuji schopnost podniku hradit své zavazky. Vyjadfu-
ji, jestli je spolecnost schopna splatit své kratkodobé zavazky a zdali ma dostatek majetku na jejich
zaplaceni. Jak zmifuji Kndpkova, Pavelkova a Steker (2013, str. 91), tak tyto ukazatele pométuji
dvé slozky mezi sebou, tj. ¢im spolec¢nost mizZe zaplatit (Citatel) s tim, co je ve spolecnosti nutno
zaplatit (jmenovatel).
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V této kapitole se setkame s pojmy, jako jsou likvidnost a solventnost. Likvidnost je schopnost ak-
tiv se preménit na penéini prostfedky rychle a bez vétsich ztrat, zatimco pojem solventnost zna-
mena véasné hrazeni zavazk(. Nedostatek likvidity pro spole¢nost neznaci nic dobrého z toho du-
vodu, Ze ma problémy s uhradou svych kratkodobych zavazk(i. Na druhou stranu pfilis vysoka li-
kvidita pro podnik také neni dobr3, jelikoz sniZuje jeho vynosnost. Financni prostfedky, které jsou
vazany v malo vynosovych aktivech, ovliviiuji negativné celkovou vynosnost vloZzenych prostredka,
jak zminuje Rackova (2015, str. 55).

vv s

Bézna likvidita

BézZn4 likvidita neboli likvidita 3. stupné nejvice zaujme véfitele, jelikoZ tato likvidita sleduje, koli-
krat pokryvaji obézna aktiva kratkodobé zavazky. Lépe feceno, kolikrat je spole¢nost schopna
uspokojit své véritele, kdyby se obézna aktiva proménila na penézni prostredky, aby pokryla své
kratkodobé zavazky. Rickova (2011, str. 50) ve své literatufe zmifiuje, Ze by se doporuéena hod-
nota méla pohybovat v rozmezi 1,5 a 2,5.

OBEZNA AKTIVA

BEZNA LIKVIDITA = _ ——
KRATKODOBE ZAVAZKY

Rychla likvidita

Rychla likvidita je také oznafovdna za likviditu 2. stupné. Rychla likvidita, nam na rozdil od béiné
likvidity Fikd, kolikrdt je podnik schopen splatit své kratkodobé zavazky bez toho, aniz by rozprodal
své zasoby. Zasoby jsou obvykle méné likvidni v porovnani s jinym obéznym aktivem a jejich pro-
dej byva z pravidla ztratovy, jak zmiriuje Synek (2011, str. 355) ve své literature.

Dle Sedlacka (2011, str. 67) je uZitecné zkoumat béznou a rychlou likviditu spolec¢né, jelikoz nizsi
hodnota u rychlé likvidity zndzorfiuje nadmérnou vahu zasob v podniku. Synek (2011, str. 355)
doporucuje hodnotu v rozmezi 1,0 aZz 1,5. Také zaleZi na hlavni ¢innosti podniku a to z prostého
dlvodu. Pokud spolecnost obchoduje, rychleji obménuje své zasoby, napf. pfi sezdnnim prodeji,
coz znaci, zZe Cisla se nebudou drZet v doporuc¢eném rozmezi, ale spiSe toto rozmezi budou presa-
hovat.

OBEZNA AKTIVA — ZASOBY

RYCHLA LIKVIDITA = - —
KRATKODOBE ZAVAZKY

Penéini likvidita

Penézni likvidita je také oznacovana jako likvidita 1. stupné. Méfi schopnost podniku, jak okamzité
uhradit své zavazky pohotovymi penéznimi prostiedky. Do této likvidity patfi polozky, které jsou
nejlikvidnéjsi a jejich splatnost je do jednoho roku (béZny ucet, penize v pokladné, cenné papiry
apod.). Rejnus (2014, str. 276) tvrdi, Ze by se doporucena hodnota méla pohybovat v rozmezi 0,2
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az 0,5. Pokud by podnik dosahl hodnoty 1, tak by mél byt schopny ihned uhradit své kratkodobé

zavazky.
e . KRATKODOBE FINANCNI MAJETEK + PENEZNI PROSTREDKY
PENEZNI LIKVIDITA = - —
KRATKODOBE ZAVAZKY
3.2.3 Ukazatele zadluzZenosti

Ukazatele zadluZenosti byvaji také oznacovany jako ukazatele dlouhodobé finanéni stability. Tyto
ukazatele nam znazornuji, jak podnik pouziva k financovani svych aktiv cizi zdroje. Urcita vyse za-
dluzeni nemusi byt pro spole¢nost pouze negativni, jelikoz cizi kapital je levnéjsi nez vlastni kapi-
tal. Jak ve své literatufe popisuji Kndpkovd, Pavelkova, Steker (2013, str. 85), cizi kapital je levn&;jsi
z toho dlvodu, protoZe se snadnéji ziskava a také proto, Ze uroky snizuji danové zatizeni podniku.
Uroky jsou soucasti naklad(i, které snizuji zisk a ze zisku spole¢nost plati dané. Toto nazyvame da-
novym Stitem neboli dariovym efektem.

V pripadé vlastniho kapitalu, konkrétnéji vyplaty podil(i na zisku, se nejedna o danové uznatelnou
polozku. Pokud hodnota zadluZeni u spolecnosti stoupa, tim vétsi podil investor poZaduje, jelikoZ
podstupuje vyssi stupen rizika. Jak jiz bylo zminéno, tak vlastni kapital je draZsi nez cizi a to
z prostého dlvodu, naroky véritele jsou uspokojovany pred vlastnikem, jak zdlraznuji Knapkova,
Pavelkovd, Steker (2013, str. 85).

Naklady, které musi spole¢nost za dany kapitdl zaplatit, jsou spojené s dobou splatnosti. Cim delsi
doba splatnosti je, tim vice musi za dany kapital spolec¢nost zaplatit. Z pravidla byva kratkodoby
cizi kapitdl nejlevéjsi a vlastni kapital nejdrazsi, protoZe je jeho splatnost neomezen3, tzn., Ze se
vlastnikovi nevraci, jak popisuji Knapkova, Pavelkovd, Steker (2013, str. 85). Na druhou stranu je
vlastni kapital bezpecny a nejméné riskantni, jelikoZz spole€nost nemusi neustale platit uroky

z Uvéru.
Celkova zadluZzenost

Celkova zadluZenost je jednim ze zakladnich ukazatel( zadluZenosti a ukazuje nam, v jaké mifre
spole€nost vyuziva cizi kapital.

Celkovou zadluZenost zkoumaji pfedevsim véfitelé a vlastnici spole¢nosti. VéFitelé preferuji nizsi
hodnotu zadluZeni, zatimco vlastnici preferuji presny opak. Cim je hodnota vyssi, tim véfitelé pod-
stupuji vyssi riziko a pozaduji vétsi podil. Zaroven se budou zdrahat poskytnout dalsi ptjcku nebo
budou poZadovat vétsi procento u Urokové sazby, jak popisuje Blaha s Jindfichovskou (2006, str.
63). Dle Knapkové, Pavelkové, Stekera (2013, str. 85) by se doporuéend hodnota méla pohybovat
v rozmezi 30 aZz 60 procenty. U vysledné hodnoty je zapotiebi znat odvétvi a schopnost podniku
splacet uroky z dluhd.

CIZI KAPITAL

ELKOVA ZADLUZENOST =
CELKOV U 0S KTV A
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Koeficient samofinancovdni (Equity Ratio)

Koeficient samofinancovani je dopliikovy ukazatel k celkové zadluZenosti a jejich soucet by mél da
hodnotu 1, jak popisuje Rickova (2015, str. 65). Zobrazuje nam dlouhodobou financni stabilitu
spolecnosti a také nam ukazuje, jak je podnik schopny financovat sv(j majetek vlastnimi zdroji.
ZvySovani vysledné hodnoty znamend upevnovani financni stability, ale pfilis vysoka hodnota
znamen3, ze mUZze vést k poklesu rentability vlastniho kapitalu.

VLASTNI KAPITAL

KOEFICIENT SAMOFINANCOVANI = AKTIVA

Urokové kryti

Tento ukazatel nas informuje o tom, kolikrat je podnik schopny zaplatit ndklady souvisejici s cizim
kapitalem. Konkrétnéji, o jak velkou ¢astku vyprodukovany zisk prevysuje uroky.

Plati, Ze ¢im je vysledna hodnota vyssi, tim je financni situace podniku lepsi. Jak popisuji Knapko-
va, Pavelkovd a Steker (2013, str. 87), pokud je hodnota rovna jedné, tak spole¢nost vyprodukova-
la zisk akorat na pokryti nakladovych arokd, ale na pokryti dani, které plati statu, a pro vlastnika (v
podobé Cistého zisku) jiz nic nezbylo. Jak uvadi Sedlacek (2011, str. 64), zisk by mél pfevysovat
uroky 3x az 6x, nicméné i tato doporuceni musime brat s rezervou.

EBIT

UROKOVE KRYTI = — _—
NAKLADOVE UROKY

Financni pdka

Tento ukazatel zndzornuje, jestli je pro spole¢nost vyhodnéjsi cizi kapital nez vlastni. Finanéni paka
mUzZe plsobit negativné, ale i pozitivné. Jestlize finan¢ni paka pUsobi pozitivné, tak to znamen3, Ze
vynosy, které jsou vytvareny pouzitim ciziho kapitalu, jsou vy3si nez nakladové uroky. Na druhou
stranu, pokud jsou tyto vynosy mensi nez nakladové uroky, tak finanéni paka plsobi negativné.
Pouzitim ciziho kapitalu spolecnost pfispiva ke zhodnoceni vlastniho kapitalu (ROE).

. . . EBIT . P
POZITIVNI FINANCNI PAKA = - > UROKOVA MIRA
CELKOVA AKTIVA

3.2.4 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity se snazi méfit efektivitu podniku z pohledu hospodareni se svymi aktivy. Podnik
by mél vlastnit takové mnoZstvi aktiv, které odpovida k vykonim dané spolecnosti. Sedlacek
(2007, str. 60) ve své literature popisuje, Ze pokud spolecnost vlastni vice aktiv, nez redlné potre-
buje, tak v ten moment spole¢nosti vznikaji zbytec¢né naklady, které firmé snizuji zisk. Na druhou
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stranu, pokud ma spolecnost nedostatek aktiv, tak se firma musi vzdat potencionalné vyhodnych
podnikatelskych pftileZitosti, a tim padem ptichazi i o vynosy, které témito pfilezitostmi mohl zis-
kat, jak zminuje Sedlacek (2011, str. 60). Pozitivni situaci je zvySovani obratu aktiv, jelikoZ to zna-
menad vyssi zisky pro spolecnost. V pripadé prehnané zrychleného obratu aktiv, spole¢nost mize
ohrozit plynulost své vyroby a prodeje zbozi.

Obrat aktiv a doba obratu aktiv

U ukazatele obratu aktiv vieobecné plati, Ze ¢im vyssi je vysledna hodnota, tim podnik efektivnéji
vyuziva svlj majetek. Minimalni doporucend hodnota je 1 a je ovlivnéna odvétvim. Knapkova, Pa-
velkova a Steker (2013, str. 104) popisuji, ze nizkd hodnota u tohoto ukazatele znamena nepfimé-
fenou majetkovou vybavenost podniku a také jeho neefektivni vyuziti.

Doba obratu aktiv nam ukazuje, za jak dlouho se dana aktiva obrati. U tohohle ukazatele plati co
nejkratSi doba obratu. Vétsi podil fixnich aktiv ve spole¢nosti znamenad, Ze vysledna hodnota u
tohohle ukazatele bude vyssi.

TRZBY AKTIVA * 360

OBRAT AKTIV = ——— DOBA OBRATU AKTIV = =
AKTIVA TRZBY

Obrat zdsob a doba obratu zdasob

Obrat zasob ukazuje, kolikrat je kazda polozka zdsob prodana a znovu naskladnéna. Obecné tedy
plati, Ze ¢im vyssi je vysledna hodnota, tim vice zasoby pfispély k tvorbé zisku. Jestlize je ukazatel
ve srovnani s oborovym primérem vyssi, tak to znamena, Ze spolecnost nemd prebytecné ne-
likvidni zasoby, které vyZaduji nadpocetné financovani. Jak zdlraznuje Sedlacek (2011, str. 61-62),
tak prebytecné zasoby jsou neproduktivni z toho divodu, Ze indikuji vyssi ndklady na jejich
uskladnéni. Dale v nich ma spolecnost vloZzené penize, které jsou prezentovdny jako investice
s nizkym ¢i nulovym vynosem. Jak jiz bylo feceno vySe, tak nedostatecné mnozstvi zdsob muze
narusit plynulost vyroby a prodeje zbozi.

Doba obratu zasob, stejné jako u ukazatele doby obratu aktiv, udava primérnou dobu, po kterou
jsou zadsoby vazané v podnikani. | zde plati, Ze vysledna hodnota by méla byt nizsi, avsak snizenim
této hodnoty muizZe dochazet k podkapitalizaci podniku. To znamena, Ze spolecnost kryje Cast
svych stalych aktiv i kratkodobymi zdroji. Coz mize smérovat k situaci, Ze spolec¢nost bude nucena
prodat ¢ast svych fixnich aktiv, aby uhradila kratkodobé zavazky.

. TRZBY i ZASOBY * 360
OBRAT ZASOB = ——— DOBA OBRATU ZASOB = _
ZASOBY TRZBY

Doba obratu pohleddvek
Znazornuje dobu od vzniku pohledavek a konci jejich inkasem. Je to primérné obdobi, ve kterém

spole¢nost musi ¢ekat, nez obdri platbu od odbératele. Knapkova, Pavelkova a Steker (2013, str.
105) popisuji, Ze se hodnota tohoto ukazatele srovnava s dobou splatnosti faktur a odvétvovym
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pramérem. Je tedy obecné znamo, Ze delsi primérna doba inkasa pohledavek znamena vétsi po-
tfebu ciziho kapitdlu, a zaroven vede k vy3sim nakladm spolecnosti.

POHLEDAVKY * 360

DOBA OBRATU POHLEDAVEK = <
TRZBY

Doba splatnosti kratkodobych zdavazkii

Tento ukazatel zobrazuje dobu od vzniku zavazkl az po jejich zaplaceni. Neboli znazornuje dobu,
jak dlouho spole¢nost odklada platbu faktur svym dodavatelliim. Vysledna hodnota by méla dosa-
hovat alespon takové hodnoty, jako u doby obratu pohledavek, jak popisuje Sedlacek (2011, str.
63). Knapkova, Pavelkova a Steker (2013, str. 105) doplriuji, Ze tyto dva ukazatelé jsou daleZitymi
ukazateli pro posouzeni ¢asového nesouladu. Tento ¢asovy nesoulad ovliviiuje likviditu spolec¢nos-
ti z prostého ddvodu. Pokud je doba obratu zavazk( vyssi, neZ je soucet obratu pohledavek a za-
sob, tak tyto zdvazky financuji pohledavky i zasoby, coz je pro spolec¢nost vyhodné. Diky tomu, Ze
spoleénost odklada zaplaceni zavazkd, tak mUzZe napf. nakoupit zasoby pro potencionaini zakazni-
ky a tim si zvysit prijmy. Ackoliv je tato situace pro spolecnost vyhodna, miZe se prokazat v nizsich
hodnotach u ukazatele likvidity.

ZAVAZKY =360

DOBA OBRATU ZAVAZKU = <
TRZBY

3.3 Rozdilové ukazatele

Rozdilové ukazatele slouzi k analyze financni situace daného podniku s orientaci na jeho likviditu.
V této kapitole si rozebereme Cisty pracovni kapital, ktery je povazovdn za nejvyznamnéjsi a nej-
Castéji pouzivany ukazatel, a také Cisté pohotové prostredky.

3.3.1 Cisty pracovni kapital

Cisty pracovni kapital (NWC) je rozdil mezi ob&znymi aktivy a kratkodobymi zdvazky. Réckova
(2008, str. 51) zminuje, Ze Cisty pracovni kapital predstavuje ¢ast obézného majetku, ktera je fi-
nancovana dlouhodobymi zdroji a podnik s touto ¢asti mizZe volné disponovat pfi realizaci svych
zamér(l. Pokud by se spolec¢nost ocitla v situaci, kdy by byla nucena splatit své kratkodobé zavaz-
ky, tak NWC slouzi jako tzv. finan¢ni polstar. V této situaci by Cisty pracovni kapital pomohl spo-
le¢nosti nadale fungovat.

Vzorec pro vypocet NWC si vyjadfime nasledujicim vztahem:

NWC = OBEZNA AKTIVA — KRATKODOBE ZAVAZKY
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Spole¢nost by méla mit pouze takové mnozstvi Cistého pracovniho kapitalu, kolik ho redlné potre-
buje. Z toho dlvodu, Ze dostateéna vyse kapitalu je daleZitou podminkou pro plynuly chod spo-
leCnosti, a tim padem dochazi i k lepsi platebni schopnosti. Rezridkova (2010, str. 38) fika, Zze ¢im
je vysledna hodnota vyssi, tim dochazi k mensimu nebezpedi preruseni ¢innosti. Na druhou stra-
nu, pokud spolecnost vlastni moc Cistého pracovniho kapitalu (pfekapitalizace), tim je tato situace
pro spole¢nost nakladnéjsi (nizsi vynosnost investovaného kapitalu, sniZzovani hodnoty spole¢nos-
ti, sniZzeni volného cash flow).

Obrdzek ¢ 1: Cisty pracovni kapitdl

AKTIVA PASIVA
Dlouhodoby | Vlastni kapitdl
majetek e,
R : Cizi dlouhodoby | [~ L. Dlouhodoby kapitdl |
. Cisty pracovni kapitdl | Obé&2ny kapitdl
jetek
MAJEteR | it krdtkodoby
kapital

Zdroj: Vlastni zpracovdni dle Kndpkové, Pavelkové a Stekera (2013, str. 83)

Je-li tento ukazatel v zapornych hodnotach, znamena to, Ze spolecnost ma méné pracovniho kapi-
talu nebo stejné neZ kratkodobého ciziho kapitalu (podkapitalizace). Jedna se o tzv. nekryty dluh.
Tato situace znazorfiuje, Ze jsou stald aktiva financovana kratkodobymi zdroji a mulze dojit
k platebni neschopnosti podniku. Podnik nebude mit dostatek financnich prostfedkd na zaplaceni
svych zavazkl. Rezriakova (2010, str. 35) zmifiuje, Ze pokud se spole¢nost dostane do takovéto
situace, tak management daného podniku musi provadét ndpravna opatreni, aby zajistil zménu
struktury financovani z hlediska splatnosti, pfipadné snizenim dlouhodobé vazaného obéziného
majetku, nebo odprodeje nepotfebného majetku apod. Lze fici, Ze negativni NWC bude upred-
nostfiovan vlastniky dané spolecnosti, jelikoZ zvySuje vynosnost investovaného kapitalu, na rozdil
od kladného NWC.

Z vyse uvedeného vyplyva, Ze firma musi mit kladny Cisty pracovni kapital. AvSak je zapotrebi brat
v Uvahu charakter podniku a také odvétvi. Z toho plyne, Ze optimalni vySe Cistého kapitdlu nelze
stanovit.

3.3.2 Cisté pohotové prost¥edky

Cisté pohotové prostiedky (CPP) zobrazuji okamzitou likviditu pravé splatnych kratkodobych za-
vazkU. Vyjadfuji rozdil mezi pohotovymi penéznimi prostfedky a okamzité splatnymi zavazky. Po-
kud zahrneme do pohotovych penéinich prostfedkll pouze hotovost a zlstatky na béznych
Uctech, jedna se o nejvyssi stupen likvidity. Jak zmiruji Kndpkova, Pavelkovd a Steker (2013, str.
84), tak do pohotovych penézZnich prostfedkl se také zahrnuji kratkodobé cenné papiry a kratko-
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dobé terminované vklady, jelikoZz v podminkdch dobre fungujiciho kapitdlového trhu jsou rychle
pfeménitelné na penize.

Dle Kubickové a Jindfichovské (2015, str. 105) by se vysledna hodnota méla pohybovat okolo 0.
Kdyby hodnota byla vysoka, tak spolecnost vlastni velky objem penéznich prostfedkdl, zatimco
zaporna hodnota vypovida o pravém opaku. Spolecnost ma nedostatek penéznich prostfedkl na
zaplaceni zavazkd.

CPP = POHOTOVE PENEZNi PROSTREDKY — OKAMZITE SPLATNE ZAVAZKY

3.4 Analyza soustav ukazatelu

Podstatou finanéni analyzy je vyhodnoceni finanéniho zdravi podniku, at uz se to tyka finanéni mi-
nulosti, anebo budoucnosti. Hlavnim cilem je zjistit, jestli je spole¢nost schopna prezit ¢i nikoliv.
Pro toto zjisténi je nutno vypocitat mnoho pomérovych ukazatell, které jsou sami o sobé velmi
omeazuijici, jelikoZ ukazuji pouze urcity usek v dané spolec¢nosti. Rlickova (2015, str. 75) zminuje, Ze
z dlivodu potreby velikého mnoiZstvi vypocitanych pomérovych ukazatelll, které mohou pfinést
rozporuplné zavéry, se celé rady autord snazi nalézt jeden ukazatel, ktery by poukazal na slabé a
silné stranky spolec¢nosti. Vysledkem snazeni téchto autor( bylo sestaveni soustav ukazatel(, kte-
ré maji za cil shrnout finanéni situaci podniku.

Dle Rlckové (2015, str. 75) mlzZeme tyto ukazatele rozdélit do dvou skupin. Prvni skupinou jsou
soustavy hierarchicky usporadanych ukazatell, u kterych existuje matematicka provazanost (py-
ramidové soustavy). Zatimco do druhé skupiny fadime ukazatele ucelové vybrané skupiny, které
nam popisuji finanéni vyvoj (bankrotni a bonitni modely).

V diplomové praci si rozebereme pyramidovy rozklad Du Pont, bankrotni a bonitni modely.

3.4.1 Pyramidovy rozklad Du Pont

Podstatou pyramidovych ukazatell je ten, Ze rozkladaji vrcholového ukazatele na dalsi dilci ¢asti
pomoci multiplikativnich nebo aditivnich vazeb. Nejznamé;jSim vrcholovym ukazatelem je rentabi-
lita vlastniho kapitalu (ROE) a zaroven predstavuje zakladni cil dané spolec¢nosti. Cilem této pyra-
midy je popsani vzajemnych vazeb jednotlivych ukazatel. Jak piSe Rickova (2015, str. 76), pokud
se zasahne do jednoho z ukazatelll v pyramidovém rozkladu, tak se zména projevi v celé vazbé.
Rozklad mize byt mnohem rozsahlejsi a jednotlivé slozky se daji délit na dalsi dil¢i ukazatele.
Existuje mnoho schémat pyramidového rozkladu, ale my si zde ukdZzeme rozklad dle Rickové
(2015, str. 76).
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Obrdzek ¢. 2: Pyramidovy rozklad Du Pont

ROE
D D
Financni paka
ROA Aktiva / Vlastni
kapital
% p
) >
Rentabilita Obrat
trzeb celkovych aktiv
*
> > ) )
EAT Trzby Trzby Aktiva

/ /

Zdroj: Vlastni zpracovdni dle Rickové (2015, str. 76)

Leva strana obsahuje ziskovou marzi ve spolecnosti, kterou miZeme vidét v poslednim radku
schématu. Vypocita se tak, Ze se od Cistého zisku (EAT) vydéli trzby. Jestlize je vyslednd hodnota
nizka, tak se spolec¢nost musi zaméfrit na jednotlivé naklady.

Prava strana pyramidy predstavuje ukazatele finan¢ni paky. Jak jiz bylo zminéno, tak u tohoto
ukazatele je patrné to, Ze pokud spole¢nost bude vyuZivat cizi kapital, mize za urcitych podminek
dosahnout vyssich hodnot u ukazatele rentability vlastniho kapitalu.

Rozklad ukazatele rentability vlastniho kapitdlu nas upozorfiuje, kam mame zaméfit sva usili, po-
kud chceme vyssi hodnoty u tohoto ukazatele. Vyssich hodnot dosdéhneme napt. zvysenim renta-
bility trZzeb nebo obratu aktiv, jak mizeme vidét ve schématu.

3.4.2 Bankrotni modely

Hlavnim cilem bankrotnich modell je zjisténi, jestli dané spolecnosti v blizké dobé hrozi bankrot ci
nikoliv. Rlckova (2015, str. 77) popisuje, Ze spolecnost, ktera je jiz ohroZzena bankrotem, tak uz
néjaky Cas vykazuje symptomy, které jsou pravé pro bankrot typické. K nejcastéjsim problémm
spolecnosti patfi napf. problémy s likviditou, vysi Cistého pracovniho kapitadlu nebo s rentabilitou
celkového vlozeného kapitalu.

Mezi bankrotni modely patfi Altman(iv model, Model INO5 a oba si nasledné rozebereme.
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Altmaniv bankrotni model

Tento model predpovidd bankrot firem. Altmandv bankrotni model patii mezi nejznamé;jsi ban-
krotni modely a také patii mezi nejoblibenéjsi, z dlivodu jednoduchosti vypoctu. Tento bankrotni
model se sklada z péti pomérovych ukazatell, kterymz je pfifazena vaha. U kazdého pomérového
ukazatele je pfifazend odlisnd vaha a nejvétsi vahu ma rentabilita vlastniho kapitalu.

U plvodniho Altmanova bankrotniho modelu bylo za cil zjistit, jak Ize lehce odlisit spoleénosti,
které jsou bankrotujici od téch, u kterych je pravdépodobnost bankrotu minimadlni. Altman z toho
dlvodu poutzil diskriminacni metodu, ktera se zaklada v rozdéleni pozorujicich objektd do dvou
nebo vice skupin dle urcitych charakteristik. RGckova (2015, str. 78) zminuje, Ze Altman na zakladé
této diskriminacni metody urcil vahy jednotlivych pomérovych ukazatel(, které mlzeme vidét ve
vzorci tohoto modelu. Tento model se musel za dobu své existence prizplsobovat kvlli zménam
ekonomickych situaci ve spolec¢nostech a také v zemich.

V Ceské republice fadime tento bankrotni model ke snaz$im metoddm finanéni analyzy. Dle R{¢-
kové (2015, str. 79) Ize tento model povaZovat za mozZnost rozvijeni bézné uzivané pomérové fi-
nancni analyzy a také ho miZeme stale povazovat za nejlepsi a nejefektivnéjsi model, ktery odha-
luje neptfimérena Uvérova rizika. Dale Altman(v bankrotni model Ize Uspésné poufZit u stfednich
spolecnosti, protoze velké spolecnosti bankrotuji malokdy a u mensich spolec¢nosti nemame do-
statek informaci.

Altmanuv bankrotni model pro spolecnosti, které nejsou obchodovatelné na burze:

7 = 0,717X, + 0,847X, + 3,107X; + 0,420X, + 0,998X

Abychom mohli vypocitat zminénou rovnici, musime si také stanovit proménné veliciny.

X = Cisty pracovni kapital/aktiva
X, = zadrZené zisky/aktiva

X3 = EBIT/aktiva

X4 = vlastni kapital/cizi kapital
X = trzby/aktiva

Vysledna hodnota Ize interpretovat nékolika zpUsoby. ZaleZi, do jakého spektra ji mlizeme pfira-
dit. Pokud je hodnota vyssi nez 2,9, tak spolecnosti nehrozi bankrot a je finanéné zdrava. Jestlize
se hodnota pohybuje od 1,2 do 2,9, tak se firma pohybuje v tzv. Sedé z6né, kde neni ziejmé fi-
nancni zdravi spole¢nosti. Nachazi-li se spole¢nost v hodnotach nizsich nez 1,2, hrozi jej bankrot.

Model INO5

Stejné jako Altmanuv bankrotni model, tak i model INO5 nam fika, jestli spolecnost v blizké dobé
zbankrotuje ¢&i nikoliv. Tento model vytvofili manzelé Neumaierovi s ohledem na specifika v Ceské
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republice. Hodnoti finanéni zdravi spole¢nosti v ¢eském prostfedi. Jako nejzndmé;jsi model patfi
IN95, ale existuje vice index( dlvéryhodnosti (IN99, INO1, INO5).

Nejstarsi model IN95 se zaméfuje na naroky véfitell z hlediska likvidity a také zohledriuje obor, ve
kterém spolecnost podnika, zatimco IN99 je dle Rlckové (2015, str. 80) model vlastnicky a fika, ze
investorské hledisko neni primarni obor podnikdni, ale je to schopnost, jak nakladat se svéfenymi
finan¢nimi prostfedky. INO1 je spojeni téchto dvou index( a zohlednuje tedy jak pohled véfitele,
tak i vlastnika. Mezitim INO5 je nejnovéjSim modelem a také aktualizaci INO1. Kubickova
s Jindfichovskou (2015, str. 233) ve své literatufe zminuji, Ze index INO5 je povazovan ceskymi
ekonomy za nejvhodnéjsi model pro hodnoceni podnik(. Index INO5 je tvoren, stejné jako Altma-
ndv bankrotni model, péti ukazateli, u kterych je také pripsana vaha. Tento index si mizeme vy-
jadfit rovnici:

INO5 = 0,13X; + 0,04X, + 3,97X5 + 0,21X, + 0,09X;
Pro vyjadreni rovnice si musime definovat jednotlivé ukazatele.

X, = aktiva/cizi zdroje

X, = EBIT/ndkladové uroky

X3 = EBIT/aktiva

X4 = vynosy/aktiva

X = obéZna aktiva/kratkodobé zévazky

Jestlize se vysledna hodnota pohybuje v rozmezi 0,9 aZ 1,6, tak se spolec¢nost nachazi v tzv. Sedé
zéné. Pokud je hodnota mensi nez 0,9, spole¢nost je ohrozena vaznymi finanénimi problémy. Je-li
vysledna hodnota je vyssi nez 1,6, Ize ve spole¢nosti pfedvidat uspokojivou financ¢ni situaci a firma
tvofi hodnotu pro vlastniky.

3.4.3 Bonitni modely

Dle Ruckové (2015, str. 77) bonitni modely diagnostikuji financni zdravi firmy a zaroven stanovuji,
jestli se spole¢nosti fadi mezi dobré ¢i Spatné. Z toho dlvodu se porovnava vice firem v ramci jed-
noho oboru podnikani. Snazi se bodovym hodnocenim stanovit bonitu hodnocenych spole¢nosti.
Bonitou se rozumi schopnost splacet svoje zdvazky a tim uspokojit své véritele.

Kralickiv Quick test

KralickGv Quick test zobrazuje ¢tyti ukazatele, které hodnoti financni stabilitu a rentabilitu spolec-
nosti. Kvoéta vlastniho kapitalu hodnoti financni stabilitu podniku a zaroven vypovida o kapitalové
sile. To znamena, Ze vysvétluje do jaké miry je podnik schopny pokryt jednotlivé potfeby svymi
vlastnimi zdroji. CF v % podnikového vykonu rozebird vynosovou situaci spole¢nosti spolecné
s ukazatelem ROA. A v neposledni fadé ukazatel doby splaceni dluhu popisuje, za jak dlouhé ob-
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dobi je spole¢nost schopna uhradit své zavazky a patfi k ukazatel(im, ktery hodnoti financni stabi-

litu podniku.
Tabulka ¢. 7: Hodnoceni vysledki Kralickova Quick testu
KRALICKUV QUICK TEST
Vzorec Ukazatel Velmi Dobry | Stfedni | Spatny OhroZen
dobry insolvenci
1 2 3 4 5

VK/A Kvédta viastniho kapitdlu >30% >20% | >10% <10% Negativni
(CF/T)*100 CF v % podnikového vykonu >10% >8% >5% <5% Negativni
ROA (s uroky) | Rentabilita celkového kapitdlu >15% >12 % >8% <8% Negativni
(CK — likvidni | Doba spldceni dluhu v letech <3roky | <5let | <12let | >12let >30%
prostred-
ky)/ro¢ni CF

Zdroj: Vlastni zpracovadni dle Kalouda (2017, str. 90)

Jednotlivé vysvétlivky k tabulce €. 7 jsou popsany nize.

VK = Vlastni kapitdl
A = Suma aktiv (bilan¢ni soucet)

T = Trzby (vykony podniku)
CK = Cizi kapital
CF = Cash flow (tokovy ukazatel)

ROA s uroky = (Cisty zisk po zdanéni + aroky z ciziho kapitalu) / suma aktiv

Doba spldceni dluhu v letech = (cizi kapital — likvidni prostfedky) / ro¢ni CF

Rocni CF (tzv. bilancni) = Hospodaisky vysledek — dan z pfijmi + odpisy — saldo ptechodnych uctud

aktiv + saldo prechozich uctd pasiv

Vochozka (2011, str. 116) dopliiuje, Ze pokud se podnik pohybuje v rozmezi 4 a 5, tak ho oznacu-

jeme za bankrotni podnik. Spole¢nost ma potize s finanénim hospodareni. Pokud se hodnota po-

hybuje od 2 do 3, tak se podnik nachazi v Sedé zéné. V neposledni fadé, hodnoty 1 aZ 2 znamenaji,

Ze je podnik bonitni.

Vysledna hodnota se ziska sectenim téchto ¢tyr ukazatelll a naslednym vydélenim ¢tyfmi.
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3.5 Moderni ukazatele hodnoceni vykonnosti

podniku

Moderni ukazatele vznikly na zakladé nékterych vyhrad proti tradicnim metodam hodnoceni vy-
konnosti podniku. Tyto ukazatele jsou pfedevsim orientovany na manazery, jak popisuje Rickova
(2015, str. 48). Snazi se prekondvat nedostatky tradicnich ukazatel(, které vychazi z Ucetnich vy-
kazl. Nejvyraznéjsi rozdil mezi tradiénimi a modernimi ukazateli je zahrnuti do vyhodnoceni kalku-
laci rizika a rozsah vazaného kapitalu. To znamen3, Ze se dUslednéji zaméruje na hodnoty vlastni-
ka.

V nasledujicich kapitoldch si rozebereme ekonomickou pfidanou hodnotu a benchmarking.

3.5.1 Ekonomicka pfidand hodnota

Ekonomicka pfidand hodnota (EVA) méfi vykonnost podniku. Jak jiz bylo zminéno, tak EVA je mo-
derni ukazatel, ktery vychazi z nedostatk( tradicnich ukazatel(, jeZ vychazi pouze z Ucetnich vyka-
zU. Zaroven je ukazatelem absolutnim, coz znamena, Ze uvadi hodnotu v penéznich prostredkach.
Vochozka (2011, str. 72) déle zmifuje, Ze EVA je nastroj, ktery je pfimo zaméreny na hodnoceni
vyvoje hodnoty majetku vlastnik( v ¢ase. Rickova (2015, str. 49) doplfiuje, Ze myslenka této me-
tody byla takova, Ze investice vytvari investordm hodnotu tehdy, jestliZe jeji o¢ekavana vynosnost
presahne jeji kapitalovou nakladovost. Pokud spolecnost vytvari hodnotu, tak to znamen3, ze NO-
PAT (Cisty provozni vysledek hospodareni) je vyssi nez naklady pouzitého kapitalu (vyplacené divi-
dendy, uroky placenych dividend). Tato definice je ukdzadna v rovnici nize:

EVA=EBIT « (1—t)—WACC = C
Jednotlivé proménné jsou vysvétleny nize.

NOPAT = EBIT * (1-t)

WACC = priamérné vazené naklady na kapital
C = celkovy kapital (vlastni + cizi kapital)
t=dan

Jak mlzZeme vidét ve vzorci, tak v prvni ¢asti je operativni zisk po zdanéni a ve druhé jsou zobra-
zeny naklady na pouZzity kapital. NOPAT se vztahuje k hlavni ¢innosti podniku a jeho cilem je pfibli-
Zeni firemniho zisku investorim. Pavelkova s Knapkovou (2005, str. 51) vysvétluji, Ze EVA ukazuje
hodnotu, kterou spole¢nost dokdazala vytvofit svou hlavni ¢innosti navic, nez by své prostredky
investovala do jiné investicni prileZitosti se stejnym rizikem.

Na zakladé vysledné hodnoty se zjisti, jestli spole¢nost pfispiva k tvorbé pridané hodnoty, nebo
naopak dochazi k niceni majetku investoru. Jestlize je vysledna hodnota kladna, tak se vilozeny
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kapitdl zhodnocuje. Pokud vyjde zdporn4, tak dochazi k ni¢eni majetku investor( a spolecnost ne-
vytvari hodnotu pro své majitele.

Primérné vdzené ndklady na kapital

Pramérné vazené naklady na kapital (WACC) jsou obsaZeny ve vzorci ekonomické pridané hodno-
ty. Rikaji, kolik spole¢nost musi vydélat, aby byla schopna dlouhodobé fungovat. Vysledné procen-
to musi zaplatit vSem tém, ktefi ji doted poskytli kapital (banky, véfitelé, vlastnici, investofi). Vzo-
rec WACC se sklada z nakladi na cizi kapital, tak na vlastni.

D E
WACC=E *rd*(l—t)+E*re

Vzorec je popsan nize.

D = cizi kapitdl

E = vlastni kapital

C = celkovy kapital (vlastni kapital + cizi kapital)
t=dan

T4 = naklady na cizi kapital

T, = naklady na vlastni kapital

Primérné vdZené ndklady na kapital pro malé a stredni firmy

Ministerstvo prdmyslu a obchodu Ceské republiky® vytvotilo model, ktery se zaméfuje na malé a
stfedni firmy. Tento model je zahrnuje jednotlivé pfirdzky za rlizna rizika, ktera zatézuji kapital.

WACC = Tf + LA + Tps + Trs

Jednotlivé veliCiny jsou vysvétleny nize.

1y = bezrizikova urokova mira
114 = pfirazka za velikost spole¢nosti
Tps = pfirdzka za moznou nizsi podnikatelskou stabilitu

evvs

L https://www.mpo.cz
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3.5.2 Benchmarking

Ve finan¢ni analyze je mnoho doporucenych hodnot, kterymi se podnik mlze ¢i nemusi fidit. Pro
analytika neni jednoduché posoudit, jestli jsou vysledné hodnoty vyhovuijici, zda jsou vysoké Ci
nizké. Tyto hodnoty jsou také zdvislé na oblasti, ve které se podnik pohybuje. Supermarket bude
mit odlisSné hodnoty a strukturu majetku nez automobilova spolecnost apod. Z toho dlvodu, aby
analytik efektivné porovnal vysledné hodnoty, tak musi porovnavat spolec¢nosti, které jsou si po-
dobné. Tato celd metoda se nazyvad benchmarking. Ukolem tohoto procesu je srovnani danych
spolecnosti, které maji podobné rysy a pohybuji se ve stejné oblasti. Jedna spolecnost se snazi
vyrovnat druhé a pokousi se byt nejlepsi v dané oblasti. Zaroven si jednotlivé spolecnosti zdoko-
naluji dovednosti svych zaméstnancd, jejich kvalifikaci apod.

Benchmarking patfi mezi moderni metody finanéni analyzy a dle Dvoracka (2003, str. 39) se déli
do ctyr kategorii.

Vnitini (interni) benchmarking srovnava stejné spolecnosti. Porovnava dcefiné spolecnosti nebo
jednotlivé divize. Nevyhodou je, Ze jednotlivé organizace nemusi objevit nejlepsi vykonnost.

Vnéjsi (externi) benchmarking porovnava vlastni spole¢nost s konkurenci. Spole¢nosti musi pra-
covat ve stejné oblasti a slouzi k ziskani potfebnych informaci.

Funkéni benchmarking srovnava podobné postupy a funkce v organizacich, které pracuji ve stej-
ném odvétvi, a snazi se najit Spickové vykony.

Genericky benchmarking srovndva procesy, jeZ jsou nezavislé na odvétvi, ve kterém spolecnosti
pracuiji.

Vinternim auditu dochazi ke zlepSovani situace danych spole¢nosti, ale také benchmarking po-
maha se zlepSovanim kvality samotného interniho auditu. Benchmarking lze spiSe chdpat jako
prostiedek pro zdokonalovani konkrétnich situaci, jak zmiriuje ve své publikaci Dvorak (2003, str.
40).
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4 Financéni analyza spoleénosti

VPK Suchy s.r.o.

V praktické €asti si rozebereme finanéni analyzu spolec¢nosti VPK Suchy s.r.o. Finan¢ni analyza je
zamérena na obdobi od roku 2016 do roku 2020. Na zacatek si spolecnost predstavime, a poté se
zaméfime na rozbor vybrané spole¢nosti. Tento rozbor ndm ukdaze informace o finan¢ni situaci ve
spolecnosti a také, kde jsou jeji silné a slabé stranky. Potfebné informace byly ziskany z vyrocnich
zprav.

4.1 Predstaveni spolecénosti

Obrdzek ¢. 3: Logo spolecnosti

JIESUCHY

Kompletni stavebni ¢innost

Zdroj: https://www.vpksuchy.cz/

Obchodni firma: VPK Suchy s.r.o.

Sidlo: Komenského nam. 12, 281 44 Zasmuky
ICO: 27085201

DIC: €Z27085201

Datum zdapisu do OR: 24. zafi 2003

Zakladni kapital: 200 000 K¢

Pravni forma: Spole¢nost s ru¢enim omezenym
Statutarni orgdn: Ladislav Suchy

Pfedmétem podnikani jsou komplexni stavebni sluzby. Tato spolecnost se specializuje na vodo-
hospodarské projekty, tj. vodovody, vodojemy, Upravy vod, Cisticky odpadnich vod apod. Déle se
zaméruji na stavby a rekonstrukce komunikaci, chodnik( a jiné pozemni i dopravni sluzby. Zaroven
rozvadi inZenyrské sité. 2

2 https://www.vpksuchy.cz/
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4.2 Analyza absolutnich ukazatelt

V této kapitole si provedeme analyzu absolutnich ukazateld, tj. horizontalni a vertikalni analyzu
Ucetnich vykazd. Déle tu budou znazornény bilancni pravidla, a zda je spole¢nost dodrZuje. Po-
tfebna data byla ziskana z ucetnich vykazi dané spolec¢nosti.

4.2.1 Horizontalni analyza ucetnich vykazu

Horizontélni analyza porovnava zmény jednotlivych polozek v ¢ase. Rikd ndm, o jakou sumu se
dana ucetni polozka zménila v jednotkach, tj. absolutni zména, nebo, o kolik se dand polozka
zménila v procentech.

Horizontdlni analyza rozvahy

U horizontalni analyzy rozvahy porovnavame jednotlivé roky, tj. od roku 2016 az do roku 2020.
Jestlize vysledna hodnota je vétsi nez 1, znamenad to, ze rok, ktery je v Citateli, vykazoval lepsi
hodnoty nez rok, se kterym je porovnavan. Na druhou stranu, pokud je hodnota mensi nez 1, tak
se vice dafilo roku, ktery je ve jmenovateli. Zatimco je hodnota rovna 1, Zddné zmény ve spolec-
nosti nebyly uskutecnény.

Rozvaha se rozdéluje na aktiva a na pasiva. V aktivech nalezneme majetek, ktery spolecnost vlast-
ni a v pasivech vidime, ¢im je majetek ve spole¢nosti financovan.

MuZeme si vS§imnout, Ze v tabulce €. 8, vzrostla aktiva o 20 %. Nejvétsi podil na tom ma dlouhodo-
by majetek, kdy hodnota vzrostla o 45 279 tis. KE. Spole¢nost investovala do svého dlouhodobého
hmotného majetku, tj. ndkup stavebnich strojd a automobilnich prostfedkd. JelikoZz spole¢nost
investuje do dlouhodobého majetku, tak tim je zplsoben pokles penéznich prostfedk(, zatimco
v letech 2019/2018 penézni prostfedky vzrostly o 7 774 tis. K¢, z toho dlvodu, Ze podnik neusku-
tecnil skoro zZadné investice, a tim padem doslo ke kumulaci penéznich prostfedk(. Také si mize-
me vSimnout, Ze ve spolecnosti vzrostlo ¢asové rozliseni, které zahrnuje naklady pfistich obdobi a
prijmy pfFistich obdobi. Naklady vzrostly z prostého dlivodu, spolecnost vynaloZila penézni pro-
stfedky do reklamni sluzby a pojisténi. Také vzrostly pfijmy pfiStich obdobi, protoZe spolecnost
zapljcila penize spole¢nosti VPK Suchy invest s.r.o.
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Tabulka ¢. 8: HorizontdlIni analyza aktiv

HORIZONTALNI ANALYZA AKTIV

2017/2016 | 2018/2017 | 2019/2018 | 2020/2019 | Celkovy riist

Aktiva 1,18 1,06 1,50 1,10 20%
Dlouhodoby majetek 1,37 1,40 0,94 1,75 33%
Dlouhodoby nehmotny majetek 0,43 3,03 0,62 0,38 -26%
Dlouhodoby hmotny majetek 1,37 1,40 0,94 1,75 33%
Obézinad aktiva 1,14 0,95 1,75 0,95 16 %
Zdsoby 3,37 0,46 1,13 1,35 24 %
Dlouhodobé pohleddvky - 1,00 1,00 1,08 -

Krdatkodobé pohleddvky 1,75 1,02 2,36 0,88 39%
Penézni prostredky 0,58 1,01 1,23 1,06 -7 %
Casové rozliseni 1,14 1,44 1,25 1,20 25%

Zdroj: Vlastni zpracovadni dle vyrocnich zprdv dané spolecnosti

V tabulce ¢. 9 maji nejvétsi podil na vzristu pasiv cizi zdroje. Konkrétnéji se zvysili kratkodobé za-

vazky o 29 %, tj. 96 308 tis. KC. Spolecnost zvysila hodnotu u zavazk( z obchodnich vztahG. U

vlastniho kapitalu ma nejvétsi podil vysledek hospodafeni bézného Gcetniho obdobi, kdy hodnota

vzrostla o0 22 %, tj. 26 695 tis. KC. Vysledek hospodareni minulych let celkové klesl o 4 %. Tento

vysledek hospodareni klesl v letech 2018 a 2020, coZ znaci, Ze si spolecnost neponechala Zadnou

¢ast hospodarského vysledku. Na druhou stranu se hodnota nerozdéleného zisku minulych let

zvysila v letech 2017 a 2019. To ndm tik3, Ze spole¢nost si nechala néjakou ¢ast vysledku hospoda-

feni. Ponechani vysledku hospodareni vede k financni stabilité spolecnosti. Dostatecna vyse vlast-

niho kapitdlu umoziiuje lepsi pfilezitosti k ziskani ciziho kapitdlu a ovliviiuje zadluzenost podniku.

Tabulka &. 9: HorizontdlIni analyza pasiv

HORIZONTALNI ANALYZA PASIV

2017/2016 | 2018/2017 | 2019/2018 | 2020/2019 | Celkovy riist
Pasiva 1,18 1,06 1,50 1,10 20%
Viastni kapital 1,07 1,26 1,30 0,83 10%
Zdkladni kapitdl 1,00 1,00 1,00 0,91 2%
VH minulych let 1,80 0,65 1,42 0,50 -4 %
VH bézZného ucetniho obdobi 0,84 1,85 1,19 1,20 22 %
Cizi zdroje 1,27 0,91 1,69 1,30 26 %
Dlouhodobé zdvazky 0,83 1,92 0,56 0,82 7%
Kratkodobé zavazky 1,33 0,83 1,91 1,33 29%

Zdroj: Vlastni zpracovdni dle vyrocnich zprdv dané spolecnosti

Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty

Ve vykazu zisku a ztraty nalezneme informace ohledné nakladd a vynosu, které spolecnost za urdci-

té obdobi vykazuje.
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Jak mlZeme vidét v tabulce ¢. 10, trzby ve spolecnosti maji rostouci tendenci. To samé mlzeme
Fici o nakladech, které spole¢nost vykazuje. Triby jsou tvofené pouze v Ceské republice. Spole¢-
nost zatim nema zadné zakdzky v zahranici. Osobni naklady se kazdym rokem zvysuiji, jelikoz spo-
leCnost zaméstnava kazdym rokem vice zaméstnancu. Spolec¢nost zaméstnavala v roce 2020 42
zaméstnancu, cozZ je v porovnanim s rokem 2019 o 6 zaméstnancU vice.

Vysledek hospodareni pred zdanénim ma rostouci trend kromé roku 2017, kdy spoleénost vykazo-

evvs

pokryti zvysujicich se naklad( v daném roce.

Tabulka ¢. 10: Horizontdlni analyza vykazu zisku a ztraty

HORIZONTALNI ANALYZA VZZ

2017/2016 | 2018/2017 | 2019/2018 | 2020/2019 | Celkovy riist
Trzby z prodeje vyrobkii a sluzeb 0,98 0,95 1,61 1,26 17 %
Vykonovad spotreba 1,00 0,84 1,74 1,27 17%
Osobni ndklady 1,11 1,12 1,29 1,31 20 %
EBIT 0,86 1,83 1,20 1,21 23 %
EBT 0,85 1,84 1,19 1,20 22 %
EAT 0,84 1,85 1,19 1,20 22 %
Zdroj: Vlastni zpracovdni dle vyrocnich zprdv dané spolecnosti
4.2.2 Vertikalni analyza uc¢etnich vykazi

VertikaIni analyza zjistuje procentudlni podil jednotlivych poloZek na bilanéni sumé. To znamena,
Ze ukazuje, jak velkou ucast maji jednotlivé polozky rozvahy, vykazu zisku a ztraty na bilancni
sumé ve zkoumané spolecnosti.

Vertikalni analyza rozvahy

Z tabulky nize dokazeme vycist, Ze nejvétsi procentudlni podil maji obézna aktiva v kazdém sledo-
vaném obdobi. Nejvétsi podil maji v roce 2019, kdy jejich hodnota byla 164 232 tis. K. Bylo to
zpUsobené narlistem kratkodobych pohleddvek z obchodnich vztahd, kdy jejich hodnota vzrostla
0 59 852 tis. KC. | presto, Ze pohledavky maiji spiSe rostouci tendenci, tak jsou tato cisla pfijatelna,
jelikoZ spole¢nost nema zatim veliké problémy se svymi odbérateli. Dale si mGZeme vSimnout, Ze
se spolecnost snazi investovat kazdy rok do dlouhodobého hmotného majetku, vyjma roku 2019,
kdy procentudlni podil a jeho hodnota klesla.
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Tabulka ¢. 11: Vertikdlni analyza aktiv

VERTIKALNI ANALYZA AKTIV

2016 2017 2018 2019 2020
Aktiva 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %
Dlouhodoby majetek 19,18 % 22,25 % 29,50 % 18,50 % 29,30%
Dlouhodoby nehmotny majetek 0,06 % 0,02 % 0,07 % 0,03 % 0,01 %
Dlouhodoby hmotny majetek 19,12 % 22,23 % 29,43 % 18,47 % 29,29 %
Obézinad aktiva 79,59 % 76,55 % 68,88 % 80,16 % 69,24 %
Zdsoby 3,24 % 9,25% 4,07 % 3,07% 3,75%
Dlouhodobé pohleddvky 0,00 % 6,96 % 6,59 % 4,39 % 4,29 %
Krdatkodobé pohleddvky 23,18 % 34,30 % 33,28% 52,27 % 41,66 %
Penézni prostredky 53,16 % 26,05 % 24,94 % 20,41 % 19,54 %
Casové rozliseni 1,23 % 1,19 % 1,62 % 1,35% 1,46 %

Zdroj: Vlastni zpracovdni dle vyrocnich zprdv dané spolecnosti

U tabulky €. 12 si mdZeme vSimnout, Ze ve spolec¢nosti prevazuji cizi zdroje. V roce 2020 se jejich

podil vysSplhal na 68,49 %. Nejvétsi zasluhu maji kratkodobé zavazky, které ve spolecnosti prevla-
daji. Kratkodobé zavazky jsou rizikové, jelikoz spole¢nost musi byt schopna je v blizké dobé splatit.

Vlastni kapitdl ma spiSe rostouci trend, vyjma roku 2020, kdy jeho hodnota klesla. | pfesto, Ze nej-
vétsi hodnotu mél v roce 2019, tj. 85 903 tis. K¢, tak mél procentualné mensi podil nez v letech

2016 a 2018.
Tabulka ¢. 12: VertikdIni analyza pasiv

VERTIKALNI ANALYZA PASIV

2016 2017 2018 2019 2020
Pasiva 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %
Vlastni kapitadl 44,74 % 40,41 % 48,36 % 41,93 % 31,51%
Zdkladni kapital 0,20 % 0,17 % 0,16 % 0,11 % 0,09 %
VH minulych let 24,73 % 37,70 % 23,35% 22,11 % 10,03 %
VH béZného ucetniho obdobi 19,81 % 14,14 % 24,85 % 19,71 % 21,39 %
Cizi zdroje 55,26 % 59,59 % 51,64 % 58,07 % 68,49 %
Dlouhodobé zdvazky 6,66 % 4,68 % 8,51 % 3,20 % 2,39 %
Kratkodobé zavazky 48,60 % 54,91 % 43,13 % 54,88 % 66,10 %

Zdroj: Vlastni zpracovdni dle vyrocnich zprdv dané spolecnosti

Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty

U horizontalni analyzy byla porovnavaci veli¢inou bilan¢ni suma, u vykazu zisku a ztraty to jsou

trzby z prodeje vyrobk( a sluzeb. V tabulce ¢. 13 jsou zobrazeny veliéiny, které maji nejvétsi podil
na trzbach. Nejvétsi procentudlni podil ma vykonova spotfeba, kde jsou zahrnuty naklady a spo-

tfebu energie a materidlu a sluzby. Osobni naklady ve spolecnosti nejsou tak veliké, jelikoZ spo-
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leCnost nezaméstnava takovy pocet pracovnikl. Nejvice zaméstnanc( je v roce 2020, kdy spolec-

nost zaméstndavala 42 zaméstnancu.

Tabulka ¢. 13: Vertikdlni analyza vykazu zisku a ztrdty

VERTIKALNI ANALYZA VZZ

2016 2017 2018 2019 2020
Trzby z prodeje vyrobkii a sluZzeb 100,00% | 100,00% | 100,00 % 100,00 % 100,00 %
Vykonova spotieba 89,45 % 91,17 % 80,21 % 86,47 % 86,92 %
Osobni naklady 3,05 % 3,44 % 4,04 % 3,23 % 3,35%
EBIT 6,90 % 6,03 % 11,57 % 8,62 % 8,31 %
EBT 6,77 % 5,90 % 11,40 % 8,41 % 8,01 %
EAT 5,50 % 4,73 % 9,20 % 6,78 % 6,46 %
Zdroj: Vlastni zpracovdni dle vyrocnich zprdv dané spolecnosti
4.2.3 Bilanéni pravidla

Jak jiz bylo feceno, tak bilancni pravidla prozkoumdvaji majetek spole¢nosti, a jak jej podnik finan-
cuje. Spolecnost by méla financovat sva kratkodoba aktiva svym kratkodobym cizim kapitalem,

zatimco dlouhodobd aktiva by méla financovat dlouhodobym kapitalem.

Zlaté bilancni pravidlo financovani

Zlaté bilan¢ni pravidlo financovani zkouma dobu Zivotnosti aktiv podniku s ¢asovym prospektem
pouzitych zdroj(, tj. vlastni i cizi kapitdl. ZdGrazriuje, Ze by se dlouhodoba aktiva méla financovat
dlouhodobymi pasivy, coZ znamena, Ze by dlouhodobych aktiv mélo byt pfiblizné stejné jako

dlouhodobych pasiv.

Zlaté bilancni pravidlo financovani
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Graf ¢. 1: Zlaté bilancni pravidlo financovdni
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Zdroj: Vlastni zpracovdni dle vyrocnich zprdav dané spolecnosti
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V tabulce ¢. 14 mame znazornény hodnoty dlouhodobych aktiv a pasiv ve zkoumaném obdobi.
V kazdém roce spolecnost vlastni vice dlouhodobych pasiv nez dlouhodobého majetku. To zna-
men3, Ze financovani je pro spolecnost sice drazsi, ale za to méné rizikové. Tento zpUsob financo-
vani se nazyva konzervativni. Zaroven si mizeme vSimnout, o jak velkou hodnotu dlouhodoba pa-
siva prevysuji dlouhodoba aktiva. Nejmensi rozdil je v roce 2020, kdy se ve spolecnosti zvysily
dlouhodoba aktiva z divodu investic do dlouhodobého hmotného majetku. V ostatnich letech je
previs vétsi nez vroce 2020. Pokud spolecnost vlastni mnohem vice dlouhodobych pasiv nez
dlouhodobych aktiv, tak to znamen3, Ze je to pro ni dost nehospodarné, jelikoZ financuje svymi
dlouhodobymi pasivy sva kratkodoba aktiva.

Tabulka ¢. 14: Zlaté bilancni pravidlo financovdni

ZLATE BILANCNI PRAVIDLO FINANCOVANI
(v tis. K&) 2016 2017 2018 2019 2020
Dlouhodobad aktiva 21003 28 789 40 277 37 899 66 282
Dlouhodobad pasiva 56 282 58334 77 645 92 454 76 668
Previs pasiv 35279 29 545 37368 54 555 10 386

Zdroj: Vlastni zpracovdni dle vyrocnich zprdv dané spolecnosti

Pravidlo vyrovnani rizika

Pravidla vyrovnani rizika porovnavaji pomér mezi vlastnim a cizim kapitalem. Vlastniho kapitalu by
mélo byt vice neZ ciziho. S rlistem ciziho kapitalu se zvysuje i riziko véritell, jelikoZz podstupuji
vysSi riziko a zaroven poZaduji vétsi podil. Také je pro spoleénost mnohem obtiznéjsi ziskat dalsi

cizi kapital.
Graf ¢. 2: Vyvoj pravidla vyrovndni rizika
Vyvoj pravidla vyrovnani rizika
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Zdroj: Vlastni zpracovdni dle vyrocnich zprdv dané spolecnosti
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Spolecnost ani v jednom roce nesplnila toto pravidlo. Vlastni vice ciziho kapitalu nez vlastniho. Pro

spolecnost je obtiznéjsi ziskat dalsi cizi kapitdl a véritelé pozaduji vétsi podil ve spolecnosti.
Nejmensi rozdil byl v roce 2018, kdy cizi kapital prevySoval vlastni kapital o 16 088 tis. K¢. Nejvétsi
dopad na to mélo zvyseni hodnoty u vysledku hospodareni bézného obdobi, kdy se hodnota zvysi-

la 0 15 637 tis. KC. Také si v tomto roce spolecnost splatila nékteré zavazky u dodavateld.
Na druhou stranu byl nejvétsi rozdil v roce 2020, kdy rozdil Cinil 89 038 tis. KC. Je to také zplsobe-
no tim, Ze ve spolecnosti vzrostly kratkodobé zavazky, presnéji zavazky z obchodnich vztahi. Také

spolecnosti vzrostla hodnota u zavazku k Gvérovym institucim. Zavazek by mél byt splatny v roce

2021.
Tabulka ¢. 15: pravidlo vyrovnadni rizika
PRAVIDLO VYROVNANI RIZIKA
(v tis. K¢) 2016 2017 2018 2019 2020
Vlastni kapitdl 48 985 52282 66 032 85903 71272
Cizi kapitdl 60 507 77 082 70 507 118 988 154 914
Dlouhodoby cizi kapitdl 7297 6 052 11613 6551 5396

Zdroj: Vlastni zpracovdni dle vyrocnich zprdv dané spolecnosti

Pari pravidlo

Pari pravidlo zkouma vztah mezi dlouhodobym majetkem a vlastnimi zdroji. Dlouhodobych aktiv

by mélo byt vice neZ vlastniho majetku. Dlvodem je efektivni vyuZiti dlouhodobych cizich zdroju.
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Graf ¢. 3: Vyvoj pari pravidla
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Zdroj: Vlastni zpracovdni dle vyrocnich zprdv dané spolec¢nosti
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Spole¢nost toto pravidlo nespliuje ani vjednom zkoumaném obdobi. Spole¢nost vlastni vice
vlastniho kapitdlu nez dlouhodobych aktiv. To znadi, Zze spole¢nost neefektivné vyuziva své dlou-
hodobé cizi zdroje. Znamena to, Ze spolecnost dlouhodoba aktiva financuje svym vlastnim kapita-
lem, ktery je pro spolecnost drazsi nez cizi kapital. Cizi kapitdl se dd snadnéji ziskat a je levnéjsi.
Taky snizuje zisk, ze kterého se plati dané, takze spolecnost zaplati mensi ¢ast na danich. Zatimco
vlastni kapital se shani mnohem h(f a zdroven se musi nejdfive uspokojit potreby vériteld pred
potieby vlastnik(. Vlastnik dostane svij podil az jako posledni a zaroven musi vloZit néjaky za-
kladni kapital do podnikani.

Nejmensi rozdil byl vroce 2020, kdy spolec¢nost nejvice investovala do svého dlouhodobého
hmotného majetku.

Tabulka ¢. 16: Pari pravidlo

(v tis. K¢&) 2016 2017 2018 2019 2020
Vlastni kapital 48985 | 52282 | 66032 | 85903 | 71272
Dlouhodobad aktiva 21003 | 28789 | 40277 | 37899 | 66282

Zdroj: Vlastni zpracovdni dle vyrocnich zprdv dané spolecnosti

Ristové pravidlo

Rlstové pravidlo zminuje, Ze by tempo rlstu investic nemélo prevysovat tempo rastu trzeb.
Z toho dlvodu, Ze by si spolecnost méla nejdfive vydélat na nové investice. Toto pravidlo se
zkouma z dlouhodobého hlediska, z toho dlvodu, Ze investice mohou mit dlouhodobéjsi charak-
ter a trzby se nacitaji pomaleji.

Spolecnost toto pravidlo dodrZela pouze v letech 2019/2018, kdy rust trzeb prevysoval rist inves-
tic. Spolecnost se snazi kazdy rok investovat do dlouhodobého majetku. Nejvétsi investici ucinila
v letech 2020/2019, kdy se majetek zvysil o 28 383 tis. KE. Konkrétné se zvysily hmotné movité
véci a soubory movitych véci. Investice byla provedena do stroji a dopravnich prostfedkd.

Tabulka ¢. 17: Ristové pravidlo

RUSTOVE PRAVIDLO
2017/2016 2018/2017 2019/2018 2020/2019
Rust trzeb 0,98 0,95 1,61 1,26
Rdst investic 1,37 1,40 0,94 1,75

Zdroj: Vlastni zpracovdni dle vyrocnich zprdv dané spolecnosti
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4.3 Analyza pomérovych ukazateld

V této ¢asti se budeme zabyvat pomérovymi ukazateli, které patfi mezi zakladni ukazatele finanéni
analyzy. Patfi sem ukazatele rentability, likvidity, aktivity a zadluZzenosti. Zaroven poskytuji infor-
mace o financ¢ni situaci podniku.

4.3.1 Ukazatele rentability

Ukazatele rentability hodnoti ziskovost podniku. UkdZeme si zde vyvoj rentability aktiv, vlastniho
kapitalu, trzeb a dlouhodobych zdroji v dané spolecnosti.

Graf ¢. 4: Vyvoj rentability
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Zdroj: Vlastni zpracovdni dle vyrocnich zprdv dané spolecnosti

Rentabilita aktiv (ROA) méri vykonnost (produkéni silu) v dané spolecnosti. Jelikoz je ve vzorecku
EBIT, tak se vykonnost zkouma bez vlivu zadluZzeni a dafiového zatiZeni.

MuZeme si vS§imnout, Ze ROA vykazovala nejvyssi hodnoty v roce 2018, kdy spolecnost navysila
svlij provozni vysledek hospodareni o 19 367 tis. K¢ a sva aktiva o 7 175 tis. KC. JelikozZ spolecnost
navysila provozni vysledek hospodareni o vétsi procento nez sva aktiva, ktera jsou ve vzorci ve
jmenovateli, tak vyslednad hodnota v tomto roce vysla nejvyssi ze sledovaného obdobi. Pro tento
ukazatel plati, Ze ¢im vyssi ma spolecnost ROA, tim efektivnéji hospodafi se svym majetkem, jeli-
koZ tento ukazatel nebere v potaz, jestli jsou aktiva financovana z vlastniho nebo z ciziho kapitalu.
Také se spiSe zaméruje na rlstovou tendenci v ¢ase. V této spolecnosti si miZzeme vSimnout, Ze
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ROA neni pouze rostouci, ale i klesajici. | presto, Zze ROA nema jenom rostouci trend, tak spolec¢-

nost stale vykazuje nadpriimérné hodnoty.

Rentabilita viastniho kapitdlu (ROE) se zaméruje na vynosnost kapitalu, ktery vloZili vlastnici Ci
akcionafi do podniku. Zajima je tento ukazatel z toho dlvodu, zda se jejich vloZeny kapital zhod-
nocuje, jestli je vyuzivan a také, jestli jejich vlozeny kapitdl pfindsi dostatec¢né financéni prostredky,
které odpovidaji riziku dané investice.

V roce 2020 spoleénost nejlépe zhodnocovala svij vlastni kapitél, tj. 67,89 %. Bylo to zplsobeno
tim, Ze spolecnost v tomto roce vykdzala nejvyssi EAT a zaroven ve spole¢nosti klesl vlastni kapital.
Spole¢nost vyuZzila vysledek hospodareni minulych let a investovala do dlouhodobého hmotného
majetku, ktery se zvysil skoro o polovinu hodnoty roku 2019. Spolecnost v kazdém roce vykazuje

evvs

evvs

evvs

Dale si v tabulce miZeme vSimnout, Ze hodnoty u ROE prevysuji hodnoty u ROA, coZ znamena, Ze
spole¢nost dobre vyuziva svij cizi kapital.

Tabulka ¢. 18: Ukazatele rentability

UKAZATELE RENTABILITY
2016 2017 2018 2019 2020°

Rentabilita aktiv 2441% | 17,63% | 30,80% | 24,44% | 26,56 %
ROA v odvétvi 4,82 % 5,59 % 5,14 % 6,05 %
Rentabilita viastniho kapitdlu 44,28% | 3500% | 51,39% | 47,01% | 67,89%
ROE v odvétvi 720% | 883% | 2,68% | 10,6%
Rentabilita trzeb 550% | 4,73% 9,20 % 6,78% | 6,46%
ROS v odvetvi 395% | 492% | 160% | 6,10%
Rentabilita dlouhodobych zdroji | 47,87% | 39,49% | 54,41% | 54,53% | 78,89 %
ROCE v odvétvi 898% | 994% | 9,11% | 10,73 %

Zdroj: Vlastni zpracovdni dle vyrocnich zprdv dané spolecnosti

Rentabilita trZeb (ROS) nam ukazuje, jak velkd je skute¢na marze v podniku po zvazeni vsech vy-
naloZenych naklad. Ziskova marze je pro hodnoceni podnikani dalezita.

Rentabilita trzeb je ze vSech ukazatel(l nejmensi. Budeme-li porovnavat rentabilitu trzeb ve spo-
le€nosti s odvétvim, tak spole¢nost hodnoty z odvétvi prekracuje v kazdém roce kromé roku 2017.
To znamena3, Ze naklady v tomto roce byly pfilis vysoké a ceny vyrobk( a sluZeb nizké. Spole¢nost
ma ceny nastavené dobre, jelikoZ hodnoty z odvétvi prevysuje o znacné procento. Optimalni hod-

% na strankach Ministerstva primyslu a obchodu nejsou zvefejnéné potiebné Gdaje pro rok 2020
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notu nelze jednoznacné urdit, z dlivodu velkych rozdild v jednotlivych odvétvi v rdmci jednotlivych
spolecnosti. Pouze by spolecnost méla udrZzovat co nejvyssi hodnoty u ukazatele rentability trzeb.
Cim vy$si hodnoty, tim lepsi situace z hlediska produkce.

Rentabilita dlouhodobych zdrojii (ROCE) zkouma, jak podnik efektivné hospodafi s dlouhodobé
vlozenymi zdroji. Zkouma jak vlastni kapital, tak cizi.

Rentabilita dlouhodobych zdroji vykazuje z celé tabulky nejlepsi hodnoty. V roce 2020 vykazuje
jesté lepsi hodnoty nez ROE, ktery zohlednuje pouze rentabilitu vlastniho kapitalu. Spole¢nost
vlastni minimum dlouhodobych zavazkQ, které se snazi sniZovat tento ukazatel, a proto dosahuje
vysokych hodnot, které jsou pro spole¢nost velice Zadané. Zaroven je v Citateli zobrazen EBIT, kte-
ry zobrazuje vykonnost bez vlivu dariového zatiZeni a Grokd. Tim, Ze spolecnost nevlastni skoro
zadny dlouhodoby cizi kapital, ktery by snizoval ukazatel ROCE, a vykazuje vys$si hodnoty nez uka-
zatel ROE, tak to pro ni znamend, Ze neefektivné vyuZivda svlj dlouhodoby cizi kapital
z dlouhodobého hlediska.

4.3.2 Ukazatele likvidity

V této kapitole se podivame, jestli je analyzovand spolec¢nost schopna hradit své zavazky.
V momenté, kdy spolecnost jiz neni dostatecné likvidni, tak neni schopna splatit své kratkodobé
zavazky. Tato situace mUze vést k platebni neschopnosti spole¢nosti nebo k bankrotu. Zminime si
v této prdci béznou, rychlou a penézni likviditu.

Graf ¢. 5: Vyvoj likvidity
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1,8
1,6
1,4
1,2
0,8
0,6
0,4

0,2

2016 2017 2018 2019 2020

=@==BE&7n3 Rychla Pohotova

Zdroj: Vlastni zpracovdni dle vyrocnich zprdv dané spolecnosti
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V tabulce €. 19 jsou zobrazeny vSechny potfebné Udaje pro vypocet jednotlivych likvidit za sledo-
vané obdobi.

Tabulka ¢. 19: Potrebné udaje pro vypocet likvidity

POTREBNE UDAJE PRO VYPOCET LIKVIDITY
(v tis. K¢) 2016 2017 2018 2019 2020
Obézind aktiva 87141 | 99033 | 94048 | 164232 156 602
Zdsoby 3550 11967 5554 6 300 8 480
Penézni prostredky 58 209 33694 34 052 41 826 44 203
Kratkodobé zdvazky 53210 | 71030 | 58894 112 437 149 518

Zdroj: Vlastni zpracovdni dle vyrocnich zprdav dané spolecnosti

BézZnad likvidita nejvice zajima véfitele. Z toho divodu, Ze tento ukazatel sleduje, kolikrat je spo-
leénost schopna uspokojit své véritele tim, zZe zaplati své kratkodobé zdvazky svymi obé&znymi ak-
tivy. Jak jiz bylo zminéno v teoretické casti, tak doporucena hodnota by se méla pohybovat
v rozmezi 1,5 az 2,5.

Spole¢nost doporucenou hodnotu nedodrzZuje v letech 2017 a 2020. Bylo to zplisobené prevazné
tim, Ze kratkodobé zavazky vzrostly o vétsi procento nez obézna aktiva. Ale i presto, Ze spolecnost
nedodrZela toto pravidlo v jednotlivych letech, tak stdle méla dostatek obéznych aktiv, aby pokry-
la své kratkodobé zavazky.

Jestlize spoleCnost srovname s daty ve stejném odvétvi, tak by spolecnost méla vykazovat vétsi
hodnoty, ale jak jiz bylo zminéno, tak spolec¢nost nevykazuje vibec Spatné hodnoty. Kdyby roz-
prodala vSechny sva obéznd aktiva, tak by méla dostatek financ¢nich prostredkl na zaplaceni svych
kratkodobych zavazka.

Rychla likvidita naopak fika, kolikrat by byla spole¢nost schopna zaplatit své kratkodobé zavazky
bez toho, aniz by rozprodala své zasoby. Rychld likvidita se tim padem vypocitad tak, Ze se od
obéznych aktiv odeétou zasoby a vydéli se cely citatel kratkodobymi zavazky. Je to z toho dlvodu,
Ze zasoby byvaji z pravidla ztratové. Doporuéena hodnota je u této likvidity od 1,0 do 1,5.

Jak jsme jiz mohli vidét v tabulce ¢. 19, tak spolec¢nost vlastni minimum zasob. Nejvétsi hodnotu
zasoby mély vroce 2017, kdy spole¢nost navySila ¢astku u nedokoncené vyroby a polotovaru.
Znamena to, Ze rychld likvidita nebude vykazovat o tolik jind Cisla nez likvidita béZna. Spole¢nost
toto pravidlo nedodrzuje pouze v roce 2020, kdy spolecnost navysila své kratkodobé zavazky o
37 081 tis. K. | pfesto, Ze podnik toto pravidlo nedodrZel o hodnotu 0,01, tak by nezaplatil své
kratkodobé zavazky o 1 396 tis. K&, bez toho, aniz by rozprodal své zasoby. To vede k platebni ne-
schopnosti podniku.

Rychla likvidita vykazuje v kazdém roce mensi hodnotu nez bézna likvidita, coZ znamen3, Ze zaso-
by maji nadmérnou vahu v podniku.

Penéini likvidita méri schopnost spolecnosti, jak uhradit své kratkodobé zavazky svymi pohoto-
vymi penéinimi prostfedky (penéini prostiedky a kratkodoby financni majetek). Doporucena
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hodnota by se vtomhle pfipadé méla pohybovat v rozmezi od 0,2 do 0,5, jelikoz do této likvidity
patfi polozky, které jsou nejlikvidnéjsi a jejich splatnost je do jednoho roku.

MuzZeme vidét, Ze spolecnost méla v roce 2016 hodnotu pres 1,0, coZ znamena, Ze by méla byt
schopna ihned uhradit své kratkodobé zavazky. V tabulce ¢€.20 neni Zadny kratkodoby finanéni ma-
jetek, ktery by se ptipocetl k penéznim prostfedklim a pomohl tak splatit kratkodobi zavazky, jeli-
koZ spolec¢nost nevlastni Zadny kratkodoby finanéni majetek. Zaroven si miZzeme vSimnout, Ze se

spolecnost pohybuje v doporucenych hodnotach.

Tabulka ¢. 20: Ukazatele likvidity

UKAZATELE LIKVIDITY

2016 2017 2018 2019 2020°
Béznd likvidita 1,64 1,39 1,60 1,46 1,05
Béznd I. v odvétvi 1,95 1,98 1,93 1,76
Rychla likvidita 1,57 1,23 1,50 1,40 0,99
Rychld I. v odvétvi 1,68 1,63 1,61 1,46 -—-
Penézni likvidita 1,0939 | 0,4744 | 0,5782 | 0,3720 | 0,2956
Penézni I. v odvétvi 0,64 0,67 0,68 0,69

Zdroj: Vlastni zpracovdni dle vyrocnich zprdav dané spolecnosti

4.3.3 Ukazatele aktivity

V této Casti diplomové prace se zaméfime na ukazatele aktivity, ktery se zabyvaji efektivitou pod-
niku z pohledu hospodareni aktiv. Spole¢nost by méla vlastnit takové kvantum, které realné po-
tfebuje. Pocet obratl vyjadruje, kolikrat jsou trzby za rok vétsi, nez polozka, kterd je dana ve jme-
novateli. Cim vy$si je vysledné &islo, tim krat$i dobu je majetek vazan ve spoleénosti, a tim se spo-
le€nosti zvysSuje zisk. To znamen3, Ze by se podnik mél snazit o maximalizaci obratek a minimaliza-
ci dobu jednotlivych obratd.

Nasledujici tabulka zobrazuje vSechny ukazatele, kterymi se budeme v této praci zabyvat, a jejich

hodnoty.

Obrat aktiv nam ukazuje, zda spolecnost efektivné vyuZziva sva aktiva a zaroven udava, kolikrat se
aktiva obrati za rok. V teoretické casti byla zminéna doporucena hodnota, kterd je rovna 1, ale

zaroven je toto Cislo ovlivnéno odvétvim.
Ve sledovaném obdobi spole¢nost presahla doporu¢enou hodnotu, coz znamena, Ze spole¢nost

efektivné vyuziva majetkovou vybavenost.

4 na strankdch Ministerstva priimyslu a obchodu nejsou zvefejnéné potfebné udaje pro rok 2020
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Doba obratu zdsob udava primérnou dobu, po kterou jsou zasoby vazané ve spolecnosti. | zde
ta, tim vice se podilely zasoby na tvorbé zisku. Vysledné hodnoty u obratu zdsob u analyzované
spolecnosti prevysuji hodnoty v odvétvi, coz znamend, Ze spole¢nost nevlastni prebytecné ne-
likvidni zasoby, které spole¢nost musi nadbytecné financovat.

Doba inkasa vyjadiuje dobu od vzniku pohleddvek a kondi jejich inkasem. Je to obdobi, ve kterém
spoleé¢nost musi ¢ekat na platbu od odbératele. Prilimérna doba inkasa v odvétvi se pohybuje od 2
do 2,7, kterou analyzovana spole¢nost nedodrzuje. Znamena to, zZe spole¢nost ¢eka mnohem delsi
dobu na uhrazeni svych pohledavek, a také spole¢nost ma vétsi potfebu uziti ciziho kapitalu, coz
vede k vy$sim nakladlim v dané spolecnosti.

Obrat kratkodobych zdvazkii zobrazuje dobu od vzniku zavazku po dobu, kdy je zavazek zaplacen.
Hodnota u obratu kratkodobych zavazk( by méla dosahovat alespon takové hodnoty, jako u pri-
mérné doby inkasa.

V roce 2016 byla primérna doba inkasa a doba zasob o dost mensi, neZ je obrat kratkodobych
zévazk(, coZ znadi, Ze spolecnost dfive plati své zavazky a na penize od odbératel(l ¢ekd mnohem
delsi dobu. Spole¢nost nevyuziva dostateéné své zavazky. Kdyby vice odkladala dobu na zaplaceni
zavazku a snizZila prlmérnou dobu inkasa od odbératell, mohla by napf¥. nakoupit zadsoby pro své
potencionalni zdkazniky a tim zvysit své trzby. VPK Suchy s.r.o. se nejvice pfibliZilo v roce 2018,
kdy byl rozdil pouze den.

Tabulka ¢. 21: Ukazatele aktivity

UKAZATELE AKTIVITY

2016 2017 | 2018 | 2019 | 2020
Obrat aktiv 3,61 2,99 2,70 2,91 3,31
Obrat zdsob 111,19 | 32,31 | 66,41 | 94,49 | 88,39
Primérnd doba obratu zdsob 3 11 5 4 4
Obrat pohleddvek 15,55 7,24 6,77 5,13 7,21
Priimérnd doba inkasa 23 50 53 70 50
Obrat kratkodobych zdvazkii 7,42 5,44 6,26 5,29 5,01
Primérnd doba splatnosti zavazkii 49 66 57 68 72
Obratovy cyklus penéz -22 -5 1 6 -18

Zdroj: Vlastni zpracovdni dle vyrocnich zprdv dané spolecnosti

4.3.4 Ukazatele zadluzenosti

Ukazatele zadluzenosti sleduji dlouhodobou financni stabilitu ve spole¢nosti. Ukazuji nam, jak
spole€nost vyuziva sva cizi pasiva k financovani svych aktiv. Urcita vySe zadluZeni neni pro spolec-
nost vibec na Skodu, jelikoz je cizi kapital levnéjsi nez vlastni. Zaroven si vlastnici musi dat pozor,
jak moc svoji spolec¢nost zadluzuji, z dGvodu schopnosti splatit sv(j cizi kapital.
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Celkova zadluZenost nam ukazuje, v jak velké mife spolecnost vyuZiva cizi kapital. Tuto zadluze-
nost zkoumaji pfedevsim véfitelé a vlastnici, a to z prostého dlvodu, zatimco preferuje vlastnik
vétsi procento zadluZeni, z divodu zvyseni hodnoty u vlastniho kapitdlu, tak véritel preferuje
presny opak. Jak jiz bylo zminéno v teoretické ¢3asti, tak by se doporuéend hodnota méla pohybo-
vat v rozmezi 30 aZ 60 procenty.

V tabulce ¢. 22 si miUZzeme vSimnout, Ze spole¢nost se snazi toto pravidlo dodrZzovat az na rok
2020, kdy spole€nost zvysila své kratkodobé zavazky. Spolecnost by si méla dat pozor na takové
procento zadluZeni, jelikoZ spolecnost jiz nemusi dostat od bank cizi kapitdl. Také véritelé budou
pozadovat vétsi podil, z divodu podstoupeni vétsiho rizika. Dale spole¢nost nemusi byt schopna
splacet své zavazky, pokud by se situace v podniku zhorsila.

Tabulka ¢. 22: Ukazatele zadluZenosti

UKAZATELE ZADLUZENOSTI

2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020
Celkova zadluZenost 55 % 60 % 52 % 58 % 68 %
Dlouhodobad zadluzenost 7% 5% 9% 3% 2%
Urokové kryti 124,96 | 104,56 | 227,04 | 153,68 | 148,68

Zdroj: Vlastni zpracovdni dle vyrocnich zprdv dané spolecnosti

Dlouhodobd zadluZenost je ve spolecnosti minimalni, jelikoZz nevlastni skoro Zadny dlouhodoby
cizi kapital. Tim padem financuje sva stala aktiva vlastnim kapitalem, coz je pro spole¢nost na-
kladnéjsi, jelikoz jak jiz bylo zminéno, tak cizi kapital je pro spole¢nost levnéjsi nez vlastni.

Urokové kryti ukazuje, kolikrat je spole€nost schopna zaplatit své naklady spojené s cizim kapita-
lem. To znamen3, o jak velkou ¢ast je zisk vy$Si neZ uroky z ciziho kapitalu. Zde neni Zaddna dopo-
ru¢end hodnota, pouze by hodnota méla byt vyssi nez jedné. Z toho dlivodu, Ze kdyby se vysledna
hodnota rovnala jedné, tak ma spolecnost penézni prostfedky pouze na pokryti téchto nakladd,
ale na pokryti dani a pro vlastnika uz nic nema.

V tabulce ¢.23 mizZeme vidét hodnoty, které o dost prevysuji Cislo jedna. Coz znamena3, Ze spolec-
nost je schopna hned nékolikrat zaplatit své nakladové uroky.

4.4 Cisty pracovni kapital

Cisty pracovni kapital (NWC) slouzi ve spole¢nosti jako tzv. finanéni pol$tar. Kdyby se podnik ocitl
v situaci, kdy by byl nucen splatit své kratkodobé zdvazky, tak by Cisty pracovni kapitdl pomohl
podniku dale fungovat. Jelikoz NWC predstavuje Cast ob&Zného majetku, ktery je financovan
dlouhodobym kapitalem.

50



Tabulka ¢. 23: Rozdilové ukazatele

ROZDILOVE UKAZATELE
(v tis. K¢) 2016 2017 2018 2019 2020
NWC 33931 28 003 35154 51795 7 084

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vyrocnich zprdv dané spolecnosti

MuzZeme si vSimnout, Ze nejmensi NWC je ve spolec¢nosti v roce 2020. Zaroven dle grafu, ve kte-
rém muZeme vidét hodnotu NWC, kterou spolec¢nost redlné potiebuje. Potieba Cistého pracovni-
ho kapitalu se nachazi v zapornych hodnotach v obdobi 2016, 2017 a 2020. Je to zplisobeno tim,
Ze obratovy cyklus penéz, ktery patfi do vypoctu potfeby NWC, je zadporny. Zaporny obratovy cyk-
lus penéz prestavuje situaci, kdy spoleénost ma delsi dobu splatnosti zavazk(l nez dobu inkasa a
dobu obratu zasob. Tato situace ¢asto vznika, kdyz spolecnost financuje napf. zaporny pracovni
kapital, anebo problematicka kratkodoba aktiva ze zavazk( z obchodniho styku. V obdobi 2018 a
2019 ma spolecnost kladnou hodnotu u potieby Cistého pracovniho kapitdlu, coz znaci, Ze spolec-
nost méla kladny obratovy cyklus, takze hodnoty u doby obratu zdsob a inkasa byly vétsi nez u
kratkodobych zavazk(. Spole¢nost viastni vice ¢istého pracovniho kapitalu, neZ ho realné potrebu-
je. Tato situace je pro spole¢nost nakladnéjsi, jelikoZ spolecnost financuje vétsi ¢ast svych obéz-
nych aktiv svym dlouhodobym kapitalem. Zaroven nelze stanovit optimalni vysi NWC, jelikozZ je
zapotrebi zohledfiovat charakter podniku a také odvétvi, ve kterém se pohybuje.

Graf ¢. 6: Potfeba NWC
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Zdroj: Vlastni zpracovdni dle vyrocnich zprdv dané spolecnosti
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4.5 Pyramidovy rozklad Du Pont

V této Casti diplomové prace je rozlozeny vrcholovy ukazatel na dalsi dil¢i ¢asti pomoci multiplika-
tivnich nebo aditivnich vazeb. Nejznaméjsim vrcholovych ukazatelem je rentabilita vlastniho kapi-
tdlu (ROE), ktery bude v této praci zobrazen. Cilem pyramidového rozkladu je popsani vzajemnych
vazeb jednotlivych ukazateld.

Leva strana obsahuje ziskovou marZi ve spolecnosti, kterou mlizeme vidét nize. U ukazatele ROS,
ktery je tady znazornén jako zisk po zdanéni, ktery je zkracen o trzby ve spole¢nosti. V roce 2018
ROS dosahoval nejlepsich hodnot, z toho dlivodu, Ze spolecnost vykazala nejmensi trzby za sledo-
vané obdobi a zaroven spolec¢nost vykdzala mnohem lepsi hospodarsky vysledek bézného obdobi,

vrve

vykonové spotieby.

Obrat celkovych aktiv zobrazuji trzby, které jsou pokraceny o aktiva. Spolecnost dosahla nejlepsi
hodnotu v roce 2016, kdy nevlastnila takové mnozstvi aktiv. Spole¢nost v ostatnich letech inves-
tovala do dlouhodobého hmotného majetku, a tim se hodnota aktiv zvysila. Zaroven se kazdym
rokem navysily pohleddvky, které na aktivech maji nejvétsi podil.

Rentabilita aktiv je nejvyssi v roce 2018, stejné jako ukazatel rentability trzeb. V tomto roce se ve
spolecnosti vyrazné zvysil hospodarsky vysledek béiného obdobi, ktery vzrostl o 185 %. Nejmensi
byl v roce 2017, ktery byl pro spole¢nost nejméné Uspésny. Spole¢nost vykazala nejmensi trzby a

evvs

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE), jakoZto vrcholovy ukazatel v diplomové préci, zobrazuje hos-
podarsky vysledek béZzného obdobi, ktery je pokrdcen o vlastni kapital. Nejlepsi vysledky byly
v roce 2020, kdy spolecnost méla nejvétsi EAT a zaroven ve spolecnosti klesla hodnota vlastniho
kapitalu. Spolecnost vyuZila hospodafsky vysledek minulych let a investovala do dlouhodobého
hmotného majetku.

Na druhou stranu prava strana této pyramidy predstavuje ukazatele finanéni paky. Jestlize spolec-
nost vyuziva cizi kapital, mGze za urcitych podminek dosahnout vyssich hodnot u ROE. Financni
paka, jako vSechny ostatni ukazatele, vykazuje kladné hodnoty, coz znamena, Ze ma pozitivni vliv
na rentabilitu vlastniho kapitdlu. V roce 2020 spolecnost méla nejvyssi hodnoty. Jak jiz bylo zmi-
néno vyse, tak to bylo zplisobené poklesem vlastniho kapitalu a nartstem aktiv, z dvodu investic
do dlouhodobého hmotného majetku.
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Obrdzek ¢. 4: Pyramidovy rozklad Du Pont v dané spolecnosti

ROA (EAT/A)

2016 | 0,1981

2017 | 0,1414

2018 | 0,2485

2019 | 0,1971

2020 | 0,2139
ROS (EAT/T)
2016 | 0,0550

2017 | 0,0473 .
2018 | 0,0920
2019 | 0,0678
2020 | 0,0646

4.6 Bankrotni modely

ROE (EAT/VK)

2016 | 0,4428

2017 | 0,3500

2018 | 0,5139

2019 | 0,4701

2020 | 0,6789

FINANCNI PAKA
(A/VK)

2016 | 2,2352

2017 | 2,4744

2018 | 2,0678

2019 | 2,3851

2020 | 3,1736

*
OBRAT CELKOVYCH AKTIV

(T/A)
2016 | 3,6051
2017 | 2,9889
2018 | 2,7013
2019 | 2,9053
2020 | 3,3137

Zdroj: Vlastni zpracovdni dle vyrocnich zprdv dané spolecnosti

V této kapitole se budeme zabyvat ukazateli, které nds informuji o tom, jestli spolecnosti hrozi

v blizké dobé bankrot ¢i nikoliv. Jestlize spole¢nosti hrozi bankrot, tak to znamena, Ze jiz pfedem

musela vykazovat hodnoty, které tomu napovidaly.

V této praci se budeme zabyvat Altmanovu bankrotnimu modelu a INO5 modelu.

Altmanuav bankrotni model

Tento model je velice oblibeny v Ceské republice, a to hlavné diky své jednoduchosti. Tento model

vyuZivaji pouze stfedni a malé spoleénosti, jelikoZ veliké podniky malokdy bankrotuji. Altmandv

bankrotni model byl vypocitan na zakladé vzorecku, ktery byl zminén v teoretické ¢asti.
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Graf ¢. 7: Vyvoj Z score
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Zdroj: Vlastni zpracovdni dle vyrocnich zprdav dané spolecnosti

Jak si mUzZzeme vsimnout z grafu ¢.7 a z tabulky niZe, tak spole¢nost vykazuje kladné hodnoty, kte-
ré jsou nad hranici 2,9. To znamena, Ze se spolecnost v lepsi situaci nachazet nemohla. Také je
schopna dostat svym zdvazkiim a je finanéné zdrava. Podniku nehrozi bankrot a ma od néj daleko.
Aby spolecnost byla v ohroZeni musela by vykazovat hodnoty niZsi, neZ je spodni hranice, ktera je
zobrazena v grafu €.5.

Tabulka ¢. 24: Altmandv bankrotni model

ALTMANUV BANKROTNi MODEL

2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | Vdha
NWC/A 0,31 0,22 0,26 0,25 0,03 | 0,717
Zadri. zisky/A 0,25 0,38 0,23 0,22 0,10 | 0,847
ROA 0,24 0,18 0,31 0,24 0,27 | 3,107
VK/CK 0,81 0,68 0,94 0,72 0,46 0,42
Obrat aktiv 3,61 2,99 2,70 2,91 3,31 | 0,998
Z score 513 | 429 | 443 | 433 | 443

Zdroj: Vlastni zpracovdni dle vyrocnich zprdv dané spolecnosti

INO5 model

Tento model nam také ftika, jestli podniku v blizké dobé hrozi bankrot. INO5 model hodnoti fi-
nancni zdravi v ¢eském prostredi.
INO5 model byl vypocitan dle vzorce, ktery nalezneme v teoretické ¢asti.
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Graf ¢. 8: Vyvoj INO5
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Zdroj: Vlastni zpracovdni dle vyrocnich zprdav dané spolecnosti

Stejné jako u Altmanova bankrotniho modelu, tak i tady spole¢nost vykazuje kladné hodnoty, kte-
ré jsou vyssi, nez je horni hranice. Znamenad to, ze spole¢nost tvofi hodnotu pro své vlastniky a
zaroven je financné stabilni. Spolecnosti nehrozi bankrot a ma k tomu daleko. Aby spolecnosti
hrozil bankrot a byla financné nestabilni, tak musi vykazovat hodnoty znacné nizsi, aby se dostala

pod spodni hranici.

Tabulka ¢. 25: INO5 model

INO5 model

2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | Vdha
Aktiva/cizi zdroje 1,81 | 1,68 | 1,94 | 1,72 | 1,46 | 0,13
Urokové kryti 9,00 | 9,00 | 9,00 | 9,00 | 9,00 | 0,04
ROA 0,24 | 018 | 0,31 | 0,24 | 0,27 | 3,97
Vynosy/aktiva 3,61 | 300 | 2,71 | 2,91 | 3,35 | 0,21
Bézna likvidita 1,64 | 1,39 | 1,60 | 1,46 | 1,05 | 0,09
INO5 2,47 | 2,03 | 255 | 2,30 | 2,40

Zdroj: Vlastni zpracovdni dle vyrocnich zprdav dané spolecnosti
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4.7 Bonitni modely

Bonitni modely stanovuji finanéni zdravi vybrané spolecnosti a zaroven rozpoznavaji, jestli spolec-

nost spada do dobrych ¢i Spatnych. Bonitni modely se snazi stanovit bonitu spolecnosti, jestli je

spolecnost schopna splacet svoje zavazky a uspokojit své véritele.

KralickQv Quick test

KralickQv Quick test hodnoti financni stabilitu a rentabilitu vybrané spoleénosti. Tento test byl vy-

pocitan na zakladé vzorce, ktery je ukdzan v teoretické ¢asti. V tabulce ¢. 26 nalezneme vsechny

potiebné informace k vyhodnoceni Kralickova Quick testu.

Tabulka ¢. 26: Kralickiv Quick test

KRALICKUV QUICK TEST
2016 2017 2018 2019 2020
Cash flow 58 209 33694 34052 41 826 44 203
Kvéta viastniho kapitdlu 44,74 % 40,41 % 48,36 % 41,93 % 3151%
Doba spldceni dluhu z CF 1,04 2,29 2,07 2,84 3,50
CF v trzbdch 14,75 % 8,71 % 9,23 % 7,03 % 5,90 %
ROA 24,41 % 17,63 % 30,80 % 24,44 % 26,56 %

Zdroj: Vlastni zpracovdni dle vyrocnich zprdv dané spolecnosti

V tabulce niZe je vyhodnoceni tohoto testu prostfednictvim zndmky. Vysledna hodnota je stano-

vena aritmetickym primérem.

Tabulka ¢. 27: Vyhodnoceni Kralickova Quick testu

VYHODNOCENI KRALICKOVA QUICK TESTU

2016 2017 2018 2019 2020
Kvéta viastniho kapitdlu 1 1 1 1 1
Doba spldceni dluhu z CF 1 1 1 1 2
CF v trzbdch 1 2 2 3 3
ROA 1 1 1 1 1
Vysledek 1 1,25 1,25 1,5 1,75

Zdroj: Vlastni zpracovdni dle vyrocnich zprdv dané spolecnosti

Jak si mlZzeme vSimnout, tak se podnik pohybuje v rozmezi 1 az 2. Tyto vysledné hodnoty zname-

naji, Ze je podnik bonitni. Spolecnost je schopna dostat svym zdvazkim a je finan¢né stabilni. Na-

chazi se v nejlépe mozné varianté.
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Kvéta vlastniho kapitalu vykazuje nejlepsi hodnoty, tj. 1. Tento ukazatel hodnoti financni stabilitu
a zaroven vypovida o kapitdlové sile dané spolec¢nosti. Doba splaceni dluhu vykazuje stejné dobré
hodnoty, jako kvéta vlastniho kapitalu, az na rok 2020, kdy se hodnota zhorsila o 1. ZhorSsila se
z toho dlvodu, Ze spole¢nost navysila své zavazky, konkrétnéji kratkodobé.

Spolecnost vykazuje nejhorsi hodnoty u ukazatele cash flow v trzbach. Hodnota u cash flow neby-
la natolik velika, aby spole¢nost vykazala lepsi vysledky. V letech 2019 a 2020 byly hodnoty nej-
horsi, z toho dlvodu, Ze trzby vzrostly o vétsi procento nez cash flow. Na druhou stranu ukazatel
ROA, ktery také rozebira vynosovou situaci spolecnosti, vykazuje nejlepsi hodnoty.

4.8 Ekonomicka pridana hodnota

Tento ukazatel je zaméreny na hodnoceni vyvoje majetku vlastnik( v ¢ase. Aby spoleénost tvofila
hodnotu pro své vlastniky, tak by méla vykazovat kladné hodnoty. CoZ znamen3, Ze dana investice
by méla vytvaret hodnotu tehdy, pokud vynosnost této investice bude vyssi neZ jeji kapitdlova
nakladovost.

Nejdfive byly vypoditany primérné vazené naklady na kapital (WACC) podle Ministerstva pramys-
lu a obchodu Ceské republiky.

Tabulka ¢. 28: Vypocet WACC

VYPOCET WACC
2016 2017 2018 2019 2020
s 0,53 % 1,50 % 201% 1,51% 1,26 %
7 5% 5% 5% 5% 5%
o 0% 0% 0% 0% 0%
i 3% 5% 4% 5% 9%
WACC 9% 12% 11% 11% 16 %

Zdroj: Vlastni zpracovdni dle vyrocnich zprdv dané spolecnosti

Bezrizikovd urokovd sazba (ry) je stanovena jako vynos desetiletych statnich dluhopist. V této
diplomové praci jsou zobrazeny Urokové sazby za roky 2016 az 2020.

Rizikova pfiraZzka za velikost podniku (r; ) je stanovena dle velikosti Uplatnych zdroji podniku,
které se vypocitaji jako soucet vlastniho kapitdlu, bankovnich tGvérd a dluhopisu. Jelikoz hodnota
Uplatnych zdroji ve zkoumané spolec¢nosti nepresahuje hodnotu 100 mil. K¢, je stanovena priraz-
ka 5 %.

Rizikova prirdZka za podnikatelské riziko (rpg) byla stanovena tak, Zze pokud je produkéni sila, tj.

EBIT/AKTIVA mensi nez naklady na cizi kapital vynasobeny celkovym kapitalem v podilu
k celkovym aktiviim, tj. r; * C/A, je vyslednd hodnota rovna 0 %.
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Rizikovd pfirdzka za finanéni stabilitu (rgg) se vztahuje k likvidité tfetiho stupné (L3). Tato likvidi-
ta se vypocitd pomérem obéinych aktiv ke kratkodobym zavazkim a kratkodobym bankovnim
avéram. Zaroven se musi stanovit velikost XL1 a XL2. Tyto hodnoty jsou stanoveny pro kazdé od-
vétvi zvlast a také je zohlednovana financni sila podniku a mnoho dalsi. Doporuéeni pro stanoveni
téchto hodnot je, Zze se XL1 bude rovnat 1,0 a XL2 je rovna 2,5. Pro stanoveni kone¢né hodnoty
k prirdzce za financni stabilitu byl vyuZit vzorec, ktery je stanoven Ministerstvem primyslu a ob-
chodu Ceské republiky.

Tabulka ¢. 29: Ekonomickd pridand hodnota

EKONOMICKA PRIDANA HODNOTA
(v tis. K&) 2016 2017 2018 2019 2020
WACC 9% 12% 11% 11% 16 %
c 56 282 58334 77 645 92 454 76 668
EBIT*(1-t) 21870 18476 34086 40 654 48726
EVA 16 898 11514 25828 30197 36736

Zdroj: Vlastni zpracovadni dle vyrocnich zprdv dané spolecnosti

Ekonomicka pridand hodnota je ve sledovaném obdobi kladnd, coz znamen3, Ze spolecnost tvofi
pridanou hodnotu pro vlastniky. Také nam fika, Ze se vlastnikim vyplaceji jejich investice, jelikoz
kapitdlové ndklady na dané investice jsou nizsi nez jejich vynosnost. Nejvyssi hodnota je v roce
2020, z divodu nejvyssiho NOPATu a také snizenim celkového kapitalu. Nejvétsi dopad na nizsi
vysi zakladniho kapitadlu ma mensi hodnota u vysledku hospodareni minulych let, kdy se spolec-
nost rozhodla svij nerozdéleny hospodafsky vysledek investovat do dlouhodobého hmotného
majetku. Spole¢nost by v tomto roce mohla vykazat vyssi hodnotu, kdyby se tolik nezvysilo WACC,
obézna aktiva a zvysily se kratkodobé zavazky, coz zplsobilo pokles bézné likvidity, a tim padem
se zvySilo WACC.

Na druhou stranu EVA byla nejnizsi v roce 2017. Tento rok byl pro firmu nejhorsi z pohledu nejniz-
Siho hospodarského vysledku. Ddle se ve spolecnosti zvysila hodnota u vlastniho a ciziho kapitalu.
Spolecnost se rozhodla ponechat si vysledek hospodareni z roku 2016 a nikam ho neinvestovat.
Zéaroven si mGzeme vSimnout, Ze se WACC zvysilo o 3 %, oproti roku 2016. Také se zvysila rizikova
pfirdzka za finan¢ni stabilitu, konkrétnéji ve spole€nosti klesla bézna likvidita. | pfesto, Ze béina
likvidita klesla, tak stale byla vyssi nez v roce 2020.
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4.9 Benchmarking

2020

V této Casti se budeme vénovat srovnanim dvou firem tj. VPK Suchy s.r.o0. a Casta a.s. Obé spolec-

nosti jsou stavebni.

Budou zde porovnany trzby, hospodarské vysledky za bézné ucetni obdobi, ukazatele likvidity,

ukazatele rentability a ukazatele zadluZenosti.

4.9.1

Trzby

V této Casti jsou srovnany trzby u obou spolecnosti za obdobi 2016 aZz 2020. Spolecnost Casta a.s.

ma vétsi trzby do roku 2019. Kazdym rokem tato spolecnost vykazuje mensi trzby. Zatimco trzby u

spolec¢nosti VPK Suchy s.r.o. maji rostouci trend.

Tabulka ¢. 30: Trzby ve zkoumanych spolecnostech

TRZBY
(v tis. Kc) 2016 2017 2018 2019 2020
VPK Suchy s.r.o. 394 734 386 658 368 837 595 277 749 515
Casta a.s. 999 719 916 595 701 081 692 710 612 164
Zdroj: Vlastni zpracovdni dle vyrocnich zprdav danych spolecnosti
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4.9.2 Hospodarsky vysledek

Jak jsme mohli vidét v tabulce €. 30, tak spolecnost Casta a.s. ma klesajici trzby. V roce 2016 tato
spolecnost vykazovala nejvyssi trzby, ale hospodafsky vysledek bézného obdobi je nejmensi. Bylo
to zpUsobené tim, Ze spoleénost méla nejvyssi ndkladovou spotrebu, tj. 918 018 tis. KE. Z toho by-
ly ndklady na subdoddvky 811 823 tis. KE. | presto, Ze ma tato spolecnost klesajici trzby, tak hos-
podarsky vysledek ma rostouci tendence.

Obé zkoumané spolecnosti maji hospodarsky vysledek bézného obdobi v kladnych hodnotéach.
Analyzovana spolecnost si vedla Iépe do roku 2019, kdy nevykazovala tak velké trzby, jako spolec-
nost Casta a.s. a méla srovnatelny hospodarsky vysledek, ne-li lepsi v roce 2018. V roce 2020 si
vedla |épe spolecnost Casta a.s. Trzby byly mensi nez ve spolecnosti VPK Suchy s.r.o., ale vysledek
hospodareni byl 0 24 274 tis. K¢ vétsi.

Tabulka ¢. 31: Hospoddrsky vysledek ve zkoumanych spole¢nostech

HOSPODARSKY VYSLEDEK
(v tis. Kc) 2016 2017 2018 2019 2020
VPK Suchy s.r.o. 21693 18 297 33934 40 385 48 388
Casta a.s. 23 050 24 855 28 672 54 303 72 662
Zdroj: Vlastni zpracovdni dle vyrocnich zprav dané spolecnosti
4.9.3 Ukazatele likvidity

V niZe uvedené tabulce jsou zaznamenané hodnoty u ukazatele likvidity za obdobi 2016 az 2020. |
presto, Ze si spolecnosti vedou ve svém odvétvi velice dobfe, tak spole¢nost Casta a.s. vykazuje
lepsi hodnoty nez spolecnost VPK Suchy s.r.o. Casta a.s. také prevysuje hodnoty v odvétvi, kromé

roku 2016 u penéini likvidity, ale pohybuje se v rozmezi doporuéené hodnoty, tj. 0,2 az 0,5.

Tabulka ¢. 32: Ukazatele likvidity ve zkoumanych spolecnostech

UKAZATELE LIKVIDITY
VPK Suchy s.r.o.

2016 2017 2018 2019 2020
Béznd likvidita 1,64 1,39 1,60 1,46 1,05
Rychla likvidita 1,57 1,23 1,50 1,40 0,99
Penézni likvidita 1,0939 0,4744 0,5782 0,3720 0,2956

Casta a.s.

Béznd likvidita 1,89 2,39 2,98 3,24 2,98
Rychla likvidita 1,89 2,38 2,95 3,23 2,96
Penézni likvidita 0,4771 0,8375 1,2957 1,1452 1,1344

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vyrocnich zprdv danych spolecnosti
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4.9.4 Ukazatele rentability

V tabulce €. 33 jsou znazornény Udaje ve zkoumanych spolecnostech. Mlzeme vidét, Ze si obé
spole¢nosti vedou velice dobfe, maji kladné hodnoty, které prevySuji hodnoty v odvétvi. Pouze
Casta a.s. nesplnila hodnotu v odvétvi u ukazatele ROS v letech 2018 a 2019, coz pro spolecnost
znamena, ze ma pfilis vysoké ndklady a nizsi stanovenou cenu za své vyrobky. Spoleénost VPK Su-
chy s.r.o. vykazuje za sledované obdobi lepsi hodnoty nez spole¢nost Casta a.s. Ale obé spole¢nos-
ti maji rostouci tendenci u zminénych ukazateld.

Tabulka ¢. 33: Ukazatele rentability ve zkoumanych spolecnostech

UKAZATELE RENTABILITY
VPK Suchy s.r.o.
2016 2017 2018 2019 2020
ROA 24,41 % 17,63 % 30,80 % 24,44 % 26,56 %
ROE 44,28 % 35,00 % 51,39 % 47,01 % 67,89 %
ROS 5,50 % 4,73 % 9,20 % 6,78 % 6,46 %
ROCE 47,87 % 39,49 % 54,41 % 54,53 % 78,89 %
Casta a.s.
ROA 5,44 % 6,54 % 7,88 % 13,56 % 20,59 %
ROE 19,56 % 19,62 % 20,72 % 31,70 % 49,78 %
ROS 2,31% 2,71 % 4,09 % 7,84 % 11,87 %
ROCE 12,89 % 13,51 % 14,72 % 24,62 % 36,93 %
Zdroj: Vlastni zpracovdni dle vyrocnich zprav danych spolecnosti
4.9.5 Ukazatele zadluzenosti

V této Casti mlZeme vidét zadluZenost u obou spolecnosti. Jak jiz bylo zminéno dfive, tak spolec¢-
nost VPK Suchy s.r.o. nevlastni velké mnoZzstvi dlouhodobého ciziho kapitalu, zatimco spole¢nost
Casta a.s. vyuziva vice dlouhodoby cizi kapital. Zaroven financuje sva stala aktiva svym dlouhodo-
bym cizi kapitalem, ktery je pro spolecnost levnéjsi nez vlastni kapital. V roce 2016 je spole¢nost
nejvice zadluZen3, tj. 71 %. Dané procento prekracuje doporucenou hodnotu, kterd se pohybuje
od 30 do 60 procenty. Bylo to zplsobeno tim, Ze spolecnost vlastnila nejvice ciziho kapitalu, jak
kratkodobého, tak dlouhodobého. Spolecnost si nevzala Zadny uvér od bank, jak midzeme vidét
v tabulce ¢. 34, a celkovou zadluZenost ve spolecnosti tvofily zavazky z obchodnich vztahd. Nas-
tésti ma celkova zadluZenost klesajici trend.

Dané spolecnosti nejsou natolik rozdilné, udrzuji si néjaké procento zadluzeni, coZ je pro spolec-
nosti kladné. MiZeme Fici, Ze spolec¢nost Casta a.s. je na tom o néco lépe, z toho divodu, Ze vyuzi-
va dlouhodoby cizi kapital, ktery vyuzivd na financovani svych stalych aktiv, a je tak schopna je
celé profinancovat. Zaroven se snazi vice sniZovat svou miru zadluZenosti kazdym rokem, vyjma
roku 2020, kdy se zadluZenost navysila o 5 %.
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Tabulka ¢. 34: Ukazatele zadluZenosti ve zkoumanych spolecnostech

UKAZATELE ZADLUZENOSTI

VPK Suchy s.r.o.

2016 2017 2018 2019 2020
ZadluZenost 55% 60 % 52 % 58 % 68 %
Dlouhodobd zadluzenost 7% 5% 9% 3% 2%
Urokové kryti 124,96 104,56 227,04 153,68 148,68

Casta a.s.
ZadluZenost 71 % 63 % 54 % 50 % 55%
Dlouhodobd zadluzenost 20% 23 % 23 % 20% 22 %
Urokové kryti 4 065,38 2 962,83 22 237,25
Zdroj: Vlastni zpracovani dle vyrocnich zprdv danych spolecnosti
4.10 Zhodnoceni finanéni situace a navrhy
doporuceni

V této casti se budeme zabyvat shrnutim vysledkd z financni analyzy, ktera byla aplikovdna na
spolecnost VPK Suchy s.r.o. Financni analyza byla provedena za obdobi 2016 az 2020. Déle zde
budou navrZena pripadné doporuceni ke zlepseni finanéni situaci analyzovaného podniku.

4.10.1 Zhodnoceni finanéni situace

V horizontalni analyze byl zjistén celkovy rist jednotlivych poloZek v rozvaze a ve vykazu zisku a
ztraty. V rozvaze spolecnost nejvice navysila obé&zna aktiva, konkrétné kratkodobé pohledavky.
Zaroven klesly penéini prostredky, z dlivodu investic do dlouhodobého majetku, ktery kazdym
rokem nar(stal. Spole¢nost nakoupila stavebni stroje a dopravni prostredky.

V pasivech byl nejvétsi narast kratkodobych zavazk(l. Spolecnost zaroven nekumulovala hospo-
darsky vysledek minulych let, ktery ddle investovala. Touto situaci byl zplsoben pokles vlastniho
kapitdlu.

Ve vykazu zisku a ztraty byly nejvétsi trzby dosazeny v roce 2020 a naopak v roce 2017 spolecnost

evvs

evvys

nizsi EAT z celého sledovaného obdobi a zaroven v jinych ukazatelich nevykazovala tak dobré
hodnoty.

Ve vertikalni analyze jsme vidéli, jaké polozky maji nejvétsi podil na bilan¢ni sumu a na trzby
v analyzované spolecnosti.
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V aktivech mély nejvétsi podil obézni aktiva, ve kterych maji nejvétsi hodnotu kratkodobé pohle-
davky. Spolecnost se doted nesoudila s Zddnym svym klientem a snaZi se s nimi udrzovat dobré
vztahy, takze podil kratkodobych pohleddavek je prijatelny.

Na druhé strané, v pasivech maji nejvétsi podil kratkodobé zavazky. Spolecnost vilastni minimum
dlouhodobych cizich zdrojl. Ve spoleénosti prevazuji cizi zdroje nad vlastnimi. V roce 2020 cizi
zdroje maji 0 30 % vétsi podil nez vlastni zdroje.

Zlaté bilan¢ni pravidlo ukazalo, jestli spolecnost financuje sva stala aktiva dlouhodobym kapita-
lem. Spole¢nost toto pravidlo splnila v kazdém roce, coZ znamena, Ze vlastni vice dlouhodobého
kapitdlu, nez ma stdlych aktiv. Jak bylo zobrazeno ve vertikdIni analyze, tak spolecnost vlastni mi-
nimum ciziho dlouhodobého kapitalu, ktery neprofinancuje vSechny stald aktiva, takze spole¢nost
musi vétSinu svych stalych aktiv financovat vlastnimi zdroji. CoZ je pro spole¢nost nakladovéjsi,
nez kdyby vlastnila vice dlouhodobych cizich zdroju.

Dle pravidla vyrovnani rizika bylo zjiSténo, Ze spolecnost toto pravidlo nedodrzela ani v jednom
roce. Vlastni vice ciziho kapitalu neZ vlastniho. CoZ znamend, Ze pro spole¢nost bude obtizné&jsi
ziskat cizi kapital. V roce 2020 byl rozdil nejvétsi a Cinil 89 038 tis. K¢. Spolecnost zvysila hodnotu u
svych kratkodobych zavazkd z obchodnich vztah(. Zaroven si spolecnost vzala Uvér, ktery by mél
byt splatny v roce 2021.

Také pari pravidlo spolecnost nespliiuje v zddném roce. Spolecnost vlastni vice vlastniho kapitdlu
nez dlouhodobych aktiv. Tato situace znadi, Ze spolecnost neefektivné vyuziva svij dlouhodoby
cizi kapital. Jak jiz bylo zminéno u zlatého bilan¢niho pravidla, tak spole¢nost financuje sva stala
aktiva vlastnim kapitalem, ktery je draZsi neZ cizi. Dlouhodobych cizich pasiv vlastni minimum a
jeho hodnota nijak vyrazné nenardsta, ale spise klesa. Ke splnéni tohoto pravidla méla spole¢nost
nejblize v roce 2020, kdy investovala do dlouhodobého hmotného majetku a tim zvysila hodnotu
svych stalych aktiv.

Rastové pravidlo spoleénost dodrZela pouze za obdobi 2019/2018, kdy rist trzeb prevysoval rist
investic. Spolecnost se snazi kazdym rokem investovat do dlouhodobého hmotného majetku a tim
rast investic prevazuje nad rlistem trZeb. Investici spolec¢nost provedla do stavebnich stroji a do-
pravnich prostredkd.

U ukazatele rentability byly zobrazeny hodnoty, které spolecnost u jednotlivych ukazateld dosahu-
je. Spolecnost vykazuje vice nez dobré hodnoty. Konecné hodnoty byly nasledné porovnany
s hodnotami v odvétvim a spole¢nost vidy pfesahla tyto hodnoty, vyjma roku 2017, kdy ROS byl
mensi 0 0,19 % neZ hodnota v odvétvi. To bylo zplsobeno poklesem trzeb a naslednym snizenim
hospodarského vysledku. Spolec¢nost méla vétsi naklady nez v roce 2016, které dosahovaly skoro
stejnych hodnot jako trzby. Prilimérné hodnoty u jednotlivych ukazateld Cinily: ROA 24,768 %, ROE
49,114 %, ROS 6,534 % a ROCE 55,038 %.

Ne vsechny vysledné hodnoty se pohybuji v intervalech doporuéenych hodnot u ukazatele likvidi-
ty.
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BézZznou likviditu spole¢nost nedodrzela v letech 2017 a 2020, kdy se kratkodobé zavazky zvysily o
vétsi procento nez obézna aktiva. | presto, zZe se spole¢nost nevesla do doporucenych hodnot, tak
by byla schopna zaplatit své kratkodobé zavazky, kdyby svd obéznd aktiva pfeménila na penézni
prostiedky. Spolecnost by méla vykazovat lepsi hodnoty s porovnanim s hodnotami v odvétvi.
Spoleénost nedodrZuje doporucené hodnoty u rychlé likvidity v roce 2020. Bylo to zpUsobené vel-
kym narlstem u kratkodobych zavazki. To zplsobilo neschopnost zaplaceni kratkodobych zavaz-
k(. Spolecnost by nebyla schopna splatit své kratkodobé zavazky, aniz by rozprodala své zasoby.
Tato situace vede k platebni neschopnosti podniku. Zaroven spolecnost nedosahuje hodnot
v odvétvi, coZ znameng3, Ze by se spole¢nost méla zamérit na zvySeni svych obé&znych aktiv, jelikoz
nevlastni tak velké mnozstvi zdsob, které se od hodnoty obéznych aktiv odecitaji. Také by si méla
hlidat kratkodobé zavazky, jejichz hodnota se kazdym rokem navysuje.

U penézni likvidity spoleénost dodrzuje doporuéenou hodnotu, i pfesto, Ze nevlastni zadny financ-
ni majetek, ktery by spolecnosti pomohl splatit krdtkodobé zavazky, jelikoz se pricitaji k penéznim
prostfedklm v analyzované spolecnosti. Hodnoty v odvétvi dosahuji vy$sich hodnot nez spolec-
nost vykazuje. Je to hlavné z toho divodu, Ze spolecnost nevlastni Zadny finanéni majetek. To, Ze
spole¢nost momentalné nedosahuje hodnot, které jsou v odvétvi, neni nijak alarmuijici, jelikoz
dodrzuje doporucené rozmezi u této likvidity.

Hodnota u obratu aktiv kazdy rok prekracuje Cislo 1. Prlmérna hodnota spolecnosti VPK Suchy
s.r.o. je 3,104. Spolecnost efektivné vyuziva svou majetkovou vybavenost.

U doby obratu zasob spolecnost prevySuje hodnoty v odvétvi. Znamena to, zZe spole¢nost nevlast-
ni prebytecné nelikvidni zasoby, které spole¢nost musi nadbytecné financovat.

Prdmérna doba v odvétvi, u doby inkasa, se pohybuje v rozmezi od 2 do 2,7. Analyzovana spolec-
nost se nepohybuje v téchto hodnotdch. VPK Suchy s.r.o. ¢eka mnohem delsi dobu na zaplaceni
od svych odbératelll nez spolecnosti ve stejném odvétvi. Také to znamena, Ze spolecnost ¢eka
delsi dobu na splaceni svych pohledavek. Tato situace zpUlsobuje, Ze spolecnost ma vétsi potfebu
uziti kratkodobého ciziho kapitalu, které vede k vyssim nakladim dané spolecnosti.

Hodnota u obratu kratkodobych zavazkd se pohybuje v rozmezi 139 aZz 169 dni, za sledované ob-
dobi. Analyzovana spolec¢nost md mnohem mensi splatnost zavazk(, zavazky plati dfive nez ostat-
ni spole¢nosti ve stejném odvétvi. Spolecnost by mohla Iépe vyuZivat své kratkodobé zavazky.
Tim, Ze by spolecnost odkladala zaplaceni kratkodobych zavazk(, zarovern musi védét, o kolik si je
mUze dovolit odlozit, z dlivodu dobrych vztahl se svymi dodavateli. Timto by spole¢nost mohla
nakoupit napf. dalsi zasoby pro své potencionalni zakazniky a navysit své trzby.

Doporucena hodnota u zadluzenosti se pohybuje v rozmezi 30 az 60 procenty. VPK Suchy s.r.o.
tuto doporucenou hodnotu nedodrzZel v roce 2020, kdy se zvysily zdvazky o 30 %. Nejvétsi podil na
tomto procentu ma kratkodoby cizi kapital, konkrétnéji kratkodobé zavazky z obchodnich vztahd.
Pridmérna hodnota u ukazatele zadluZenosti je 59 %. | presto, Ze spole¢nost vykazuje pomérné
vysoké procento zadluZenosti, tak hodnoty u Urokového kryti jsou vice nez dobré. Spolecnost vy-
kazuje hodnoty vétsi, nez je 1, coz znamen3, Ze je schopna splatit své naklady spojené s cizim ka-
pitdlem vicekrat nez jednou. Je to z toho dlvodu, Ze spolecnost nesplaci tak velké uvéry, coz zna-
men3, Ze i hodnota u nakladovych arokl neni vysoka.
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Cisty pracovni kapital je v kazdém roce kladny, co? znamend, Ze spole¢nost vlastni vice ob&?ného
majetku nez kratkodobych zavazk(. Také to zdlraznuje, Ze spolecnost financuje sva obézna aktiva
svym dlouhodobym kapitdlem. Kdyby byla spole¢nost nucena splatit vSechny své kratkodobé za-
vazky, tak vten moment by NWC slouzil jako tzv. finanéni polstar a pomohl by podniku nadale
fungovat. Zaroven by spole¢nost méla vlastnit pouze tolik Cistého pracovniho kapitalu, kolik ho
realné potiebuje. V letech 2018 a 2019 spole¢nost méla potfebu NWC kladnou a o dost nizsi, nez
hodnotu NWC, coz znamena, Ze dochazi k mensimu nebezpedi pferuseni ¢innosti. Zaroven spolec-
nost financuje vétsi ¢ast obéznych aktiv svym dlouhodobym kapitdlem, cozZ je pro spole¢nost na-
kladovéjsi.

VPK Suchy s.r.o. vykazuje v bankrotnich modelech, tj. INO5 model a Altman(v bankrotni model,
hodnoty, které jsou vice nez slusné. Spolecnost se ani v jednom roce nepfiblizila ke spodni hranici,
ktera zndzoriuje, Zze ma spolec¢nost sklony ke Spatné financni situaci a pozdéjsimu bankrotu. Spo-
lecnost je financné zdrava a tvofi hodnotu pro své vlastniky.

V bonitnich ukazatelich se podnik pohybuje v rozmezi 1 az 2, coz znamena, zZe je podnik bonitni.
VPK Suchy s.r.o. je schopen dostat svym zavazkim a je finanéné stabilni.

Ekonomicka pridana hodnota je ve sledovaném obdobi kladna. Znamena to, Ze spole¢nost tvofri
pridanou hodnotu pro své vlastniky. Zaroven se vlastnikim vyplaceji jejich investice, jelikoZ kapi-
tdlové naklady na dané investice jsou nizsi nez jejich vynosnost. EVA dosahovala nejvyssich hod-
not v roce 2020, kdy NOPAT dosahoval vysoké hodnoty a zdroven spole¢nost snizila hodnotu u
celkového kapitalu. Spole¢nost v daném roce investovala do dlouhodobého hmotného majetku a
hodnota u vysledku hospodareni minulych let klesla. Zaroven by spole¢nost mohla vykazat lepsi
hodnoty, kdyby se v tentyZ roce tolik nezvysilo WACC, konkrétnéji pfirazka za finan¢ni stabilitu,
které byla zplisobena poklesem bézné likvidity. VPK Suchy s.r.o. klesla obéZna aktiva a zvysily se
kratkodobé zavazky, cozZ zapficinilo snizeni bézné likvidity a tim se navysilo WACC.

4.10.2 Navrhy doporuceni

Na zakladé vysledkl z finanéni analyzy, ktera byla provedena za obdobi 2016 az 2020, byla navr-
Zena nasledna doporuceni. Z praktické casti je zfejmé, Ze si VPK Suchy s.r.o. vede velice dobre. |
presto, Ze ma spolecnost vysledky vice nez dobré, tak jsou vidy urcité oblasti, které se daji zlepsit.

Kratkodobé pohledavky tvoti pres 90 % obéznych aktiv. Bylo by vhodné, kdyby spole¢nost sniZila
tuto hodnotu. Analyzovana spolec¢nost ma prozatim dobré vztahy se svymi odbérateli, ale také
spole¢nost vymaha minimalni ¢astku od svych odbératell. Spole¢nost by méla sjednat Uroky
z nedodrzZeni sjednanych termin(l, anebo je navysit. Z nedodrzeni sjednanych termin( by spolec-
nost méla dalsi zisk, ktery by mohla vyuzit efektivnéji, nez vymahat sjednanou cenu. Zaroven je
spole¢nost schopna vykazovat lepsi hodnoty u obratu pohledavek, jelikoZ hodnoty v odvétvi jsou
mnohem nizsi nez hodnoty, které spolecnost vykazuje. Zavedenim opatreni, ktera budou sméro-
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vat k véasnému inkasu pohledavek, bude dochazet ke zlepseni hodnot u primérné doby inkasa,
jez se budou pfiblizovat k hodnotdm v odvétvi.

Spolecnost vyuZiva spise kratkodobé zavazky a malo vyuziva svij dlouhodoby cizi kapital. Méla by
snizit hodnotu kratkodobych zavazk( a zvysit hodnotu svého dlouhodobého ciziho kapitalu, aby
s nim financovala sva stala aktiva a tim dodrzZela bilan¢ni pravidla. Momentalné spolec¢nost finan-
cuje sva stdla aktiva svym vlastnimi zdroji, které jsou pro spole¢nost nakladovéjsi. Cizi kapitdl je
pro spolecnost levnéjsi nez vlastni. Spole¢nost by touhle situaci mohla efektivnéji vyuzivat svij
dlouhodoby cizi kapital.

VPK Suchy s.r.o. by se mél zamérit na dodrzeni rlistového pravidla. Nejdfiv by si méla na nové in-

vestice vydélat, nez bude znovu investovat. Ne kaZzda investice se zhodnocuje a spolecnost tim
mUZe pfijit o zisk, ktery by se dal jinak efektivnéji vyuZit.
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Zaveéer

Cilem diplomové prace bylo vyhodnoceni finanéni situace pomoci finanéni analyzy ve spolec¢nosti
VPK Suchy s.r.o. ve zkoumaném obdobi 2016 az 2020. Prace byla rozdélena na dvé ¢asti, tj. teore-
tickou a praktickou.

Aby byl spInén cil této diplomové prace, byly v teoretické ¢asti nejprve vymezeny zakladni pojmy a
jednotlivé metody financni analyzy. Nasledné v praktické ¢asti byla popsana analyzovana spolec-
nost a veSkeré metody, které byly popsany v teoretické ¢asti, byly aplikovdny na spole¢nost VPK
Suchy s.r.o. Dle klasifikace CZ NACE byla spole¢nost zarazena do odveétvi stavebnictvi, ze kterého
nasledné byla cerpana jednotlivd data z odvétvi. Tyto data byly naddle pouzity pfi porovnani se
spolecnosti VPK Suchy s.r.o., aby byla zjisténa financni situace analyzované spolecnosti.

Pfed provedenim finanéni analyzy musely byt shromazdény veskera data z Ucetnich vykazd analy-
zované spolecnosti. Jelikoz spole¢nost byla v posledni praktické ¢asti porovndna se spolecnosti
Casta a.s., tak byly zjistény Gdaje i o této spolecnosti z Ucetnich vykazl. Data, ktera byla shromaz-
déna o spolecnosti VPK Suchy s.r.o. byla nasledné aplikovdna na absolutni ukazatele, pomérové
ukazatele, rozdilové ukazatele a analyzu soustav ukazatell, ve kterych nalezneme bankrotni mo-
dely, bonitni modely a ukazatele ekonomické pfidané hodnoty.

V analyze absolutnich ukazatelich byla popsana horizontalni analyza, vertikalni analyza a bilan¢ni
pravidla. Horizontdlni analyza zkouma, o kolik se jednotlivé dil¢i hodnoty ucetnich vykazl ménily v
Case. Vertikalni analyza naopak zjistuje procentudlni podil jednotlivych poloZzek na bilanéni sumé
na konkrétnich ucetnich vykazech.

Bylo zjisténo, Ze ve spolecnosti VPK Suchy s.r.o. pfevazuje podil obéZnych aktiv nad stalym majet-
kem. Spolecnost kazdym rokem navysuje hodnotu svych kratkodobych pohledavek. Kratkodobé
pohleddvky ve sledovaném obdobi se zvysily 0 42 %. V pasivech maji nejvétsi podil cizi zdroje, kdy
jejich podil v roce 2020 dosahuje skoro 70 %. Ve spole¢nosti VPK Suchy s.r.o. kazdym rokem pre-
vaZzuji cizi kapitdl nad vlastnim kapitalem.

Bilan¢ni pravidla prozkoumdvaji majetek ve spole¢nosti a jeho financovani. Spole¢nost by méla
financovat sv(j staly majetek svym dlouhodobym kapitalem a naopak. JelikoZ spole¢nost vlastni
minimum dlouhodobého ciziho kapitalu, kterym by také méla financovat sva stala aktiva. Nejvyssi
podil maji dlouhodobé zavazky v roce 2018, kdy dosahly hodnoty 8,51 %. Spole¢nost financuje sva
stala aktiva svym vlastnim kapitalem, ktery je pro spoleénost mnohem drazsi nez cizi kapital.

Poté byla aplikovana analyza pomérovych ukazatelll, kde byly vysvétleny ukazatele rentability,
likvidity, zadluZenosti a aktivity. Vysledné hodnoty z jednotlivych ukazatelich byly nadsledné porov-
nany s hodnotami v daném odvétvi, aby byla zjisténa a srovnana financni situace podniku. Spolec-
nost vykazuje velice dobré hodnoty. U ukazatele aktivity a likvidity by spole¢nost mohla vykazovat
lepsi hodnoty, jelikoZ ostatni spolecnosti ve stejném odvétvi lepsi hodnoty vykazuji. Ale i pfesto si
spolec¢nost vede velice dobre, jelikoz dodrzuje doporucené hodnoty.
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Cisty pracovni kapital, ktery slouzi jako tzv. finanéni polta¥, vykazuje kladné hodnoty. To zname-
na, ze kdyby spole¢nost musela splatit vSechny své kratkodobé zavazky, tak je schopna stale fun-
govat, jelikoz spolecnost financuje nékterd sva obézna aktiva svym dlouhodobym kapitalem.

Analyza soustav ukazateld, kterd zahrnuje bankrotni modely, bonitni modely a ekonomickou pfi-
danou hodnotu. U bankrotnich a bonitnich model( si spolecnost vede vice neZ dobre. Spoleénost
nevykazuje hodnoty, Ze by ji v blizké budoucnosti hrozil bankrot a zaroven ma od téchto hodnot
velice daleko. U ukazatele ekonomické pridané hodnoty spole¢nost také vykazuje kladnych hod-
not, coz znamen3, Ze spolecnost vytvari hodnotu pro své vlastniky. Veskeré investice, které spo-
le¢nost podnikla, se ji zhodnotily.

Po provedeni financéni analyzy na spolecnosti VPK Suchy s.r.o. byla spole¢nost porovndna se spo-
leénosti Casta a.s., ktera patfi do stejného odvétvi a maji pomérné stejnou strukturu. Obé spolec-
nosti si vedou ve svém odvétvi velice dobre a prevysuji hodnoty, které jsou v odvétvi.

Na zavér bylo provedeno zhodnoceni finan¢ni situace analyzovaného podniku a nasledné navrie-

né doporuceni ke zlepseni financni situace podniku. JelikoZz si spolecnost vede velice dobfe
v daném odvétvi, tak byla navrzena doporuceni pouze v urcitych oblastech.
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Priloha ¢. 1: Aktiva za obdobi 2016-2020 ve spolecnosti VPK Suchy s.r.o. (v tis. KC)

Aktiva v tis. K¢ 2016 2017 2018 2019 2020
Aktiva celkem 109492 | 129364 | 136539 | 204891 | 226 186
Dlouhodoby majetek 21003 28 789 40277 37 899 66 282
Dlouhodoby nehmotny majetek 70 30 91 56 21
Ocenitelnd prdava 70 30 91 56 21
B.1.2.1. Software 70 30 91 56 21
Dlouhodoby hmotny majetek 20933 28 759 40 186 37 843 66 261
Pozemky a stavby 0 2 446 2 364 14 899 14 391
B.1.1.2. Stavby 0 2446 2 364 14 899 14 391
Hmotné movité véci a soubory movitych véci 14674 18256 25397 21024 48 854
Poskytnuté zdlohy na dlouhodoby hmotny ma-

jetek a nedokonceny dlouhodoby hmotny ma- | 6 259 8 057 12425 1920 3016
jetek

B.Il.5.1. Poskytnuté zdlohy na dlouhodoby

hmotny majetek 0 0 0 0 2863
B.Il.5.2. Nedokonceny dlouhodoby hmotny

majetek 6 259 8057 12425 1920 153
Obézind aktiva 87 141 99 033 94048 | 164 232 | 156 602
Zdsoby 3550 11967 5554 6 300 8480
Nedokoncend vyroba a polotovary 3550 11967 5554 6 300 8480
Pohleddvky 25 382 53372 54442 | 116 106 | 103 919
Dlouhodobé pohleddavky 0 9000 9000 9 000 9700
C.I.1.5. Pohleddvky - ostatni 0 9000 9000 9000 9700
Kratkodobé pohleddvky 25 382 44 372 45 442 107 106 | 94219
C.11.2.1. Pohleddvky z obchodnich vztahi 16 784 36 455 38467 98307 | 87776
C.11.2.4. Pohleddvky — ostatni 8598 7917 6 975 8799 6 443
C.1.2.4.3. Stat — dariové pohleddvky 585 1997 4837 7119 2082
C.11.2.4.4. Krdtkodobé poskytnuté zdlohy 477 372 600 1088 2717
C.11.2.4.5. Dohadné ucty aktivni 33 71 0 17 275
C.11.2.4.6. Jiné pohleddvky 7 503 5477 1538 575 1369
PenézZni prostredky 58 209 33694 34052 41826 | 44203
Penézni prostredky v pokladné 2303 48 4329 4761 1621
Penézni prostredky na uctech 55906 33 646 29723 37 065 42 582
Casové rozliseni 1348 1542 2214 2760 3302
Ndklady pfistich obdobi 1348 1346 1748 2024 2219
Prijmy pristich obdobi 0 196 466 736 1083

Zdroj: Vlastni zpracovdni dle vyrocnich zprdv spolecnosti

176




Priloha ¢. 2: Pasiva za obdobi 2016-2020 ve spolecnosti VPK Suchy s.r.o. (v tis. KC)

Pasiva v tis. K¢ 2016 2017 2018 2019 2020
Pasiva 109492 | 129364 | 136 539 | 204 891 | 226 186
Vlastni kapitdl 48 985 52282 | 66032 | 85903 71272
Zakladni kapitdl 220 220 220 220 200
Zdkladni kapital 220 220 220 220 200
Vysledek hospodareni minulych let 27 072 48765 | 31878 | 45298 22 684
Nerozdéleny zisk minulych let 27 160 48853 | 32062 | 45811 22 684
Neuhrazend ztrata minulych let -88 -88 -184 0 0
Jiny vysledek hospodareni minulych let 0 0 0 -513 0
Vysledek hospodareni béZného ucetniho obdobi 21693 18297 | 33934 | 40385 48 388
Cizi zdroje 60 507 77082 | 70507 | 118988 | 154914
Zdvazky 60 507 77082 | 70507 | 118988 | 154914
Dlouhodobé zdavazky 7297 6 052 11613 6 551 5396
Zdvazky k uvérovym institucim 7 009 5625 10910 5852 3343
OdloZeny dariovy zdvazek 288 427 703 699 2053
Krdatkodobé zdvazky 53210 71030 | 58894 | 112437 | 149518
Zdvazky k uvérovym institucim 0 0 0 0 9485
Kratkodobé prijaté zdlohy 35 47 253 1409 351
Zdvazky z obchodnich vztahu 42 600 59450 52581 | 100431 | 110777
Zdavazky ostatni 10575 11533 6 060 10597 | 28905
C.11.8.1. Zdavazky ke spolecnikim 0 1000 0 0 16 750
C.11.8.3. Zdvazky k zaméstnancum 702 661 726 982 1509
C.I1.8.4. Zdvazky ze socidlniho zabezpeceni a

zdravotniho pojisténi 414 386 421 227 742
C.11.8.5. Stat - danové zdavazky a dotace 2795 588 3381 3905 1829
C.11.8.6. Dohadné ucty pasivni 4593 374 1097 5138 8075
C.11.8.7. Jiné zdvazky 2071 8524 435 15 0

Zdroj: Vlastni zpracovdni dle vyrocnich zprdv spolecnosti
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Priloha ¢. 3: Vykaz zisku a ztrdty za obdobi 2016-2020 ve spolecnosti VPK Suchy s.r.o. (v tis. KC)

Vykaz zisku a ztrdty (v tis. Kc) 2016 2017 2018 2019 2020
TrZby z prodeje vyrobku a sluZzeb 394 734 386 658 368 837 595277 749 515
Vykonovd spotieba 353104 352 509 295 827 514 761 651479
Spotireba materidlu a energie 79 560 71940 88017 120022 125537
Sluzby 273544 280 569 207 810 394739 525942
Zména stavu zdsob vlastni ¢innosti -2 694 -8417 6413 -746 -2 180
Aktivace 0 0 0 0 -13
Osobni ndaklady 12023 13319 14 896 19202 25118
Mzdové ndklady 9011 9957 11146 14492 20024
Ndklady na socidlni zabezpeceni, zdravotni pojisténi a ostatni ndklady 3012 3362 3750 4710 5094
2. 1. Nédklady na socidlni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 3012 3362 3750 4710 5094
Upravy hodnot v provozni oblasti 2796 4541 5953 8144 11172
Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 2796 4541 5953 8144 10 696
1.1. Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku - trvalé 2796 4541 5953 8144 10 696
Upravy hodnot pohleddvek 0 0 0 0 476
Ostatni provozni vynosy 229 1666 1429 1286 7212
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 50 46 908 590 5112
TrZby z prodeje materidlu 0 0 0 0 38
Jiné provozni vynosy 179 1620 521 696 2062
Ostatni provozni ndklady 2493 3055 4493 3874 8852
Zistatkovad cena prodaného dlouhodobého majetku 0 0 433 156 5252
Zustatkovd cena prodaného materidlu 0 0 0 0 38
Dané a poplatky 159 184 216 221 640
Jiné provozni ndklady 2334 2871 3844 3497 2922
Provozni vysledek hospodareni 27 241 23317 42 684 51328 62 299
Vynosové uroky a podobné vynosy 1 199 270 271 282
Ostatni vynosové uroky a podobné vynosy 1 199 270 271 282
Ndkladové uroky a podobné ndklady 218 223 188 334 419
Ostatni ndkladové droky a podobné ndklady 218 223 188 334 419
Ostatni financéni ndklady 302 481 706 1188 2 095
Financni vysledek hospodareni -519 -505 -624 -1251 -2232
Vysledek hospodareni pred zdanénim 26 722 22812 42 060 50077 60 067
Dari z pFijma za béZnou &innost 5029 4515 8126 9692 11679
Dari z pfijma splatnd 5042 4377 7850 9 696 10326
Dari z prijmi odloZend -13 138 276 -4 1353
Vysledek hospodareni po zdanéni 21693 18297 33934 40 385 48 388
Vysledek hospodareni za ucetni obdobi 21693 18297 33934 40 385 48 388
Cisty obrat za ucetni obdobi = 1. + II. + Ill. + IV. + V. + VI. + VII. 394 964 388523 370536 596 834 757 009

Zdroj: Vlastni zpracovdni dle vyrocnich zprdv spolecnosti
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Priloha ¢. 4: Aktiva za obdobi 2016-2020 ve spolecnosti Casta a.s. (v tis. KC)

Aktiva v tis. K¢ 2016 2017 2018 2019 2020
Aktiva celkem 528084 | 492134 | 447420 | 484 514 | 436 702
Dlouhodoby majetek 14 239 17 889 16 261 11882 | 11608
Dlouhodoby hmotny majetek 14 039 17 689 16 061 11682 11408
Pozemky a stavby 5070 5007 4944 4 881 3087
B.Il.1.1. Pozemky 3753 3753 3753 3753 2022
B.Il.1.2. Stavby 1317 1254 1191 1128 1065
Hmotné movité véci a soubory movitych véci 8 969 12682 11117 6 801 8321
Dlouhodoby finanéni majetek 200 200 200 200 200
Podily - ovladand nebo ovlddajici osoba 200 200 200 200 200
Obézind aktiva 509 559 | 468914 | 424103 | 469 275 | 421723
Zdsoby 219 2310 3972 318 3218
Nedokoncend vyroba a polotovary 219 2310 3972 318 3218
Pohleddvky 380508 | 302391 | 235842 | 302882 | 258 194
Dlouhodobé pohleddvky 11 880 9234 9230 9184 9128
C.I.1.1. Pohleddvky z obchodnich vztahi 633 0 0 0 0
C.I.1.5. Pohleddvky - ostatni 11247 9234 9230 9184 9128
C.I1.1.5.2. Dlouhodobé poskytnuté zdlohy 404 445 507 465 564
C.11.1.5.4. Jiné pohleddvky 10843 8789 8723 8719 8 564
Kratkodobé pohleddvky 368628 | 293157 | 226 612 | 293 698 | 249 066
C.11.2.1. Pohleddvky z obchodnich vztahd 313754 | 248264 | 182626 | 179110 | 159678
C.11.2.2. Pohleddvky - ovladand nebo ovlddajici

osoba 30 069 27 408 21410 74 184 79 440
C.11.2.4. Pohleddvky — ostatni 24 805 17485 22576 40 404 9948
C.11.2.4.3. Stat — dariové pohleddvky 4820 2829 3382 4583 2 907
C.1.2.4.4. Kratkodobé poskytnuté zdlohy 4802 5386 7769 6 801 1235
C.11.2.4.5. Dohadné ucty aktivni 9773 3764 6 080 23455 2976
C.11.2.4.6. Jiné pohleddvky 5410 5506 5345 5565 2 830
PenézZni prostredky 128832 | 164213 | 184289 | 166075 | 160311
Penéini prostfedky v pokladné 524 926 1495 1303 1373
Penézni prostredky na uctech 128308 | 163287 | 182794 | 164772 | 158 938
Casové rozliseni 4286 5331 7 056 3357 3371
Ndklady pfistich obdobi 3738 3630 3426 2427 1690
PFijmy pristich obdobi 548 1701 3630 930 1681

Zdroj: Vlastni zpracovdni dle vyrocnich zprdv spolecnosti
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Priloha ¢. 5: Pasiva za obdobi 2016-2020 ve spolecnosti Casta a.s. (v tis. K¢)

Pasiva v tis. K¢ 2016 2017 2018 2019 2020
Pasiva 528084 | 492 134 | 447 420 | 484514 | 436 702
Viastni kapital 117836 | 126693 | 138364 | 171298 | 145 959
Zdkladni kapitdl 32 000 32 000 32 000 32 000 32 000
Zdkladni kapitadl 32000 32000 32000 32000 32000
Vysledek hospodareni minulych let 62 787 69 837 77 692 84 997 41 300
Nerozdéleny zisk minulych let 62 787 69 837 77 692 86 364 42 667
Jiny vysledek hospodareni minulych let 0 0 0 -1367 -1367
Vysledek hospodareni béZného ucetniho obdobi 23 049 24 856 28672 54 301 72 659
Cizi zdroje 375030 | 307741 | 243453 | 240621 | 238 863
Zdavazky 375030 | 307741 | 243453 | 240621 | 238 863
Dlouhodobé zdvazky 104992 | 111672 | 101217 | 95606 97 546
Zdvazky k uvérovym institucim 0 0 0 0 953
Zdvazky z obchodnich vztahu 102568 | 109083 | 99117 94 056 95177
Odlozeny dariovy zdvazek 2424 2 589 2100 1550 1416
Krdtkodobé zdvazky 270038 | 196 069 | 142236 | 145015 | 141 317
Zdvazky k uvérovym institucim 0 0 0 0 237
Kratkodobé prijaté zdlohy 356 2159 1 0 0
Zavazky z obchodnich vztah( 235806 | 181338 | 130809 | 129425 | 123 268
Zdvazky ostatni 33876 12572 11426 15590 17 812
C.11.8.3. Zdvazky k zaméstnancim 3172 2407 2312 2231 2 348
C.l1.8.4. Zdvazky ze socidlniho zabezpeceni a

zdravotniho pojisténi 1739 1445 1315 1227 1333
C.11.8.5. Stat - dariové zdvazky a dotace 3758 2823 1969 5258 9680
C.11.8.6. Dohadné ucty pasivni 25197 5895 5830 6 866 4443
C.11.8.7. Jiné zdvazky 10 2 0 8 8
Casové rozliseni 35218 57 700 65 603 72 595 51880
Vydaje pristich obdobi 5904 32068 35030 45715 25192
Vynosy pristich obdobi 29314 25632 30573 26 880 26 688

Zdroj: Vlastni zpracovdni dle vyrocnich zprdav spolecnosti
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Priloha C. 6: Vykaz zisku a ztrdty za obdobi 2016-2020 ve spolecnosti Casta a.s. (v tis. KC)

Vykaz zisku a ztrdty (v tis. Kc) 2016 2017 2018 2019 2020
TrZby z prodeje vyrobku a sluZzeb 999 719 916 595 701 081 692 422 612 164
TrZby za prodej zboZi 0 0 0 288 0
Vykonovd spotreba 918 091 825012 594 695 573219 451 985
Spotifeba materidlu a energie 77 886 62 694 56 875 43107 24 321
Sluzby 840 205 762 318 537820 530112 427 664
Zména stavu zdsob vlastni ¢innosti 2662 -2 046 -1640 3654 -3116
Aktivace 0 0 0 -594 0
Osobni ndaklady 53883 63150 63929 59372 69 376
Mzdové ndklady 38334 47 405 47771 42 980 53206
Ndklady na socidlni zabezpeceni, zdravotni pojisténi a ostatni ndklady 15549 15 745 16 158 16 392 16 170
2. 1. Ndklady na socidlni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 14 527 14 559 14777 14 865 14 766
2.2. Ostatni ndklady 1022 1186 1381 1527 1404
Upravy hodnot v provozni oblasti 2836 4067 7393 -1037 1777
Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 2934 2742 3867 2782 2748
1.1. Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku - trvalé 2934 2742 3867 2782 2748
Upravy hodnot pohleddvek -98 1325 3526 -3819 -971
Ostatni provozni vynosy 8299 13537 9648 17 962 7 405
TrZzby z prodeje dlouhodobého majetku 0 1938 0 15400 2315
Trzby z prodeje materidlu 55 119 785 114 108
Jiné provozni vynosy 8244 11480 8863 2448 4982
Ostatni provozni naklady 5451 7426 10798 11706 10598
Zustatkovd cena prodaného dlouhodobého majetku 0 1660 0 3385 2052
Dané a poplatky 639 1359 1114 730 732
Jiné provozni ndklady 4812 4407 9684 7591 7814
Provozni vysledek hospodareni 25095 32523 35554 64 352 88 949
Vynosové uroky a podobné vynosy 1664 962 851 2445 2186
Vynosové uroky a podobné vynosy - ovliddand nebo ovlddajici osoba 0 434 369 773 1257
Ostatni vynosové uroky a podobné vynosy 1664 528 482 1672 929
Ndkladové uroky a podobné ndklady 0 8 12 0 4
Ostatni financni vynosy 3623 4 28 0 25
Ostatni financni ndklady 1663 1289 1172 1078 1223
Financni vysledek hospodareni 3624 -331 -305 1367 984
Vysledek hospodareni pfed zdanénim 28719 32192 35249 65719 89933
Dari z pfijma za béZnou ¢innost 5669 7337 6577 11416 17271
Dari z pfijma splatnd 5924 7172 7 066 11 966 17 405
Dari z pfijma odloZend -255 165 -489 -550 -134
Vysledek hospodareni po zdanéni 23050 24 855 28672 54 303 72 662
Vysledek hospodareni za ucetni obdobi 23050 24 855 28672 54 303 72 662
Cisty obrat za tcetni obdobi = I. + II. + llI. + IV. + V. + VI. + VII. 931099 1013305 711609 713117 621778

Zdroj: Vlastni zpracovdni dle vyrocnich zprdv spolecnosti
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Jméno a pfijmeni: Sabina Svobodova
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