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Abstrakt

Cilem prace bude zhodnoceni financni situace vybraného podniku, porovnani dosaze-
nych vysledkl s konkurenci pomoci mezipodnikovych srovndvacich metod a nasledné
navrzeni feseni pro zlepseni efektivnosti podniku. Spole&nost, jejiz finanéni stav bude
hodnocen a nasledné porovnan s konkurenci, je RYOR a.s. Prace se déli na dvé ¢asti, a
to teoretickou a praktickou. Teoretickd ¢ast obsahuje zdkladni pojmy, definice a me-
tody financ¢ni analyzy, které jsou ndsledné aplikovany v praktické ¢asti. V zavéru prace
je posouzena vysledna financni situace podniku RYOR, a.s. a zhodnoceny financni stav
této spolecnosti je srovnan s konkurenty v odvétvi.

Klicova slova

Finan¢nianalyza, absolutni ukazatele, pomé&rové ukazatele, hodnotové ukazatele, sou-
hrnné indexy hodnoceni podniku, metody mezipodnikového srovnani.

Abstract

The aim of the thesis will be to evaluate the financial situation of the selected com-
pany,to compare the achieved results with competitors using inter-company compar-
ative methods and to propose solutions for improving the efficiency of the company.
The company whose financial situation will be evaluated and subsequently compared
with its competitorsis RYOR a.s. The thesisis divided into two parts, namely theoretical
and practical. The theoretical part contains basic concepts, definitions and methods of
financial analysis, which are then applied in the practical part. In the conclusion of the
thesis, the resulting financial situation of RYOR, a.s. is described and the evaluated fi-
nancial situation of this company is compared with its competitors in the industry.

Key words

Financial Analysis, Absolute Ratios, Ratio Indicators, Value Ratios, Aggregate Indices of
Company Evaluation, Methods of Inter-company Comparison.
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Uvod

Financnianalyza byvé zpracovavana z ddvodu posouzeni financni situace danych pod-
nikl a zjisténé poznatky pomaéahaji zajistit jejich ndsledny provoz. Vysledky finanénf
analyzy mohou byt pfiznivé, coZ pro spole¢nosti znamena jejich Uspésny rlst. Ovsem
financ¢ni stav spolec¢nosti nemusi byt vZdy pozitivni. Existuji i nepfiznivé scénare, které
mohou byt v€as odhaleny pravé prostrfednictvim financni analyzy, a mohou pomoci
odvratit pfipadnou krizi. Spole¢nosti mohou vysledné hodnoty pouzit jak pro svdj
vlastnirozvoj, tak pro porovnani s konkurenci.V sou¢asné dobé je finanéni analyza ne-
dilnou soucasti financniho Ffizeni a méla by byt vypracovavana alespon jednou za rok.

Finan¢ni analyza je pfinosnd nejen pro dany podnik, ale také pro dalsi subjekty, které
jsou uréitym zplsobem zainteresovany v konani podniku. Zpracované vysledky jsou
pfinosem pro bankovni subjekty, které na zakladé jejiho zpracovani tvofi rozhodnuti
ohledné poskytnuti Uvéru danému subjektu. Dale mohou na financni analyzu dané
spole¢nosti nahlizet také dodavatelé, subjekty statni spravy, potencialni investofi a
konkurenti.

Vysledné informace ziskané prostfednictvim financni analyzy je vhodné doplnit urci-
tym porovnanim, které Ize provést s vybranymi konkurenty &i s obecnymi hodnotami
konkrétniho odvétvi. K porovnani vysledkl s konkurenénimi podniky slouzi mezipod-
nikové srovnani. Z dGvodu, aby mezipodnikové srovnani ddvalo smysl, je potfeba srov-
navat spolecnosti ze stejného odvétvi a s podobnou velikosti. U této metody porov-
nani je dale tfeba dbat na spravny vybér posuzovanych ukazateld.

Téma mé diplomové prace je ,Financni analyza jako nastroj mezipodnikového srov-
nani”. Cilem prace bude zhodnoceni finanéni situace vybraného podniku, porovnani
dosazenych vysledk(l s konkurenci pomoci mezipodnikovych srovndvacich metod a
nasledné navrzeni feseni pro zlepseni efektivnosti podniku. Financ¢ni situace podniku
bude zhodnocena za obdobi 2016 az 2020 a finan¢ni analyza bude zpracovana na za-
kladé dat z G¢etnich vykazd, které jsou verejné dostupné. Prace bude rozcélenéna do
dvou hlavnich ¢asti, a to teoretické a praktické.

Teoretickd ¢ast bude obsahovat dvé zakladni kapitoly. V prvni kapitole bude rozebrana
definice finan&nianalyzy, jeji zdroje a uZivatele. Dalsi kapitolou budou ukazatele a me-
tody, které se zaméri na absolutni, pomérové, hodnotové ukazatele a také na souhrnné
indexy hodnoceni. Na konci kapitoly budou zminény metody mezipodnikového srov-
nani.

Teoretickd Cast diplomové prace ma za Ukol pouze pfedstavit a vymezit metody

finan¢ni analyzy, které budou pouZity v praktické ¢asti. Praveé tato ¢ast je pro diplomo-
VOu praci stézejni. V praktické ¢asti bude predstavena spolec¢nost RYOR, a.s. a také jeji
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konkurenti, kterymi jsou Havlikova pfirodni apotéka s.r.o. a Vivaco s.r.o. U téchto spo-
le¢nosti budou aplikovany nastroje finanéni analyzy a prostrfednictvim ziskanych infor-
maci bude provedeno porovnani hlavniho podniku s konkurenénimi podniky na za-
kladé metod mezipodnikového srovnani.

Konelnd pasdz prace bude obsahovat vyhodnoceni zdravi spole¢nosti z hlediska
financniho fizeni a dale pozici spolec¢nosti RYOR, a.s. vici konkurenénim podnik(. Po-
kud by byly zjistény nedostatky ve finan&nim fizeni spolecnosti, budou vypracovana
prfipadna doporuceni, kterd by mohla spole¢nost vyuZit.



TEORETICKA CAST



1 Financni analyza

Finan¢ni vykonnost podniku je hlavnim aspektem, ktery udava situaci spole¢nosti na
trhu v0ci jejim konkurentlm, ale také je vyznamné pro potencidlni investory, ktefi na
jejim zakladé ¢ini urcitd rozhodnuti. Financ¢ni stabilita je podstatnd pfi rozhodovani oh-
ledné stylu finanéniho fizeni, pfi strategickém i taktickém planovani a ddle ma dopad
na spoledenskou odpovédnost a dalsi oblasti tykajici se fizeni a rozSifovani spolec-
nosti. Vykonnost podniku Ize zjistit provedenim finanéni analyzy, ktera neni jednotné
definovéana. (Kubi¢kové a Jindfichovskd, 2022, s. 10)

Dle Kaloudy (2019, s. 13) si Ize finanéni analyzu predstavit jako néstroj, ktery umozni
z bézné dosazitelnych dat a informaci zajistit dalsi informaci, jinak neziskatelnou. Ji-
nymi slovy tento nastroj umoznuje posoudit financni zdravi daného podniku.

Scholleova (2017, s.164) tvrdi, Ze finanni analyza je jakysi soubor ¢innosti, kde je pfed-
métem celkové zhodnoceni stavu spole¢nosti v oblasti financi. U této metody zhod-
noceni se nebere v potaz pouze momentalni situace podniku, ale klade se vyznam na
tendenci jejiho vyvoje v Case.

Daldi interpretaci pfindsi autorka Pevna (2021, s. 71), podle které Ize z obsahového hle-
diska povaZzovat financni analyzu jako analyzu vykaz( financniho Ucetnictvi. V ramci
Sirsiho pojeti je finanéni analyza definovana stejnym zplsobem jako u obsahového
hlediska, ovsem je k ni navic proveden i hodnotici proces, ktery ma vliv na rozhodovani
v oblasti financi. Financni analyzu lze chapat dalsim zpClsobem, kde je povazovéna za
proces. Pfi tomto procesu jsou informace ziskdvany z dat financniho Ucetnictvi, ale
také z dalSich internich informaci podniku. Proces navic obsahuje vystupy zhodnoceni,
které jsou vyuzity k dalsim druhdm rozhodovani cilovych skupin uzivateld.

MnoZstvi zplsobU, jakymi Ize definovat finanéni analyzu, zminuje také Rackova (2019,
s. 10). Podle jeji definice je na analyzu nahliZeno jako na rozbor opatfenych informaci
nachazejicich se ve financnich vykazech spolecnosti. Hlavnim aspektem finanni ana-
lyzy je Cas, nebot analyza obsahuje pohled na stav spolecnosti dle nékolika ¢asovych
rovin. Vykonnost je hodnocena dle minulosti, podle soucasného stavu a také dle bu-
doucnosti, diky které se daji pfedpovidat pfichdzejici finanéni podminky.

1.1 Uloha a cile finan¢ni analyzy

Z&sadni Ulohou finanéni analyzy je maximalizace informaci a ziskani dostupnych dat,
s &ImZ souvisi také opatfeni dat jinak nedostupnych. Dale se klade vyznam na fungo-
vani subjektu jako diagnostickd komponenta v oblasti fizeni financi a na vykonnost,
kterou je tfeba neustdle zlepSovat pripadné obnovit.



Cile finan¢ni analyzy se ¢leni na hlavni a vedlejsi neboli alternativni cile. Za hlavni cil
finan¢ni analyzy je brano posouzeni finan¢niho zdravi daného subjektu, kde finan&nf
zdravi je pfedstaveno jako soucet rentability a likvidity. Tento cil finanéni analyzy neni
komplexni, z tohoto dlvodu se doplfiuje o nékolik alternativnich cild jako: formulace
silnych a slabych stranek subjektu, identifikace problémové situace ve spojeni s likvi-
ditou, posouzeni situace spole¢nosti v odvétvi. (Kalouda, 2019, s. 13)

1.2 Uzivatelé financni analyzy

UZivatelO majicich zdjem o informace ziskané z financni analyzy existuje celd rfada.
Tato skupina uzivatell se da obecné rozdélit na interni a externi uzivatele.

Meziinterni uzivatele spadaji subjekty, které se mohou podilet na rozhodovani v fizeni
podniku a maji tak urcité pravomoci. Témito uzivateli jsou vlastnici spolecnosti a vr-
cholovy management. Pravé oni maji moznost Cerpat informace z manazerského
Gcetnictvi.

Druhou rozsahlejsi skupinou jsou uzivatelé externi, kteff plsobi z venku podniku a maji
pristup pouze k verfejné dostupnym informacim. V této skupiné se nachdazeji statni or-
gany jako financni Ufady a Ufady prace, siroka verejnost a zaméstnanci, ktefi nemaji
moznost se podilet na vedeni podniku. Dalsimi externimi uZivateli jsou banky neboli
Gvérové instituce, odbératelé a dodavatelé fadici. Tyto subjekty Ize obecné nazvat jako
podnikatelské jednotky. (Pevnd, 2021, s. 72)

1.3 Uéetni vykazy jako zdroj finan¢ni analyzy

V této kapitole budou rozebrany tfi vykazy, které jsou podstatné pro ziskavani infor-
maci pro finan&ni analyzu. Jedna se o rozvahu, vykaz zisku a ztraty, cash flow a mohou
byt také obohaceny o vyro¢ni zpravu. Tyto vykazy musi byt Gc¢etnimijednotkami sesta-
vovany a zvefejiiovany dle zdkona o Gcetnictvi.

Rozvaha

Rozvaha je povazovana jako zdkladni Ucetni vykaz kazdé spoleénosti. Tento vykaz se
sestavuje vzdy ke konkrétnimu datu a podava informaci o majetku, ktery spole¢nosti
vlastni, a dale o prostfedcich, jakymi je jejich majetek financovén. Z dlvodu sestaveni
vykazu k uritému datu se rozvaha oznacuje jako vykaz stavovy, nebot informace z néj
ziskané se vazi k uritému stavu podniku.

Tabulka &. 1 obsahuje strukturu jiz zminovaného vykazu, jehoZ podstatou je bilancni
princip neboli rovnost mezi aktivy a pasivy spolec¢nosti. Aktiva prfedstavuji majetek
podniku a pasiva prostfedky k financovani majetku.



Tabulka 1: Struktura rozvahy

Aktiva = Pasiva
Pohleddvky za upsany ZK Vlastni kapital
Dlouhodoby majetek Zakladni kapitdl
Nehmotny Fondy tvofené ze zisku
Hmotny Vysledek hospodareni z minulych let
Vysledek hospodareni bézného
Financni obdobi
ObéZna aktiva Cizi zdroje
Pohledavky (kratkodobé,
dlouhodobé) Dlouhodobé zdvazky
Zasoby Kratkodobé zavazky
Penézni prostfedky Rezervy
Kratkodoby finanéni majetek
Casové rozlidenf aktiv Casové rozligeni pasiv
X Aktiv X Pasiv

Zdroj: Vlastni zpracovani dle Kndpkové, Pavelkové, Remese, Stekera (2017, 5. 24)

Vykaz zisku a ztraty

JiZz samotny nazev napovidg, Ze tento vykaz uvadi informaci o tom, zda podnik vyka-
zuje ztratu nebo je naopak ziskovy. Vykaz je zndmy také jako vysledovka a lze fici, Ze
odrazi trzni hodnotu podniku.

Béhem cZinnosti spolecnosti vznikaji vynosy, které vyjadfuji vysledky hospodafeni. Na
druhé strané stoji naklady, jeZ jsou vynaloZzeny na provoz hlavni ¢innosti a na podnik
jako takovy. Vykaz zisku a ztraty se na rozdil od rozvahy oznacuje jako tokovy, a to diky
tokovym veli¢inam, které obsahuje. To znamena, Ze se vysledovka sestavuje za kon-
krétni obdobi, kterym u vétsiny spolecnosti byva kalendarni rok.

Vykaz je tvofen dvéma zakladnimi skupinami, a to provozni a financ¢ni. Kazda z téchto
¢asti obsahuje vynosy, od kterych jsou nasledovné odeditany ndklady. Po rozdilu na-
kladG a vynosi vznikd vysledek hospodareni, a to konkrétné provozni a financni. Déle
vysledovka prinasi vysledek hospodateni pfed zdanénim, cozZ je soucet provozniho a
finan¢niho vysledku hospodareni. Mezi posledni poloZzky vykazu se fadi Cisty zisk ne-
boli zisk po zdanéni, ten se ziska odeltenim dané z pfijmu od vysledku hospodareni

pfed zdanénim.

V nédsledujici tabulce &. 2 je uvedena zkracena verze vykazu zisku a ztrat, kterd obsa-
huje zakladni poloZky tohoto tokového vykazu. Vynosy jsou oznaceny Sedym polem
s kurzivou, bild pole oznacuji ndklady a tu¢né zvyraznény text pfedstavuje jednotlivé
vysledky.
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Tabulka 2: Zjednodusena struktura vykazu zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztraty

TrZzby z prodeje vyrobkd a sluZzeb

TrZzby za prodej zboZi

Vykonova spotfeba

Zména stavu zasob vlastni ¢innosti
Aktivace

Osobni naklady

Upravy hodnot v provozni oblasti
Ostatni provozni vynosy

Ostatni provozni naklady

Provozni vysledek hospodareni
Financni vynosy

Financni ndklady

Financni vysledek hospodareni
Vysledek hospodareni pred zdanénim
Dan z pfijmd za béznou ¢innost
Vysledek hospodareni po zdanéni
Prevod podilu na vysledku hospodareni spo-
leénikdm

Vysledek hospodareni za Ucetni obdobi
Zdroj: Vlastni zpracovani dle Scholleova (2017, s. 21)

Vykaz cash flow

Vykaz cash flow se v ¢eském jazyce nazyvad vykazem o penézZnich tocich a hodnoti vy-
daje a prijmy v konkrétnim casovém rozmezi. Cilem tohoto vykazu je vyhodnotit, zda
podnik realizuje pfirdstek nebo Ubytek penéznich prostfedkl. V pripadé, kdy jsou pfi-
jmy vys$si nez vydaje, spole¢nost dosahuje pfirdstku prostfedk(. Pokud je situace nao-
pak, pak dochazi ke snizeni penéznich prostredkl tedy k Gbytku.

Cash flow se sklada ze tfi oblasti: provozni, investi¢ni a oblasti financovani. V provozni
oblasti se promitaji zakladni ¢innosti spoleCnosti, jez generuji penézni prostfedky. In-
vesti¢ni oblast je spojena s pofizovanim ¢&i prodejem dlouhodobych aktiv a oblast fi-
nancovani se tykd manipulace s dlouhodobymi finanénimi zdroji (vlastnimi i cizimi).

Vyrocni zprava

Vyrocni zprava podava informace o ¢innostech jednotky, o souc¢asné hospodarskeé si-
tuaci a o tom, jak je dany subjekt vykonny. Tato zprava musi byt povinné zpracovana
Ucetni jednotkou, kterd ma povinnost mit vyhotovenou Gcetni zavérku ovérfenou audi-
torem. Vyrocni zpravy jsou zapisovany do vefejného rejstfiku a dle zvlastnich pravnich
predpist obsahuji také prehled o majetku a zdvazcich. Nicméné hlavni soucasti vy-
rocni zpravy je Ucetni zdvérka, zprava auditora a pfipadné dalsi dokumenty.
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Velké Uletni jednotky musi ve vyrocni zpravé uvadét také nefinancni informace, tuto
povinnost nemusi plnit stfedni, malé a mikro Gcetni jednotky. (Podnikatel.cz, online,
cit. 2022-09-21)

2 Metody a ukazatele financni analyzy

Finan¢ni analyzu Ize sestavit pomoci nékolika metod, ovsem je tfeba brat ohled na
dostupnost informaci a také na financni prostfedky a ¢as. DalsSim ddlezitym faktorem
je technické vybaveni subjektu. Spravny vybér metody je odvozen podle cile finanéni
analyzy av praxije vhodné kombinovani nékolika metod, aby bylo dosazeno komplex-
nich vysledkd.

Metody jsou déleny dle slozitosti jednotlivych matematickych krokd, a to na takzvané
vyssi a elementarni. Dle ndzvu je mozné odvodit, Ze vyssi metody jsou vice kompliko-
vané a kjejich pouziti je potfeba hlubsich znalosti v oblasti matematiky a ekonomie.
Pro aplikaci vy$sich metod financni analyzy je potfeba, aby podnik disponoval vykon-

nym technickym vybavenim.

Vyssi metody se dale Cleni na matematicko-statistické a nestatistické metody. Do ma-
tematicko-statistickych metod se fadi regresni a korela¢ni analyza, bodové odhady
ukazatell, analyza rozptylu, statistické testy odlehlych dat a dalsi metody. Naopak
mezi nestatistické spadaji neuronové sité, metody formalni matematické logiky, ex-
pertni systémy a dalsi podobné metody.

Elementarni neboli zdkladni metody umoZziuji jednodussi postupy oproti vySs§im me-
todam. Z daného vyplyva, ze k jejich aplikaci nenf tfeba odbornych znalosti matema-
tiky. Tyto metody se sklddaji ze ¢tyr hlavnich skupin, a to analyzy stavovych ukazateld,
analyzy pomeérovych ukazatel(, analyzy rozdilovych a tokovych ukazatell a analyzy
soustav ukazatelQ.

Ukazatele finanénianalyzy se opét odviji od cile analyzy a |ze je ziskat na zdkladé Gcet-
nich vykazd, ¢i pomoci matematickych Uprav polozek z vykaz0.

Ukazatele jsou ¢lenény do skupiny dle hledisek ndsledujicim zplsobem:
— zpUsob charakteristiky jevu
— intenzivni
— extenzivni
— vztah k vykazim
— zpUsob vypoctu
— pomérové
— rozdilové
— absolutni
— procentni
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— casové hledisko
—  tokové
— stavové

Extenzivni ukazatele odrdzi urcity objem prostfedkd a mohou tak byt vyjadreny jak
v objemovych, tak penéznich jednotkach. Oproti nim stoji intenzivni ukazatele, které
predstavuji silu a rychlost proménlivosti extenzivnich ukazatele a také miru, v jaké jsou
pouzivany. (Slddkové a Strouhal, 2018, s. 129)

Nasledujici kapitoly budou zaméreny na skupinu ukazateld dle zplsobu vypocltu.

2.1 Absolutni ukazatele

Absolutni ukazatele Ize ziskat pfimo prostrednictvim Ucetnich vykaz( a déle se pouzi-
vaji pro analyzu vyvojovych trend( nebo k procentni analyze komponent, které budou
rozebrany v nasledujicich kapitolach.

2.1.1 Horizontalni analyza

Dle Kislingerové a Hnilici (2008, s. 9) vyznam horizontdIni analyzy spociva ve sledovani
vyvoje analyzované poloZky v Case. Ve vétsiné pfipadech jsou analyzované veliciny po-
rovnavany s velicinami z minulého Ucletniho obdobi, a to napfiklad mezi jednotlivymi
roky.

Diky vysledklm ziskanych z horizontaIni analyzy je mozné zjistit vyvoj jednotlivych po-
loZek a tyto informace déle vyuZzit ke zhodnoceni financniho stavu spolecnosti. Mohou
byt analyzovany jednotlivé poloZky rozvahy, ale také vykazu zisku a ztraty.

Existuji dva zpUsoby, kterymi Ize provést horizontaIni analyzu. Prvni metodou je rozdi-
lovd, ta zjistuje absolutni rlst hodnoty. Jejim opakem je podilovd metoda sledujici re-
lativni rst dané poloZky.

Rozdilova horizontdIni analyza mize byt vyjddiena vzorcem:
HAgpsotutni = Us — Up—q

U — hodnota polozky
t — ¢asové obdobi
t-1 — minulé obdobi

Vzorec podilové horizontalni analyzy je nasledujici:

_ HAgpsotutni

HArelativni - x 100

t-1

U — hodnota polozky
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t — Casové obdobi
t-1 — minulé obdobi

2.1.2 Vertikalni analyza

Cilem vertikadIni analyzy je zjisténi podilu jednotlivych polozek G&etnich vykazu oproti
jejich celkovému mnozstvi. Z toho vyplyva, ze podil procentné udavéa informaci o struk-
ture souhrnné polozky. VertikaIni analyza je z dGvodu zjisténi procentniho podilu jed-
notlivych polozZek také zndma jako strukturalni analyza.

Vzorec, ktery vyjadfuje procentni podil vic¢i souhrnné polozce, je vyjadren:

h
VA ==—x100
>h
h — hodnota konkrétni polozky
> h — souhrn viech polozek ¢i hodnota hlavni polozky

Strukturalni analyzu lze provést u rozvahy i vysledovky. U rozvahy je brana jako hlavni
poloZka jeji bilance, tedy celkova aktiva a pasiva, nebot se tyto dvé sumy rovnaji. Urceni
hlavni poloZky u vykazu zisku a ztraty je o néco sloZitéjsi, nebot ji mdzou byt trzby za
vykony nebo suma celkovych trzeb.

Souhrnnd poloZzka by méla byt vybrana v souladu s cilem, se kterym ma byt analyza
provedena, a v potaz by méla byt brana vécna souvislost jednotlivych polozek. Kontro-
lou pro spravné provedenou vertikalni analyzu je to, ze se soucet procentualné vyjad-
fenych polozek rovna 100 %. (Kubi¢kova a Jindfichovska, 2022, s.72)

2.1.3 Analyza bilancnich pravidel

Struktura rozvahy je tvorena majetkem a kapitalem spolecnosti. Tyto dvé zakladni po-
loZzky lze mezi sebou porovnat prostfednictvim aplikovani bilancnich pravidel. Bilanéni
pravidla definuji pouze doporuceni pro vzajemny vztah kapitdlu a majetku podniku.
V praxi vétsinou tato doporuceni bilan&nich pravidel nenastavaji. Jsou zndmy tfi za-
kladni bilan¢ni pravidla: zlaté bilanéni pravidlo financovani, pravidlo vyrovnani rizika a
rdstové pravidlo.

Zlaté bilancni pravidlo financovani

Toto pravidlo svou formulaci klade pozadavek na harmonizaci doby trvani ¢asti ma-
jetku s dobou trvani jednotlivych zdrojd kapitédlu. Dlouhodoby majetek by mél byt fi-
nancovan dlouhodobymi zdroji kapitalu, kdy za dlouhodoby majetek se berou stala
aktiva a dlouhodobymi zdroji je vliastni kapital. (Synek, 2011, s. 352) Formulace zlatého
bilancniho pravidla financovani doporucuje rovnost téchto dvou ¢asti. Z daného plyne,
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ze dlouhodoby majetek by mél byt financovan vlastnim kapitdlem a naopak obézny
(krdtkodoby) majetek kratkodobymi zdroji kapitélu. (Scholleova, 2017,s. 71)

Pravidlo vyrovnani rizika

Formulace tohoto pravidla se zaobird pouze strukturou pasiv, tedy zdrojd financovani.
Pravidlo vyzaduje, aby byl pomér mezi vliastnim a cizim kapitdlem 1:1, z ehoz plyne,
ze cizi kapitadl by nemohl presahovat 50 % z celkového kapitdlu. Tento pomér je dan
obavou ze splacenidluh( pri pouzivanivelkého mnozstvi cizich zdrojd. Pokud by struk-
tura pasiv byla tvorena z vice jak 50 % ciziho kapitdlu, znamenalo by to omezenou
schopnost hradit zavazky. (Kubi¢kova a Jindfichovska, 2022, s. 59)

Ristové pravidlo

Rstové pravidlo souvisi s tempem rlstu investic a trzeb. Doporuceni, které z tohoto
pravidla vychazi je takové, Ze tempo rlstu investic by nemélo predbéhnout tempo
rlstu trzeb, a to z dlvodu, aby byla udrZzena dlouhodobé finandéni stabilita podniku.
Tempo rOstu investic by mélo byt niZzsi neZ tempo rdstu trzeb i v krdtkém casovém
rozmezi. (Slddkova a Strouhal, 2018, s. 133)

2.2 Analyza cistého pracovniho kapitalu

Pracovni neboli provozni kapital pfedstavuje mnoZstvi kratkodobych obéZnych aktiv.
Z provozniho kapitdlu vychdzi sty pracovni kapitdl, téz znadmy jako Net Working Capi-
tal. Rozdil spocivéd v tom, Ze jsou obé&znd aktiva sniZzena o sumu kratkodobych zavazkd.
Objem kratkodobych zadvazkd udavad mnozZstvi obéZznych aktiv, kterd budou muset byt
pouZita pro splacenfi krdtkodobych dluhd. Cisty pracovn{ kapital vyjad¥fuje objem aktiv,
kterd mohou slouzit k platbé necekanych vydajl. Z tohoto dlvodu se cisty provozni
kapitdl také oznacuje jako ,ochranny polstar”. (Kubi¢kova a Jindfichovskd, 2022, s. 75)

Net working capital (NWC) je vyjddfen vzorcem:
NWC = obézna aktiva — kratkodobé zavazky

Ze vzorce je patrné, ze vyse Cistého pracovniho kapitdlu mizZze nabyvat kladnych i za-
pornych hodnot. Pokud je jeho hodnota kladnd, znamena to, Ze obéZnych aktiv je vice
nez kratkodobych zdvazkd a dale mdze byt vyuzit pro neocekavané vydaje. Nicméné
muUlZe nastat situace, kdy kratkodobé zadvazky budou vysSsi mnoZstvi obéznych aktiv,
coz by znacilo zaporny vysledek.

Hodnoty Cistého pracovniho kapitalu jsou zndzornény prostfednictvim tabulek ¢. 3 a 4,
které obsahuji:

DA — dlouhodoba aktiva

CPK - &isty pracovni kapital

OA — obézné aktiva

VK — vlastni kapitdl

|15



DCK — dlouhodoby cizi kapital
KCK — kratkodoby cizi kapital

Tabulka ¢. 3 vyobrazuje financovani Cistého kapitalu cizimi dlouhodobymi zdroji, které
byvaji vétdinou ndkladnéjsi nez kratkodobé. (Kubic¢kova a Jindfichovska, 2022, s. 76)

Tabulka 3: Kladna hodnota c¢istého pracovniho kapitalu

VK
DA
DCK
kladna hod-
nota CPK
OA KCK

Zdroj: Vlastni zpracovani dle Kubickové a Jindfichovské (2022)

V tabulce €. 4 je zachycena zadpornd hodnota Cistého pracovniho kapitdlu, coZ predsta-
vuje okolnost, kdy kratkodobé zdroje financuji ¢ast dlouhodobych aktiv. Pokud by pod-
nik v této situaci potfeboval uhradit kratkodobé zdvazky, na jejich pokryti by nestacila
pouze obézna aktiva a musela by byt vyuZita také ¢ast dlouhodobych aktiv. Zaporna
hodnota mdze indikovat nestabilni finanni situaci spolecnosti, nebot k ¢innosti pod-
niku jsou potfeba dlouhodoba aktiva. Ovsem je tfeba vzit v potaz, jakou celkovou fi-
nancni strategii podnik realizuje.

Tabulka 4: Zaporna hodnota Cistého pracovniho kapitalu

VK
DA
DCK
kladna hod-
nota CPK
KCK
OA

Zdroj: Vlastni zpracovani dle Kubickové a Jindfichovské (2022)
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Pro spolecnostije dlleZité, aby si stanovily optimalni vysi ¢istého pracovniho kapitalu,
kterou |ze zjistit pomoci vypoctu obratového cyklu penéz (OCP). Obratovy cyklus penéz

s v/

prindsiinformaci o tom, kolik prostrfedk( a jak dlouho je potfeba investovat do vyroby.
Jinymi slovy to znamené pocet dni, b&€hem kterych ma spolecnosti vdzané penéznich
prostiedky ve vyrobnim procesu. (Scholleovd, 2017, s. 89)

Vypocet obratového cyklu je nasledujict:
OCP = doba obratu zasob + doba obratu pohledavek — doba obratu zavazku
Optimalni mnozstvi Cistého pracovniho kapitalu se zjisti dle vzorce:

Potieba NWC = OCP X pramérné denni vydaje

(provzni ndklady — odpisy)
360

primérné denni vydaje =

2.3 Pomérové ukazatele

Mezi dalsi metodicky nastroj financni analyzy se fadi pomérové ukazatele. Tato sku-
pina ukazateld je velmirozsahla, nebot existuje velka fada ukazatell odlisujicich se od
sebe jen malymi modifikacemi. Pomérové ukazatele se daji rozdélit na urcité &asti
podle toho, kterych oblasti se tykaji. (Dluhodova, 2021, s. 85)

Pomérové ukazatele Cerpajiinformace pfimo z Gcetnich vykazd, které jsou verejné do-
stupné, a z tohoto dlvodu jsou vyuzivany jako nejcastéjsi analyticky néastroj. Kazda
spolecnost vyuZziva k rozboru financniho stavu praveé ty ukazatele, jenz nejvice odpovi-
daji jeji hlavni ekonomické c¢innosti. DalsSim aspektem vybéru urcité skupiny poméro-
vych ukazateld jsou cile finan¢ni analyzy a uZivatel, ktery bude vysledky vyuZzivat. (RG¢-
kovd, 2019, s. 56)

Dle Kubi¢kové a Jindfichovské (2022, s. 88) Ize pomérové ukazatele délit do oblasti dle
aspektu finanéni situace podniku, a to na ukazatele finanéni a provozni. Hlavni charak-
teristikou financnich pomérovych ukazatell je hospodareni spole¢nosti s finanénimi
prostfedky, to znamena schopnost hradit zavazky, miru zavislosti na cizich zdrojich a
zhodnocovéaniinvestovanych prostredkd. Druhou skupinou jsou ukazatele provozni, ty
se zameéruji na efektivitu podniku z hlediska uzivani disponibilnich prostredkd.

2.3.1 Ukazatele rentability

Rentabilita neboli vynosnost odrazi schopnost generovat zisk a diky tomu se zahrnuje
mezi zakladni indikdtory posuzujici finan¢ni situaci podniku. (Kubi¢kova a Jindfichov-
sk, 2022, s. 88)
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Ukazatele rentability vyznacuji vztah mezi ziskem spolecnosti a mnozstvim financnich
prostfedkd, prostfednictvim kterych bylo zisku dosazeno. Hodnotici indikdtory ve
svych vzorcich obsahuji rGzné formy zisku, jaké je tfeba spravné rozlisit:

— EBITDA (Earnings before Interest, Taxes, Depreciation and Amortization) = hruby
zisk pred odectenim nakladovych Grokl a odpis(

— EBIT (Earnings before Interest and Taxes) = hruby zisk pfed odecltenim Grok( a
dani

— EBT (Earnings before Taxes) = hruby zisk neboli zisk pfed zdanénim

— EAT (Earnings after Taxes) = Cisty zisk, ktery je ziskdn odectenim dani z hrubého
zisku

Z uvedeného podle Kubénky (2015, s. 44) vyplyva podminka:
EBITDA > EBIT > EBT > EAT

Ziskovost podniku je nejcastéji zjiStovana pomoci nasledujicich ukazateld:
— rentability celkového kapitalu
— rentability vlastniho kapitalu
— rentability dlouhodobé vlioZeného kapitalu
—  rentability ndklad(
— rentability trzeb (RGc¢kova, 2019, s. 61)

Rentabilita celkového kapitialu - ROA (Return on Assets)

Ukazatel ROA hodnoti zisk v poméru s celkovymi aktivy, které byly vioZzeny do podni-
kdni, a to bez ohledu na to, jakym zpUsobem jsou financovany. (Kubic¢kova a Jindfi-
chovska, 2022, s. 92)

Ukazatel rentability aktiv m{ze vyuzivat nékolik forem zisk(, nejbéznéjsi je pouziti EBIT.
(Scholleovd, 2017,s.177)

Z daného vyplyva vzorec:

_ EBIT
A
EBIT — hruby zisk zahrnujici ndkladové Uroky
A — aktiva

Vysledek rentability aktiv se udava v procentnim vyjadienia cilem podniku je maxima-
lizace jeji hodnoty, a to bez jakéhokoliv horniho omezeni. (Kubénka, 2015, s. 49)

Rentabilita vlastniho kapitalu - ROE (Return on Equity)

Jiz zndzvu ukazatele je patrné, Ze bude hodnotit objem vlastniho kapitalu. Tento uka-
zatel ve svém pomeéru vyuziva Cisty zisk EAT, jenZ ziskavaji pouze vlastnici.
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Vzorec pro rentabilitu vlastniho kapitalu zni:

EAT

ROE = —
VK

EAT — Cisty zisk
VK — vlastni kapital

Ukazatel ma velmi ddlezitou hodnotu hlavné pro vlastniky spole¢nosti, nebot pravé ti
usiluji o jeho maximalizaci. Maximalni hodnota neni Zddnym zpdsobem omezena,
ovsem je stanovena spodni hranice, pod kterou by se ukazatel dostat nemél. Minimalni
hranici pfedstavuji implicitni naklady (r,). Hodnota ROE by neméla tuto hranici presdh-
nout proto, aby bylo mozné Cistym ziskem pokryt implicitni naklady vlastniho kapitalu.
(Kubénka, 2015, s. 45)

Rentabilita dlouhodobé vioZzeného kapitidlu — ROCE (Return on Capital
Employed)

Rentabilita zaméstnaného kapitdlu zahrnuje celkové vynosy investord tvorené istym
ziskem a Uroky, které dale poméruje s dlouhodobymi pasivy ziskanych od dlouhodo-
bych vériteld ¢i akcionard. (Slddkovéa a Strouhal, 2018, s. 136)

Vypocet ROCE je nasledujici:

EBIT

ROCE = G Dek

EBIT — hruby zisk zahrnujici ndkladové Uroky
VK — vlastni kapital
DCK — dlouhodoby cizi kapital

Jmenovatel ve vzorci Ize zjistit rozdilem kratkodobych zavazkd, které jsou obvykle ne-
Urocené, od celkové sumy aktiv. (Wagner, 2009, s. 174)

2.3.2 Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity predstavuji dllezitou ¢ast pomeérovych ukazatelld, nebot se zamé-
fuji na schopnost vyrovnani kratkodobych zavazk(, které musi byt spolecnosti zapla-
ceny vdaném cCasovém terminu. Pfinosem tohoto ukazatele je informace o tom, koli-
krat je spolec¢nost schopna vyhovét narokdm poskytovateldm ciziho kapitalu. To se
odviji od situace, zda podnik proméni ob&zné aktiva nebo jejich ¢ast na penézni pro-
stfedky. Zainteresovanost obéZznych aktiv znamen3d, Ze spole¢nost ma v tomto ma-
jetku vlozené zdroje, ovéem negeneruje prostiednictvim tohoto majetku zisk. (Taus|
Prochdzkové a Jelinkova, 2018, s. 143)
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Dle RGckové (2015, s. 54) nedostatecnd likvidita podniku vypovida o tom, Ze podnik
neni schopen uhradit své zdvazky z bézné cinnosti, a takovd okolnost mize vést az
bankrotu. Z uvedeného vyplyva, zZe likvidita je dllezitym aspektem hodnoceni finanénf
situace spolecnosti.

Ukazatele likvidity jsou déleny na 3 typy podle toho, ze kterych finanénich prostredkd
vychdazi:

— bézné likvidita

— pohotova likvidita

— okamzita likvidita

Bézna likvidita

Tento typ likvidity je znamy také jako likvidita 3. stupné a udava, o kolik by méla byt
obézna aktiva vyssi nez kratkodobé zavazky, a to z ddvodu, aby k Uhradé téchto za-
vazkl nemusely byt vyuzita staléd aktiva (napr. jejich odprodej). (Kalouda, 2015, s. 60)

Vys$si hodnoty likvidity vypovidaji o zplsobilosti podniku hradit své zavazky. OvSem
ukazatel nese také urcité vyhrady jako skutecnost, Ze neni brana v potaz struktura
obéznych aktiv ze stranky jejich likvidnosti, dale neni zohlednéna doba splatnosti krat-
kodobych zdvazkd. Optimalni hodnota likvidity 3. stupné by se méla pohybovat v roz-
mezi 1,5 — 2,5. (RGc¢kova, 2019, s. 59) Pokud by hodnoty pfesahly hodnotu 4, znadilo by
to neefektivni fizeni pracovniho kapitédlu. (Kubi¢kova a Jindfichovska, 2022, s. 99)

Z hlediska véfitell jsou vys$si hodnoty likvidity pozadovéany, oviem ze strany spolec-
nosti pfilis vysoké hodnoty mohou vypovidat o neproduktivnim vazani prostredkl ¢i o
naruseni provozni etapy podniku. (Kubi¢kova a Jindfichovskd, 2022, s. 98)

Vzorec bézné likvidity vychazi z poméru:

obézna aktiva

Bézna likvidita =
Cana VLAt = G atkodobé zavazky

Pohotova likvidita
Pohotova likvidita neboli likvidita 2. stupné ze svého hodnoceni vyfazuje z obéznych
aktiv nejméné likvidni poloZku, kterou jsou zdsoby. (Pevng, 2021, s. 90)

Z vySe uvedeného vychazi vzorec likvidity 2. stupné:

obézna aktiva — zasoby

Pohotova likvidita = lratkodobé ZAvazky

Doporucené hodnoty se nachazi v intervalu 0,5 — 1,5, ovSem néktefi odbornici doporu-
¢uji, aby hodnoty pfesahovaly hodnotu 1. Zakladni nezbytnosti pro toto doporuceni je
pokryti kratkodobych zdvazk( finanénim majetkem a dosavadnimi kratkodobymi po-
hleddvkami. (Kubi¢kové a Jindfichovska, 2022, s. 99)
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Okamzita likvidita

Ukazatel se jinak také nazyva likvidita 3. stupné &i hotovostni likvidita a pracuje pouze
s nejlikvidnéjsimi polozkami, kterymi je finan¢ni majetek. Pod timto terminem se skry-
vaji penézni prostfedky v pokladné, na béZzném Gcu a také ekvivalenty hotovosti. (RG¢-
kova, 2019, s. 58)

P finanéni majetek
Okamzita likvidita =

okamzité splatné zavazky

Dle jmenovatele ve vzorci je tfeba uvést interval pro okamzZitou splatnost, tim mdze
byt tyden, mésic ¢i rok. Vysledné hodnoty hotovostni likvidity by mély vychézet kolem
hodnoty 1, zehoZ plyne, Ze pro uhrazeni urcitého objemu okamzité splatnych za-
vazk( by mélo byt k dispozici stejné mnozstvi penéznich prostredkd. (Kubi¢kova a Jin-
dfichovskd, 2022, s. 100)

2.3.3 Ukazatele zadluzenosti

Spolecnost vyuZzivajici k financovani aktiv cizi kapital se zadluzuje subjektu, ktery ji tyto
finanéni prostfedky poskytl. Z tohoto ddvodu je tfeba v rdmci celkového hodnocen fi-
nanc¢niho stavu podniku provadét analyzu zadluzZzenosti. (Pevna, 2021, s. 91)

Ukazatell zadluZzenosti existuje celd fada, ale mezi zadkladni ukazatele se radf:

— ukazatel véfitelského rizika

— koeficient samofinancovani

— ukazatel Urokového kryti

— ukazatel zadluzenosti vlastniho kapitalu
Ukazatel véritelského rizika
Tento ukazatel hodnoti celkovou zadluzenost podniku, z ehoz Ize vyvodit, ze vychazi
z poméru celkovych zdvazkl oproti celkovym aktivam. (Ra¢kova, 2019, s. 67)

el Lo cizi zdroje
Véritelské riziko = ———
aktiva

Riziko véritell je pfimo Umeérné vysledné hodnoté ukazatele, to znamen4g, Ze ¢im vyssi
hodnota ukazatele vychazi, tim je riziko véfiteld vyssi a naopak. Pfi posuzovani tohoto
ukazatele je tfeba zohlednit strukturu ciziho kapitalu a celkovou rentabilitu spolec-
nosti. (RGc¢kov4a, 2019, s. 68)
Spolecnost, kterd mé strukturu kapitalu tvorenou vyssim podilem cizich zdrojd, se ne-
musi jevit jako finan&né nestabilni. Ale to jen v pfipadé, pokud je schopna zhodnocovat
kapital ve vySsSi mite, nez je mira Urokové sazby z vyuzivani cizich zdroji. To mé za na-
sledek pozitivni dopad na vynosnost vlastnich zdrojd. (Kubi¢kova a Jindfichovska,
2022,s.106)
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Koeficient samofinancovani

Diky tomuto ukazateli je vyhodnocen podil viastnich zdrojd proti celkovému mnozstvi
zdrojl. Tento ukazatel slouzi pouze jako doplnkovy ukazatel k ukazateli celkové zadlu-
Zenosti, nebot jejich soucet musi vyjit 100 %. (Kubi¢kova a Jindfichovska, 2022, s. 106)

vlastni kapital

Koeficient samofinancovani = -
aktiva

Ukazatel arokového kryti

Ukazatel Grokového kryti poméruje, kolikrat je spolec¢nost zdatnd pokryt Groky z ciziho
kapitalu v situaci, kdy jiz uhradil veskeré naklady, které souviseji s produktivni ¢innosti.
(Taudl Prochézkova a Jelinkovd, 2018, s. 146)

Tento ukazatel Cerpd informace z vykazu zisku a ztraty, coZ Ize odvodit z jeho vzorce:

EBIT
nakladové Groky

Urokového kryti =

Dle doporuceni by ukazatel nemél byt niz8i nez 1 a v optimalni situaci by mél dosaho-
vat hodnoty 3. V pfipadé&, kdy by vysledna hodnota klesla pod hodnotu 1, znamenalo
by to, Ze by spole¢nost nemohla hradit ndklady na cizi kapitdl. (Tausl Prochdzkova a
Jelinkovd, 2018, s. 147)

Ukazatel zadluzenosti vliastniho kapitalu

Ukazatel je také nazyvan jako mira zadluZenosti nebo koeficient zadluzenosti a hod-
noti kapital viastnikG a kapital véritell. Hlavni vliv na miru finanéniho rizika souviseji-
ciho s ¢innosti podniku ma nastaveni podilu vliastniho a ciziho kapitalu, z tohoto di-
vodu je ukazatel zadluzenosti ddlezitym indikatorem.

Tento ukazatel vyuZivaji banky pfi rozhodovani o udéleni bankovniho Uvéru. Vysledna
hodnota je zavisld na podilu dluhu ve struktufe kapitadlu, nebot pokud je tato polozka
rostouci, znamena to, Ze s nim roste také celkovd hodnota ukazatele zadluzenosti
vliastniho kapitélu. (Pevng, 2021, s. 92)

Skutecnost pfimé dméry mezi vyslednou hodnotou ukazatele a dluhu zachycuje vzo-
rec ukazatele zadluzenosti vlastniho kapitalu:

cZ
Ukazatel zadluZzenosti VK = VE

VK — vlastni kapitdl
CZ — cizi zdroje

|22



2.3.4 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity posuzuji efektivitu spoleénosti v oblasti hospodareni se svymi ak-
tivy. Pokud spole¢nost disponuje pfilis velkym objemem aktiv, neni to optimalni situ-
ace z hlediska vznikajicich nadbyte¢nych ndklad(, a to mé negativni vliv na generovani
zisku. Ovsem v pfipadé&, kdy spoleénost ma pfilis malo aktiv, nema dostateénou vy-
robni kapacitu, a tim pddem mdize prichdzet o potencialni trzby.

O vysledky téchto ukazatell maji zajem hlavné majoritni akcionafi spole¢nosti, nebot
jim pfindsi informace potrfebné ke klasifikaci managementu a také dalsi souvislosti
spojenych s fizenim podniku. Dale maji pfinos pro mozné investory, ktefi by chtéli zis-
kat v podniku podil a déle se Gcastnit fizeni spolec¢nosti. (Rejnug, 2014, s. 276)

Doba obratu zasob

Ukazatel urcuje dobu, kdy se ob&zna aktiva vyskytuji v podobé zdsob. Zasoby maji dvé
zakladni podoby, a to zasoby ziskané vlastni vyrobou a nakoupené zdsoby. U obou
téchto forem zdsob Ize spodcitat doba obratu zasob. Vysledna hodnota doby obratu
zasob se udava ve dnech, které vyjadiuji vdzanost obéZznych aktiv ve podobé zasob.
(Kubi¢kova a Jindfichovskd, 2022, s. 114)

zasoby zasoby

x 360 =
trzby priamérné denni trzby

Doba obratu zasob =

Rychlost obratu zasob

Rychlost obratu zdsob udava informaci o tom, kolikrat byly zadsoby ,obrdceny"” v celko-
vych trzbach ziskanych za jeden rok. Jinymi slovy rychlost obratu vyjadfuje, kolikrat by
se daly uhradit prlmeérné zdsoby prostfednictvim dosazenych vynosd. Diky vypoctu je
zjistény poclet obratek zdsob. (Kubi¢kova a Jindfichovskd, 2022, s. 115)

trzby

Rychlost obratu zasob = —;
zasoby

Pokud je hodnota rychlosti obratu zasob vyssi, doba obratu dosahuje naopak nizsich
hodnot. To znamena, Ze zasoby provedly vice obratek a pfispivaji tak ke generovani
zisku. (Kubi¢kové a Jindfichovska, 2022, s. 115)

Doba obratu pohledavek

Doba obratu pohledavek je také zndma jako doba inkasa a prostrfednictvim tohoto
ukazatele se zjisti prdmérny pocet dnf, béhem kterych dluznici uhradi pohledavky spo-
le¢nosti. Je vhodné, aby byla vysledna hodnota ukazatele porovnana s dobou, kterd je
stanovena pro uhrazeni vydanych faktur. (Slddkova a Strouhal, 2018, s. 138)
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) pohledavky pohledavky
Doba obratu pohledavek = ————— X 360 = ————— ——
trzby prumérné denni trzby

Z uvedené informace plyne, Ze optimalini stav je takovy, kdyZ je hodnota doby obratu
nizsi, nebot dluzici subjekty hradi jejich zavazky vcas.

Rychlost obratu pohledavek
Prostfednictvim ukazatele rychlosti obratu pohledavek Ize zjistit, kolikrdt se pohle-
davky ,obratily" v celkovém mnoZstvi trzeb.

trzby

Rychlost obratu pohledavek = m

Cilem je maximalizace vysledné hodnoty rychlosti obratu pohledavek, a to z ddvodu
tvorby zisku. (Kalouda, 2019, s. 35)

Doba obratu zavazkii
Ukazatel pfedstavuje informaci o rychlosti splaceni zavazk( spole¢nosti. Pro zachovani
financniho rovnovazného stavu v podniku by méla byt doba obratu pohledavek kratsi
nez doba obratu kratkodobych zdvazkd. Vyslednou hodnotu mohou vyuzit potencidlni
véfitelé, a to z hlediska dodrzovani obchodné-dvérové politiky podniku. (RGc¢kova,
2019,s. 70)

kratkodobé zavazky kratkodobé zavazky

Doba obratu zavazkl = v X360 = ————— P
trzby prumérné denni trzby

Rychlost obratu zavazki

Rychlost obratu zadvazk( udava pocet obratek v rdmci ziskanych trzeb. V optimalni si-
hodnoty doby obratu kratkodobych zavazk(. Ddvodem je prodlouzeni doby poskyto-
vaného obchodniho Gvéru, ktery spole¢nost mize vyuzivat. Ovsem prodlouzeni doby,
kterd predstavuje odloZeni platby za nabyté zasoby, se vyplati pouze do okamziku, kdy
spole¢nost nemusi hradit sankce za poruseni domluvené doby splatnosti. (Kubic¢kova
a Jindfichovskd, 2022,s.117)

trzby

Rychlost obratu zavazki =
yentost obratu zavaziu kratkodobé zavazky

2.3.5 Ukazatele produktivity

Ukazatele produktivity se podle nazvu vztahuji k produktivité podniku, a to ve vztahu
se zaméstnanci. K jejich vypoctu je tfeba zjistit pocet zaméstnancl pracujicich ve spo-
le¢nosti. Ovéem tato informace neni dostupna v U&etnich vykazech, pokud neni sdilen
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pocet zaméstnancl, Ize vyuzit ndklady na mzdy téchto zaméstnanc( tedy osobni na-
klady. Mezi ukazatele produktivity se fadi osobni naklady k pfidané hodnoté a produk-
tivita préace z pfidané hodnoty. (Scholleovd, 2017, s. 185)

Produktivita prace z pfidané hodnoty
Ukazatel hodnoti vztah mezi pfidanou hodnotou a zaméstnancem. Vysledkem je pak
informace o tom, jaka je vySe pridané hodnoty pripadajici na jednoho zaméstnance.

pridana hodnota

Produktivita prace z ptidané hodnoty = —; — -
polet zaméstnancl

Produktivitu prace z pridané hodnoty je dobré srovnavat s prdmérnou mzdou na jed-
noho zaméstnance. Vzorec prdmeérné mzdy na jednoho zaméstnance je nasledujici:

osobni naklady

Prumérna mzda na zaméstnance = — — -
poCet zaméstnanci

Pfivyssihodnoté produktivity prace z pridané hodnoty a nizsi hodnoté prdmeérné mzdy
vznika vétsi efekt ze zaméstnancd. Ovsem je tfeba si dat pozor, aby primérnd mzda
nebyla pfilis nizkd a nedoslo pak k odchodu zaméstnancU. (Scholleovd, 2017, s. 186)

Osobni naklady k pfidané hodnoté

Ukazatel se zabyva hodnocenim osobnich ndkladd z hlediska provozni ¢innosti pod-
niku. Sleduje tedy, jaka vyse vytvofena provozni ¢innosti se spotfebuje na naklady na
zaméstnance. Pokud je vysledna hodnota nizsi, pfinadsi to lepsi vykonnost na jednu ko-
ronu, kterd je vyplacena pracovnikdm dané spolec¢nosti. (Scholleovd, 2017, s. 186)

osobninaklady
pridana hodnota

Osobninaklady k ptidané hodnoté =

2.4 Souhrnné indexy hodnoceni podniku

Financ¢ni stav podniku Ize hodnotit pomoci pomérovych ukazateld, jak jiz bylo roze-
brano v predchozich kapitoldch, ale také prostfednictvim souhrnnych indexd. Sou-
hrnné indexy hodnoceni predstavuji specifické metody, které maji za cil formulovat
financ¢ni stav spolecnosti jednim cCislem. Tyto metody jsou zndmy jako predikéni mo-
dely nebo systémy v€asného varovani. Souhrnné modely byly vytvofeny za Glelem zis-
kéni jakéhosi v¢asného signalu pred potencidlnim bankrotem. (Dluhosova, 2021, s.
103)

Dle Kubénky (2015, s. 57) se tato skupina index( da rozdélit do nékolika skupin, a to na
bankrotni, bonitni a bankrotné-bonitni modely. Cilem bankrotnich modell je predpo-
vézeni pripadného bankrotu dle jejich tvircl jeden az dva roky dopredu. Vzorce téchto
modell byly vytvoreny na zékladé dat, jak financné zdravych, tak zkrachovanych spo-
le¢nosti. Oproti bankrotnim modeldm zamér bonitnich modeld spociva v diagnostice
soucasné financni situace podniku prostfednictvim jednoho souhrnného indexu. Bo-
nitni ukazatele ve vétSiné pfipadech nevyuzivaji empirickd data spolecnosti, ale
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vychazi hlavné z teoretickych domnének. Kombinaci téchto dvou zdkladnich skupin
vznikd posledni kategorie, a to bankrotné-bonitni modely. Modely vyuZivaji propojeni
bonity se schopnosti dostat zdvazkim.

Na druhé strané DluhoSova (2021, s. 105) uvadi odlidné ¢lenéni souhrnnych ukazateld,
které je zachyceno na diagramu ¢. 1.

Diagram 1: Pfehled vybranych souhrnnych hodnoticich indexd

Souhrnné
modely
hodnocenf
Bankrotnf Ratingové
Altmandv BeaverQv Taflerdv Index IN95 Tamariho KralickGv
model model model model Quick-test

Zdroj: Vlastni zpracovani dle Dluhosova (2021, s. 105)

Souhrnné modely se dle DluhoSové (2021, s. 105) déli do dvou hlavnich skupin na ban-
krotni a ratingové. Tyto skupiny maji spole¢nou charakteristiku, kterou je identifikovani
aspektl vedoucich ke zhorSeni finan¢niho stavu spole¢nosti. Dalsim jednotnym zna-
kem téchto modell je koeficient hodnoceni vyjadfujici konkrétni Groven stavu spolec-
nosti z hlediska finan&ni oblasti. Nicméné tyto skupiny se odliSuji tim, Ze ratingové mo-
dely jsou zamérfeny na hodnoceni eventuality zhorSeni finanéni hladiny spole¢nosti,
ale bankrotni modely posuzuji moznost bankrotu. Nevyhodou téchto model( prediku-
jicich financni situaci podniku je to, Ze nezahrnuji nefinancni aspekty, které také urcitou
mirou ovliviiuji spole¢nost.

2.4.1 Altmanuiv bankrotni model

Altmanlv bankrotni model je také zndmy pod ndzvem Altmanovo Z-score a prvni va-
rianta byla vytvorena profesorem Edwardem Altmanem v 60. letech 20. stoleti. (Kubi¢-
kova a Jindfichovskd, 2022, s. 149)

Z uvedeného plyne, ze existuje vice variant tohoto modelu, a to:
— Z-score pro akciové spole¢nosti obchodované na kapitdlovych trzich
— Z-score pro akciové spole¢nosti neobchodovanych na kapitalovych trzich a pro
ostatni obchodni spolecnosti
— Z-score pro nevyrobni podniky
— Z-score pro ¢eské spolecnosti
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Model pro akciové spolecnosti obchodované na kapitalovych trzich

Toto Z-score bylo zkonstruovdno v roce 1968 a jeho cilem byla predikce finan¢niho vy-
voje spolecnosti, které obchodovaly na kapitadlovych trzich. Vzorec je tvofen kombinaci
konkrétnich vah a ukazatelG. (Kubi¢kova a Jindfichovskd, 2022, s. 150)

Z=12Xx +14%Xx,+33xx3+0,6Xx, + 0,999 X x5

x; — Cisty pracovni kapital /celkova aktiva

x, — zadrzeny zisk (nerozdéleny zisk minulych let) / aktiva celkem
x5 — zisk pfed Uroky a zdanénim (EBIT) / celkova aktiva

x, — trzni hodnota vlastniho kapitalu / cizi zdroje

x5 — trzby / aktiva celkem

Aby byl model pfinosny, je dllezité vyslednou hodnotu interpretovat. Z tohoto dlvodu
byly popsany rozmezi, které predikuji dalsi vyvoj spole&nosti:

Z>29 = Pokud Z-score dosahuje hodnoty 2,9 a vyssi, znadi to finan&ni stabilitu
spolecnosti a jeji bezproblémovost v oblasti fizeni financi.
Z<1,8 = Je-li vysledna hodnota nizsi nez 1,8, tak mohou nastat vazné finanéni

problémy v obdobi do 2 let.

1,8 <Z<29=Tento interval pfedstavuje takzvanou ,Sedou zdnu", kterd naznacuje
prfipadné problémy a nutnou opatrnost. Ovsem nelze stoprocentné posou-
dit, zda bude spolecnost zasazena Spatnym financnim vyvojem ¢i nikoliv.
Je tfeba vzit v potaz, zda se Z hodnota nachazi blize k horni nebo dolni hra-
nici. (Kubi¢kova a Jindfichovskd, 2022, s. 150)

Model byl postupem Casu déale rozvijen, az doslo k upraveni vahy u posledniho indexu
na hodnotu 1. Interpretace zUstaly beze zmény. (Kubic¢kova a Jindfichovska, 2022, s.
151)

Soucasné vyuzivany vzorec ma tvar:

Z=12Xx;+1,4Xx;+33Xx3+0,6Xx4+1Xx5

Model pro akciové spolecnosti neobchodované na kapitalovych trzich a pro
ostatni obchodni spolecnosti

Vzorec Altmanova Z-score pro spolecnosti, které neplsobi na kapitdlovych trzich, je ve
tvaru:

Z = 0,717 X x; + 0,847 X x, + 3,107 X x5 + 0,420 X x, + 0,998 X x5

Ze vzorce je patrné, ze doslo ke zménam jednotlivych vah. Dale dochéazi také ke zméné

interpretace, ta je nasledujici:

Z>2,7 = Hodnota, ktera bude vyssineZ hranice 2,7, oznacuje financ¢né stabilni spo-
leCnost
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Z< 1,23 = Pokud vysledek vychazi pod tuto stanovenou Urover, znamena to pro
podnik bliZzici se moZny bankrot.

1,23 <Z < 2,7 = Rozmezi téchto hodnot opét predstavuje ,Sedou zénu", coz je situace,
kdy nelze jednoznacné stanovit budouci vyvoj.

Diky této Upravé vzorce se mohlo Altmanovo Z-score aplikovat také na malé a stfedni
spolednosti. (Kubi¢kova a Jindfichovska, 2022, s. 152)

Model pro nevyrobni podniky

Roku 1995 byla provedena dalsi modifikace modelu, jeZ se aplikuje na nevyrobni spo-
le¢nosti a emerging markets. Z tohoto dfvodu byl ze vzorce odstranén posledni uka-
zatel xs hodnotici produkéni silu. (Dluhosova, 2021, 5.107)

Zbyvajici ukazatelé jsou ve stejném znéni jako u plvodniho vzorce a tvar modifikace
je nasledujici:

Z =656 X x; 43,26 X X + 6,72 X x5 + 1,05 X x,

Rozmezi hodnot pro interpretaci bylo stanoveno timto zplsobem:

Z>206 = Je-li vysledek vyssi jak 2,6, znamena to pro spole¢nost dobrou a bezpro-
blémovou situaci do budoucna.
Z<1,1 = Pfedstavuje to stav, kdy je podnik ohroZzen bankrotem a vdznymi financ-

nimi problémy.
1,1 <Z< 26 =Tentointerval opét znadi ,Sedou zdénu".

Model pro ceské podniky

Z-score bylo modifikovano ceskymi analytiky na zakladé odlisnosti Ceského trhu
s trhem v USA. Model byl doplnén o novy ukazatel x4 s cilem zohlednéni vysoké pla-
tebni neschopnosti v obdobi kolem roku 1998. (Kubénka, 2015, s. 64)

Z-score je definovdno vzorcem:
Z=12Xx+14Xx,+33Xx3+0,6Xx,+1Xx5—1Xx4

x, — Cisty pracovni kapital /celkova aktiva

x, — zadrzeny zisk (nerozdéleny zisk minulych let) / aktiva celkem
x5 — zisk pfed Uroky a zdanénim (EBIT) / celkova aktiva

x, — trzni hodnota vlastniho kapitalu / cizi zdroje

xs — trzby / aktiva celkem

X — zavazky po Ih{(té splatnosti / trzby

Pro interpretaci vysledné hodnoty byly zachovany intervaly pdvodniho modelu pro ak-

ciové spole¢nosti obchodované na kapitalovych trzich z roku 1968. (Kubénka, 2015, s.
64)
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2.4.2 Index INO5 manzeliit Neumaierovych

Manzelé Neumaierovi sestavili nékolik typl index( dlvéryhodnosti, jsou jimi: IN95,
IN99, INO1 a INO5. Praveé na posledniindex bude zamérena tato kapitola, a to z dGvodu
vhodnosti aplikace modelu na ¢eské spolecnosti. Index je pojmenovan INO5, nebot byl
vytvoren roku 2005 a jde o aktualizovany tvar INO1. (Kubi¢kové a Jindfichovskd, 2022, s.
158)

Index ddvéryhodnosti dosahuje az 80% Uspésnosti predpovédi budouciho vyvoje a je
uvadén v nasledujici podobé:

INO5 = 0,13 X x; + 0,04 X x5 + 3,97 X x5 + 0,21 X x4 + 0,09 X xs

x, — celkova aktiva / cizi kapital

x, — EBIT / nakladové Uroky

x3 —EBIT / celkova aktiva

x4, — vynosy / aktiva celkem

x5 — obézna aktiva / kratkodobé zavazky

Vysledné zhodnoceni vychazi ze stanovenych interval(:

INO5 > 1,6 = Pokud spolec¢nost dosahuje téchto hodnot spéje to s 95% pravdépodob-
nosti k tvorbé& hodnoty (EVA) pro viastnika a s 92% pravdépodobnosti ne-
dojde ke krachu spolenosti.

INO5 < 0,9 = Hodnoty nachazejici se vtomto spodnim intervalu pro spole¢nost pfinasi
Spatnéinformace, nebot s 97% pravdépodobnosti budou zasaZzeny bankro-
tem.

0,9 < INO5 < 1,6 = Interval znadi stav bankrotu s pravdépodobnosti 50 %, ovsem se 70%
pravdépodobnosti budou vytvaret hodnotu (EVA) pro vlastniky. (Kubi¢kova
a Jindfichovska, 2022, s. 159)

2.5 Hodnotové ukazatele - ekonomicka prFidana hodnota

Ekonomickd pfidand hodnota (Economic Value Added = EVA) byla zvefejnéna roku
1989 newyorskou konzultaéni spolecnosti Stern Stewart & Co. Zakladem tohoto mo-
delu je takzvany ekonomicky zisk, ktery se odliSuje od Gcetniho zisku. Ekonomicky zisk
je charakterizovan prebytkem vynos(, které podnik ziskd po Uhradé sluzeb vyrobnich
faktord. Vyjadfuje hodnotu, kterd prevysila nédklady kapitélu vazanych v aktivech spo-
le¢nosti prostfednictvim jeji hospodéarské ¢innosti. (Sedlacek, 2001, s.132)

Ukazatel prfidané hodnoty Ize vypodcitat prostfednictvim vzorce:
EVA = NOPAT —WACC x C

NOPAT — provozni zisk po zdanéni
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WACC - vazeny priimér naklad({ na kapital
C — celkovy objem investovaného kapitalu (Kubi¢kovéa a Jindfichovska, 2022, s. 198)

Provozni zisk po zdanéni (Net Operating Profit after Taxes = NOPAT) se vypodita nésle-
dujicim zpldsobem:

NOPAT = provozni vysledek hospodaieni X (1 —t)

t — sazba dané (v indexovém vyjadren)

Je zfejmé, Ze mezi ukazatelem NOPAT a EVA funguje pfima dmérnost, z ehoZ plyne,
pokud roste hodnota NOPAT, tak roste i hodnota ukazatele EVA a podnik tvori hodnotu.

K ziskani hodnoty EVA je potfebny vypocet pridmérnych nakladd na kapital (Weighted
Average Cost of Capital = WACC). Jejich vzorec znf:

D E
WACC = rdeX(l—t)+rexE

rg — naklady na cizi kapital

D — cizi kapital

C — celkovy vlozeny kapital

t — dan z pfijma pravnickych osob

1, — naklady vlastniho kapitalu

E — vlastni kapital (RGc¢kova, 2019, s. 53)

Prdmérné naklady na kapitdl se sklddaji ze dvou hlavnich polozek, a to nadklady na
vlastni kapitadl a naklady na cizi kapital. (RGckova, 2019, s. 53) Celkové prdmeérné na-
klady na kapital ovliviiuje predevsim zadluzenost spolecnosti, nicméné na jejich dvé
zakladni polozky maji vliv dalsi faktory. Naklady na cizi kapital jsou ovlivhény také ce-
nou ciziho kapitalu, sazbou dané z pfijmu, bezrizikovou Urokovou mirou v zemi a vy-
konnosti spole¢nosti. Faktory ovliviiujici ndklady na vlastni kapital jsou mezinarodni
rating zemé, postaveni podniku na trhu a také bezrizikova Urokovd mira dané zemé.
(Scholleovd, 2009, s. 161)

WACC Ize vypocdist také prostfednictvim metodiky stanovenou Ministerstvem prQ-
myslu a obchodu Ceské republiky. Tato metodika je prfedstavena takzvanym ratingo-
vym modelem stanoveni WACC, ktery ma nésledujici tvar (Scholleovd, 2009, s. 152):

WACC = T'f + LA + Tps + Trs
1 — bezrizikova vynosova mira

1.4 — Prirdzka za malou velikost podniku
rps — prirdzka za moznou nizsi podnikatelskou stabilitu

v v
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Dil¢i prirdzky se pocitaji nasledujicim zplsobem:
- Bezrizikovd vynosova mira = jeji hodnotu lze kalkulovat pomoci vynosnosti
dlouhodobych statnich dluhopis.
- Prirdzka za velikost podniku zavisi na celkovém zpoplatnéni kapitdlu spolec-
nosti:
- C>3mld. K¢ pakr, =0

- C <100 mil. K& pakr, =5%

(3-0)?
168,2
- Pfirazka za podnikatelskou stabilitu je zavisla na velikosti ukazatele EBIT/aktiva:

- EBIT/A <O, pakrps =10 %
- EBIT/A > ryxC/A, pak rps = 0%

- 100 mil. < C < 3 mld. K& pak ry, =

rdxC—EBIT)Z
10X1rg2xC2
- Pfirdzka za financéni stabilitu md danou zavislost na celkové likvidité

- EBIT/Aje kladny, ale < ry4xC/A vypoclte se: rpg = (

L=obézna aktiva/kratkodobé zdvazky:
- |_<_|,pa|<TFS=-|O%
- L>prdmérv prmyslu (=XL) a zéroven > 1,25, pak rpg = 0 %

04\ 2
o XL_E 1
- L>1,ale < XL, vypocte se: rpg = -1 ) X71s

(Scholleovd, 2009, s. 153)

2.6 Metody mezipodnikového srovnani

Metody mezipodnikového srovnani jsou aplikovany pro zjisténi, jak se dari danému
podniku oprotijinému konkurencnimu podniku. Z uvedeného vyplyva, ze dochazi k po-
rovnani spolecnosti plsobicich ve stejné oblasti podnikani. K porovnani jsou pouzi-
vany ukazatele variace (rozptyl, smérodatnd odchylka), metody stanoveni poradi a sta-
tistické charakteristiky (prdméry, median, modus). (Synek, 2011, s. 369)

Dllezitym krokem mezipodnikového srovnani je stanoveni cile srovnani, od kterého se
dale odviji vymezeni konkrétnich kritérii, dle kterych bude srovnani provedeno.
Obecné je dadno, ze vybrana kritéria by neméla byt na sobé zavisld a méla by odpovidat

zdméru porovnavani. (Kubi¢kova a Jindrichovska, 2022, s. 183)

Zakladni kroky mezipodnikového srovnani zachycuje diagram ¢. 2.
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Diagram 2: Zakladni postup mezipodnikového srovnani

Vybér vhodnych
podnikd

Mezipodnikové srovnani

Volba optimalnich

kritériich porovnani

vzhledem k zédméru
analyzy

Zdroj: Vlastni zpracovani dle Kislingerové a Hnilici (2008, s. 61)

Metody mezipodnikového srovnani se dle Rejnuse (2014, s. 290) déli na dvé zéakladni
skupiny, a to na metody matematicko-statistické nebo metody komparativné-analy-
tické. Zadkladem matematicko-statistickych metod je vytvoreni matice analyzovanych
objektl a jejich ukazateld, ze kterych ndsledné vychézeji matematicko-statistické me-
tody. Komparativné-analytické metody jsou obvykle v praxi pouzivany pfi klasifikaci
fizeni spolecnosti, a to pfedevsim pfi pfipravé takzvanych pfimych investic.

Druhy zplsob déleni metod mezipodnikového srovnani popisuji Kubi¢kova a Jindfi-
chovskd (2022, s. 183). Autorky uvadéji rozdéleni metod na jednorozmérné srovnani Ci
vicerozmeérné srovnani. Jednorozmeérné metody porovnavaji spole¢nosti dle jednoho
ukazatele, podle kterého je dale zjisténo pofadi jednotlivych spoleénosti. Ukazatel je
zvolen vzdy na zékladé cile srovnani a mdize jim byt: objem cistého zisku, ROA, ROE,
bilanéni suma nebo také pocet zaméstnancl. Pokud se bude pouzivani jednoroz-
mérné metody opakovat mlze se z ni stdt metoda vicerozmeérna. Ta porovnava spo-
le¢nosti prostfednictvim vice kritérii. Vicerozmérné metody vychazeji z obecného
schématu, které je v podobé matice. Na fadkach matice jsou uvedeny podniky a ve
sloupcich se vyskytuji hodnotici kritéria, kterd predstavuji souhrn ukazatell. Ddle ma-
tice obsahuje vahy ukazatell, které prinasi kritériim vyznam. Obvykle poslednim rad-
kem je charakter ukazateld, ten obsahuje bud hodnotu +1 znacici rlst, nebo -1 pred-
stavujici pokles.

Vicerozmérné metody obsahuji konkrétni metody mezipodnikového srovnani, které
jsou dle poradi sloZitosti fazeny timto zplsobem:

- metodajednoduchého souctu poradi

- metoda jednoduchého podilu

- metoda bodovaci

- metoda normované proménné

- metoda vzdalenosti od fiktivniho objektu

(Kubi¢kova a Jindfichovskd, 2022, s. 184)
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2.6.1 Metoda jednoduchého souctu poradi

U metody jednoduchého souctu poradi je v prvni fadé tfeba zvolit ukazatele, podle
kterych se spolecnosti sefadi. Spole¢nosti s nejlepsi hodnotou konkrétniho ukazatele
je pfitazeno 1. poradi, poté je 2. poradi a tak dale. Je mozné zvolit vice ukazateld, coz
znamena, ze u kazdého ukazatele bude stanoveno nové poradi. Nasledné jsou seltena
jednotlivd poradi, a to vzdy vradmci jedné spole&nosti. Nakonec je stanoveno poradi
seCtenych hodnot a 1. pofadi je vzdy pfidéleno podniku s nejnizsim ¢i nejvysSim pofa-
dovym souctem podle pravidla fazeni, které bylo nastaveno. (Kubi¢kové a Jindfichov-
skd, 2022, s.185)

Mezi vyhody této metody se fadi jednoduchost aplikovani a moznost pouzit tuto me-
todu s pomeérovymi i absolutnimi ukazateli. Nicméné metoda jednoduchého souctu
ma i nevyhodu, kterd spociva vtom, Ze ve vysledném hodnoceni neni uvedeno, o kolik
se mezi sebou ukazatele odliduji. (Rejnusg, 2014, s. 292)

2.6.2 Metoda jednoduchého podilu

Zakladem této metody je stfedni hodnota jednotlivé zvolenych ukazateld. Stredni
hodnoty jsou vyuzity pro podil hodnoty kazdého ukazatele vdaném sloupci matice.
Dale jsou secteny jednotlivé hodnoty ukazatel( ziskané podilem a ty se poté zprmé-
ruji. Poslednim krokem je stanoveni celkového pofadi porovnavanych spolecnosti.
(Rejnug, 2014, s. 294)

2.6.3 Metoda bodovaci

Principem této metody je pridélovani bod( jednotlivym hodnotdm ukazateld. Prvnim
krokem bodovaci metody je to, Ze je pfidéleno 100 bodU nejlepsi dosdhnuté hodnoté
ukazatele ve skupiné porovnavanych podnik(. Dale se body ostatnim podnikiim roz-
déluji dle dvou stanovenych vzorc(:

- pokud je rlst hodnoty ukazatele pozitivni, tak je vyuzivan vzorec:

x..
bij = (—2— | x 100
xi,max

b;; — bodové ohodnocenii-tého podniku pro j-ty ukazatel

x;j —hodnota j-tého ukazatele v i-té spolecnosti
Ximax — N€jVySSi hodnota j-tého ukazatele (ohodnocend 100 body) pro pfipad
ukazatele s charakterem +1 (pozitivni je rdst ukazatele)

- pokud je pokles hodnoty ukazatele pozitivni, tak se vyuziva vypocet dle vzorce:

xi,min
bij - ( xij )X 100

b;; — bodové ohodnocenii-tého podniku pro j-ty ukazatel

x;j — hodnota j-tého ukazatele v i-té spolecCnosti
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v v

X; min — NejNiZsi hodnota j-tého ukazatele (ohodnocend 100 body) pro pfipad
ukazatele s charakterem -1 (pozitivni je pokles ukazatele)

Vysledné poradije stanoveno tak, Ze prvni misto obsadi spolecnost s nejvyssim bodo-
vym ziskem. (Kubi¢kové a Jindfichovskd, 2022, s. 186)

2.6.4 Metoda normované proménné

Z&kladem metody normované proménné je takzvand normalizace, u které jsou preva-
dény zkoumané veli¢iny na ciselna vyjadreni pomoci statistickych vypoctd. Normali-
zace zajistuje odstranéni citlivost vysledku na variabilitu hodnot ve skupiné srovndva-
nych spolecnosti.

Metoda zacind vypoctem aritmetického prdméru hodnot ukazatele v celé skupiné
podnikd. Dale je potfeba zjistit smérodatnou odchylku, kterd se vypoditd jako druha
odmocnina rozptylu jednotlivych hodnot ukazatele od stfedni hodnoty ukazatele
v celé skupiné podnikl. Vypocet rozptylu je dan pridmérem druhych mocnin odchylek
jednotlivych hodnot ukazatele od primérné hodnoty tohoto ukazatele v dané oblasti
podnikd. Na zavér je mozné dopoditat normovanou hodnotu, a to tak, Zze od pdvodni
hodnoty ukazatele je odecten aritmeticky prdmér a ndsledné je tento rozdil vydélen
smérodatnou odchylkou. (Kubi¢kova a Jindfichovska, 2022, s. 187)

Vypocet rozptylu je mozné zapsat timto zplsobem:

1 .
62 = ;Zlﬂ:l(xij —xpj XJ)Z

Smérodatnou odchylku Ize vyjadFit vzorcem:

2|1
§=V5= \];Zﬁl(xij = Xpj)?

8% — rozptyl hodnot ukazatele

6 — smérodatna odchylka

x;j — jednotlivé hodnoty ukazatele u zkoumaného podniku i

xp; — primeérna hodnota ukazatele

n — celkovy pocet analyzovanych podnik(

j — polet analyzovanych ukazatell (Kubi¢kova a Jindfichovskd, 2022, s. 188)

Normovana promeénna se vypocita dle vzorce:

_ (i —xp))
%

u;; — normovana promenna j-tého ukazatele u i-té spolecnosti
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x;j —hodnota j-tého ukazatele v i-té spolecnosti

xp; —aritmeticky prdmér vypocitany z j-tého ukazatele

62j — smérodatnd odchylka vypocitana z hodnot j-tého ukazatele
(Kubi¢kové a Jindfichovskd, 2022, s. 188)

U pocitdni normované veliciny je tfeba zohlednit charakter ukazatele, tedy zda je po-
zitivni pokles ¢i rist ukazatele. Pokud jsou pozitivni:

Vv,

- vySsihodnoty ukazatele, pak normovand promeénna se vypocita jako:

NG ),
)

- nizsi hodnoty ukazatele, pak normovand proménna se vypocdita jako:

_ Gopj —xi)

u 61'

Nakonec dochazi k urceni poradi, které je stanoveno souctem normovanych promeén-
nych kazdé spolecnosti. Spole¢nost, kterd ma nejnizsi soucet normovanych hodnot,
ziskava prvni misto v poradi a znamena to, Ze ma nejmensi odchylku. (Kubi¢kova a Jin-
dfichovskd, 2022, s. 188)

2.6.5 Metoda vzdalenosti od fiktivniho objektu

Metoda vzdalenosti od fiktivniho objektu se povaZuje za nejpresnéjsi metodu mezi-
podnikového srovndni. Hodnoty, vychazejici ztéto metody, vyznacluji ,vzdalenost”
spolecnosti od idedlniho objektu. Idealni objekt je vytvofeny pomoci nejlepsich hod-

not ukazatell v konkrétni skupiné analyzovanych podnikd.

Zakladem metody je opét normalizace proménnych pro dil¢i ukazatele, kterad predsta-
vuje veli¢inu tzv. ,fiktivni spolecnosti”. Tato fiktivni spolecnost je tvorfena nejlepsimi
hodnotami v urcitém souboru spolecnosti. Dalsim krokem je zjisténi vzdalenosti od
fiktivni spole¢nosti, a to pro kazdou jednotlivou spole¢nost. Vzdalenost se vypodita
geometrickym prdmeérem souctu ¢tvercl odchylek veskerych indikatorl od jejich nor-
mované hodnoty. (Kubi¢kova a Jindfichovska, 2022, s. 189)

Vztah pro vypocet vzdalenosti od nejlepsich hodnot je:

kij = \/Zjnzl1(uij — Upj)?

k;j — souhrnna vzdalenost od nejlepsich hodnot

u;; —normovana hodnota j-tého ukazatele i-té spolecnosti

u,j — hormovana hodnota j-tého ukazatele fiktivni (nejlepsi) spole¢nosti
i—1,2,..n— poradové ¢Cislo spolecnosti

j—1,2,..m — poradové ¢islo ukazatele zarazeného do hodnoceni

m — pocet ukazateld
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n — pocet spolecnosti

Pro lepsi pfedstavu lze vzorec vyjadfit také slovné:

kij = \/Zj":ll(normované hodn.ukaz.j — normovana hodn.ukaz.nejlep$iho podniku j)?

Pofadi spolecnosti je urCovano na zaklade vyslednych hodnot k;;, které udavaji infor-
maci, o kolik bodl (nebo procent) je pozadu kazda spole¢nost za veskeré ukazatele za
fiktivnim (idedInim) podnikem. Vysledné hodnoty jsou normované, coz znamena, ze
nelze urcit smér vzdalenosti ve smyslu, zda je zaporny ¢i kladny.

Nejlepsi mozny vysledek je O, nebot by to znamenalo, Ze spoleénost neni odliSna od

fiktivni spolecnosti. Z uvedeného vyplyva, Ze ¢im je vyslednd hodnota nizZsi, tim Iépe je
na tom dand spolec¢nosti. (Kubi¢kova a Jindfichovska, 2022, s. 190)
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3 Predstaveni podnikii

Nasledujici kapitoly budou zaméreny na praktickou ¢ast diplomové prace. Nejprve do-
jde k predstaveni hlavniho podniku Ryor a.s. (dale pouze Ryor), u kterého bude zpra-
covana podrobnd financni analyza. Dale budou pfedstaveny konkurencéni spolecnosti,
a to Havlikova prirodni apotéka s.r.o. (déle pouze Havlikova pfirodni apotéka) a Vivaco
s.r.o. (dale pouze Vivaco). Konkurenéni podniky byly vybrany na zakladé podobného
objemu bilanéni sumy. U konkurencnich podnikd budou aplikovany vybrané metody
finan¢ni analyzy a nasledné budou vysledné hodnoty porovnany s hlavnim podnikem.
Zasadni kapitolou bude mezipodnikové srovnani, kde budou pouzity jednotlivé me-
tody mezipodnikového srovnani.

3.1 RYOR a.s.

Ryor je Ceska rodinna spolec¢nost zabyvajici se vyrobou kosmetiky s pfirodnimi sloz-
kami. Nazev spolecnosti Ryor vznikl na zdkladé prvni pouzité kompozice do parfému,
kterou byla RYbizORanZz. Rozsahly sortiment, ktery obsahuje pres 200 produktd, se déli
na profesionalni a maloobchodni Fadu. Podnik byl zalozen roku 1991 pani Ing. Evou
St&pdankovou v rodinném domé v Praze na Strahové.

Spolec¢nost byla prvoplédnové zalozena kv(li vyrobé produktd pouzivajicich profesio-
nalnimi kosmetickami a na jejim pocatku zde pracovalo pouze 4-6 zaméstnanc(l. Po-
stupné dochazelo k rlstu spolec¢nosti a v soucasné dobé je majoritni maloobchodnf
fada a v podniku pracuje jiz pres 80 zaméstnanca.

Vyrobky jsou prodavany ve znackovych prodejnach Ryor v Praze, Podébradech a také
v Bratislavé. Dale maji sjednané partnerské prodejny nachazejici se po celé republice.
Partnerskych prodejen je po celé republice pfes 600 a do téchto prodejen si Ize jed-
notlivé produkty objednat v pfipadé, Ze by nebyly k dostdni pfimo v misté prodejny.
Zakaznici si produkty mohou také zakoupit pfes e-shop spole¢nosti Ryor.

Spole&nost se zamé&fuje na distribuci produktd predeviim pro Ceskou republiku,
ovSem kromé této oblastijsou produkty také exportovany do vice jak 20 zemi po svété.
Nejvice vyrobk( je exportovdno k nasim sousedlm na Slovensko, déle se vyvazi do
zemi v Evropé, a to napfiklad do Némecka, Velké Britanie, Bulharska. Cast sortimentu
je také exportovana do Severni Ameriky, a to pfimo do USA.

V Ceské republice i v zahranié&i ziskavaji jednotlivé produkty riiznd ocené&ni. Nejd{lezi-
téjsi ocenéni je pro spole¢nost chvala a zpétna vazba od zakaznika. Nejen produkty
ziskavaji ocenéni, ale také zakladatelka spole¢nosti pani Eva Stépénkova, kterd se na-
chézi v zebfi¢cich zohlednujici vlivné zeny, ale také rodinné podniky. (Ryor, online, cit.
2022-10-30)
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3.1.1 Zakladni informace o spolecnosti

Obchodni jméno: RYOR a.s.

Sidlo: Pod Spiritkou 2977/4, Praha 150 00
ICO: 26746042

Pravni forma: Akciova spolecnost

Zakladni kapital: 63 700 000 K¢

Datum vzniku a zapisu: 28. leden 2003

Pfedmét podnikani: Specializovany maloobchod

Velkoobchod

Kosmetické sluzby

Vyroba kosmetickych pripravkd

Vyroba, obchod a sluzby neuvedené v pfilohach 1 az 3 Ziv-
nostenského zakona

(Rejstfik firem, online, cit. 2022-10-31)

Obrazek 1: Logo spolecnosti RYOR a.s.

Zdroj: E-shop Ryor (online, cit. 2022-10-31)

3.1.2 Historie spolecnosti

Spole&nost vznikla roku 1991 a jeji zakladatelkou je pani Ing. Eva Sté&pankova, jak jiz
bylo zminéno. Ovsem vyrobniaredl byl vybudovan aZ roku 1997 a je situovan v Kysicich
u Kladna. V soucasnosti jsou veskeré produkty vyrabény pravé v tomto arealu.

Vyroba kosmetiky musi splfiovat pfisnd kritéria, kterd jsou i v aredlu spolecnosti Ryor
dodrzena. V arealu v KySicich se vyjma vyrobnich prostor nachazi vSechna administra-
tiva a neméné dllezité vyvojové laboratore. V laboratofich probiha jak vyvoj, tak tes-
tovani konkrétnich produktg.

V roce 2016 byla vybudovdna prodejna Ryor v Podébradech, a to také jako darek k 25.
vyrociod zalozeni spolecnosti. Nasledny rok byl pro zakladatelku velmi narocny, nebot
musela podstoupit operaci patere. Vtomto nelehkém obdobi pfevzala vedeni spolec-
nosti dcera Jana St&pankova, kterd se o svou maminku také starala.

Nyn{ se spole¢nosti v&nuje jak Eva, tak i Jana St&pankova. Obé se podili na strategii

podniku a na jeho celkovém rozvoji, ale také zajistuji veSkeré procesy probihajici ve
spole¢nosti. Panf Ing. Eva St&pénkové se soustiedi pfedevsim na vyvoj vyrobkd. Jeji
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dcera Jana mé pozici obchodni reditelky a také zajistuje marketing spole¢nosti. (Ryor,
online, cit. 2022-10-30)

3.1.3 Produkty spolecnosti

Cilem spolecnosti je vyroba kvalitnich produktd za pfijatelnou cenu, aby si kazda Zena
mohla zakoupit zakladni produkty, kterymi jsou denni a no&ni krém, tonikum a odlico-
vac. Kromé vyroby produktl se podnik zaméruje také na kosmetické poradny, kde do-
chazi k raddm, jaké produkty vyuzivat, jakym zpClsobem a také z jakého dlvodu. Tyto
poradny jsou dostupné v jednotlivych prodejndch nebo je také zverejnéna bezplatna
online poradna.

Spolecnost nabizi nékolik produktovych fad, které obsahuji pres 200 produktd. Vy-
robky jsou diferenciovany podle typu pleti a také vékové kategorie. Podniky vyrabi pro-
dukty pro pécio: télo, plet, na licenf a také détskou kosmetiku. Spolecnost nabizi k pro-
deji nasledujici produktové fady:

- Aknestop

- Caviarcare

- Decorative care

- Every Day

- Face + Body care

- Haircare

- Odli¢ovani, ¢isténi a tonizace

- Pivni kosmetika

- Promuze

- A dalsi produktové fady

(Ryor, online, cit. 2022-10-30)

3.2 Havlikova p¥irodni apotéka s.r.o.

Havlikova prirodni apotéka se zabyva vyrobou kosmetickych produktd, jejichz slozky
jsou spojené s prfirodou. Spolecnost dbd na kvalitu svych produktl, pokud nenf pfi vy-
robé dosazeno pozadované kvality, vyroba produktu je pozastavena. Z uvedeného vy-
plyva také poslani spolelnosti, které zminuje propojeni pfirody, tradici a néznosti se
zdkaznikem.

Havlikovu pfirodni apotéku zaloZila Zuzana Krejci v roce 2014 jako obchod s jedinym
produktem. Sama zakladatelka nevéfila v Uspéch obchodu. Ovsem z jednoho pro-
duktu se vyvinuly produktové fady s péci o vlasy, télo a také dusi. Tyto produkty se
prodévaly hlavné Ceské republice a na Slovensku, ale v sou¢asné dobé& se prodavaji po
celém svété. Produkty jsou vyrdbény sinspiraci u starovékych receptur s kombinaci
s védecky prokdzanymiingrediencemi. (Havlikova apotéka, online, cit. 2022-10-31)
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3.2.1 Zakladni informace o spolecnosti

Obchodni jméno: Havlikova pfirodni apotéka s.r.o.
Sidlo: Pod Brentovou 617/9, Praha 150 00
ICO: 02891042

Pravni forma: Spolecnost s ru¢enim omezenym
Zakladni kapital: 200 000 K¢

Datum vzniku a zapisu: 11.duben 2014

Predmét podnikani: Vyroba

Obchod sluzby neuvedené v pfilohdch 1 az 3 Zivnosten-
ského zakona
(Rejstfik firem, online, cit. 2022-10-31)

Obrazek 2: Logo spolecnosti

Zdroj: Havlikova apotéka (online, cit. 2022-10-31)

3.2.2 Produkty spolecnosti

Podniky poskytuje zdkaznik@im organicky Cisté produkty, na jejichZz kvalitu je kladen
velky dlraz. Ingredience pro vyrobu, predevsim bylinky, jsou péstovdny v ekozahra-
dach v Chafovicich. V téchto zahradach jsou péstovany pouze lokalni bylinky a bylinky
nerostouci v nasem podnebném pasmu jsou dovazeny od certifikovanych dodavateld.
Kromé bylinek je pouzivan jako sloZzka produktl med, ten je odebirdn ze vcelarstvi Ma-
rada.

Produktové fady se déli podle pécle, a to na vlasovy produkty, produkty s pé&i o télo a
o vlasy, a produkty pro muze a déti. Produktovd fada péce o plet obsahuje vyrobky:
pletové krémy, séra, masky, ¢isténi a odlicovani, oleje a opalovaci péce. Produktova
fada s pécio vlasy nabizi ndsledujici produkty: vlasovy opravar, Sampony, kondicionéry
a masky, vlasové oleje a séra. Posledni zasadni produktova fada souvisejici s péci o
télo poskytuje tyto vyrobky: mléka, krémy, oleje, tuha mydla, pfipravky pro péci o ruce,
pfipravky pro sprchu a koupel. (Havlikova apotéka, online, cit. 2022-10-31)

3.3 Vivaco s.r.o.

Spolecnost Vivaco byla zaloZena roku 2001, od kterého plsobi na ¢eském trhu. Podnik
se zabyva vyrobou kvalitni vliasové, télové, pletové a koupelové kosmetiky. VeSkeré
produkty jsou vyrdb&ny v Ceské republice, a to tak, aby byly dopady na spole¢nost i
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pfirodu co nejmensi. Podniky vyrdbi své produkty na zdkladé tradi¢nich postup(, které
jsou doplnény nejnovéjsimi trendy moderni védy.

Spolecnost je ocenéna certifikdtem Nadace cesky vyrobek, jenz se udéluje podnikdm
vyrabéjicich své piipravky v Ceské republice, a souc¢asné spolupracuji s daldimi ces-
kymi dodavateli.

Prirodni kosmetiku od spole¢nosti Vivaco si Ize zakoupit v prodejné v Ostraveé, v part-
nerskych prodejnach a Iékarnach, nebo také na e-shopu Vivaco. (Vivaco, online, cit.
2022-10-31)

3.3.1 Zakladni informace o spolecnosti

Obchodni jméno: VIVACO s.r.o.

Sidlo: tfida Edvarda Benese 1534/62, Hradec Kralové 500 12
ICO: 25959263

Pravni forma: Spolecnost s ru¢enim omezenym

Zakladni kapital: 1 000 000 K¢

Datum vzniku a zapisu: 2. fijen 2001

Predmét podnikani: Vyroba

Obchod a sluzby neuvedené v pfilohach 1 az 3 Zivhosten-
ského zakona
(Rejstfik firem, online, cit. 2022-10-31)

Obrazek 3: Logo spolecnosti VIVACO
cesky vyrobce
VIVACO Sisinicemeticy

Zdroj: Vivaco (online, cit. 2022-10-31)

3.3.2 Produkty spolecnosti

Kvyrobé kosmetiky jsou pouzivany suroviny, které maji jedinecné ucinky na lidské
zdravi. Spole¢nost k vyrobé pouzivad ndsledujici suroviny: arganovy olej, konopny olej,
hadi jed, kozi mléko, mandlovy olej, kastan korisky, tea tree oil a také mrtvé mofte. Pro-
duktové fady se déli podle uvedenych vyrobnich surovin a jednotlivé fady obsahuji
produkty jako jsou: krémy, mydla, parfémy, koupelové soli, Sampony a kondicionéry,
masky a dalsi. (Vivaco, online, cit. 2022-10-31)

4 Financni analyza spolecnosti RYOR a.s.

Kapitola bude zamérena na aplikaci nastrojd financni analyzy, které byly vymezeny
v teoretické ¢asti diplomové prace. Financni analyza bude zpracovana pro spolec¢nost
Ryor. Zkoumané obdobi se bude pohybovat v rozmezi let 2016-2020. Data pro vypocty
byly ziskdny z verejné dostupnych zdrojd, konkrétné z webové stranky justice.cz.
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Vysledné hodnoty ziskané prostrfednictvim finan¢ni analyzy budou v zdvérecné Casti
prace porovnany s vysledky konkurencénich spolecnosti, a to konkrétné s podnikem
Havlikova pfirodni apotéka a Vivaco.

4.1 Absolutni ukazatele

Podkapitola bude zamérena na analyzu absolutnich ukazatel(, coz znamen4, ze bude
provedena horizontaIni a vertikdIni analyza. Tyto analyzy budou aplikovany na jednot-
livé Ucetni vykazy, a to na rozvahu a vykaz zisku a ztraty. Na zavér bude zhodnocena
také analyza bilan&nich pravidel.

4.1.1 Horizontalni analyza rozvahy

Horizontdlni analyza pfedstavuje, jak se jednotlivé poloZky vyviji v ¢ase. Zde se budou
sledovat polozky rozvahy. Analyza polozek rozvahy bude provedena na zakladé podi-
lové metody.

Horizontalni analyza aktiv
Tabulka &. 5 zachycuje horizontalni analyzu aktiv zpracovanou na zdkladé podilové
metody. Vysledné hodnoty pfedstavuji vyvoj struktury aktiv, a to vzdy meziro&né.

Tabulka 5: Horizontdlni analyza aktiv

Podilovd metoda 2017/2016 | 2018/2017 2019/2018 2020/2019
Aktiva 1,048 0,965 1,072 1,025
Dlouhodoby majetek 0,743 0,898 0,327 1,222
Dlouhodoby majetek 0,756 0,708 0,797 1,327
hmotny

Dlouhodoby majetek 0,518 0,735 4593 1,096
nehmotny

blouhodoby majetek 0,740 1,000 0,121 1,000
financni

ObéZnd aktiva 1,187 0,978 1,247 1,016
Zasoby 1,182 0,928 0,829 1,102
Materidl 1,243 0,908 0,796 1,150
Nedokoncena vyroba a 0,666 0275 11,853 0328
polotovary

Vyrobky a zboZi 1,034 1,032 0,803 1,087
Pohleddvky 1,047 0,828 0,533 0,861
Penézni prostredky 1,382 1,191 1,303 1,288

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé ucetnich vykaz( podniku RYOR a.s.

Jednotlivé pfirlstky ¢i Ubytky polozek Ize vycist z tabulky ¢. 5. Nejvétsi nardst Ize vidét
u polozky dlouhodobého nehmotného majetku, jehoz hodnota vzrostla mezi roky
2018 a 2019 0 359,3 %. NarClst dlouhodobého nehmotného majetku bylo diky investici
do softwaru. Naproti vzristu nehmotného majetku byl zaznamendan pokles celkového
dlouhodobého majetku, ktery klesl 0 67 %. To bylo plsobeno pfecenénim cennych pa-
pird a podild.
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Kextrémnimu vzrlstu o 1085 % doslo také u polozky nedokoncend vyroba a poloto-
vary. Ovsem z grafu ¢. 1 je patrné, Ze na celkovou polozku zdsob nemél tento radikalni
prirdstek vliv, nebot zdsoby jsou v celém analyzovaném obdobi tvoreny podobnym
mnozstvim a nejsou u nich zaznamenany vykyvy hodnot.

Tabulka 6: Absolutni hodnoty aktiv

Absolutni hodnoty v tis. K¢ 2016 2017 2018 2019 2020
Aktiva 82140 | 86088 | 83092 | 89063 | 91277
Dlouhodoby majetek 23498 | 17460 | 15687 5136 6277
Dlouhodoby majetek hmotny 7897 5970 4228 3368 4471
Dlouhodoby majetek nehmotny 226 117 86 395 433
Dlouhodoby majetek finanéni 15375 | 11373 11373 1373 1373
ObéZné aktiva 57345 | 68067 | 66578 | 83054 | 84346
Zasoby 21640 | 25581 23751 19697 21712
Material 15995 | 19882 | 18058 | 14373 | 16536
Nedokoncena vyroba a polotovary 371 247 68 806 264
Vyrobky a zboZzi 5274 5452 5625 4518 4912
Pohleddvky 20465 | 21425 | 17739 9462 8151
Penézni prostfedky 15240 | 21061 25088 32684 | 42100

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé ucetnich vykaz( podniku RYOR a.s.

Graf ¢.1 zobrazuje lehky narlst obéZznych aktiv, které v roce 2020 dosahuji nejvyssi
hodnoty, a to 84,3 milién( K¢, coZ lze vydcist ztabulky ¢. 6. Nicméné tato polozka
vzrostla nejvice mezi roky 2016 a 2017, kdy byl rlst zaznamenan o 18,7 %. Prir(stek
obéZnych aktiv byl v téchto letech zapfic¢inén zvySenim materidlu a také penéZnich
prostredkd, predevsim na bankovnich Uctech.

Vyvoj ostatnich poloZzek zobrazenych v grafu €. 1 je rovnomérny, znamena to, Ze nedo-
chazi k velkym poklesdm ani nar@stkiim uvedenych polozek.

Graf 1: Vyvoj aktiv
Vyvoj aktiv v tis. K¢
100 000
80 000
60 000
40 000

20000
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Aktiva © Obézna aktiva ® Dlouhodoby majetek m Zasoby B Pohledavky M Penézni prostiedky

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé ucetnich vykaz( podniku RYOR a.s.
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Horizontalni analyza pasiv

Celkova pasiva maji pravidelny vyvoj a nezaznamenavaji vysoky rdst ¢i pokles, tak jako
aktiva, nebot dle bilanéniho pravidla se jejich hodnoty rovnaji. Tato skutecnost je za-
chycena na grafu ¢. 2. Jedinou neménnou slozkou pasiv je zakladni kapitdl, ktery se
nenavysSoval a tvofi jej 6 370 akcii s nominalni hodnotou 10 000 K&. Mezi roky 2017 a
2018 dochézi k poklesu nerozdélenych ziskd minulych let, a to z d@vodu toho, Ze byla
tato polozka pouZita k uhrazeni celkové ztraty roku 2018. Zgrafu ¢. 2 je patrné, ze
vlastni kapital nezaznamenal zasadni zmény.

Cizi kapitdl je druhou hlavni polozkou, ze kterych se sklddaji pasiva. Z roku 2017 na rok
2018 se cizi kapital snizil o 21, 44 %. Tento stejny pokles zaznamenavaji také kratko-
dobé zavazky, coz je dano tim, Ze spolecnost nevykazuje zadné dlouhodobé zavazky.
Pricinou sniZeni kratkodobych zavazk( jsou predevsim danové zavazky vaci statu a
zavazky se socialniho a zdravotniho pojisténi. Obé zminéné polozky snizily hodnotu,
konkrétné zdvazky v(ci statu klesly o 823 000 K¢.

Tabulka 7: Horizontdlni analyza pasiv

Podilovd metoda 2017/2016 | 2018/2017 | 2019/2018 | 2020/2019
Pasiva 1,048 0,965 1,072 1,025
Vlastni kapitdl 1,033 0,992 1,060 1,014
Zakladni kapital 1,000 1,000 1,000 1,000
Nerozdélené zisky 1,142 0,615 0,932 1,439
Cizi kapital 1,166 0,786 1,175 1,112
Kratkodobé zavazky 1,166 0,786 1,175 1,112
Kratl<odope zavazky z 1054 0,789 0,979 0,999
obchodniho styku
Kratkodobé prijaté zalohy 2,797 0,917 1,621 2,610
Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé dcetnich vykazi podniku RYOR a.s.
Tabulka 8: Absolutni hodnoty pasiv
Absolutni hodnoty v tis. K 2016 2017 2018 2019 2020
Pasiva 82140 | 86088 | 83092 | 89063 | 91277
Vlastni kapital 72587 | 74950 | 74342 | 78785 | 79849
Zakladni kapital 63700 | 63700 | 63700 | 63700 | 63700
Nerozdélené zisky 16004 | 18284 | 11250 | 10483 | 15085
Cizi kapital 9553 11138 8750 10278 | 11428
Kratkodobé zdvazky 9553 11138 8750 10278 | 11428
Kratkodobe zavazky z 4886 | 5148 | 4064 | 3978 | 3973
obchodniho styku
Kratkodobé pfijaté zdlohy 69 193 177 287 749

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé tcetnich vykazi podniku RYOR a.s.
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Graf 2: Vlyvoj pasiv

Vyvoj pasiv v tis. K¢
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zdkladé tucetnich vykazi podniku RYOR a.s.

4.1.2 Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty

Horizontdlni analyza vykazu zisku a ztraty byla provedena podilovou metodou a pfinasi
informaci o vyvoji jednotlivych komponent( ,vysledovky"”. Vykaz zisku a ztraty je tvoren
celkovymi trzbami a naklady. Vyvoj trzeb za celé obdobi 5 let je zobrazen kfivkou
v grafu €. 3. Trzby zaznamenaly vy$si rlist z roku 2016 na 2017, a to 0 5 %, ovSem nasle-
dujiciho roku 2018 doslu k jejich poklesu o 8 %. Nebylo to zplisobeno rlstem nakladd,
ale tim, Ze vynosy z prodeje vyrobkl a sluzeb doséhly nejnizsi hodnoty za celé obdobi,
a to konkrétné 103 477 000 K&. Témeér 10 % téchto trzeb z prodeje je ziskano diky ex-
portu do zahranici. Od roku 2018 dochazi k mirnému nardstu celkovych trzeb, nebot se
opét zacalo dafit prodeji vyrobk{ a sluzeb.

Nakladové polozky se vyvijely rozdilnym zplsobem, jak zobrazuje graf ¢. 3. Polozky
spotfeba materidlu a energie a dale osobni ndklady ve svém vyvoji nezaregistrovaly
prilis velké zmény. Ndkladova poloZzka sluzby predstavuje predevsim naklady spojené
s inzerci, reklamnimi akcemi a obchodnimi sluzbami. Tato polozka ma od roku 2017
spise klesajici trend. Nicméné k vysokému pfibytku dochazi v roce 2017 u ostatnich
provoznich nékladl, coz zplsobila zvysend zlstatkovad cena prodaného dlouhodo-
bého majetku.

Pribéh jednotlivych vysledkd hospodareni je zachycen grafem &. 4. Provozni vysledek
hospodareni ma velmi rozmanity vyvoj. V analyzovaném obdobi se dostava do za-
porné hodnoty pouze v roce 2018, kde doslo k negativnimu vyvoji u vsech vysledk{
hospodareni. Nicméné radikdlni narlst nastal mezi roky 2019 a 2020, kdy se navysil o

137 %. PFicinou bylo zvySenitrzeb za prodej zboZi a také ostatni provozni vynosy, které
pfedstavuji vynosy znepotfebného vyrobniho materidlu a hmotného majetku.
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Nicméné financni vysledek hospodareni roku 2020 zaznamendva ztratu, a to z ddvodu
snizeni hodnoty ostatnich finan¢nich vynosd spjatych s derivdtovymi operacemi a ris-
tem ostatnich finan¢nich ndklad na ¢astku 9 254 000 K¢&. V pfedchozich letech ostatni
financni ndklady tvorily v prdméru pouze 363 000 K¢. Ztratovy financni vysledek hos-
podareni ma za nasledek pokles ¢istého zisku v roce 2020 oproti roku predchozimu,
kdy dosahoval nejvyssi hodnoty 4 602 000 K.

Tabulka 9: HorizontaIni analyza vykazu zisku a ztraty

Podilovd metoda 2017/2016 | 2018/2017 | 2019/2018 | 2020/2019
Trzby celkem 1,052 0,920 1,010 1,051
Spotreba materialu a 1,054 0931 0,980 0975
energie
Sluzby 1,120 0,915 0,851 1,017
Osobni naklady 1,092 0,968 1,055 1,037
Upravy hodnot v provozni 0,396 1864 0,647 0,965
oblasti
Ostatni provozni naklady 3,112 0,355 0,848 1,034
Provozni vysledek 0,733 0,241 12,244 2,376
hospodareni
Ostatni finanéni vynosy 2,465 0,043 13,419 0,139
Ostatni finanéni ndklady 1,506 0,733 1,000 27,218
Financni vysledek 3,304 0,122 4,435 7,169
hospodareni
Vyslefje/k hospodareni pred 1396 0,168 8,786 0,242
zdanénim
Dan z prijmu za beznou 0,982 0,298 7,906 0,292
cinnost
Vysledek hospodareni za 1476 0,228 -6,000 0,231
ucetni obdobi

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé tcetnich vykazi podniku RYOR a.s.

Tabulka 10: Absolutni hodnoty vykazu zisku a ztraty
Absolutni hodnoty v tis. K¢ 2016 2017 2018 2019 2020
Trzby celkem 118684 | 124844 | 114836 | 116011 | 121901
Spotfeba materidlu a energie 44571 46967 | 43711 42816 | 41767
Sluzby 28680 | 32127 | 29399 | 25025 | 25450
Osobni naklady 34761 37955 | 36748 | 38751 40187
Upravy hodnot v provozni oblasti 5284 2093 3901 2524 2436
Ostatni provozni naklady 1245 3874 1375 1166 1206
Provozni vysledek hospodareni 2016 1478 -356 4359 10357
Ostatni financni vynosy 1116 2751 117 1570 219
Ostatni finanéni ndklady 308 464 340 340 9254
Finanéni vysledek hospodareni 701 2316 -283 1255 -8997
V;v/slledek hospodareni pred zda- 2717 3794 639 5614 1360
nénim
Dan z pfijmd za béznou ¢innost 438 430 128 1012 296
Vysled,ek hospodareni za ucetni 2279 3364 767 4602 1064
obdobi

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé ucetnich vykaz(i podniku RYOR a.s.

| 47



Graf 3: Celkové trzby a poloZky nakladd

Celkové trzby a jednotlivé naklady v tis. K¢
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé tucetnich vykazi podniku RYOR a.s.
Graf 4: Priibéh vysledk( hospodareni

Prabéh vysledkd hospodareni v tis. K¢
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Zdroj: Vlastni zdroj zpracovani na zakladé Gcetnich vykazi podniku RYOR a.s.

4.1.3 Vertikalni analyza rozvahy

V této podkapitole bude aplikovana vertikaIni analyza na ucetni vykaz rozvahy. Verti-
kalni analyza ma za cil zhodnotit strukturu daného vykazu.
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Vertikalni analyza aktiv

Tabulka ¢. 11 i graf & 5 vykazuji informaci o tom, ze polozka obé&Znych aktiv pfevazuje
nad polozkou dlouhodobého majetku. Podil obéZnych aktiv v poméru s dlouhodobym
majetkem ma rostouci tendenci.

Tabulka 11: Vertikalni analyza aktiv

VertikdIni analyza 2016 2017 2018 2019 2020
Aktiva 100% | 100% | 100% | 100% | 100%
Dlouhodoby majetek 29% 20% 19% 6% 7%
Dlouhodoby majetek hmotny 10% 7% 5% 4% 5%
Dlouhodoby majetek finanéni 19% 13% 14% 2% 2%
Obéznd aktiva 70% 79% 80% 93% 92%
Zasoby 26% 30% 29% 22% 24%
Materidl 19% 23% 22% 16% 18%
Vyrobky a zboZzi 6% 6% 7% 5% 5%
Pohledavky 25% 25% 21% 11% 9%
Penézni prostfedky 19% 24% 30% 37% 46%

Zdroj: Vlastni zpracovani na zdkladé ucetnich vykazi podniku RYOR a.s.

Z grafu lze vidét také struktura obéznych aktiv, kterd obsahuje penézni prostfedky, po-
hledavky a zasoby. Nejstabilnéjsi poloZkou jsou zdsoby, ty tvofi v prdméru za celé roky
26 % obéznych aktiv. Dale z vyslednych hodnot vyplyva rostouci zastoupeni penéznich
prostredkd ve struktufe obéZznych aktiv. V poslednim analyzovaném roce jiz dosahuji
témeér poloviny obéznych aktiv. Naopak klesajici procentualni podil na ob&znych akti-
vech maji pohledavky, které mély nejvyssi zastoupeni na pocatku analyzovaného ob-
dobi.

Graf 5: Vlyvoj struktury majetku

Vyvoj struktury majetku v tis. K¢

90 000
80000
70000
60 000
50 000
40 000
30000
20 000
10 000

2016 2017 2018 2019 2020

Dlouhodoby majetek Zasoby Pohledavky Penéini prostredky

Zdroj: Vlastni zpracovani na zdkladé tcetnich vykaz( podniku RYOR a.s.
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Vertikalni analyza pasiv

Pasiva se skladaji z témeér 90 % z vlastniho kapitalu, coZz znamena, ze spolecnost nevy-
uzivd moznosti ciziho kapitdlu. Struktura cizich zdroj0 je tvorena pouze kratkodobymi
zdroji, podnik nevykazuje Zaddny dlouhodoby cizi kapitdl v celém posuzovaném roz-

mezi. Struktura pasiv je zndzornéna grafem ¢&. 6.

Tabulka 12: VertikdIni analyza pasiv

VertikdIni analyza 2016 2017 2018 2019 2020
Pasiva 100% 100% 100% 100% 100%
Vlastni kapital 88% 87% 89% 88% 87%
Zakladni kapital 78% 74% 77% 72% 70%
Nerozdélené zisky 19% 21% 14% 12% 17%
Cizi kapital 12% 13% 11% 12% 13%
Kratkodobé zavazky 12% 13% 11% 12% 13%
gil’ilsodobe zavazky z obchodniho 6% 6% 5% 4% 4%

Zdroj: Vlastni zpracovani na zdkladé ucetnich vykazi podniku RYOR a.s.

Graf 6: Vlyvoj struktury kapitalu
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé tcetnich vykaz( podniku RYOR a.s.

4.1.4 Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty

Hlavni polozkou vertikaIni analyzy vykazu zisku a ztraty jsou celkové trzby a dalsi po-
loZky zndzornuji zastoupeni pravé na zvolené hlavni polozce.

Hodnoty spotfeby materidlu a energie zachycené v tabulce ¢. 13 vykazuji rovhomeérné
zastoupeni na celkovych trzbach. V oblasti ndkladd tvofi na trzbach nejvétsi podil.
DalSi nejvice zastoupenou poloZkou jsou osobni naklady, které v poslednim roce do-

sahuji az 33 %.
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Vysledky hospodareni maji na trzbach minimalni zastoupeni, nebot se ziskavaji rozdi-
lem vynos( a naklad(. Vysledek hospodareni za Ucetni obdobi neboli Cisty zisk se nej-
vice podili na trzbach roku 2019, a to ze 4 %.

Tabulka 13: Vertikdlni analyza vykazu zisku a ztraty

VertikdIni analyza 2016 2017 2018 2019 2020
Trzby celkem 100% 100% 100% 100% 100%
Spotrfeba materidlu a energie 38% 38% 38% 37% 34%
Sluzby 24% 26% 26% 22% 21%
Osobni naklady 29% 30% 32% 33% 33%
Provozni vysledek hospodareni 2% 1% 0% 4% 8%
Financni vysledek hospodareni 1% 2% 0% 1% -7%
Vyslefje,k hospodareni pred 2% 39% 1% 50% 1%
zdanénim

Vysled,ek hospodareni za ucetni 2% 39% 19 4% 1%
obdobi

Zdroj: Vlastni zpracovani na zdkladé tcetnich vykaz( podniku RYOR a.s.

4.1.5 Analyza bilancnich pravidel

V této kapitole budou aplikovany bilanéni pravidla, kterd slouZi pro spole&nosti jako
doporuceni. Ovsem v praxi se pfilis témito doporucenimi spole¢nosti nefidi. Bude pro-
vedena analyza zlatého bilan¢niho pravidla financovani, pravidla vyrovnanirizika a ris-

tového pravidla.

Zlaté bilanéni pravidlo financovani
Toto pravidlo hodnotivztah mezi dlouhodobym majetkem a dlouhodobymi zdroji spo-

lecnosti, jak I1ze vidét v tabulce ¢&. 14.

Tabulka 14: Zlaté bilancni pravidlo financovani

Zlate bilancnipravidlo | 5.0 | 5519 | 2018 | 2019 | 2020

financovani
Dlouhodoby majetek 23498 | 17460 | 15687 5136 6277

Dlouhodobé zdroje 72587 | 74950 | 74342 | 78785 | 79849

ZpUsob financovani konz. konz. konz. konz. konz.
Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé ucetnich vykaz( podniku RYOR a.s.

Z grafu ¢ 7 je patrné, ze dlouhodobé zdroje prevysuji dlouhodoby majetek, coz zna-
mena, ze spolecnost z dlouhodobych zdrojl financuje také kratkodoby majetek. Tako-
vyto zpUsob financovani se nazyva konzervativni. Je to drazsi zplsob financovani, ale
neni tolik rizikovy. Diky vertikdlni analyze bylo také zjisténo, Ze spolecnost nevyuziva
financovani cizim kapitalem z toho Ize vyvodit zavér, Ze podnik financuje dlouhodoby
majetek a ob&zné aktiva prostfednictvim viastniho kapitalu.
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Graf 7: Zlaté bilancni pravidlo financovani
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zdkladé ucetnich vykazi podniku RYOR a.s.

Pravidlo vyrovnani rizika

Pravidlo vyrovnani rizika spociva v poméru kapitalu a doporucuje, aby spole¢nosti vy-
uzivaly vlastni zdroje a cizi zdroje v poméru 1:1. Riziko je minéno, pokud by cizi kapital

byl vyssi nez vlastni kapital. Zuvedeného vychazi, ze pravidlo doporucuje, aby byl
vlastni kapitdl vy$sinebo roven cizim zdrojim. Spole¢nost Ryor toto pravidlo dodrzuje,
nebot jeji vlastni kapital radikdlné prevysuje cizi zdroje.

Tabulka 15: Pravidlo vyrovnanirizika

Pravidlo vyrovnani rizika 2016 2017 2018 2019 2020

Vlastni kapital 72587 74950 74342 78785 79849
Cizi zdroje 9553 11138 8750 10278 11428
Zavér splnéno | splnéno | splnéno | spinéno | spinéno

Zdroj: Vlastni zpracovani na zdkladé tcetnich vykaz( podniku RYOR a.s.

Graf 8: Pravidlo vyrovnani rizika
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé tcetnich vykaz( podniku RYOR a.s.
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Ristové pravidlo
Pravidlo prinadsi takové doporuceni, aby tempo rdstu investic nebylo vyssi jak tempo
rlstu trzeb z ddvodu udrzeni dlouhodobé financni stability spole¢nosti.

Tabulka 16: Ristové pravidlo

RUstové pravidlo 2017/2016 | 2018/2017 | 2019/2018 | 2020/2019
Tempo rlstu trzeb 5,19% -8,02% 1,02% 5,08%
Tempo rlstu investic -25,70% -10,15% -67,26% 22,22%
Zavér splnéno splnéno splnéno nesplnéno

Zdroj: Vlastni zdroj zpracovani na zakladé tcetnich vykazi podniku RYOR a.s.

Vyvoj tempa rlstu trzeb a tempa rdstu investic je viditelny v grafu ¢. 9, kde je témér ve
vsech letech pravidlo spInéno a je zajisténa dlouhodobd financni stabilita podniku.
Mezi rokem 2019 a 2020 doslo k vysokému zvyseni tempa rdstu investic, které prevy-
Silo tempo rlstu trzeb. Dale z grafu plyne, Ze ke konci zkoumaného obdobi maji tempa
rlstu investic i trzeb rostouci tendenci.

Graf 9: Ristové pravidlo
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zdkladé tcetnich vykaz( podniku RYOR a.s.

4.2 Analyza Cistého pracovniho kapitalu

Cisty pracovni kapitél je nedilnou sou&asti finan&ni analyzy, nebot ukazuje, zda je spo-
le¢nost schopna hradit neocekdvané vydaje. Ty Ize platit pouze v pfipadé, pokud je
hodnota Cistého kapitalu kladna.

Struktura Cistého pracovniho kapitdlu je zobrazena v grafu ¢. 10. V poslednich 3 letech
ma nejvétsi podil na Cistém pracovnim kapitdlu polozka penézni prostfedky, kterd
v poslednim roce dosahuje 42 100 000 K¢&. Po celé obdobi ma Cisty pracovni kapital
rostouci vyvoj, ovsem polozka kratkodobych pohleddvek ma pribéh opacného
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charakteru. V poslednim roce kratkodobé pohledavky klesly na hodnotu 8 151 000 K¢.
Nicméneé k ristu NWC prispél v poslednich 2 letech financni majetek. Spolecnost v roce
2019 zadala vlastnit kratkodobé cenné papiry a podily, které byly zprostfedkovany in-
vesti¢nimi spole¢nostmi BHS a EMUN. Jmenovitd hodnota kratkodobych cennych pa-
pird roku 2019 byla 20 540 000 K¢, ovsem jejich trzni hodnota byla 21 210 000 K¢&. Tyto
kratkodobé cenné papiry spolecnosti vygenerovaly vynosy v hodnoté 670000 K¢.
Nicméné roku 2020 jejich trzni hodnota klesla na 12 383 000 K¢ a vynosy byly ztradtové,
a to -8 827 000 K.

Ve vSech analyzovanych letech je Cisty pracovni kapital kladny a spolecnost ma dispo-
nibilni prostfedky pro pfipadné neocekdvané vydaje. Tabulka & 17 prfindsi také hod-
noty obratového cyklu penéz, ktery je nejvyssi roku 2017 a 2018. Vysledné hodnoty
znamenaji, Zze spole¢nost ma vazané prostredky ve vyrobé, a to celé 103 dny.

Graf 10: Analyza cistého pracovniho kapitalu
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé ucetnich vykaz{ podniku RYOR a.s.

Tabulka 17: Cisty pracovni kapitél

Cisty pracovni kapital 2016 2017 2018 2019 2020
NWC v tis. K¢ 47 792 | 56929 | 57828 | 72776 72918
NWC/A 58,18% | 66,13% | 69,60% | 81,71% | 79,89%
Obratovy cyklus penéz (OCP) 99 103 103 59 54
Denni vydaje 311 339 312 308 310
Potfeba NWC v tis. K& 30678 | 35011 | 31993 | 18045 | 16855

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé ucetnich vykaz( podniku RYOR a.s.
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Z tabulky ¢. 17 je viditelny také podil ¢istého pracovniho kapitdlu na celkovych aktivech
spolecnosti Ryor. Ve vSech hodnocenych letech Cisty pracovni kapitdl tvofi pfes 50 %
celkovych aktiv. V poslednich dvou letech radikalné vystoupal na 81,7 % a 79,9 %.

Pomoci obratového cyklu penéz byla zjisténa skutecna potfeba Cistého pracovniho ka-
pitdlu, jez je zobrazena grafem ¢. 11 v porovnani s hodnotami &istého pracovniho ka-
pitélu. Z idajd vyplyva, ze potreba Cistého kapitédlu je mnohem nizsi nez Cisty kapital,
ktery spolecnost vykazuje, a to predevsim v poslednich 2 letech. Pfilis vysoky Cisty ka-
pitdl neni pfilis vhodnou okolnosti, nebot spolec¢nost zadrzuje zbytec¢né moc pro-
stredkd v obéZnych aktivech. Vroce 2019 a 2020 jsou prostifedky zadrzeny z nejvétsi
¢asti v penéznich prostfedcich. Prilis vysoké zadrZzené prostfedky by mohly byt vyuzity
jinym zpUsobem, a to napriklad jako reinvestice pro posileni pozice na trhu.

Graf 11: Potreba cistého pracovniho kapitalu
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé tcetnich vykazi podniku RYOR a.s.

4.3 Pomérové ukazatele

V této kapitole budou aplikovany pomérové ukazatele, jejichz vysledky budou slouzit
k snadnému odhaleni finan&niho zdravi spole&nosti Ryor. Nasledné bude kapitola roz-
¢lenéna na jednotlivé podkapitoly podle faktor(, kterych se pomérové ukazatele bu-
dou tykat.

4.3.1 Ukazatele rentability

Tato skupina pomérovych ukazatell odrazi generovani zisku oproti podilu vioZenych
financnich prostredkd, které pfispély k jeho dosazeni. Spolec¢nost by méla usilovat o
kladnou a co maximalni vynosnost.
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Tabulka 18: Ukazatele rentability

Ukazatele rentability 2016 2017 2018 2019 2020

ROE 3,14% 4,49% -1,03% 5,84% 1,33%
ROA 2,45% 1,72% -0,43% 489% | 11,35%
ROCE 2,78% 1,97% -0,48% 553% | 1297%

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé tcetnich vykaz( podniku RYOR a.s.

Vysledky konkrétnich rentabilit jsou zaneseny v tabulce ¢. 18. Dale Ize vidét vyvoj jed-
notlivych vynosnosti v grafu ¢ 12. Je tfeba zminit, Ze hodnoty rentabilit jsou kladné az
na vysledky roku 2018, kde jsou vsechny hodnoty zdporné. K témto hodnotdm vedly
zaporné vysledky hospodareni, nebot v tomto roce byl zadporny provozni vysledek hos-
podarteni a také Cisty zisk. Ovsem v ostatnich letech rentability nedosahuji pfilis vyso-
kych hodnot a podnik by se mél zaméfit na jejich maximalizaci.

Z tabulkovych hodnot si Ize pov§imnout, Ze vynosnost aktiv (ROA) vychézi podobné
jako vynosnost dlouhodobé investovaného kapitdlu (ROCE). Tato situace je déna tim,
ze spolecnost nevyuzivd dlouhodoby cizi kapital, z tohoto dlvodu se ROCE vypocte
pouze jako podil provozniho vysledku hospodatenia vlastnim kapitdlem. Tyto hodnoty
se lisi pouze o mnozstvi krdtkodobych zavazkd, které jsou zainteresovany ve vypoctu
ROA. V poslednim roce zaznamenaly hodnoty ROCE i ROA rapidni nar(st, ktery odrazi
zvyseni provozniho vysledku hospodareni.

Za srovnani stoji také vztah mezi vynosnosti vliastniho kapitalu (ROE) a vynosnosti aktiv
(ROA). V letech 2016-2017 a také 2019 se vyviji obdobnym zplsobem, kdy ROE pfevy-
suje ROA. Jinymi slovy to znamena, Ze relativni vynosnost celkového kapitalu je nizsi,
nez je tomu u vlastniho kapitdlu. Tato skute¢nost je ddna dostatec¢nou ziskovosti vici
zadluzenosti, kterou je spolec¢nost schopna splacet. Pouze v poslednim roce je ROA
vys$sineZz ROE, to je zpUsobeno pfilis vysokym podilem viastniho kapitalu a navysenim
trzeb z prodeje vyrobk( a sluZzeb, které se pozitivnhé promitaji do provozniho vysledku
hospodarent.

|56



Graf 12: Ukazatele rentability
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zdkladé tcetnich vykaz( podniku RYOR a.s.

4.3.2 Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity posuzuji schopnost spolecnosti splacet své zavazky. Jednotlivé
hodnoty vSech tff stupnd likvidity jsou zobrazeny v tabulce ¢. 19.

Tabulka 19: Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity 2016 2017 2018 2019 2020
Bézna likvidita 6,00 6,11 7,61 8,08 7,38
Pohotova likvidita 3,74 381 4,89 6,16 548
Okamzita likvidita 1,60 1,89 2,87 3,18 3,68

Zdroj: Vlastni zpracovani na zdkladé tcetnich vykaz( podniku RYOR a.s.

Optimalni hodnoty bézné likvidity by se mély pohybovat v rozmezi 1,5 - 2,5. Z tabulky
je viditelné, ze b&Zna likvidita spolecnosti Ryor vychazi ve vSech letech mnohem vyssi
jak hodnota 4. Takovéto vysledky vyplyvaji z neefektivniho fizeni pracovniho kapitalu.

Hodnoty pohotové likvidity maji v letech 2016 az 2019 rostouci trend, coz zobrazuje
graf ¢. 13. Nicméné v celém analyzovaném obdobi pfesahuji doporuc¢ené hodnoty,
které jsouvrozmezi0,5—1,5.Znamené to, Ze spole¢nost je sice schopna pokryvat krat-
kodobé zavazky svym finanénim majetkem a kratkodobymi pohleddvkami, ovSem pfi-
lis vysoké hodnoty pfedstavuje opét zbytecné zadrzené prostredky v ob&znych akti-
vech.

Likvidita 1. stupné neboli okamzitd likvidita by méla vychazet okolo hodnoty 1, a to
z dlvodu, aby bylo mozné uhradit objem okamzité splatnych zadvazkd stejnym mnoz-
stvim penéznich prostredk(. Z vyslednych hodnot vyplyva, Ze spolecnost si nejlépe ve-
dla v roce 2016, kdy byla hodnota okamzité likvidity 1,6. V dalSich letech jeji hodnota
vzrostla, v poslednim roce dosahuje hodnoty az 3,68. Spole¢nost ma v roce 2020 témeér
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4x tolik penéz na uhrazeni svych kratkodobych zdvazkd. Tato okolnost je pro spolec-
nost negativni, nebot zbytecné shromazdovani likvidity je nehospodarné.

Graf 13: Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zdkladé ucetnich vykazi podniku RYOR a.s.

4.3.3 Ukazatele zadluzenosti

Ukazatele zadluZzenosti jsou zamérfeny na pomeér vlastniho a ciziho kapitalu, ktery pro-
financuji aktiva. Hodnoty jednotlivych ukazatell zadluZenosti jsou uvedeny v tabulce
¢. 20.

Ukazatel véfitelského rizika prfedstavuje celkovou zadluzenost spolecnosti, ktera je na-
sledné zobrazena v grafu €. 14. Je patrné, Ze celkova zadluZenost se rovna kratkodobé
zadluZenosti, nebot spolecnost nevyuzivd zadny dlouhodoby Uvér a nevykazuje ani
zadné dalsi dlouhodobé zavazky. Pribéh kratkodobé zadluzenosti je kolisavy, coz od-
rézi vyvoj kratkodobych zdvazkd spolecnosti Ryor, a jeji hodnoty jsou nizké. Pro spo-
le¢nost to znamend moznost vyuzivat cizi kapital v SirSim méritku.

Koeficient samofinancovani je pouze doplfikovym ukazatelem k celkové zadluzenosti
a ukazuje podil vlastniho kapitalu vici celkovému kapitdlu. Soucet s ukazatelem véri-
telského rizika ddvd, z predchozi uvedené informace, soucet 100 %.

Ukazatel zadluzenosti vlastniho kapitdlu ma rostouci tendenci od roku 2018 stejné
jako ukazatel véfitelského rizika. Je tomu tak z ddvodu zavislosti na podilu dluhu ve
strukture kapitalu. Na zakladé téchto vysledkl se banky rozhoduji, zda spole¢nosti
udéleni bankovni Gvér.
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Tabulka 20: Ukazatele zadluzenosti

Ukazatele zadluZzenosti 2016 2017 2018 2019 2020

Ukazatel véfitelského rizika 11,63% | 1294% | 1053% | 11,54% | 12,52%
Koeficient samofinancovani 88,37% | 87,06% | 89,47% | 88,46% | 87,48%
Zadluzenost vlastniho kapitalu 13,16% | 1486% | 11,77% | 13,05% | 1431%

Zdroj: Vlastni zpracovani na zdkladé tcetnich vykaz( podniku RYOR a.s.

Graf 14: Celkova zadluZenost
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé tcetnich vykazi podniku RYOR a.s.

4.3.4 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity sleduji schopnost spolecnosti vyuzivat majetkové polozky. Pro spo-
leCnost Ryor byly vypoditany ukazatele aktivity, které zachycuje tabulka &. 21.

Tabulka 21: Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity 2016 2017 2018 2019 2020
Rychlost obratu zdsob 5,48 4,88 483 5,89 5,61
Rychlost obratu pohledavek 5,80 5,83 6,47 12,26 14,96
Rychlosot obratu kratkodobych 12,42 11,21 13,12 11,29 10,67
zavazku

Doba obratu zasob 66 74 74 61 64
Doba obratu pohleddvek 62 62 56 29 24
D/oba opratu kratkodobych 29 37 57 37 34
zavazku

Zdroj: Vlastni zpracovani na zdkladé tcetnich vykaz( podniku RYOR a.s.

Rychlosti obratu pfedstavuji, jak rychle se jednotlivé polozky aktiv proméni na rocni
trzby. Z tabulky Ize vycist, Ze rychlost obratu kratkodobych zavazk{ je po celé pétileti
nejvyssi, coz pro spolec¢nost neni optimalni. Spolecnost by se méla snazit pocet obra-
tek kradtkodobych zavazk{ snizit, nebot by to pfineslo zvySeni doby obratu kratkodo-
bych zavazkd. To by podniku Ryor prineslo vyhodu v podobé prodlouzeni doby
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obchodniho Uvéru, ktery by mohl vyuzivat. Ztabulky ¢. 18 Ize vidét, Ze doba obratu

SN v

Rychlost obratu pohledavek je v prvnich dvou letech pomérné nizka, ovsem od roku
2018 dochéazi k narlstu a v roce 2020 dosahuje hodnoty 14,96. To je pro spole¢nost
velmi pozitivni, nebot by se méla snazit o maximalizaci rychlosti obratu pohledavek
z dlvodu generovani vétsiho zisku. Nicméné u doby obratu pohledavek je optimalni
opacna situace, tedy méla by byt co nejnizsi, nebot to znaci véasné uhrazeni zavazkd
od dluzicich subjektl. Na grafu ¢. 15 je zachycen klesajici vyvoj doby obratu pohleda-
vek, ktery je pro spolecnost pfiznivy. Svéddi to o tom, ze podniky dluzici spolecnosti
Ryor zacinaji hradit své zavazky vcas.

Doba obratu zasob predstavuje pocet dni, po které jsou zdsoby zadrzovany v podniku,
atoaz do doby jejich spotfeby nebo prodeje. Nejdelsi dobu byly zdsoby drzeny v pod-
niku roku 2017 a 2018, a to celych 74 dni.

Graf & 15 hezky zobrazuje vztah mezi dobou obratu pohleddvek a kratkodobych za-
vazkd. Doba obratu pohledavek by méla byt nizsi neZz doba obratu kratkodobych za-
vazk(, aby byl ve spole¢nosti zachovan financni rovnovazny stav. Z grafu plyne, ze az
do roku 2019 tomu tak neni a doba obratu pohledavek prevySuje dobu obratu kratko-
dobych zavazkd. Z uvedeného vyplyva, Ze spolecnost Ryor hradi své zavazky vcas, ale
jeji odbératelé splaci zavazky pozdéji ¢i vibec. Pokud by odbératelé neplatili vibec
projevilo by se to v dlouhodobych pohledavkach, které spolecnost Ryor nema. Az v po-
slednim roce 2020 je nastolen finanni rovnovazny stav spolecnosti, protoze doba ob-
ratu kradtkodobych zavazk( prevysuje dobu obratu pohledavek.

Graf 15: Vyvoj ukazatelG aktivity
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé ucetnich vykaz( podniku RYOR a.s.
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Graf 16: Doby obrat( ukazatell aktivity
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zdkladé ucetnich vykazi podniku RYOR a.s.

4.3.5 Ukazatele produktivity

Ve skupiné pomeérovych ukazatell produktivity byly analyzovéna produktivita prace
z pridané hodnoty a prlmérnd mzda na zameéstnance. Veskeré potrebné Udaje jsou
zachyceny v tabulce C. 22.

Produktivita prace z pfidané hodnoty béhem rok( 2016 az 2018 ma klesajici spad, ale
rok 2018 byl zlomovy a nasledné dochdazi k jejimu rdstu. V poslednim roce dosahuje
nejvyssi hodnoty 583 640 K&. Ve vztahu k primérné mzdeé na zaméstnance by méla byt
produktivita prace z prfidané hodnoty vys$si. Z grafu ¢. 17 si Ize vSimnout, Ze predevsim
vroce 2018 doslo k poklesu produktivity prédce z pfidané hodnoty pod prlimérnou
mzdu. Tato skutecnost naznacuje, ze spolecnost tento rok nevytvari provozni zisk.
V rdmci hospodareni spolecnosti Ryor je pozitivnim faktem prlbéh téchto dvou uka-
zatelQ od roku 2018. Produktivita prace ma rostouci trend, ktery je od roku 2019 silnéjsi
nez rlst osobnich nakladd.

Tabulka 22: Ukazatele produktivity

Ukazatele produktivity 2016 2017 2018 2019 2020
Pfidana hodnota v tis. K¢ 37655 36313 33099 41420 49026
Osobni naklady 34761 37955 36748 38751 40187
Prlmérny pocet zaméstnancdi 78 91 85 83 84

Produktivita prace z pfidané
hodnoty v tis. K¢

Prdmérnd mzda na
zameéstnance v tis. K&

Osobni naklady k pfidané 9231% | 104,52% | 111,02% | 93,56% | 81,97%
hodnotée

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé ucetnich vykaz(i podniku RYOR a.s.

482,76 | 399,04 389,40 | 499,04 | 583,64

44565 | 417,09 432,33 | 406,88 | 47842
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Graf 17: Produktivita prace a primérnad mzda
Vyvoj produktivity prace a primérné mzdy v tis. K¢
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zdkladé tcetnich vykaz( podniku RYOR a.s.

4.4 Altmanuv bankrotni model

Ze souhrnnych indexd hodnoceni podniku byl aplikovan AltmanCv bankrotni model,
jehoZz vysledky Ize vidét v tabulce a také jsou vyobrazeny grafem ¢&. 18.

V grafu €. 18 jsou zaneseny jednotlivé vysledné polozky Altmanova Z-skére a dale také
hranice bezpecné a krizové zdny. V celém obdobi vychazi Altmanovo Z-skdre pfiznivé
a radikalné presahuje hranici bezpel&né zdény 2,7. Tento pozitivni vysledek pro spolec-
nost Ryor znamenad, Ze se nachazi v zoné prosperity a neceka ji v budoucich letech
ohroZeni bankrotem.

K vysoké hodnoté Z-skdre pfispéla nizkd zadluzenost spolenosti, to Ize v grafu vidét
na polozce podilu vlastniho kapitdlu s cizimi zdroji. Dalsi polozkou, kterd se z vétsi &asti
podili na Altmanovu Z-skdre je obrat aktiv, ktery svédci o dobré vykonnosti podniku.
Pfinosem vysokého vysledku je, Ze potencidlni véritelé nebudou mit problém pljcit
spolecnosti Ryor dalsi kapital.
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Graf 18: Altmanovo Z-skore
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zdkladé tucetnich vykazi podniku RYOR a.s.

Tabulka 23: Altmanovo Z-skére

Altmanovo Z-skdre 2016 2017 2018 2019 2020
NWC/Aktiva 0,58 0,66 0,70 0,82 0,80
Zadrzené zisky/Aktiva 0,19 0,21 0,14 012 0,17

ROA 0,02 0,02 0,00 0,05 0,11

Vlastni kapital/Cizi zdroje 7,60 6,73 8,50 7,67 6,99
Trzby/Aktiva 1,44 1,45 1,38 1,30 1,34
Z-skére 5,292 4981 5,548 5,357 5,333

Zdroj: Vlastni zpracovani na zdkladé tcetnich vykaz( podniku RYOR a.s.

5 Financni analyza konkurencnich

podnikt

Kapitola bude zamérena na aplikovani vybranych nastrojd finan¢ni analyzy, a to na
konkurenéni podniky. Prvni bude zhodnocen finanéni stav spolec¢nosti Havlikova pfi-
rodni apotéka s.r.o. a poté dojde k analyze podniku Vivaco s.r.o. Obé& konkurenéni spo-

le¢nosti budou posuzovany v letech 2016 az 2020 jako tomu bylo u hlavniho podniku
Ryor.
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5.1 Havlikova pfirodni apotéka s.r.o.

Pro spole¢nost Havlikova pfirodni apotéka bude provedena analyza prostfednictvim
vybranych nastrojd. Data pro zhodnoceni finan¢ni situace podniku byla ziskdna z ve-

fejnych zdrojd.

5.1.1 Analyza cistého pracovniho kapitalu

Cisty pracovni kapitél spole&nosti Havlikova p¥irodni apotéka je zobrazen grafem & 19,
ktery zaznamendva jeho jednotlivé slozky. Je viditelné, Ze nejvétsi podil na Cistém pra-
covnim kapitalu maji penézni prostredky, které roku 2018 dosahovaly hodnoty az 103
miliond K& Penézni prostrfedky jsou tvoreny zejména vklady na béznych bankovnich
Uctech. Vyvoj NWC je zdavisly pfedevsim na penéznich prostfedcich kvili jejich vyso-
kému podilu. Dale Ize z grafu vycist, Ze pohledavky zaznamendvaji mirny rlst a ostatni

polozky se béhem let vyviji rovnomeérné.

Graf 19: Analyza cistého pracovniho kapitalu
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zdkladé dcetnich vykaz( podniku Havlikova prirodni apotéka s.r.o.

Tabulka 24: Cisty pracovni kapital

Cisty pracovni kapital 2016 2017 2018 2019 2020
NWC v tis. K& 13276 | 53374 1119108 | 98536 | 75944
NWC/A 32,75% | 58,66% | 75,20% | 5994% | 74,35%
Obratovy cyklus penéz (OCP) 40 45 31 -3 80
Denni vydaje 76 174 267 290 289
Potfeba NWC v tis. K& 3064 7740 8 326 -847 23175

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé ucetnich vykazi podniku Havlikova prirodni apotéka s.r.o.

Cisty pracovni kapitél je slozkou aktiv a v tabulce ¢ 24 je zaznamenén jeho podil na

LV
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32,75 %. OvSem v letech 2018 a 2020 se zvysSil v porovndni s rokem 2016 o vice jak
40 % a jeho podil na aktivech pfesahuje 70 %.

Vysoké hodnoty NWC neznamenaji vzdy pfiznivou situaci pro spolecnost, i pfestoze
predstavuji finan&ni polstar spoleénosti. Tento fakt je zachycen v tabulce ¢. 24 a v grafu
¢. 20, kde je zobrazena potreba Cistého pracovni kapitalu vic¢i souc¢asnému Cistému
kapitalu, ktery podnik Havlikova pfirodni apotéka vykazuje. Rok 2018 je z tohoto po-
hledu negativni, nebot spolec¢nost zbytecné zadrzuje penézni prostfedky na svych
Uctech. Od roku 2018 Cisty pracovni kapitdl zacal klesat, cozZ je vici jeho potrebé pfiz-
nivé. K rlstu potreby NWC na 23 175 000 K¢ dochdzi roku 2020, kdy se zvysil také obra-
tovy cyklus penéz na 80 dni.

Graf 20: Potreba cistého pracovniho kapitalu
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé ucetnich vykaz(d podniku Havlikova prirodni apotéka s.r.o.

5.1.2 Ukazatele rentability

Vysledné hodnoty jednotlivych ukazatell rentability jsou zapsany v tabulce ¢. 25 a pro
lepsi predstavu je jejich rozvoj zachycen v grafu &. 21.

Tabulka 25: Ukazatele rentability

Ukazatele rentability 2016 2017 2018 2019 2020

ROE 73,39% | 65,30% | 52,13% | 42,46% | 58,80%
ROA ©9,50% | 61,95% | 55,94% | 39,00% | 58,42%
ROCE 111,84% | 79,21% | 64,52% | 54,02% | 7001%

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé ucetnich vykazi podniku Havlikova prirodni apotéka s.r.o.

Lze si povSimnout, Ze se vSechny uvedené ukazatele vynosnosti vyviji pomérné stabil-
nim zpGsobem. Vyjimkou je pouze extrémné vysokd hodnota rentability dlouhodobé
vloZzeného kapitédlu. Tento vysledek je zplsoben nizsi hodnotou vlastniho kapitalu a
dlouhodobych zavazko.

Vysoké hodnoty rentabilit v celém analyzovaném obdobi odrdzi efektivni hospodareni
spolecnosti se svym kapitdlem a majetkem.
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Graf 21: Ukazatele rentability
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zdkladé dcetnich vykaz( podniku Havlikova prirodni apotéka s.r.o.
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5.1.3 Ukazatele likvidity
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Ukazatele likvidity odhaluji, jak je podnik schopny dostat svym zavazkim. Vsechny tfi

typy likvidit jsou vypocteny v tabulce ¢. 26 a zobrazeny v grafu &. 22.

Tabulka 26: Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020
Bézna likvidita 1,88 3,74 7,55 3.21 587
Pohotova likvidita 0,97 2,98 6,68 294 | 4067
Okamzita likvidita 047 1,97 5,67 2,24 2,52

Zdroj: Vlastni zpracovani na zdkladé dcetnich vykaz( podniku Havlikova prirodni apotéka s.r.o.

Hodnoty bé&Zné likvidity by se mély pohybovat vintervalu 1,5 — 2,5, kdy toto rozmezi je
dodrzeno pouze roku 2016. V rdmci pohotové likvidity jsou doporucené hodnoty 0,5 —

1,5. Je zfetelné, Ze toto rozmezi je opét splnéno pouze v prvnim roce. V ostatnich le-
tech dosahuje vyssich hodnot. OkamZitd likvidita by se méla pohybovat kolem hod-
noty 1. Z tabulky ¢. 25 je zfejmé, Ze roku 2016 spole¢nost nebyla schopna dostat svym

zavazkdm.

Roku 2018 vychéazely vsechny likvidity vysoce nad doporucenymi hodnotami, coz zpU-
sobilo neefektivni fizeni ¢istého pracovniho kapitélu a drzeni penéznich prostredkd na

Uctech.
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Graf 22: Ukazatele likvidity
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé ucetnich vykaz( podniku Havlikova prirodni apotéka s.r.o.

5.1.4 Ukazatele zadluzenosti

Celkova zadluzenost spole&nosti je pfedstavena diky ukazateli véfitelského rizika. Jeji
pribéh je v prvnich 3 letech klesajiciho rdzu, ovsem roku 2019 dosSlo k narUstu, ktery
byl zplsoben dvojndsobnym zvysenim zavazkU spolecnosti.

Tabulka 27: Ukazatele zadluZzenosti

Ukazatele zadluzenosti 2016 2017 2018 2019 2020

Ukazatel véfitelského rizika 41.62% | 25,65% 13,40% | 28,31% | 17,09%
Koeficient samofinancovani 5763% | 7401% | 84,78% | 7097% | 81,62%
Urokové kryti nelze | 18790,00 | 1384,42 | 878,40 | 1105,00
ZadluZenost vlastniho kapitalu | 72,21% | 34,65% | 16,20% | 40,50% | 21,65%

Zdroj: Vlastni zpracovani na zdkladé dcetnich vykaz( podniku Havlikova prirodni apotéka s.r.o.

Ukazatel drokového kryti dosahuje enormnich hodnot kv(li nizkym nakladovym Uro-
kGm, které podnik vykazuje. Ze ziskanych vysledkd vyplyva, Ze podnik je schopny hra-
dit droky ciziho kapitdlu ze zisku. V roce 2016 nebylo mozné Urokové kryti vypoditat,
protoze spolecnost neméla zadné nakladové Uroky.

Graf 23: Celkova zadluZenost
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé ucetnich vykaz( podniku Havlikova prirodni apotéka s.r.o.
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5.1.5 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity jsou vypoclteny v tabulce ¢. 28 a ddle jsou vybrané ukazatele zane-

seny do grafu &. 24.

Tabulka 28: Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity 2016 2017 2018 2019 2020
Rychlost obratu zdsob 4,07 8,26 11,64 13,97 8,83
Rychlost obratu pohleddvek 7,38 6,11 10,02 552 4,89
Rychlos} obratu kratkodobych 371 6,21 10,10 3,83 10,56
zavazku

Doba obratu zasob 89 44 31 26 1
Doba obratu pohledavek 49 59 36 65 74
D9ba opratu kratkodobych 97 58 36 94 34
zavazku

Zdroj: Vlastni zpracovani na zdkladé dcetnich vykaz( podniku Havlikova prirodni apotéka s.r.o.

Graf ¢. 24 zobrazuje vyvoj jednotlivych dob obratl. Je patrné, Ze doba obratu kratko-
dobych zdvazkd a pohleddvek zaznamendava nerovnomeérny kolisavy vyvoj. Vztah mezi
témito dvéma ukazateli je optimalni roku 2016 a nasledné 2019, nebot doba obratu
kratkodobych zdvazk( je vyssi nez doba obratu pohledavek. Pro spole¢nost takovato
skutec¢nost znamena, ze jeji dluznici plati vcas jejich zavazky. Nicméné roku 2020
dobra obratu pohledavek témér dvojnasobné pfevysSuje dobu obratu kratkodobych
zadvazkd, z Cehoz vyplyva, ze odbératelé hradi své zdvazky se zpozdénim.

Rychlost obratu zdsob je rostouci, coZ se projevuje opaénym zplsobem na dobé ob-
ratu zasob. Pravé ta je klesajici a znamena to, Ze trZzby rostou rychleji nez zasoby.

Graf 24: Doby obrat( ukazatel( aktivity
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé ucetnich vykaz( podniku Havlikova prirodni apotéka s.r.o.
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5.1.6 Altmanuv bankrotni model

Altmanova analyza je vystizné znazornéna grafem ¢&. 25, z kterého je zfetelné, Ze ve
vSech letech se podnik Havlikova pfirodni apotéka nachdzi v bezpecné zéné a necekd
ji tak v budoucnu krach.

Dale Ize vidét jednotlivé polozky, které pfispivaji k vysokym hodnotdm Altmanova Z-
skére. Hlavni podil na Altmanovu Z-skére mé rentabilita aktiv, nizkd zadluZzenost spo-

le¢nosti a také obrat aktiv. Tyto komponenty pojedndvaji o pfiznivé vykonnosti pod-
niku.

Graf 25: Altmanovo Z-skdre
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zdkladé dcetnich vykaz( podniku Havlikova prirodni apotéka s.r.o.

Tabulka 29: Altmanovo Z-skdre

Altmanovo Z-skdre 2016 2017 2018 2019 2020
NWC/Aktiva 0,33 0,59 0,75 0,60 0,74
Zadrzené zisky/Aktiva 0,02 0,25 0,42 0,43 0,33
ROA 0,70 0,62 0,56 0,39 0,58
Vlastni kapital/Cizi zdroje 1,38 2,89 6,17 2,47 462
Trzby/Aktiva 1,38 1,33 1,16 1,04 1,61
Z-skoére 4,363 5,103 6,386 4075 6,181

Zdroj: Vlastni zpracovani na zdkladé dcetnich vykaz( podniku Havlikova prirodni apotéka s.r.o.
5.2 Vivaco s.r.o.

Spolec¢nost Vivaco bude zanalyzovdna pomoci stejnych ndstrojd finan¢ni analyzy jako
byly pouzity u spolecnosti Havlikova prirodni apotéka. Zhodnoceni spole¢nosti pro-
béhne opét v letech 2016 az 2020 a vstupni data, kterd byla pouzita pro aplikaci na-
strojd, jsou verejné dostupnd na webovych strankach justice.cz.
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5.2.1 Analyza cCistého pracovniho kapitalu

Strukturu Cistého pracovniho kapitalu znazornuje graf ¢. 26, ze kterého Ize poznat vyvoj
jednotlivych polozek. Zasoby a kratkodobé zadvazky maji rovnomérny a pomérné ne-
meénny priibéh béhem analyzovaného obdobi. Nicméné nestabilni vyvoj zaznamenava
polozka penéznich prostredkl, kterd ma od roku 2017 rostouci tendenci a ovliviiuje
tim také Cisty pracovni kapital. Pravé ten se vletech 2017 az 2020 také zvysSuje, po-
sledni rok dosahoval hodnoty témér 73 miliond K¢.

Graf 26: Analyza cistého pracovniho kapitalu
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zdkladé tcetnich vykaz( podniku Vivaco s.r.o.

Cisty pracovni kapitdl mGze velmi ovlivnit hospoda¥eni podniku. Z tohoto dfivodu je
tfeba spravné stanovit optimalni mnoZstvi. K porovnani ¢istého pracovniho kapitdlu a
jeho potreby slouzigraf ¢. 27. Spolecnost Vivaco si nejlépe vedla v roce 2017, kdy rozdil
mezi ¢istym pracovnim kapitalem a jeho potfebou byl 11 720 000 K&. V nasledujicich
letech dochdzi ke zhorseni, protoze se tento rozdil zvysSuje. Nejh(re spole¢nost vyuziva
Cisty pracovni kapital roku 2020, nebot potifeba Cistého pracovniho kapitalu je nékoli-
krat pfevysena. V tomto roce dosahuje také nejvyssiho podilu na aktivech témér 76 %.
Tato skutecnost vypovida o nadbytecné zadrzenych prostfedcich v obéznych aktivech,

predevsim v penézich lezicich na bankovnich Uctech.
Tabulka 30: Cisty pracovni kapital

Cisty pracovni kapital 2016 2017 2018 2019 2020
NWC 29212 | 26130 | 42664 | 48621 72782
NWC/A 52,04% | 3864% | 51,53% | 5051% | 75,86%
Obratovy cyklus penéz (OCP) 80 83 110 101 71
Denni vydaje 141 174 193 218 217
Potfeba NWC v tis. K& 11240 | 14410 21 347 22082 | 15437

Zdroj: Vlastni zpracovani na zdkladé ucetnich vykaz( podniku Vivaco s.r.o.




Graf 27: Potreba cistého pracovniho kapitalu
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zdkladé tucetnich vykaz(i podniku Vivaco s.r.o.

5.2.2 Ukazatele rentability

Spolecnost Vivaco vykazuje po celé analyzované obdobi vyssi hodnoty rentability,
které jsou uspokojujici. Takovéto hodnoty znaci o dobrém hospodafeni spole¢nosti.

Tabulka 31: Ukazatele rentability

Ukazatele rentability 2016 2017 2018 2019 2020

ROE 33,68% | 26,18% | 27,52% | 18,53% | 35,22%
ROA 2456% | 21,61% | 2497% | 18,02% | 31,22%
ROCE 32,78% | 27,53% | 29,99% | 21,14% | 38,62%

Zdroj: Vlastni zpracovani na zdkladé tcetnich vykaz( podniku Vivaco s.r.o.

V roce 2020 dosahovaly vsechny tfi typy rentabilit nejvyssich hodnot pfes 30 %. Stabilni
vyvoj téchto vynosnosti je zachycen v grafu ¢. 28. K poklesu rentabilit doslo roku 2019,
to bylo zplsobeno snizenim provozniho vysledku hospodareni a déle také Zistého
zisku, naopak se zvysila celkova aktiva a vlastni kapital.

Graf 28: Ukazatele rentability
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé tcetnich vykaz( podniku Vivaco s.r.o.
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5.2.3 Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity odrdzi platebni schopnost spole¢nosti. Vysledné hodnoty jsou vy-
psané v tabulce ¢. 32.

Tabulka 32: Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020
B&zna likvidita 3,07 2,80 4,08 443 4,96
Pohotova likvidita 1,44 1,15 2,10 2,601 3,42
Okamzita likvidita 1,08 0,58 1,08 1,51 2,79

Zdroj: Vlastni zpracovani na zdkladé ucetnich vykaz( podniku Vivaco s.r.o.

BéZna likvidita neboli likvidita 3. stupné nesplfiuje doporucené rozmezi a Ize si po-
vSimnout, Zze v letech 2018 aZ 2020 presahuje hodnotu 4. Toto bohuzel vypovida o ne-
efektivnim fizeni pracovniho kapitalu, jak bylo zaznamenano v prfedchozi kapitole.

Pohotova likvidita by se méla pohybovat mezi hodnoty 0,5 — 1,5. Takovych hodnot pod-
nik Vivaco dosahuje v letech 2016 a 2017. V ostatnich letech likvidita stoupd, coZ znaci
0 nehospodarnosti v oblasti kratkodobych aktiv.

Vramci okamzité likvidity se spoleCnosti dafi vletech 2016, 2018 a 2019, kdy je
schopna hradit krdtkodobé zavazky penéznimi prostfedky. Kritickd situace nastala
roku 2017, nebot spole¢nost neméla dostate¢né mnozstvi penéZznich prostredkd na
uhrazeni okamzité splatnych kratkodobych zavazkg.

Graf 29: Ukazatele likvidity
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé ucetnich vykaz( podniku Vivaco s.r.o.

5.2.4 Ukazatele zadluzenosti

Graf ¢. 30 zachycuje klesajici vyvoj celkové zadluZzenosti az do roku 2019. Podobny vy-
vOj zaznamenava také zadluZzenost vliastniho kapitalu. Takovyto vyvoj zadluZenosti je
pro spolecnost pfiznivy.
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Tabulka 33: Ukazatele zadluzenosti

Ukazatele zadluzenosti 2016 2017 2018 2019 2020
Ukazatel véfitelského rizika 4423% | 3727% | 29,33% | 25,40% | 29,68%
Koeficient samofinancovani 55,77% | 62,73% | 70,67% | 7460% | 70,31%
Urokové kryti 20,98 22,21 32,15 27,63 48,71
ZadluZenost vlastniho kapitalu | 79,30% | 59,43% | 41,51% | 34,05% | 42,23%

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé ucetnich vykaz( podniku Vivaco s.r.o.

Spolecnost vykazuje také dlouhodobé zdvazky, které tvori témeér polovinu celkové za-
dluZzenosti spolec¢nosti Vivaco. Nicméné kratkodobd zadluzenost po celé obdobi pre-
vysuje dlouhodobou zadluzenost, jak je patrné z grafu ¢. 30.

Ukazatel drokového kryti se béhem let zvySuje a pfesahuje doporucenou hodnotu 3,
coz znamena Ze je podnik schopna hradit naklady na cizi kapital. V poslednim roce by
spole¢nost mohla uhradit ndklady na cizi kapitdl az témeér padesatkrat.

Graf 30: Celkova zadluZenost
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zdkladé ucetnich vykaz( podniku Vivaco s.r.o.

5.2.5 Ukazatele aktivity

Jednotlivé ukazatele aktivity jsou zachyceny v tabulce ¢. 34. Graf ¢. 31 nasledné zobra-
zuje doby obratd jednotlivych polozek.

Z tabulky je viditelny rostouci vyvoj rychlosti obratu zasob, ktery v roce 2020 dosahuje
hodnoty 3,84. Tento vysledek znamend, Ze se zadsoby obratily témér Ctyrikrat a prispély
timto obratem ke generovani zisku.

Co se tykd dob obratu, tak graf ¢. 31 zachycuje optimalni situaci v letech 2016, 2017 a
2020, nebot doba obratu pohledavek je kratSi neZz doba obratu zdsob. V téchto letech
odbératelé Cijiné dluzici subjekty splacely své zavazky vici spolecnosti Vivaco vcas a
byl zachovan financni rovnovazny stav. Roky 2018 a 2019 zaznamenaly opacnou
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situaci, kdy doba obratu krédtkodobych zavazk({ poklesla pod dobu obratu pohledavek,
ovsem pouze o 1 den roku 2018 a 5 dni roku 2019.

Tabulka 34: Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity 2016 2017 2018 2019 2020
Rychlost obratu zdsob 2,76 3,21 3,29 3,74 3,84
Rychlost obratu pohledavek 12,40 9,29 6,39 6,20 942
Rychlosat obratu kratkodobych 457 5,29 6,49 6,81 593
zavazku

Doba obratu zdsob 130 112 110 96 94
Doba obratu pohledavek 29 39 56 58 38
Doba obratu kratkodobych 80 68 55 53 61

zavazk(
Zdroj: Vlastni zpracovani na zdkladé ucetnich vykaz( podniku Vivaco s.r.o.

Graf 31: Ukazatele aktivity
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé dcetnich vykazi podniku Vivaco s.r.o.

5.2.6 Altmaniiv bankrotni model

Vysledné hodnoty Altmanova Z-skdére odrazi silnou financni situaci spole¢nosti Vivaco,
nebot v celém obdobi presahuje hranici 2,7 a nachézi se v bezpecné zéné. Struktura Z-

skore je zobrazena grafem ¢. 32. Je zfejmé, Ze k pfiznivym vysledkdm prispély nejvétsi
Casti tfi poloZky, a to rentabilita aktiv, vysoky objem vlastniho kapitdlu a obrat aktiv.
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Graf 32: Altmanovo Z-skdre
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zdkladé tucetnich vykaz(i podniku Vivaco s.r.o.

Tabulka 35: Altmanovo Z-skdre

Altmanovo Z-skdre 2016 2017 2018 2019 2020
NWC/Aktiva 0,52 0,39 0,52 0,51 0,76
Zadrzené zisky/Aktiva 0,28 0,39 0,45 0,55 0,44
ROA 0,25 0,22 0,25 0,18 0,31
Vlastni kapital/Cizi zdroje 1,26 1,68 2,41 2,94 2,37
Trzby/Aktiva 1,13 1,14 1,09 1,00 1,13
Z-skére 3,030 3,117 3,623 3,626 4017

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé tucetnich vykaz(i podniku Vivaco s.r.o.
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6 Mezipodnikové srovnani

Zavérecna Cast mé diplomové prace bude zaméfena na metody mezipodnikového
srovnani, které budou aplikovdny na spolecnost Ryor, a.s. a konkurené&ni podniky Havli-
kova pfirodni apotéka s.r.o. a Vivaco s.r.o. Zminéné metody budou pouzity v rdmci let
2016 az 2020.

Jako kritéria pro metody mezipodnikového srovnani bylo vybrdno sedm ukazateld, a
to rentabilita vlastniho kapitalu, rentabilita aktiv, rentabilita dlouhodobé investova-
ného kapitdlu, bézna likvidita, rychlost obratu pohledavek, rychlost obratu kratkodo-
bych zdvazkl a celkovd zadluZzenost neboli ukazatel véfitelského rizika. Kritéria byla
zvolena na zdkladé vypovidajici schopnosti ohledné finan¢niho zdravi spolecnosti.
V nasledujicich podkapitoldach bude aplikovano vsech pét mezipodnikovych srovnava-
cich metod, které byly definovany v teoretické Casti prace. Tabulky, které slouzily k vy-
poctu pro jednotlivé metody, obsahuji jednotlivé roky, podniky a zvolena kritéria. Dale
je v tabulce zaznamenan charakter ukazatel(, kdy +1 znamena, Ze je pro tento ukaza-
tel pozitivni, kdyZ je rostouci, a naopak -1 znaci, Ze je pozitivni, pokud tento ukazatel
klesa. Tyto tabulky budou viozeny v pfiloze & 7 mé diplomové prace.

6.1 Metoda jednoduchého souctu

Metoda jednoduchého souctu je velmi jednoducha v ramci aplikovani. Z tabulky &. 36
jsou zfetelné vysledky, které tato metoda stanovila b&hem posuzovaného obdobi. Me-
toda funguje na principu zvoleni vysledného pofadi mezi srovnavanymi podniky.

Nejprve bylo zvoleno poradi jednotlivych kritérii v rdmci jednoho podniku v konkrétnf
rok, poté byly tyto data zaznamenany do tabulky v pfiloze &. 7. Ukazatel, ktery mél nej-
lepSi hodnotu byl ohodnocen prvnim pofadim. Nasledné byly seéteny hodnoty kritérii
jednotlivych podnikl vzdy za dany rok. Prvni poradi bylo pfidéleno spole¢nosti, ktera
dosahla nejnizsi seCtené hodnoty.

Vysledné potadi Ize vycist z tabulky €. 36, ze kterého je patrné, Zze na prvnim misté se
po celé obdobi umistila spolecnost Havlikova pfirodni apotéka. Naopak podnik Ryor

av v

znamenana béhem hodnoceného obdobi, je 10 a ziskala ji spolec¢nost Havlikova pfi-
rodni apotéka v roce 2018.
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Tabulka 36: Metoda jednoduchého souctu poradi

Metoda jednoduchého souctu poradi

Rok Podnik )3 Poradi
Ryor 17 3.
2016 Havlikova pfirodni apotéka 11 1.
Vivaco 14 2.
Ryor 17 3.
2017 Havlikova pfirodni apotéka 11 1.
Vivaco 14 2.
Ryor 16 2.
2018 Havlikova pfirodni apotéka 10 1.
Vivaco 16 2.
Ryor 15 3.
2019 Havlikova pfirodni apotéka 13 1.
Vivaco 14 2.
Ryor 15 2.
2020 Havlikova pfirodni apotéka 12 1.
Vivaco 15 2.

Zdroj: Vlastni zpracovani

6.2 Metoda jednoduchého podilu

Prvnim krokem této metody bylo stanoveni primérné hodnoty konkrétniho ukazatele
u vSech podnik{. Poté byl vypocten podil plvodni hodnoty ukazatele konkrétniho pod-
niku s prdmeérnou hodnotou tohoto ukazatele. Dale doslo k souctu téchto hodnot zis-
kanych podilem, které se v poslednim kroku zprdmérovaly.

Vysledné poradi je stanoveno na zakladé souctu podill na prdmérnych hodnotéach, a
to tak, Ze nejvyssi hodnoté je pfidéleno prvni umisténi. Pofadi vychazi podobné jako u
prvni aplikované metody. Havlikova pfirodni apotéka obsadila prvni pofadi a podnik
Ryor se v kazdém roce umistil na poslednim tretim misté.
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Tabulka 37: Metoda jednoduchého podilu

Metoda jednoduchého podilu

Rok Podnik )3 PrGmér ukazatell | Pofadi
Ryor 4,71 1,57 3.
2016 Havlikova pfirodni apotéka 9,63 3,21 1.
Vivaco 0,66 2,22 2.
Ryor 452 1,51 3.
2017 Havlikova pfirodni apotéka 9,99 3,33 1.
Vivaco 6,49 2,16 2.
Ryor 3,88 1,29 3.
2018 Havlikova pfirodni apotéka 10,40 3,47 1.
Vivaco 6,72 2,24 2.
Ryor 7,81 2,60 3.
2019 Havlikova pfirodni apotéka 11,91 3,97 1.
Vivaco 8,28 2,76 2.
Ryor 5,26 1,75 3.
2020 Havlikova pfirodni apotéka 8,81 2,94 1.
Vivaco 6,93 2,31 2.

Zdroj: Vlastni zpracovani

6.3 Metoda bodovaci

Nejprve doslo k pfifazeni jednotlivych bod{ v rdmci jednoho ukazatele ve skupiné po-
rovnavanych podnikd. Nejlépe vychazejici ukazatel byl ohodnocen 100 body. U ostat-
nich dvou ukazateld, které neziskaly plny pocet bod(, byly body dopoditédny. U ukaza-
tell jejichz rlst je pozitivni byly body vypocitadny vzdy podilem plvodni hodnoty uka-
zatele s nejlepsi hodnotou ukazatele, ktery byl ohodnocen 100 body. Cely podil se poté
vynasobil 100. Naopak u ukazateld, u kterych je pozitivni dosahovani nizsich hodnot,
vodni hodnotou ukazatele, ktery nedosahl plného poctu bodl. Nakonec byl cely podil
vynasoben 100.

V ramci podnik( dosSlo ke secteni jednotlivych hodnot ukazateld. Na zdkladé tohoto
souctu se stanovilo poradi podnikl béhem jednotlivych let. Nejlepsi poradi ziskal pod-
nik, ktery dosahl nejvyssino souctu. Opét se nejlépe umistila Havlikova pfirodni apo-
téka a nejhire spole¢nost Ryor.
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Tabulka 38: Metoda bodovaci

Metoda bodovaci
Rok Podnik )3 Poradi
Ryor 286,92 3.
2016 Havlikova pfirodni apotéka 518,82 1.
Vivaco 370,22 2.
Ryor 322,03 3.
2017 Havlikova pfirodni apotéka 562,43 1.
Vivaco 390,21 2.
Ryor 310,61 3.
2018 Havlikova pfirodni apotéka 642,06 1.
Vivaco 397,18 2.
Ryor 370,49 2.
2019 Havlikova pfirodni apotéka 525,52 1.
Vivaco 336 3.
Ryor 395,78 3.
2020 Havlikova pfirodni apotéka 541,6 1.
Vivaco 440,98 2.

Zdroj: Vlastni zpracovani

6.4 Metoda normované proménné

Metoda normované promeénné ve svém vypoctu zahrnuje jak prdmeérné hodnoty, tak
smeérodatné odchylky. Vypocet jednotlivych hodnot byl zpracovdn pfesné dle popisu

v teoretické ¢asti prace, kdy poslednim krokem byl soucet téchto normovanych hod-
not. Poradi se stanovilo dle zminéného souctu, kdy prvni pofadi obsadila spole¢nost

s nejmensi odchylkou od normované proménné ve vsech ukazatelich.

Tabulka ¢. 39 zaznamenava vysledné hodnoty a také stanovené poradi jednotlivych
podnikd. Havlikova pfirodni apotéka sivede opét nejlépe a umistila se na prvnim misté.

Spole&nost Ryor se mezi lety 2016 az 2018 umistil na tfetim misté, nicméné v posled-
nich 2 letech obsadil misto druhé. Podnik Vivaco byl umistén v opacném poradi oproti
spolecnosti Ryor.
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Tabulka 39: Metoda normované proménné

Metoda normované proménné

Rok Podnik ¥ norm. hodnot | Poradi
Ryor -2,85 3.
2016 Havlikova pfirodni apotéka 2,74 1.
Vivaco 0,12 2.
Ryor -2,82 3.
2017 Havlikova pfirodni apotéka 3,53 1.
Vivaco -0,71 2.
Ryor -3,91 3.
2018 Havlikova pfirodni apotéka 6,26 1.
Vivaco -2,36 2.
Ryor 0,64 2.
2019 Havlikova pfirodni apotéka 3,44 1.
Vivaco -1,02 3.
Ryor -0,78 2.
2020 Havlikova pfirodni apotéka 1,99 1.
Vivaco -1,21 3.

Zdroj: Vlastni zpracovani

6.5 Metoda vzdalenosti od fiktivniho objektu

Metoda vzdalenosti od fiktivniho objektu vychazi z matice normované proménné, ve
které je urcena fiktivni spole¢nost. Fiktivni spole¢nost obsahuje ukazatele, ktery mél
nejvyssi hodnotu v daném souboru podnikd. Vysledna matice se vypocte prostiednic-
tvim geometrického prdmeéru souctu Ctvercd, jak bylo detailné vyliceno v teoretické
¢asti prace.

Vysledné hodnoty metody vzdalenosti od fiktivniho objektu zaznamendava tabulka ¢&.

e v

obsadila prvni misto, nebot to znamen4, Ze tato spolecnost se nejméné lisila od spo-
lecnosti fiktivné vytvorené, kterd obsahovala ty nejlepsi hodnoty ukazateld.

Pofadi je neménné pro spolecnost Havlikova prirodni apotéka, nebot obsadila prvni

pricky ve vsech letech. Ostatni spole¢nosti se umistily stejné jako v pripadé metody
normované promeénné.
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Tabulka 40: Metoda vzdalenosti od fiktivhiho objektu

Metoda vzdalenosti od fiktivniho objektu

Rok Podnik Y kij Poradi
Ryor 11,78 3.
2016 | Havlikova pfirodni apotéka 6,19 1.
Vivaco 8,81 2.
Ryor 11,71 3.
2017 | Havlikova pfirodni apotéka 5,36 1.
Vivaco 9,60 2.
Ryor 11,88 3.
2018 | Havlikova pfirodni apotéka 1,71 1.
Vivaco 10,33 2.
Ryor 9,67 2.
2019 | Havlikova pfirodni apotéka 6,87 1.
Vivaco 11,33 3.
Ryor 9,47 2.
2020 | Havlikova pfirodni apotéka 6,69 1.
Vivaco 9,89 3.

Zdroj: Vlastni zpracovani

6.6 Vyhodnoceni metod mezipodnikového srovnani

Celkové vyhodnoceni umisténi bylo posouzeno na zdkladé primérného poradi pod-
nikd béhem jednotlivych rokd. Hodnoty jsou zachyceny tabulkou ¢. 41, kterd potvrdila
prvni misto spolecnosti Havlikova pfirodni apotéka. Tato spolec¢nost si v ramci zvole-
nych kritérii (ukazatel() vede po celé obdobi nejlépe. Nejhlfe si bohuzel vede spolec-
nost Ryor, u které byla zpracovana podrobna financni analyza.

Tabulka 41: Vysledné poradi podniki

Vysledné poradi
Rok
Ryor Havlikova prirodni apotéka Vivaco

2016 30 1,0 20

2017 3,0 1,0 20

2018 2,8 1,0 20

2019 2,4 1,0 26

2020 2,4 1,0 24
2016-2020 2,72 1,0 2,2

Zdroj: Vlastni zpracovani
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Vysledné poradi spolecnosti je zobrazeno také grafem ¢. 33. Z grafického zobrazeni je

patrné, Ze ¢im je obsah plochy uvedené spole¢nosti mensi, tim je jeji postaveniv ramci
mezipodnikového srovnani lepsi.

Graf 33: Vysledné poradi podniki

Vysledné poradi srovnavacich metod

2016

2020 2017

e Ry Or

Havlikova pfirodni apotéka
2019 2018

e \/ivVaco

Zdroj: Vlastni zpracovani
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7 Doporucena reseni pro zlepseni efek-

tivnosti podniku RYOR a.s.

Na zakladé vysledkl finanéni analyzy bylo zjisténo, ze Ryor a.s. je finan¢né zdravou
spolecnosti. | presto bych se pokusila zminit nékolik skute¢nosti, na které by se spo-
le¢nost mohla v budoucim obdobi zaméfit, a to z d@ivodu zvyseni celkové efektivnosti
podniku.

Prvni oblasti, na kterou by se mohl podnik zaméfit, je fizeni Cistého pracovniho kapi-
talu. Cisty pracovni kapitél je ve viech letech vy3&i neZ jeho skute&nd potieba, co? vy-
povidd o nadstandardnim zadrzovani obé&znych aktiv pfedevsSim penéZznich pro-
stfedk( na bankovnich Gctech. Tato skutecnost se také odrazi na likvidité spolecnosti,
kterd je nadbytecné shromazdovana a nehospodarnd. Dalsi upozornéni plyne z podilu
Cistého pracovniho kapitalu na aktivech, ten je tvoren v poslednich dvou letech okolo
80 %. Spolecnost by se méla soustrfedit pravé na zminéné penézni prostfedky, jejichz
vhodnou alokaci by snizila Cisty pracovni kapital. Tyto prostfedky by mohla, s ohledem
na aktudlni trzni drokové prostredi, investovat a zhodnotit v konzervativnich finan¢nich
instrumentech jako napfiklad v terminovanych vkladech, spoficich U&tech ¢&i podilo-
vych fondech renomovanych bank. Dale by se nabizela moznost otevfeni nové ka-
menné prodejny, tim by byla spole¢nost blize k zdkaznikdm a posilila by svou pozici
na trhu. S pfihlédnutim k dlouhodobé mirné rostoucim trzbam a dostate¢nému ob-
jemu volnych finanénich prostfedkd by spole¢nost mohla uvaZzovat o koupi nékterého
ze svych mensich konkurent(, ¢imz by mohlo dojit k mnoha synergickym efektdm
v oblasti prodeje, marketingu, distribuce, s dopadem do sniZzeni nakladd ¢i zvyseni vy-
nosu.

V dlsledku, Ze spolec¢nost po celé obdobi vykazuje ve srovnani s vybranymi konku-
renty nizsi hodnoty vynosnosti, bych spolec¢nosti navrhla ndsledujici doporuceni.
V provozni oblasti by podnik mohl provést detailni analyzu nakladovosti, to znamena
zanalyzovat mimo jiné ndklady na sluzby, material a energie. Jako vhodny nastroj by
mohla slouzit vybérové rizeni na dodavatele uvedenych vstupl. Véfim, ze by tendr
mohl vést u celé fady nakladl k jejich snizeni. Cestou ke zvyseni rentability je téZ vy-
raznéjsi zvyseni trzeb, a to napriklad vyuzitim vice distribu¢nich kanald.

Podnik Ryor a.s. mé& déle oteviené moznosti ve vyuzivani ciziho kapitalu, nebot v ana-
lyzovanych letech aZz na vyjimky nevyuzival Zzadné externi zdroje jako kratkodobé,
stfednédobé nebo dlouhodobé bankovni UGvéry. Celkova zadluzenost podniku byla
tvofena pouze kratkodobou zadluZenosti, kterd se pohybovala v rozmezi 11-13 %.
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Zaver

Cilemm mé diplomové prace bylo zhodnoceni financni situace spolec¢nosti Ryora.s. v ob-
dobi od roku 2016 az do roku 2020 a néasledné porovnani vysledkl prostrfednictvim
mezipodnikovych srovnavacich metod s konkurenénimi podniky, kterymi byly Havli-
kova pfirodni apotéka s.r.o. a Vivaco s.r.o. Konkurencéni spolecnosti byly zvoleny na za-
kladé podobné velikosti téchto subjektl a také dle plsobeni ve stejném odvétvi. Ves-
kerd data potfebnd k vypoctlim byla ziskdna z Ucetnich vykazd, které jsou verejné do-
stupné.

Prace se sklada ze dvou hlavnich &asti, a to teoretické a praktické. Teoretickd cast byla
zamérena na definovani financni analyzy jako takové a na vymezeni jednotlivych na-
strojd, které jsou v této analyze vyuzivany. V této ¢asti byly rozebrany absolutni a po-
meéroveé ukazatele, ddle hodnotové ukazatele a také souhrnné indexy hodnoceni. V za-
véru teoretické &asti byly vymezeny jednotlivé metody mezipodnikového srovnani.
Stézejni oblasti mé diplomové prace byla prakticka ¢ast. Nejprve byly predstaveny
podniky, jejich zakladni informace a jejich ¢innosti v podnikani. Nasledné byla prove-
dena finanéni analyza podniku Ryor a u konkurencnich spole¢nosti Havlikova pfirodni
apotéka a Vivaco byly zpracovany vybrané nastroje financni analyzy.

Na pocatku finan&ni analyzy spole¢nosti Ryor byla odhalena struktura majetku a kapi-
talu, kdy majetek byl tvofen poloZzkami dlouhodobého majetku, zdsobami, pohledav-
kami a penéznimi prostfedky a jejich objem byl v prvnich 3 letech pomérné rovno-
mérny. Naopak nepomér byl zaznamenan ve struktufe kapitdlu, ktery byl tvoren
z 90 % vlastnim kapitdlem, zbyvajicich 10 % se sklddal pouze z kratkodobych cizich
zdrojl. DUlezitd informace byla ziskdna provedenim analyzy Cistého pracovniho kapi-
talu. Zde bylo odhaleno nadbytecné zadrzovani prostredkl v obéZznych aktivech, ne-
bot potfeba Cistého pracovniho kapitdlu byla mnohem nizsi nez jeho redlny objem.
Spole&nost by se mohla v ramci Cistého pracovniho kapitadlu zamé&fit na tyto zadrzo-
vané prostredky a vyuZzit je napfiklad jako investici, kterou by posilila svou pozici na
trhu.

Nasledné byla spole¢nost zhodnocena prostfednictvim pomérovych ukazatelQ.
V rdmci ukazatell rentability si spolec¢nost Ryor vedla obstojné predevsim v poslednim
dvou letech, kdy postupné vzristala. Zanalyzy likvidity bylo zjisténo, Ze spolecnost
presahovala doporucované hodnoty, coz je pro spoleénost negativni, nebot nadby-
tecné hromadéni likvidity je nehospodarné. Pricinou bylo jiz zminéné neefektivni fizeni
Cistého pracovniho kapitadlu. Spolecnost nevyuzivala Zadné dlouhodobé zavazky a jeji
celkova zadluzenost byla pomérné nizkd a béhem let se pohybovala okolo 12 %. Tento
fakt znamen4, ze spole¢nost mé prostor na vyuzivani dlouhodobych cizich zdrojd. Za-
vérem lze fici, Ze spolecnost Ryor ma dobré finanéni zdravi a je prosperujici, coz potvr-
dil také souhrnny index hodnoceni AltmanCv bankrotni model, kde se podnik nachazel
v bezpelné zéné. Pokud by spoleénost chtéla dale zlepsSovat finanni zdravi, mohla by
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se do budoucna zaméfit na fizeni ¢istého pracovniho kapitélu, ktery v pribéhu analy-
zovanych let ovliviioval také likviditu spole&nosti.

Vybrané nastroje financni analyzy byly aplikovany také na konkurencni podniky. Ze zis-
kanych vysledkd vyplyva, Ze pomérné efektivné fidila svij Cisty pracovni kapitdl spo-
le¢nost Vivaco, nebot v prvnich 3 letech zbytecné nezadrzovala prostredky v krdtkodo-
bych aktivech. Ke zhorSeni situace doslo az roku 2020, kdy nastal velky rozdil mezi re-
alnym mnoZzstvim tohoto kapitalu a jeho skuteénou potfebou. Nicméné Havlikova pfi-
rodni apotéka si nevedla pfilis dobfe v rdmci fizeni ¢istého pracovniho kapitélu, pro-
toze spolecnost zbytecné nechéavala leZzet penézni prostfedky na bankovnich Uctech.
Obé spolecnosti dosahovaly vysokych hodnot jejich vynosnosti, nicméné vyssi hod-
noty rentability méla spolec¢nost Havlikova pfirodni apotéka. Vysoké hodnoty rentabilit
predstavuji dobré hospodareni spolec¢nosti. Nehospodarnost v oblasti fizeni Cistého
pracovniho kapitdlu méla vliv na likviditu obou spole¢nosti, kterd dosahovala béhem
analyzovaného obdobi spiSe vyssich hodnot. Co se tykd zadluZzenosti, tak u obou spo-
leCnosti nabyvala zadluZzenost vySsich hodnot neZz u spolec¢nosti Ryor. Spole¢nost
Vivaco zaznamenala klesajici trend zadluZenosti, coZ je pro spolecnost pfiznivé. Zadlu-
Zenost Havlikovy pfirodni apotéky méla kolisavy vyvoj, ovsem v poslednim roce klesla
na 17 %. Financni stav podnik{ byl zhodnocen také pomoci Altmanova Z-skore, coz
vyslo u obou spolecnosti pfiznivé, nebot se nachazi v prosperujici zéné. Nejvyssich
hodnot Altmanova Z-skdre v ramci porovnani téchto tfi spolecnosti dosahla Havlikova
prirodni apotéka.

V posledni ¢asti diplomové prace byly aplikovany metody mezipodnikového srovnani.
Tyto metody byly provedeny z d@vodu doplnéni finanéni analyzy podniku Ryor, nebot
vysledky pfinesly porovnani, jak si spole¢nost vede v(ci dvou konkurentlim na trhu.
V ramci srovnani spolecnosti bylo vyuzito 5 metod, které obsahovaly 7 stejnych krité-
riich. Jako kritéria byly zvoleny nasledujici ukazatelé: rentabilita vlastniho kapitalu, ren-
tabilita aktiv, rentabilita dlouhodobé investovaného kapitdlu, béznd likvidita, rychlost
obratu pohledavek, rychlost obratu kratkodobych zadvazkd a celkova zadluZzenost. Po-
uzité metody vykazovaly obdobné vysledky po celé analyzované obdobi. Havlikova
prirodni apotéka se umistila v pofadi vSech metod suverénné na prvnim misté. Nasle-
dovala ji spole¢nost Vivaco, kterd se umistila ve vétsi mife na druhém misté. Bohuzel
jako posledni skoncil hlavni podnik Ryor. Celkové poradi podnik({, které jen potvrdilo
pribézné poradi téchto podnikd, bylo vypoditdno v zavéru této kapitoly na zakladé
pradmeérd.
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Priloha 1: Rozvaha spolecnosti Ryor, a.s. v obdobi 2016-2020

cislo

ROZVAHA (v tis. K¢) radku 2016 2017 2018 2019 2020
AKTIVA CELKEM (F. 02 + 03 + 37 + 74) 001 82140 86088 83092 | 89063 | 91277
Pohledéavky za upsany zakladni kapital 002 0 0 0 0 0
Dlouhodoby majetek (f. 04 + 14 + 27) 003 23498 17460 15687 5136 6277
Dlouhodoby nehmotny majetek (¥. 05 + 06 + 09 + 010 + 011) 004 226 117 86 395 433
Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 005 0 0 0 0
Ocenitelnd prava 006 226 117 86 395 433
B.1.2.1. Software 007 226 117 86 395 433
B.l.2.2.0statni ocenitelnd prava 008 0 0
Goodwill 009 0 0
Ostatni dlouhodoby nehmotny majetek 010 0 0 0 0 0
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek a ne-
dokonceny dlouhodoby nehmotny majetek 011 0 0 0 0 0
B.1.5.1. Poskytnuté zélohy na dlouhodoby nehmotny majetek 012 0 0 0 0 0
B.1.5.2. Nedokonc¢eny dlouhodoby nehmotny majetek 013 0 0 0 0 0
Dlouhodoby hmotny majetek (¥. 15+ 18 + 19 + 20 + 24 ) 014 7897 5970 4228 3368 4471
Pozemky a stavby 015 0 0 0 0 0
B.Il.1.1. Pozemky 016 0 0 0 0 0
B.11.1.2. Stavby 017 0 0 0 0 0
Hmotné movité véci a soubory movitych véci 018 6245 5128 4195 3335 4438
Ocenovaci rozdil k nabytému majetku 019 1619 809 0 0 0
Ostatni dlouhodoby hmotny majetek 020 33 33 33 33 33
B.11.4.1. Péstitelské celky trvalych porostt 021 0 0
B.Il.4.2. Dospéla zvirata a jejich skupiny 022 0 0 0 0 0
B.I1.4.3. Ostatni dlouhodoby hmotny majetek 023 33 33 33 33 33
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek a ne-
dokonceny dlouhodoby hmotny majetek 024 0 0 0 0 0
B.11.5.1. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 025 0 0 0 0 0
B.11.5.2. Nedokonéeny dlouhodoby hmotny majetek 026 0 0 0 0 0
Dlouhodoby finan¢ni majetek (¥. 28 az 34) 027 15375 11373 11373 1373 1373
Podily - ovladana nebo ovladajici osoba 028 200 200 200 200 200
Zapujcka a Uvéry - ovlddana nebo ovladajici osoby 029 0 0 0 0 0
Podily - podstatny vliv 030 1173 1173 1173 1173 1173
ZapUjcka a Uvéry - podstatny vliv 031 0 0 0 0 0
Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 032 14002 10000 10000 0 0
ZapUjcky a Gvéry - ostatni 033 0 0 0 0 0
Ostatni dlouhodoby finan¢ni majetek 034 0 0 0 0 0
B.I11.7.1. Jiny dlouhodoby finanéni majetek 035 0 0 0 0 0
B.I11.7.2. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby financni majetek 036 0 0 0 0 0
Obézna aktiva (F. 38 + 46 + 68 + 71) 037 57345 68067 66578 | 83054 | 84346
Zasoby (F.39 +40 + 41 + 44 + 45) 038 21640 25581 23751 19697 21712
Material 039 15995 19882 18058 | 14373 | 16536
Nedokoncéend vyroba a polotovary 040 371 247 68 806 264
Vyrobky a zboZi 041 5274 5452 5625 4518 4912
C.1.3.1. Vyrobky 042 4663 4755 4912 3864 4211
C.1.3.2. Zboii 043 611 697 713 654 701
Mlad3d a ostatni zvifata a jejich skupiny 044 0 0 0 0 0
Poskytnuté zalohy na zasoby 045 0 0 0 0 0
Pohledavky (F. 47 +57) 046 20465 21425 17739 9462 8151
Dlouhodobé pohledavky 047 0 0 0 0 0
C.11.1.1. Pohledavky z obchodnich vztah( 048 0 0 0 0 0
C.I1.1.2. Pohledévky - ovlddand nebo ovladajici osoba 049 0 0 0 0 0
C.I1.1.3. Pohleddvky - podstatny vliv 050 0 0 0 0 0
C.11.1.4. OdloZena dariova pohledavka 051 0 0 0 0 0
C.II.1.5. Pohledavky - ostatni 052 0 0 0 0 0
C:11.1.5.1. Pohledavky za spolecniky 053 0 0 0 0 0
C.I1.1.5.2. Dlouhodobé poskytnuté zalohy 054 0 0 0 0 0
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C.I1.1.5.3. Dohadné ucty aktivni 055 0 0 0 0 0
C.I1.1.5.4. Jiné pohledavky 056 0 0 0 0 0
Kratkodobé pohledavky 057 20465 21425 17739 9462 8151
C.I1.2.1. Pohledévky z obchodnich vztaht 058 8074 7137 4553 7636 6307
C.11.2.2. Pohledévky - ovladana nebo ovladajici osoba 059 0 0 0 0 0
C.11.2.3. Pohledévky - podstatny vliv 060 0 0 0 0 0
C.I1.2.4. Pohledévky - ostatni 061 12391 14288 13186 1826 1844
C.11.2.4.1. Pohledavky za spolecniky 062 0 0 0 0 0
C.11.2.4.2. Socialni zabezpedeni a zdravotni pojisténi 063 0 0 0 0 0
C.11.2.4.3. Stat - daniové pohledavky 064 1089 1833 1693 953 1230
C.I1.2.4.4. Kratkodobé poskytnuté zalohy 065 614 1524 597 670 375
C.11.2.4.5. Dohadné Ucty aktivni 066 0 116 0 10 91
C.11.2.4.6. Jiné pohledavky 067 10688 10815 10896 193 148
Kratkodoby finan¢ni majetek (¥. 69 aZ 70) 068 0 0 0 21211 | 12383
Podily - ovladana nebo ovladajici osoba 069 0 0 0 0 0
Ostatni kratkodoby finanéni majetek 070 0 0 0 21211 | 12383
PenéZni prostiedky (F. 72 az 73) 071 15240 21061 25088 | 32684 | 42100
Penéini prostredky v pokladné 072 886 1288 792 739 751
Penéini prostredky na Uctech 073 14354 19773 24296 | 31945 | 41349
Casové rozliseni (F. 75 az 77) 074 1297 561 827 873 654
Néklady pristich obdobi 075 1297 561 827 873 654
Komplexni naklady pfistich obdobi 076 0 0 0 0 0
P¥ijmy pfiStich obdobi 077 0 0 0 0 0
PASIVA CELKEM (F. 79 + 101 +141) 078 82140 86088 83092 89063 | 91277
Vlastni kapital (¥. 80+ 84 +92+95+99 +100) 079 72587 74950 74342 78785 | 79849
Zakladni kapital (. 81 az 83 ) 080 63700 63700 63700 63700 | 63700
Zakladni kapital 081 63700 63700 63700 63700 | 63700
Vlastni akcie a vlastni obchodni podily (-) 082 0 0 0 0 0
Zmény zakladniho kapitélu 083 0 0 0 0 0
Azio (F. 85 aZ 86) 084 1002 0 159 0 0
Azio 085 0 0 0 0 0
Kapitalové fondy 086 1002 0 159 0 0
A.11.2.1.0Ostatni kapitalové fondy 087 0 0 0 0 0
A.11.2.2. Ocenovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazkd 088 1002 0 159 0 0
A.11.2.3. Ocenovaci rozdily z pfecenéni pfi preméndach obchodnich

korporaci 089 0 0 0 0 0
A.11.2.4. Rozdily z pfemén obchodnich korporaci 090 0 0 0 0 0
A.I1.2.5.Rozdily z ocenéni pfi pfeménach obchodnich korporaci 091 0 0 0 0 0
Fondy ze zisku (f. 93 +94) 092 0 0 0 0 0
Ostatni rezervni fondy 093 0 0 0 0 0
Statutarni a ostatni fondy 094 0 0 0 0 0
Vysledek hospodareni minulych let (f. 96 + 98) 095 5606 7886 11250 10483 15085
Nerozdéleny zisk minulych let 096 16004 18284 11250 10483 15085
Neuhrazena ztrata minulych let 097 -10398 -10398 0 0 0
Jiny vysledek hospodareni minulych let 098 0 0 0 0 0
Vysledek hospodareni bézného uéetniho obdobi (+/-) (F. 01 - (+

80 + 84 + 92 + 95 + 100 + 101 + 141)) 099 2279 3364 -767 4602 1064
Rozhodnuto o zilohové vyplaté podilu na zisku 100 0 0 0 0 0
Cizi zdroje  (f. 102 + 107) 101 9553 11138 8750 10278 | 11428
Rezervy (F. 103 az 106) 102 0 0 0 0 0
Rezerva na duchody a podobné zavazky 103 0 0 0 0 0
Rezerva na dai z pFijma 104 0 0 0 0 0
Rezervy podle zvlastnich pravnich pfedpist 105 0 0 0 0 0
Ostatni rezervy 106 0 0 0 0 0
Zavazky (F. 108 + 123) 107 9553 11138 8750 10278 | 11428
Dlouhodobé zavazky (f. 109 + 112 + 113 + 114 +115 + 116 + 117

+118 +119) 108 0 0 0 0 0
Vydané dluhopisy 109 0 0 0 0 0
C.1.1.1. Vyménitelné dluhopisy 110 0 0 0 0 0
C.I.1.2. Ostatni dluhopisy 111 0 0 0 0 0
Zavazky k Uvérovym institucim 112 0 0 0 0 0
Dlouhodobé pfijaté zalohy 113 0 0 0 0 0
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Zéavazky z obchodnich vztah( 114 0 0 0 0 0
Dlouhodobé sménky k uhradé 115 0 0 0 0 0
Zavazky - ovladana nebo ovlddajici osoba 116 0 0 0 0 0
Zavazky - podstatny vliv 117 0 0 0 0 0
OdloZeny darovy zdvazek 118 0 0 0 0
Zavazky - ostatni 119 0 0 0 0
C.1.9.1. Zavazky ke spole¢nikim 120 0 0 0 0
C.1.9.2. Dohadné ucty pasivni 121 0 0 0 0
C.1.9.3. Jiné zavazky 122 0 0 0 0
Kratkodobé zivazky (F. 124 + 127 + 128 + 129 + 130 + 131 + 132

+133) 123 9553 11138 8750 10278 | 11428
Vydané dluhopisy 124 0 0 0 0
C.I1.1.1. Vyménitelné dluhopisy 125 0 0 0 0 0
C.I1.1.2. Ostatni dluhopisy 126 0 0 0 0 0
Zévazky k dvérovym institucim 127 0 0 0 0 0
Kratkodobé ptijaté zalohy 128 69 193 177 287 749
Zévazky z obchodnich vztah( 129 4886 5148 4064 3978 3973
Kratkodobé sménky k Uhradé 130 0 0 0 0 0
Zavazky - ovladana nebo ovlddajici osoba 131 0 0 0 0 0
Zavazky - podstatny vliv 132 0 0 0 0 0
Zévazky ostatni 133 4598 5797 4509 6013 6706
C.11.8.1. Zavazky ke spole¢nikim 134 0 0 0 0 0
C.11.8.2. Kratkodobé finanéni vypomoci 135 0 0 0 0 0
C.11.8.3. Zavazky k zaméstnanciim 136 1383 1707 1422 1862 2169
C.11.8.4. Zavazky ze socialniho zabezpedeni a zdravotniho

pojisténi 137 939 1144 972 1248 1369
C.11.8.5. Stat - dariové zdvazky a dotace 138 888 1413 590 1277 1758
C.11.8.6. Dohadné ucty pasivni 139 1217 1338 1350 1423 1310
C.I11.8.7. Jiné zavazky 140 171 195 175 203 100
Casové rozliseni (. 142 + 143) 141 0 0 0 0 0
Vydaje pfistich obdobi 142 0 0 0 0 0
Vynosy pfistich obdobi 143 0 0 0 0 0

Priloha 2: Vykaz zisku a ztraty spolecnosti Ryor, a.s. v obdobi 2016-2020

Trzby celkem 118684 124844 114836 116011 121901
Trzby z prodeje vyrobki a sluzeb 01 107675 112886 | 103477 104236 | 111839
Trzby za prodej zbozZi 02 11009 11958 11359 11775 10062
Vykonova spotieba (F. 04 + 05 + 06) 03 78437 84282 77915 72773 71467
Naklady vynaloZené na prodané zbozi 04 5186 5188 4805 4932 4250
Spotieba materidlu a energie 05 44571 46967 43711 42816 41767
Sluzby 06 28680 32127 29399 25025 25450
Zména stavu zasob vlastni Cinnosti 07 -883 -2073 -1787 298 193
Aktivace 08 -1709 -2176 -2035 -2116 -1601
Osobni naklady (f. 10 + 11) 09 34761 37955 36748 38751 40187
Mzdové naklady 10 25358 27709 26648 28158 29102
Naklady na socialni zabezpeceni, zdravotni pojisténi a

ostatni naklady 11 9403 10246 10100 10593 11085
2. 1. Naklady na socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 12 8690 9457 9189 9688 10190
2.2. Ostatni naklady 13 713 789 911 905 895
Upravy hodnot v provozni oblasti (. 15 + 18 + 19) 14 5284 2093 3901 2524 2436
Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a hmotného

majetku 15 5284 4593 3901 2524 2436
1.1. Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a hnotného

majetku - trvalé 16 5284 4593 3901 2524 2436
1.2. Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a

hmotného majetku - docasné 17 0 0 0 0 0
Upravy hodnot zasob 18 0 0 0 0 0
Upravy hodnot pohledavek 19 0 -2500 0 0 0
Ostatni provozni vynosy (F. 21 + 22 + 23) 20 467 589 925 1744 2344
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 21 185 73 362 19 357
Trzby z prodeje materiadlu 22 63 283 121 196 246
Jiné provozni vynosy 23 219 233 442 1529 1741

197



Ostatni provozni naklady (¥. 25 aZ 29) 24 1245 3874 1375 1166 1206
Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 25 0 0 0 0 0
Zustatkova cena prodaného materialu 26 36 230 90 133 186
Dané a poplatky 27 95 81 78 80 89
Rezervy v provozni oblasti a komplexni naklady pfristich ob-

dobi 28 0 0 0 0 0
Jiné provozni ndklady 29 1114 3563 1207 953 931
Provozni vysledek hospodafreni (f. 01 + 02 - 03 - 07 - 08 - 09

-14 +20-24) 30 2016 1478 -356 4359 10357
Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku - podily (F. 32

+33) 31 0 0 0 0 0
Vynosy z podild - ovldadana nebo ovlddajici osoba 32 0 0 0 0 0
Ostatni vynosy z podilu 33 0 0 0 0 0
Ndklady vynaloZené na prodané podily 34 0 0 0 0 0
Vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku (f.

36 +37) 35 0 0 0 0 0
Vynosy z ostatniho dlouhodobého finan¢niho majetku 36 0 0 0 0 0
Ostatni vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho

majetku 37 0 0 0 0 0
Naklady souvisejici s ostatnim dlouhodobym finanénim

majetkem 38 228 0 81 0 0
Vynosové uroky a podobné vynosy (f. 40 + 41) 39 121 29 21 25 38
Vynosové uroky a podobné vynosy - ovladana nebo ovlada-

jici osoba 40 0 29 0 0 0
Ostatni vynosové Uroky a podobné vynosy 41 121 0 21 25 38
Upravy hodnot a rezervy ve finanéni oblasti 42 0 0 0 0 0
Nakladové uroky a podobné naklady (¥. 45 +46) 43 0 0 0 0 0
Nakladové troky a podobné néklady - ovladana nebo

ovladajici osoba a4 0 0 0 0 0
Ostatni nakladové Uroky a podobné naklady 45 0 0 0 0 0
Ostatni financni vynosy 46 1116 2751 117 1570 219
Ostatni finanéni naklady a7 308 464 340 340 9254
Finan¢ni vysledek hospodafreni (. 31-34 +35-38 + 39 - 42

-43 +46-47) 48 701 2316 -283 1255 -8997
Vysledek hospodafeni pfed zdanénim (. 30 + 48) 49 2717 3794 -639 5614 1360
Dan z pfijmu za béZnou ¢innost (. 51 + 52) 50 438 430 128 1012 296
Dan z pfijmu splatnd 51 438 430 128 1012 0
Dan z pfijmu odloZend 52 0 0 0 0 296
Vysledek hospodafeni po zdanéni (F. 49 - 50) 53 2279 3364 -767 4602 1064
Pfevod podilu na vysledku hospodareni spole¢nikim 54 0 0 0 0 0
Vysledek hospodareni za tucetni obdobi (F. 53 - 54) 55 2279 3364 -767 4602 1064
Cisty obrat za tcetni obdobi = I + IL. + Il + IV. + V. + VI. +

Vil. 56 120388 | 128213 | 115899 | 119350 | 124502
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Priloha 3: Rozvaha spolecnosti Havlikova prirodni apotéka v obdobi 2016-2020

s Cislo

ROZVAHA (v tis. K¢) fadku | 2016 | 2017 | 2018 2019 2020
AKTIVA CELKEM (F. 02 + 03 + 37 + 74) 001 40543 | 90994 158390 164397 102138
Pohledavky za upsany zakladni kapital 002 0 0 0 0 0
Dlouhodoby majetek (. 04 + 14 + 27) 003 11963 15877 17225 18984 6970
Dlouhodoby nehmotny majetek (f. 05 + 06 + 09 + 010 +
011) 004 0 70 56 1640 942
Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 005 0 0 0 0
Ocenitelnd prava 006 0 70 56 1640 942
B.1.2.1. Software 007 0 70 56 1640 942
B.l.2.2.0Ostatni ocenitelnd prava 008 0 0 0 0 0
Goodwill 009 0 0 0 0 0
Ostatni dlouhodoby nehmotny majetek 010 0 0 0 0 0
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek a ne-
dokonceny dlouhodoby nehmotny majetek 011 0 0 0 0 0
B.I.5.1. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny
majetek 012 0 0 0 0 0
B.l.5.2. Nedokonceny dlouhodoby nehmotny majetek 013 0 0 0 0 0
Dlouhodoby hmotny majetek (¥. 15+ 18 + 19 +20 + 24 ) 014 11938 15782 16861 17036 5682
Pozemky a stavby 015 0 10012 10705 9748 441
B.Il.1.1. Pozemky 016 0 400 406 406 0
B.II.1.2. Stavby 017 0 9612 10299 9342 441
Hmotné movité véci a soubory movitych véci 018 1374 4773 6138 6214 4845
Ocenovaci rozdil k nabytému majetku 019 0 0 0 0 0
Ostatni dlouhodoby hmotny majetek 020 0 0 13 2 0
B.1l.4.1. Péstitelské celky trvalych porostt 021 0 0 0 0 0
B.Il.4.2. Dospéla zvirata a jejich skupiny 022 0 0 0 0 0
B.Il.4.3. Ostatni dlouhodoby hmotny majetek 023 0 0 13 2 0
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek a ne-
dokonceny dlouhodoby hmotny majetek 024 10564 997 5 1072 396
B.I1.5.1. Poskytnuté zélohy na dlouhodoby hmotny majetek 025 10170 997 0 0 0
B.11.5.2. Nedokonéeny dlouhodoby hmotny majetek 026 394 0 5 1072 396
Dlouhodoby finanéni majetek (¥. 28 az 34) 027 25 25 308 308 346
Podily - ovladana nebo ovladajici osoba 028 0 0 308 308 308
ZapUjcka a Uvéry - ovladana nebo ovlddajici osoby 029 0 0 0 0 0
Podily - podstatny vliv 030 25 25 0 0 0
ZapUjcka a Uvéry - podstatny vliv 031 0 0 0 0 0
Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 032 0 0 0 0 0
Zapujcky a uvéry - ostatni 033 0 0 0 0 38
Ostatni dlouhodoby finan¢ni majetek 034 0 0 0 0 0
B.111.7.1. Jiny dlouhodoby finan¢ni majetek 035 0 0 0 0 0
B.II1.7.2. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finanéni
majetek 036 0 0 0 0 0
Obézna aktiva (F. 38 +46 + 68 + 71) 037 28318 | 72887 137292 143052 91538
Zasoby (F.39 +40 + 41 + 44 + 45) 038 13720 14677 15785 12206 18652
Material 039 6921 7071 8155 6965 9121
Nedokonéend vyroba a polotovary 040 973 1324 1066 865 1009
Vyrobky a zboZi 041 5826 6282 6564 4376 7736
C.1.3.1. Vyrobky 042 5826 6113 6127 3956 6262
C.1.3.2. Zboii 043 0 169 437 420 1474
Mlad3d a ostatni zvifata a jejich skupiny 044 0 0 0 0 0
Poskytnuté zalohy na zasoby 045 0 0 0 0 786
Pohledavky (F. 47 +57) 046 7559 19842 18342 30923 33667
Dlouhodobé pohledavky 047 643 1583 3035 4852 2520
C.11.1.1. Pohleddvky z obchodnich vztah( 048 0 0 0 0 0
C.I1.1.2. Pohledévky - ovladana nebo ovladajici osoba 049 0 0 0 0 0
C.I1.1.3. Pohledévky - podstatny vliv 050 0 0 0 0 0
C.I1.1.4. OdloZena dariova pohledavka 051 0 0 532 362 46
C.11.1.5. Pohledavky - ostatni 052 643 1583 2503 4490 2474
C:11.1.5.1. Pohledavky za spolecniky 053 0 0 0 0 0
C.I1.1.5.2. Dlouhodobé poskytnuté zalohy 054 643 0 2503 2527 2474
C.11.1.5.3. Dohadné ucty aktivni 055 0 0 0 0 0
C.11.1.5.4. Jiné pohledavky 056 0 1583 0 1963 0
Kratkodobé pohledavky 057 6916 18259 15307 26071 31147
C.11.2.1. Pohleddavky z obchodnich vztah( 058 5525 15361 1368 23284 15023
C.11.2.2. Pohledavky - ovladana nebo ovladajici osoba 059 0 0 13194 0 0
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C.11.2.3. Pohledévky - podstatny vliv 060 0 0 0 0 0
C.I1.2.4. Pohledévky - ostatni 061 1391 2898 745 2787 16124
C.I11.2.4.1. Pohledavky za spolecniky 062 0 0 0 1568 0
C.11.2.4.2. Socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 063 0 0 0 0 0
C.11.2.4.3. Stat - dariové pohledavky 064 0 0 0 0 3299
C.I1.2.4.4. Kratkodobé poskytnuté zalohy 065 1246 2370 416 1016 452
C.11.2.4.5. Dohadné ucty aktivni 066 0 0 98 0 0
C.11.2.4.6. Jiné pohledavky 067 145 528 231 203 12373
Kratkodoby finan¢ni majetek (¥. 69 aZ 70) 068 0 0 0 0 0
Podily - ovladana nebo ovlddajici osoba 069 0 0 0 0 0
Ostatni kratkodoby finanéni majetek 070 0 0 0 0 0
Penéini prostfedky (f. 72 az 73) 071 7039 38368 103165 99923 39219
Penézni prostredky v pokladné 072 578 1324 1241 937 1286
PenéZni prostredky na Gcétech 073 6461 37044 101924 98986 37933
Casové rozliseni (F. 75 a2 77) 074 262 2230 3873 2361 3630
Naklady pristich obdobi 075 243 2229 1980 2361 2160
Komplexni naklady pfistich obdobi 076 0 0 0 0 0
Pfijmy pfiStich obdobi 077 19 1 1893 0 1470
PASIVA CELKEM (F. 79 + 101 + 141) 078 40543 | 90994 158390 164397 102138
Vlastni kapital (¥. 80+ 84 +92+95+99 +100) 079 23366 | 67345 134282 116677 83367
Zakladni kapital (f. 81 az 83) 080 200 200 200 200 200
Zékladni kapital 081 200 200 200 200 200
Vlastni akcie a vlastni obchodni podily (-) 082 0 0 0 0 0
Zmény zakladniho kapitélu 083 0 0 0 0 0
Azio (F. 85 aZ 86) 084 0 0 0 0 0
Asio 085 0 0 0 0 0
Kapitalové fondy 086 0 0 0 0 0
A.I1.2.1.0Ostatni kapitalové fondy 087 0 0 0 0 0
A.11.2.2. Ocefovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazka 088 0 0 0 0 0
A.11.2.3. Ocenovaci rozdily z pfecenéni pfi preménach ob-

chodnich korporaci 089 0 0 0 0 0
A.l1.2.4. Rozdily z premén obchodnich korporaci 090 0 0 0 0 0
A.11.2.5.Rozdily z ocenéni pfi preménéch obchodnich kor-

poraci 091 0 0 0 0 0
Fondy ze zisku (.93 +94) 092 0 0 0 0 0
Ostatni rezervni fondy 093 0 0 0 0 0
Statutarni a ostatni fondy 094 0 0 0 0 0
Vysledek hospodareni minulych let (¥. 96 + 98) 095 683 23166 64074 66936 34146
Nerozdéleny zisk minulych let 096 683 23166 67146 70008 34146
Neuhrazenad ztrdta minulych let 097 0 0 0 0
Jiny vysledek hospodareni minulych let 098 0 0 -3072 -3072 0
Vysledek hospodareni bézného uéetniho obdobi (+/-) (F.

01-(+80+84+92+95+ 100+ 101 + 141)) 099 22483 | 43979 70008 49541 49021
Rozhodnuto o zdlohové vyplaté podilu na zisku 100 0 0 0 0 0
Cizi zdroje  (F. 102 + 107) 101 16872 23336 21758 47255 18051
Rezervy (F. 103 aZ 106) 102 0 0 532 717 592
Rezerva na dlchody a podobné zévazky 103 0 0 0 0 0
Rezerva na dan z pfijm0 104 0 0 0 0 0
Rezervy podle zvlastnich pravnich predpist 105 0 0 0 0 0
Ostatni rezervy 106 0 0 532 717 592
Zavazky (F. 108 + 123) 107 16872 23336 21226 46538 17459
Dlouhodobé zavazky (f. 109 + 112 + 113 + 114 +115 + 116

+117 +118+119) 108 1830 3823 3042 2022 1865
Vydané dluhopisy 109 0 0 0 0 0
C.1.1.1. Vyménitelné dluhopisy 110 0 0 0 0 0
C.1.1.2. Ostatni dluhopisy 111 0 0 0 0 0
Zavazky k Gvérovym institucim 112 0 0 2067 1151 727
Dlouhodobé pfijaté zalohy 113 0 0 0 0 0
Zéavazky z obchodnich vztah( 114 0 0 0 0 0
Dlouhodobé sménky k uhradé 115 0 0 0 0 0
Zavazky - ovladana nebo ovladajici osoba 116 0 0 0 0 0
Zavazky - podstatny vliv 117 0 0 0 0 0
OdloZeny danovy zdvazek 118 0 0 0 0
Zavazky - ostatni 119 1830 3823 975 871 1138
C.1.9.1. Zavazky ke spole¢nikiim 120 0 145 0 0
C.1.9.2. Dohadné ucty pasivni 121 0 0 0 0
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C.1.9.3. Jiné zavazky 122 1830 3823 830 871 1138
Kratkodobé zavazky (f. 124 + 127 + 128 + 129 + 130 + 131

+132 +133) 123 15042 19513 18184 44516 15594
Vydané dluhopisy 124 0 0 0 0
C.I1.1.1. Vyménitelné dluhopisy 125 0 0 0 0 0
C.I1.1.2. Ostatni dluhopisy 126 0 0 0 0 0
Zavazky k avérovym institucim 127 0 0 0 455 400
Kratkodobé prijaté zalohy 128 184 17 4 390 298
Zavazky z obchodnich vztaht 129 5273 4050 1775 4838 1937
Kratkodobé sménky k Uhradé 130 0 0 0 0 0
Zavazky - ovladana nebo ovlddajici osoba 131 0 0 0 0 0
Zavazky - podstatny vliv 132 0 0 41 0 0
Zavazky ostatni 133 9585 15446 16364 38833 12959
C.11.8.1. Zavazky ke spole¢nikim 134 1404 652 0 17873 0
C.11.8.2. Kratkodobé finanéni vypomoci 135 0 0 0 0 0
C.11.8.3. Zavazky k zaméstnanciim 136 719 1690 2124 1991 1854
C.11.8.4. Zavazky ze socialniho zabezpeceni a zdravotniho

pojisténi 137 285 879 964 1034 941
C.11.8.5. Stat - danové zavazky a dotace 138 7066 11637 13212 2573 4937
C.11.8.6. Dohadné ucty pasivni 139 35 0 0 14775 5224
C.11.8.7. Jiné zadvazky 140 76 588 64 587 3
Casové rozliseni (F. 142 + 143) 141 305 313 2350 465 720
Vydaje pfistich obdobi 142 305 313 2350 465 720
Vynosy pfistich obdobi 143 0 0 0 0 0

Priloha 4: VVykaz zisku a ztraty spolecnosti Havlikova prirodni apotéka v obdobi 2016-2020

Trzby celkem 55772 121270 | 183737 | 170572 | 164732
Trzby z prodeje vyrobki a sluzeb 01 55772 121270 | 183737 | 164664 | 162266
Trzby za prodej zbozZi 02 0 0 0 5908 2466
Vykonova spotieba (F. 04 + 05 + 06) 03 22780 38615 58635 64816 71219
Naklady vynaloZené na prodané zbozi 04 0 0 0 756 1781
Spotfeba materialu a energie 05 13255 19153 20230 12952 14941
Sluzby 06 9525 19462 38405 51108 54497
Zména stavu zasob vlastni Cinnosti 07 -4801 -638 -313 2395 -2067
Aktivace 08 0 -206 -1472 -299 -431
Osobni naklady (f. 10 + 11) 09 9197 23146 37245 35139 33485
Mzdové naklady 10 7182 22795 27859 25704 24681
Naklady na socialni zabezpeceni, zdravotni pojisténi a ostatni

naklady 11 2015 351 9386 9435 8804
2. 1. Naklady na socidlni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 12 1754 349 8629 7909 7513
2.2. Ostatni naklady 13 261 2 757 1526 1291
Upravy hodnot v provozni oblasti (. 15 + 18 + 19) 14 221 2568 1762 3051 3281
Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a hmotného

majetku 15 221 914 3157 3051 3281
1.1. Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a hnotného

majetku - trvalé 16 221 914 3157 3051 3281
1.2. Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a hmotného

majetku - doc¢asné 17 0 0 0 0 0
Upravy hodnot zasob 18 0 0 0 0 0
Upravy hodnot pohledavek 19 0 1654 -1395 0 0
Ostatni provozni vynosy (F. 21 + 22 + 23) 20 23 215 2584 825 2170
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 21 0 0 58 11 875
Trzby z prodeje materiadlu 22 0 0 0 0 0
Jiné provozni vynosy 23 23 215 2526 814 1295
Ostatni provozni naklady (¥. 25 az 29) 24 220 1630 1861 2172 1745
Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 25 0 0 0 57 936
Zustatkova cena prodaného materialu 26 0 0 67 0 0
Dané a poplatky 27 31 449 235 456 76
Rezervy v provozni oblasti a komplexni naklady pfristich ob-

dobi 28 0 0 8 185 -124
Jiné provozni naklady 29 189 1181 1551 1474 857
Provozni vysledek hospodareni (f. 01 + 02 - 03 - 07 - 08 - 09 -

14 + 20 - 24) 30 28178 56370 88603 64123 59670
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Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku - podily (f. 32

+33) 31 0 0 0 0 0
Vynosy z podilll - ovladana nebo ovladajici osoba 32 0 0 0 0 0
Ostatni vynosy z podilt 33 0 0 0 0 0
Ndklady vynaloZené na prodané podily 34 0 0 0 0 0
Vynosy z ostatniho dlouhodobého finan¢niho majetku (f. 36

+37) 35 0 0 0 0 0
Vynosy z ostatniho dlouhodobého financniho majetku 36 0 0 0 0 0
Ostatni vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku 37 0 0 0 0 0
Naklady souvisejici s ostatnim dlouhodobym finan¢nim

majetkem 38 0 0 0 0 0
Vynosové troky a podobné vynosy (F. 40 + 41) 39 0 0 1 51 96
Vynosové Uroky a podobné vynosy - ovladana nebo ovlddajici

osoba 40 0 0 0 0 0
Ostatni vynosové Uroky a podobné vynosy 41 0 0 1 51 96
Upravy hodnot a rezervy ve finanéni oblasti 42 0 0 0 0
Nakladové uroky a podobné naklady (F. 45 +46) 43 0 3 64 73 54
Nakladové uroky a podobné naklady - ovladana nebo ovlada-

jici osoba 44 0 0 0 0
Ostatni nakladové Uroky a podobné naklady 45 0 3 64 73 54
Ostatni finan¢ni vynosy 46 40 46 225 111 3077
Ostatni financni naklady 47 400 1678 1660 2426 1731
Financni vysledek hospodareni (f. 31-34 +35-38+39-42 -

43 +46-47) 48 -360 -1635 -1498 -2337 1388
Vysledek hospodareni pfed zdanénim (¥. 30 + 48) 49 27818 54735 87105 61786 61058
Dan z pfijmu za béZnou ¢innost (. 51 + 52) 50 5335 10756 17098 12245 12037
Dan z pfijmu splatnd 51 5335 10756 17327 12075 11721
Dan z pfijmu odloZend 52 0 0 -229 170 316
Vysledek hospodareni po zdanéni (F. 49 - 50) 53 22483 43979 70007 49541 49021
Pfevod podilu na vysledku hospodareni spole¢nikim 54 5335 0 0 0 0
Vysledek hospodafeni za G¢etni obdobi (.53 - 54) 55 17148 43979 70007 49541 49021
Cisty obrat za tcetni obdobi = I + IL. + Il + IV. + V. + VI. +

VII. 56 55835 121531 | 186547 | 171559 | 170075
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Priloha 5: Rozvaha spolec¢nosti Vivaco s.r.o.

cislo

ROZVAHA (v tis. K¢) radku 2016 2017 2018 2019 2020
AKTIVA CELKEM (F. 02 + 03 + 37 + 74) 001 56135 | 67617 | 82792 | 96263 | 95939
Pohledéavky za upsany zakladni kapital 002 0 0 0 0 0
Dlouhodoby majetek (¥. 04 + 14 + 27) 003 12782 | 26828 | 26217 | 33355 | 4732
Dlouhodoby nehmotny majetek (¥. 05 + 06 + 09 + 010 + 011) 004 0 0 0 0 0
Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 005 0 0 0 0 0
Ocenitelnd prava 006 0 0 0 0 0
B.l.2.1. Software 007 0 0 0 0 0
B.l.2.2.0statni ocenitelnd prava 008 0 0 0 0 0
Goodwill 009 0 0 0 0 0
Ostatni dlouhodoby nehmotny majetek 010 0 0 0 0 0
Poskytnuté zélohy na dlouhodoby nehmotny majetek a nedokonceny
dlouhodoby nehmotny majetek 011 0 0 0 0 0
B.I.5.1. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek 012 0 0 0 0 0
B.l.5.2. Nedokonceny dlouhodoby nehmotny majetek 013 0 0 0 0 0
Dlouhodoby hmotny majetek (¥. 15+ 18 + 19 +20 +24) 014 12737 | 26783 | 26172 | 33310 | 4687
Pozemky a stavby 015 11287 | 11075 | 23680 | 23571 0
B.Il.1.1. Pozemky 016 1888 1888 1888 1888 0
B.1.1.2. Stavby 017 9399 9187 | 21792 | 21683 0
Hmotné movité véci a soubory movitych véci 018 1260 2579 2492 9739 4687
Ocenovaci rozdil k nabytému majetku 019 0 0 0 0 0
Ostatni dlouhodoby hmotny majetek 020 0 0 0 0 0
B.11.4.1. Péstitelské celky trvalych porostt 021 0 0 0 0 0
B.Il.4.2. Dospéla zvirata a jejich skupiny 022 0 0 0 0 0
B.I1.4.3. Ostatni dlouhodoby hmotny majetek 023 0 0 0 0 0
Poskytnuté zélohy na dlouhodoby hmotny majetek a nedokonéeny
dlouhodoby hmotny majetek 024 190 13129 0 0 0
B.I1.5.1. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 025 0 0 0 0 0
B.11.5.2. Nedokonéeny dlouhodoby hmotny majetek 026 190 13129 0 0 0
Dlouhodoby finan¢ni majetek (¥. 28 az 34) 027 45 45 45 45 45
Podily - ovladana nebo ovladajici osoba 028 0 0 0 0 0
ZapUjcka a Uvéry - ovladana nebo ovladajici osoby 029 0 0 0 0 0
Podily - podstatny vliv 030 0 0 0 0 0
ZapUjcka a Uvéry - podstatny vliv 031 0 0 0 0 0
Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 032 45 45 45 45 45
ZapUjcky a Gvéry - ostatni 033 0 0 0 0 0
Ostatni dlouhodoby finan¢ni majetek 034 0 0 0 0 0
B.1I1.7.1. Jiny dlouhodoby finan¢ni majetek 035 0 0 0 0 0
B.111.7.2. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finanéni majetek 036 0 0 0 0 0
Obézna aktiva (F. 38 + 46 + 68 + 71) 037 43302 | 40673 | 56535 | 62804 | 91140
Zasoby (F.39 +40 + 41 + 44 + 45) 038 23001 | 23938 | 27407 | 25820 | 28298
Material 039 15190 | 15477 | 16309 | 13787 | 16047
Nedokoncéend vyroba a polotovary 040 0 0 0 0
Vyrobky a zboZi 041 7811 8461 | 11098 | 12033 | 12251
C.1.3.1. Vyrobky 042 7789 8377 10958 | 12001 | 12114
C.1.3.2. Zboii 043 22 84 140 32 137
Mlad3d a ostatni zvifata a jejich skupiny 044 0 0 0 0 0
Poskytnuté zalohy na zasoby 045 0 0 0 0 0
Pohledavky (F. 47 +57) 046 5127 8277 14089 | 15586 | 11545
Dlouhodobé pohledavky 047 0 0 0 0 0
C.I1.1.1. Pohledévky z obchodnich vztaha 048 0 0 0 0 0
C.I1.1.2. Pohledévky - ovladana nebo ovladajici osoba 049 0 0 0 0 0
C.I1.1.3. Pohledavky - podstatny vliv 050 0 0 0 0 0
C.I1.1.4. OdloZena danova pohledavka 051 0 0 0 0 0
C.I1.1.5. Pohledavky - ostatni 052 0 0 0 0 0
C:11.1.5.1. Pohledavky za spole¢niky 053 0 0 0 0 0
C.I1.1.5.2. Dlouhodobé poskytnuté zalohy 054 0 0 0 0 0
C.I1.1.5.3. Dohadné ucty aktivni 055 0 0 0 0 0
C.I1.1.5.4. Jiné pohledavky 056 0 0 0 0 0
Kratkodobé pohledavky 057 5127 8277 | 14089 | 15586 | 11545
C.11.2.1. Pohledavky z obchodnich vztah( 058 4187 7458 | 10210 | 10582 | 6963
C.11.2.2. Pohledévky - ovladana nebo ovladajici osoba 059 0 0 0 0 0
C.11.2.3. Pohledévky - podstatny vliv 060 0 0 0 0 0
C.I1.2.4. Pohledévky - ostatni 061 940 819 3879 5004 4582
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C.I11.2.4.1. Pohledavky za spolecniky 062 0 0 0 0 0
C.11.2.4.2. SocidIni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 063 0 0 0 0 0
C.11.2.4.3. Stat - dariové pohledavky 064 0 103 0 195 27
C.11.2.4.4. Kratkodobé poskytnuté zalohy 065 940 677 556 1260 341
C.11.2.4.5. Dohadné ucty aktivni 066 0 39 34 53 42
C.11.2.4.6. Jiné pohledavky 067 0 0 3289 3496 4172
Kratkodoby finan¢ni majetek (¥. 69 aZ 70) 068 0 0 0 0 0
Podily - ovladana nebo ovlddajici osoba 069 0 0 0 0 0
Ostatni kratkodoby finanéni majetek 070 0 0 0 0 0
Penéini prostfedky (f. 72 aZ 73) 071 15265 8458 15039 | 21398 | 51297
Penéini prostfedky v pokladné 072 310 522 495 409 829
Penéini prostredky na Uctech 073 14955 | 7936 | 14544 | 20989 | 50468
Casové rozliseni (F. 75 az 77) 074 51 116 40 104 67
Naklady pfistich obdobi 075 51 116 40 104 67
Komplexni naklady pfiStich obdobi 076 0 0 0 0 0
PFijmy pfristich obdobi 077 0 0 0 0 0
PASIVA CELKEM (F. 79 + 101 +141) 078 56135 | 67617 | 82792 | 96263 | 95939
Vlastni kapital (f. 80 +84 +92 +95+99 +100) 079 31308 | 42413 | 58507 | 71811 | 67454
Zakladni kapital (f. 81 az 83) 080 5200 5200 5200 5200 1000
Zakladni kapital 081 5200 5200 5200 5200 1000
Vlastni akcie a vlastni obchodni podily (-) 082 0 0 0 0 0
Zmény zakladniho kapitélu 083 0 0 0 0 0
Azio (V.85 az 86) 084 0 0 0 0 0
Azio 085 0 0 0 0 0
Kapitdlové fondy 086 0 0 0 0 0
A.11.2.1.0statni kapitalové fondy 087 0 0 0 0 0
A.11.2.2. Ocenovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazkd 088 0 0 0 0 0
A.11.2.3. Ocenovaci rozdily z pfecenéni pfi preméndch obchodnich

korporaci 089 0 0 0 0 0
A.11.2.4. Rozdily z premén obchodnich korporaci 090 0 0 0 0 0
A.11.2.5.Rozdily z ocenéni pfi preméndch obchodnich korporaci 091 0 0 0 0 0
Fondy ze zisku (.93 +94) 092 20 20 20 20 20
Ostatni rezervni fondy 093 20 20 20 20 20
Statutarni a ostatni fondy 094 0 0 0 0 0
Vysledek hospodareni minulych let (¥. 96 + 98) 095 15545 | 26088 | 37185 | 53287 | 42674
Nerozdéleny zisk minulych let 096 15545 | 26088 | 37185 | 53287 | 42674
Neuhrazena ztrata minulych let 097 0 0 0 0 0
Jiny vysledek hospodareni minulych let 098 0 0 0 0 0
Vysledek hospodafeni béiného uéetniho obdobi (+/-) (F. 01 - (+ 80 +

84 +92 + 95 + 100 + 101 + 141)) 099 10543 | 11105 | 16102 | 13304 | 23760
Rozhodnuto o zilohové vyplaté podilu na zisku 100 0 0 0 0 0
Cizi zdroje  (F. 102 + 107) 101 24827 | 25204 | 24285 | 24452 | 28485
Rezervy (F. 103 az 106) 102 0 0 0 0 15
Rezerva na duchody a podobné zavazky 103 0 0 0 0 15
Rezerva na dan z pfijm0 104 0 0 0 0 0
Rezervy podle zvlastnich pravnich predpist 105 0 0 0 0 0
Ostatni rezervy 106 0 0 0 0 0
Zavazky (F. 108 + 123) 107 24827 | 25204 | 24285 | 24452 | 28470
Dlouhodobé zavazky (¥. 109 +112 + 113 + 114 +115 + 116 + 117 +

118 +119) 108 10737 | 10661 | 10414 | 10269 | 10112
Vydané dluhopisy 109 10000 | 10000 | 10000 | 10000 | 10000
C.1.1.1. Vyménitelné dluhopisy 110 0 0 0 0
C.1.1.2. Ostatni dluhopisy 111 10000 | 10000 | 10000 | 10000 | 10000
Zavazky k Gvérovym institucim 112 0 0 0 112
Dlouhodobé pfijaté zalohy 113 0 0 0 0 0
Zéavazky z obchodnich vztah( 114 737 661 414 269 0
Dlouhodobé sménky k uhradé 115 0 0 0 0 0
Zavazky - ovladana nebo ovladajici osoba 116 0 0 0 0 0
Zavazky - podstatny vliv 117 0 0 0 0 0
OdloZeny danovy zdvazek 118 0 0 0 0 0
Zavazky - ostatni 119 0 0 0 0 0
C.1.9.1. Zavazky ke spole¢nikiim 120 0 0 0 0 0
C.1.9.2. Dohadné ucty pasivni 121 0 0 0 0 0
C.1.9.3. Jiné zavazky 122 0 0 0 0 0
Kratkodobé zavazky (F. 124 + 127 + 128 + 129 + 130 + 131 + 132 +

133) 123 14090 | 14543 | 13871 | 14183 | 18358

| 104



Vydané dluhopisy 124 0 0 0 0
C.I1.1.1. Vyménitelné dluhopisy 125 0 0 0 0 0
C.I1.1.2. Ostatni dluhopisy 126 0 0 0 0 0
Zavazky k avérovym institucim 127 0 0 0 0 0
Kratkodobé prijaté zalohy 128 0 118 15 8 0
Zavazky z obchodnich vztaht 129 8655 10225 | 8770 | 10030 | 8701
Kratkodobé sménky k Uhradé 130 0 0 0 0 0
Zavazky - ovladana nebo ovlddajici osoba 131 0 0 0 0 0
Zavazky - podstatny vliv 132 0 0 0 0
Zavazky ostatni 133 5435 4200 5086 4145 9657
C.11.8.1. Zavazky ke spole¢nikiim 134 1529 1670 1483 1492 4583
C.11.8.2. Kratkodobé finanéni vypomoci 135 0 0 0 0 0
C.11.8.3. Zavazky k zaméstnancim 136 490 532 581 834 893
C.11.8.4. Zavazky ze socialniho zabezpeceni a zdravotniho pojisténi 137 230 282 301 462 440
C.11.8.5. Stat - dariové zavazky a dotace 138 1886 534 1675 89 2490
C.11.8.6. Dohadné ucty pasivni 139 698 579 442 668 651
C.11.8.7. Jiné zévazky 140 602 603 604 600 600
Casové rozliseni (F. 142 + 143) 141 0 0 0 0 0
Vydaje pfistich obdobi 142 0 0 0 0 0
Vynosy pfistich obdobi 143 0 0 0 0 0

Priloha 6: VVykaz zisku a ztraty spolecnosti Vivaco s.r.o.

Trzby celkem 63561 | 76862 | 90059 | 96577 | 108800
Trzby z prodeje vyrobki a sluzeb 01 63031 | 75834 | 89009 | 95977 | 108317
Triby za prodej zboi 02 530 | 1028 | 1050 600 483
Vykonova spotfeba (f. 04 + 05 + 06) 03 44137 | 52008 | 60348 | 62650 60615
Naklady vynaloZené na prodané zbozi 04 371 723 471 318 406
Spotfeba materialu a energie 05 34003 | 38925 | 43404 | 44758 40457
Sluzby 06 9763 | 12360 | 16473 | 17574 19752
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti 07 -1507 -791 | -2690 | -1173 -315
Aktivace 08 0 0 0 0 0
Osobni naklady (f. 10 + 11) 09 7841 8977 | 11000 | 14883 16709
Mzdové naklady 10 5928 6751 8229 | 10911 12343
Naklady na socialni zabezpeceni, zdravotni pojisténi a ostatni naklady 11 1913 2226 2771 3972 4366
2. 1. Naklady na socidlni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 12 1776 2064 2551 3592 3900
2.2. Ostatni naklady 13 137 162 220 380 466
Upravy hodnot v provozni oblasti (. 15 + 18 + 19) 14 783 846 1395 2628 1984
Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 15 783 937 1395 2628 2101
1.1. Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a hnotného majetku

- trvalé 16 783 937 1395 2628 2101
1.2. Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku

- docasné 17 0 0 0 0 0
Upravy hodnot zasob 18 0 0 0 0 0
Upravy hodnot pohledavek 19 0 -91 0 0 -117
Ostatni provozni vynosy (F. 21 + 22 + 23) 20 1897 1269 1599 1738 1314
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 21 194 35 107 105 0
Trzby z prodeje materiadlu 22 1076 1078 1092 1139 766
Jiné provozni vynosy 23 627 156 400 494 548
Ostatni provozni naklady (¥. 25 az 29) 24 420 2479 934 1978 1166
Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 25 0 0 0 0 0
Zustatkova cena prodaného materialu 26 0 0 0 539 533
Dané a poplatky 27 63 74 70 70 84
Rezervy v provozni oblasti a komplexni naklady pfistich obdobi 28 0 0 0 0 -184
Jiné provozni naklady 29 357 2405 864 1369 733
Provozni vysledek hospodaieni (. 01 + 02 - 03 - 07 - 08 - 09 - 14 + 20

-24) 30 13784 | 14612 | 20671 | 17349 29955
Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku - podily (f. 32 +33) 31 0 0 0 0 0
Vynosy z podill - ovldadana nebo ovladajici osoba 32 0 0 0 0 0
Ostatni vynosy z podilt 33 0 0 0 0 0
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Ndklady vynaloZené na prodané podily 34 0 0 0 0 0
Vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku (f. 36 +37) 35 0 0 0 0 0
Vynosy z ostatniho dlouhodobého financniho majetku 36 0 0 0 0 0
Ostatni vynosy z ostatniho dlouhodobého finan¢niho majetku 37 0 0 0 0 0
Naklady souvisejici s ostatnim dlouhodobym finanénim majetkem 38 0 0 0 0 0
Vynosové troky a podobné vynosy (F. 40 + 41) 39 11 3 12 10 192
Vynosové uroky a podobné vynosy - ovladana nebo ovladajici osoba 40 0 0 0 0 113
Ostatni vynosové Uroky a podobné vynosy 41 11 3 12 10 79
Upravy hodnot a rezervy ve finanéni oblasti 42 0 0 0 0 0
Nakladové uroky a podobné naklady (F. 45 +46) 43 657 658 643 628 615
Nakladové uroky a podobné naklady - ovladand nebo ovladajici osoba 44 0 0 0 0 0
Ostatni nakladové Uroky a podobné naklady 45 657 658 643 628 615
Ostatni finan¢ni vynosy 46 10 30 99 85 477
Ostatni finanéni naklady a7 45 222 150 343 598
Financni vysledek hospodafteni (f. 31-34 +35-38+39-42-43 +46

-47) 48 -681 -847 -682 -876 -544
Vysledek hospodafeni pfed zdanénim (F. 30 + 48) 49 13103 | 13765 | 19989 | 16473 29411
Dan z pfijmu za béZnou ¢innost (. 51 + 52) 50 2560 2660 3887 3169 5651
Dan z pfijmu splatnd 51 2560 2660 3887 3169 5594
Dan z pfijmu odloZend 52 0 0 0 0 57
Vysledek hospodareni po zdanéni (F. 49 - 50) 53 10543 | 11105 | 16102 | 13304 23760
Pfevod podilu na vysledku hospodareni spole¢nikim 54 0 0 0 0 0
Vysledek hospodareni za ticetni obdobi (F. 53 - 54) 55 10543 | 11105 | 16102 | 13304 23760
Cisty obrat za Gcetni obdobi = I. +II. + lIl. + IV. + V. + VI. + VII. 56 65479 | 78164 | 91769 | 98410 | 110783
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Priloha 7: Metody mezipodnikového srovnani

1. Metoda jednoduchého souctu poradi

Rok Podnik Ukazatel
ROE ROA ROCE BL oP OKz | cz > Poradi
Ryor 3 3 3 1 3 3 1 17 3.
2016 Havlikova p')Fl’rodnl'apo- 1 1 1 3 ) 1 ) 1 1
téka
Vivaco 2 2 2 2 1 2 14 2.
Ryor 3 3 3 1 3 3 17 3.
2017 Havlikova r’)ﬁ'rodm’ apo- 1 1 1 ) ) ) ) 1 1
téka
Vivaco 2 2 2 3 1 1 3 14 2.
Ryor 3 3 3 1 2 3 1 16 2.
2018 Havlikova ;')Fl’rodnl'apo- 1 1 1 ) 1 ) ) 10 1
téka
Vivaco 2 2 2 3 3 1 3 16 2.
Ryor 3 3 3 1 1 3 1 15 3.
2019 Havlikova ;’)Firodm’apo- 1 1 1 3 3 1 3 13 1
téka
Vivaco 2 2 2 2 2 2 2 14 2.
Ryor 3 3 3 1 1 3 1 15 2.
2020 Havlikova p’)ﬁ'rodm’ apo- 1 1 1 ) 3 ) ) 12 1
téka
Vivaco 2 2 2 3 2 1 3 15 2.
Charakter ukazatell +1 +1 +1 +1 +1 -1 -1
2. Metoda jednoduchého podilu
Rok Podnik Ukazatel
ROE | ROA | ROCE | BL | oP | okz | cz 5 Pramer | o radi
ukazatell
Ryor 0,09 0,08 0,06 1,64 0,68 1,81 0,36 4,71 1,57 3.
Havlikova
2016 prirodni 2,00 2,16 2,28 0,52 0,87 0,54 1,28 | 9,63 3,21 1.
apotéka
Vivaco 0,92 0,76 0,67 0,84 1,45 0,66 1,36 6,66 2,22 2.
Ryor 0,14 0,06 0,05 1,45 0,82 1,48 0,51 4,52 1,51 3.
Havlikova
2017 pfirodni 2,04 2,18 2,19 0,89 0,86 0,82 1,01 | 9,99 3,33 1.
apotéka
Vivaco 0,82 0,76 0,76 0,66 1,31 0,70 1,47 6,49 2,16 2.
Ryor -0,04 | -0,02 -0,02 1,19 0,85 1,32 0,59 3,88 1,29 3.
Havlikova
2018 pfirodni 1,99 2,09 2,06 1,18 1,31 1,02 0,75 | 10,40 3,47 1.
apotéka
Vivaco 1,05 0,93 0,96 0,64 0,84 0,66 1,65 | 6,72 2,24 2.
Ryor 0,35 0,32 0,27 2,06 2,05 2,06 0,71 7,81 2,60 3.
Havlikova
2019 pfirodni 2,54 2,52 2,68 0,82 0,92 0,70 1,74 | 11,91 3,97 1.
apotéka
Vivaco 1,11 1,16 1,05 1,13 1,03 1,24 1,56 8,28 2,76 2.
Ryor 0,04 0,34 0,32 1,22 1,53 1,18 0,63 | 5,26 1,75 3.
Havlikova
2020 pfirodni 1,85 1,74 1,73 0,97 0,50 1,17 0,86 8,81 2,94 1.
apotéka
Vivaco 1,11 0,93 0,95 0,82 0,97 0,65 1,50 | 6,93 2,31 2.
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Charakteor +1 +1 +1 +1 +1 -1 -1
ukazatelQ
3. Metoda bodovaci
X Ukazatel
Rok Podnik T
ROE ROA | ROCE BL oP OKZ cz b3 Pofadi
Ryor 4,28 3,53 2,48 | 100,00 | 46,78 | 29,84 | 100,00 | 286,92 3.
2016 . Ha"l,'km'a, 100,00 | 100,00 | 100,00 | 31,36 | 59,51 | 100,00 | 27,95 | 518,82 1.
prirodni apotéka
Vivaco 45,89 | 3533 | 29,31 | 51,20 | 100,00 | 82,19 | 26,30 | 370,22
Ryor 6,87 2,77 2,49 | 100,00 | 62,75 | 47,15 | 100,00 | 322,03
2017 . HaVI,'ko"a, 100,00 | 100,00 | 100,00 | 61,12 | 65,82 | 85,04 | 50,45 | 562,43 1.
pfirodni apotéka
Vivaco 40,09 | 34,88 | 34,76 | 45,76 | 100,00 | 100,00 | 34,71 | 390,21
Ryor -1,98 | -0,77 | -0,74 | 100,00 | 64,62 | 49,47 | 100,00 | 310,61
2018 . HaVI,'km'a, 100,00 | 100,00 | 100,00 | 99,23 | 100,00 | 64,26 | 78,58 | 642,06 1.
pfirodni apotéka
Vivaco 52,79 | 44,63 | 46,48 | 53,57 | 63,81 | 100,00 | 35,90 | 397,18
Ryor 13,76 | 12,55 | 10,24 | 100,00 | 100,00 | 33,95 | 100,00 | 370,49
2010 | | Haviikova 100 00 | 100,00 | 100,00 | 39,77 | 4499 | 100,00 | 40,77 | 52552 | 1.
prirodni apotéka
Vivaco 43,63 | 46,21 | 39,13 | 54,80 | 50,54 | 56,27 | 45,43 | 336,00
Ryor 2,27 | 19,42 | 18,53 | 100,00 | 100,00 | 55,56 | 100,00 | 395,78
2020 |  Havlikova 100,00 | 100,00 | 100,00 | 79,53 | 32,72 | 56,10 | 73,24 | 541,60 | 1.
pfirodni apotéka
Vivaco 59,90 | 53,44 | 55,16 | 67,27 | 63,01 | 100,00 | 42,19 | 440,98 2.
Charakter ukazatelQ +1 +1 +1 +1 +1 -1 -1
4. Metoda normované proménné
Ukazatel
Rok Podnik ROE | ROA |ROCE| BL | OP | oKz cz | 2O e
hodnot
Ryor -1,17 | -1,07 | -1,01 | 1,36 | -0,97 | -1,41 1,41 -2,85 3.
Havlikova
2016 pFirodni 1,27 1,34 | 1,36 | -1,02 | -0,41 | 0,81 -0,62 2,74 1.
apotéka
Vivaco 0,11 | -027 | -0,36 | -0,33 | 1,38 | 0,60 -0,79 0,12 2.
Ryor -1,09 | -1,07 | -1,07 | 1,36 | -0,80 | -1,40 1,24 -2,82 3.
Havlikova
2017 pfirodni 1,32 1,34 | 1,34 | -0,34 | -0,61 | 0,52 -0,04 3,53 1.
apotéka
Vivaco 0,23 | -027 | -027 | -1,02 | 1,41 | 0,88 -1,21 0,71 2.
Ryor -1,25 | -1,18 | -1,20 | 0,72 | -0,68 | -1,19 0,87 -3,91 3.
Havlikova
2018 pFirodni 1,19 1,26 | 1,25 | 069 | 1,41 | -0,07 0,53 6,26 1.
apotéka
Vivaco 0,06 | -0,08 | -0,05 | -1,41 | -0,73 | 1,26 -1,40 2,36 2.
Ryor 0,72 | -0,75 | -0,72 | 2,01 | 2,07 | -1,89 0,65 0,64 2.
Havlikova
2019 pfirodni 1,70 | 1,67 | 1,67 | -0,35 | -0,16 | 0,54 -1,64 3,44 1.
apotéka
Vivaco 0,12 | 0,18 | 0,05 | 024 | 0,07 | -043 | -1,24 -1,02 3.
2020 Ryor -1,29 | -1,16 | -1,18 | 1,31 | 1,26 | -0,73 1,00 -0,78 2.
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Havlikova
pfirodni 1,15 1,28 1,26 -0,20 | -1,18 | -0,68 0,37 1,99 1.
apotéka
Vivaco 0,15 -0,13 -0,08 | -1,11 | -0,08 1,41 -1,37 -1,21 3.
Charakter ukazatell +1 +1 +1 +1 +1 -1 -1
Metoda vzdalenosti od fiktivniho objektu
i Ukazatel
Rok Podnik ROE | ROA | ROCE | BL OP | OKZ | €z | 5 kij | Pofadi
Ryor 2,44 2,40 2,37 0,00 2,35 2,22 0,00 11,78
Havlikova
2016 pfirodni 0,00 0,00 0,00 2,38 1,78 0,00 2,03 6,19 1.
apotéka
Vivaco 1,38 1,61 1,72 1,69 0,00 0,20 2,20 8,81 2.
Ryor 2,42 2,40 2,40 0,00 2,21 2,28 0,00 11,71 3.
Havlikova
2017 prirodni 0,00 0,00 0,00 1,70 2,02 0,36 1,28 5,36 1.
apotéka
Vivaco 1,55 1,61 1,61 2,38 0,00 0,00 2,45 9,60 2.
Ryor 2,45 2,45 2,45 0,00 2,10 2,45 0,00 11,88 3.
Havlikova
2018 pfirodni 0,00 0,00 0,00 0,04 0,00 1,33 0,35 1,71 1.
apotéka
Vivaco 1,13 1,34 1,30 2,14 2,15 0,00 2,27 10,33 2.
Ryor 2,41 2,43 2,40 0,00 0,00 2,43 0,00 9,67 2.
Havlikova
2019 pfirodni 0,00 0,00 0,00 2,35 2,22 0,00 2,29 6,87 1.
apotéka
Vivaco 1,58 1,49 1,63 1,77 2,00 0,97 1,89 11,33 3.
Ryor 2,44 2,44 2,45 0,00 0,00 2,14 0,00 9,47 2.
Havlikova
2020 pfirodni 0,00 0,00 0,00 1,52 2,45 2,10 0,63 6,69 1.
apotéka
Vivaco 1,00 1,41 1,35 2,42 1,34 0,00 2,37 9,89 3.
Charakter ukazatell +1 +1 +1 +1 +1 -1 -1
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Evidence vyplujcek

Prohlasent:
Davam svoleni k pUjcovani této diplomové prace. UZivatel potvrzuje svym podpisem,
Ze bude tuto praci radné citovat v seznamu pouZzité literatury.

Jméno a pFijment: Eligka St&pankova
V Praze dne: 15.12. 2022 Podpis:

Jméno Oddéleni/ Pracovisté |Datum Podpis
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