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Abstrakt

Bakaldrska prace se zaméfuje na analyzovani financni situace vybraného podniku ve
sledovaném obdobi. Soucasti je shrnuti problematiky finanéni analyzy v teoretické casti a poté jeji
aplikovani na konkrétni firmu v praktické ¢asti. Nejdfive je podrobné rozpracovana podstata finanéni
analyzy — cil, zdroje, ¢lenéni, uzivatelé a metody. V praktické ¢asti je analyzovana firma Velteko s.r.o.
pomoci metod, které jsou podrobné rozebrany v teoretické ¢asti. Mezi metody vyuzité v bakalarské
praci patfi analyza pomoci pomérovych ukazateld, rozdilovych ukazatell a nebo absolutnich ukazatelt
a analyza soustavnych ukazatell. Na zavér této bakalarské prace je shrnuta celd podstata zavéreéné
prace a je uvedeno nékolik doporuceni, ktera by firma mohla vyuzit ke zlepsSenti jejich financni situace.

Doporuceni vychazi z vyslednych hodnot jednotlivych analyz.
Klicova slova

Finanéni analyza, U&etni vykazy, Horizontalni analyza, Vertikdlni analyza, Rentabilita, Aktivita,

ZadluZenost, Likvidita, Bankrotni modely, Bonitni modely
Abstract

The bachelor's thesis focuses on the analysis of the company's financial situation in the
monitored period. It includes a summary of the issue of financial analysis in the theoretical part and
then its application to a specific company in the practical part. First, the essence of financial analysis
is elaborated in detail - goal, sources, breakdown, users and methods. In the practical part, the
company Velteko s.r.o. is analyzed. using methods that are discussed in detail in the theoretical part.
The methods used in the Bachelor thesis include analysis using ratio indicators, difference indicators
and or absolute indicators and analysis of continuous indicators. At the end of this bachelor's thesis,
the whole essence of the final thesis is summarized and several recommendations are given that the
company could use to improve their financial situation. The recommendation is based on the

resulting values of individual analyses.
Keywords

Financial analysis, Financial Statements, Horizontal analysis, Vertical analysis, Profitability, Activity,

Indebtedness, Liquidity, Bankruptcy models, Credit models
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s
Uvod

Hlavnim cilem kaZdého podniku je zvySovat trzni hodnotu podniku. Aby mohl podnik trzni
hodnotu zvySovat, musi podrobné znat trh, na kterém obchoduje. Je Zadouci sledovat vlastni
konkurenci, ekonomické vlivy jako napfiklad inflaci, ptilezitosti a hrozby, které se podniku nabizeji. Pro
zvysovani trzni hodnoty podniku je dlleZité, aby se podnik neustale posouval a minimalizoval své slabé

stranky a zlepSoval silné stranky.

Kazda firma vlastni aktiva, ktera musi byt financovdna. Majetek je kryty vlastnimi a cizimi zdroji.
ZpUsob financovani majetku si kazda firma voli sama. K vybéru zplsobu financovani slouzi bilan¢ni

pravidla, ktera jsou podrobné vysvétlena v této zdvérecné praci.

Financni situace podniku je zasadni pro jeji vyvoj. Je dlleZité ji neustale sledovat a zlepSovat.
Téma této Bakalarské prace je Finanéni analyza vybraného podniku. Finanéni analyza je dilezitym a
velmi ndpomocnym nastrojem pro zjistovani a sledovani financni situace podniku. NevyuZiva se pouze
k hodnoceni minulého obdobi, ale i k predvidani budouciho vyvoje. Zahrnuje spoustu ukazateld, které
vétsinou rychle a efektivné predstavi, zda je podnik finanéné zdravy nebo ne. Pro efektivni vysledky
finan¢ni analyzy je ddleZité, analyzovat firmu pravidelng, aby se vysledky mohly porovnavat. Cim je

analyza pravidelnéjsi, tim lepsi prehled ziskame.

Cilem této bakalarské prace je zhodnotit financni situaci podniku pomoci finanéni analyzy a
uvést doporuceni ke zlepseni. Prace je rozdélena na dvé casti - na teoretickou a praktickou ¢ast.
Teoreticka ¢ast se zaméruje na stanoveny cil, clenéni, zdroje dat, uzivatele a metody financ¢ni analyzy.
Stanovenym cilem finan¢ni analyzy je zhodnoceni finanéni situace firmy a navrhnuti doporuceni, ktera
by mohla pomoci ke zlepSeni. Metody financni analyzy jsou nejdfive vypracovany vseobecné
v teoretické c¢asti, a poté jsou aplikovany konkrétné na vybranou firmu v praktické ¢asti. Veskera data,
kterd jsou vyuZita pro zpracovani analyzy, byla ziskana z Géetnich vykaz(, které firma zverejnila na
webovych strankdch Justice.cz. Data pochdzi z obdobi od roku 2017 do roku 2022. V praktické ¢asti

predstavim podrobnéji firmu Velteko s.r.o., pro kterou byla finan¢ni analyza zpracovavana.
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1 Financni analyza

Finan¢ni analyza slouZi k hodnoceni finanéni situace podniku. Zkoum3d, zda podnik
dostatecné vyuziva sva aktiva, zda je schopen splacet své zavazky vcas, a jakou ma strukturu svého
kapitalu. Je dlleZitou soucasti financ¢niho Fizeni, jelikoZ ukazuje, kam se firma za urdity ¢as posunula,
zda splnila o¢ekavani nebo zda se stalo néco, s ¢im nebylo pocitdno. Pomoci vysledkl predpovida
budouci trendy. Z finan¢ni analyzy se dokaze vycist, jaké dalsi kroky jsou pro firmu nejvyhodnéjsi.
Musi se rozliSovat kratkodobé a dlouhodobé cile. Podle cilli se podniknou kroky, které budou mit
dlouhodobé nebo kratkodobé dopady. Financni analyza je soucasti kompetenci manaZera a
vrcholového vedeni. Dfive neZ firma udéld jakakoliv financni rozhodnuti, méla by si financ¢ni analyzu
zpracovat. Je dlileZité, aby financ¢ni analyza byla provadéna pravidelné, nejlépe kazdy rok. Firma tim
ziska prehled o vyvoji podniku. Pokud bude podnik finanéni analyzu vytvaret pravidelné, bude
dostavat podrobnéjsi a konkrétnéjsi vysledky a bude moci jednat Iépe. Z kratkodobého hlediska
mulzZe byt podnik ziskovy, ale z dlouhodobého hlediska ztratovy. Financni analyza poskytuje
predstavu o tom, v jakych oblastech podnik vynika a v jakych naopak zaostava. Zjistuje, jaka je
finanéni situace podniku na trhu, kam muiZe investovat své finanéni prostfedky nebo, jaky
dlouhodoby majetek muze pofidit. Vysledky finanéni analyzy firmy se mdzZou porovnavat s vysledky

konkurenénich firem. Zjisti se tim, jakd je pozice firmy na trhu oproti jinym firmam. * 2

1.1 Cile financni analyzy

Hlavnim cilem kazdého podniku je zvySovat svoji trzni hodnotu. U finan¢ni analyzy je cil
podobny. Dochazi ke snaze docilit toho, aby mél podnik, co nejvyssi zisk. Dalsimi cili mGze byt
dosazZeni stanovené velikosti podniku vzhledem ke konkurenci a uspokojeni zakaznikd formou,
kterou si firma stanovi, ziskani novych investorl a podobné. Podminkou pro splnéni téchto
sekundarnich cild je, aby podnik setrvaval v zisku. Finan¢ni analyza pomaha celému podniku zjistit,

jaka je jeho financni situace, a jak se projevuje v Case. Pred provedenim financni analyzy se musi

! RUCKOVA, Petra. Co je finanéni analyza a k ¢emu slouZi? In: Financni analyza: metody,
ukazatele, vyuZiti v praxi. 5. aktualizované vydani. Finance (Grada). Praha: Grada Publishing,
2021, 5.9 - 20, ISBN 978-80-247-9930-8.

2 STEKER, Karel; KNAPKOVA, Adriana; PAVELKOVA, Drahomira a REMES, Daniel. Ucel
financni analyzy. In: Financni analyza: komplexni privodce s priklady. 3., kompletné
aktualizované vydani. Prosperita firmy. Praha: Grada Publishing, 2017, s. 17-18, ISBN 978-80-
271-0563-2.
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stanovit cile, ke kterym chce analytik v analyze dospét. Pomoci stanovenych cili se urcuje cely

postup analyzy. 3
1.2 Clenéni finanéni analyzy

1.2.1 Mezinarodni analyza

Mezindrodni analyza se zabyva analyzou aspektdl z hlediska nadnarodniho nebo
mezinarodniho charakteru. To je klicové pro spravnou predpovéd budouciho vyvoje. Existuji
specializované instituce, které tyto analyzy zpracovavaji, a které se zabyvaji hodnocenim situace
danych firem. Mezinarodni analyzy jsou ve vétsiné pripadd podrobnéjsi a obsahlejsi. Nevyhodou
mUze byt zpoZdéni, které je u tohoto druhu analyzy béiné. Naopak ratingové hodnoceni je
poskytovano pribézné. Tento druh analyzy se bude vyuzZivat v pripadech mést, zemi, velkych firem
¢i financnich instituci. Malé firmy maji zdjem na tom, aby analyza zemé vychazela pozitivné, protoze
kdyz se dafi zemi, ve které se firma nachazi, je vétsi Sance, ze se bude dafit i jim. Zdrojem
mezinarodni analyzy mlze byt Ministerstvo financi. Napfiklad asociace Czech Top 100 poskytuje
ratingové hodnoceni firem v nékolika vytvofenych Zebfi¢cich. Nejznaméjsim Zebfickem je Zebricek
100 nejvyznamnéjsich firem CR. Tento Zebfitek je zpracovan podle trieb jednotlivych firem. Data

jsou uvadéna za uplynuly rok. 3

1.2.2 Analyza narodniho hospodafistvi

Analyza narodniho hospodafstvi je vytvarena z makroekonomickych dat.
Makroekonomicka data hodnoti situaci vnéjsiho prostredi firmy, naptiklad mira ekonomického
rastu, mira inflace, mira nezaméstnanosti nebo Urokovad mira. VétSina téchto dat je verejné
pfistupnd. Data Ize najit na strankach Ceské narodni banky, Ministerstva financi nebo na strankéch

Ceského statistického uradu. 34

3 RUCKOVA, Petra. Co je finanéni analyza a k ¢emu slouZi? In: Financni analyza: metody,
ukazatele, vyuZiti v praxi. 5. aktualizované vydani. Finance (Grada). Praha: Grada Publishing,
2021, s.9 - 20, ISBN 978-80-247-9930-8

4 CERNOHORSKY, Jan. Metody a ukazatele finanéni analyzy. In: Finance: od teorie k realité.

Finance (Grada). Praha: Grada Publishing, 2020, s. 415 - 416. ISBN 978-80-271-2215-8.
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1.2.3 Analyza odvétvi

Analyza odvétvi je zpracovana v daném okruhu firem. Firmy ve stejném odvétvi jsou si z
néjakého hlediska podobné. Podobné si mohou byt druhem poskytovanych sluzeb nebo
provozovanymi ¢innostmi. BEhem hodnoceni je nejdlleZitéjsi soucasny stav a budouci vyvoj. Oboji
se srovnava se zahrani¢nimi firmami. DlleZité charakteristiky jsou investi¢ni naroc¢nost, citlivost na
vnéjsi vlivy, schopnost pfizplsobit se technologickym zménam. Pokud je zapotfebi srovnavat firmy
mezi sebou, je analyza odvétvi idedlnim feSenim. Jednim z podstatnych srovnavacich ukazatel(
mUazou byt napfiklad rentabilita, aktivita, zadluZenost a likvidita. VétSina zpracovanych analyz
odvétvi je sestavena pro firmy nad 100 zaméstnancu, malé firmy je nemohou pouzit. Malé podniky

musi vyuzivat webovou stranku Ceského statistického tGradu. °

1.2.4 Analyza podniku

Analyza podniku je zamérena na soucasny stav a je uréena k predpovédi dalsiho vyvoje.
Existuje nékolik druhl analyz. Analyza kvalitativni pfimo nevychazi z konkrétnich zdrojl dat firmy,
ale hodnoti napfiklad image spolecnosti, strukturu vlastnictvi nebo ekologii. U financni analyzy se
jednd o analyzu kvantitativni, kdy se vychazi z konkrétnich dat, které jsou k dispozici v Ucetnich
vykazech firmy. Pfi vytvareni se zohlednuje postaveni spole¢nosti v pfislusném odvétvi. Dllezitym
prvkem je také faze Zivotniho cyklu, ve kterém se podnik v danou chvili nachazi. Analyza bude
rozdilnad u podniku, ktery na trhu zacina a u podniku, ktery upadd a nachazi se ve fazi degenerace.

V tomto pFipadé je nutné vytvofit novy podnikatelsky zamér, ktery podnik zase oZivi. °

1.2.5 Interni a externi analyza

Hlavnim rozdilem mezi externi a interni analyzou je zpUsob, nebo-li misto, kde se informace
ziskaji. Interni analyza zahrnuje pouze data ziskand z vnitfniho prostredi spole¢nosti. Mohou ji tedy
vytvofit pouze uZivatelé, ktefi maji pfistup k témto informacim. PFi vytvareni externi analyzy
uZivatelé Cerpaji z dat, ktera jsou verejné pfistupna. Financni vykazy najdeme na portdlu Justice.cz,
kde musi firmy za jistych podminek vykazy zverejiiovat. Zde si je mliZze prohlédnout nebo stahnout
kdokoliv, koho tyto informace zajimaji, nebo je potfebuje. Casto jsou zvefejnény pouze zakladni a

povinné dokumenty, ale pro zhodnoceni finanéni situace firmy jsou dostacujici. >

> RUCKOVA, Petra. Co je finanéni analyza a k ¢emu slouZi? In: Financni analyza: metody,
ukazatele, vyuZitiv praxi. 5. aktualizované vydani. Finance (Grada). Praha: Grada Publishing, 2021,
s. 9 - 20, ISBN 978-80-247-9930-8
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1.3 Uzivatelé financni analyzy

UzZivateli finan¢ni analyzy jsou lidé, ktefi udrZuji nebo planuji navazat vztah se sledovanou
firmou. Ve vétsiné pripad( chtéji zpracovat financni analyzu a doufaji v pozitivni vysledky. Jak uz
bylo zmifiovano, finan¢ni analyza je souédasti kompetenci manazera a vrcholového vedeni. UZivatele
finanéni analyzy délime na dvé skupiny podle toho, jaky maji vztah ke sledované firmé — interni a

externi. ®

Interni uZivatelé jsou osoby, které maji ptistup i k neverejnym informacim. Vétsina se ve
firmé pfimo nachazi. Mezi interni uzivatele patti majitelé firmy, manaZeti, zaméstnanci a obchodni
partnefi. Majitelé chtéji dosahnou maximalniho zisku a trzni hodnoty podniku. Finan¢ni analyza je
pro né klicova pfi strategickém planovani a rozhodovani. Zajimaji je hlavné silné a slabé stranky, a
plnéni stavajicich pland do budoucnosti. ManazZefi vyuzivaji finan¢ni analyzu ke strategickému
rozhodovani a k urcovani kratkodobych a dlouhodobych cil(l. Manazer, ktery nevyuziva finanéni
analyzu nemuZe dostatecné vést firmu. Vysledky vyuzZivd ke kazdodennimu provozu. Financni
analyza dokaze upozornit na mozné hrozby véas. Zaméstnanci finanéni analyzu vyuzivaji k tomu,
aby se presvédcili, Ze firma, ve které chtéji pracovat nebo, ve které pracuiji, je finan¢né stabilni.
Pokud pracuji ve finan¢né stabilni firmé, maji vétsi Sanci na kariérni rlst nebo lepsiho finan¢niho
ohodnoceni. Jejich nejvétsim zajmem je tedy prosperita a stabilita firmy ve mzdové a socialni
oblasti. Obchodni partnefi se soustfedi hlavné na likviditu a zadluZenost podniku. VSe souvisi se

schopnosti dodriet své zavazky. Obchodni partnefi téZ sleduji konstantnost obchodnich vztah(. ©

Externi uzivatel nema vzdy pfistup ke vSsem informacim o firmé. Jeho vyhodu je, Ze neni
zadnym zplisobem zaujaty, a tim padem analyzuje vysledky objektivné. Jednim z externich uzivatelt
je stat a jeho organy. Stat vystupuje predevsim jako kontrolni slozka. Kontroluje, zda podniky
spravné priznavaji a plati dané. Zkouma financéni zdravi podnik, kterym byly pridéleny dotace nebo
statni zakazky. Vysledky finan¢nich analyz vyuZivaji jako data ke statistickym prlzkumm, a téz jako
kritérium pro vhodné rozdélovéni finanénich pfispévkd, napfiklad jiz zminénym dotacim. Castymi
externimi uzZivateli jsou investofi. Investofi vyuZivaji financni analyzu k rozhodovani, zda se jim
vyplati do sledované firmy investovat. Zaméruji se na hodnoceni rizika a vynosu, které souvisi s jimi
vloZzenymi investicemi. Jednim z dalSich dlvod, proc si investofi zpracovavaji finanéni analyzu je
potfeba zjistit, jaké jim jejich stavajici investice piinesly vysledky. Castym ddvodem zpracovani
analyzy je predpovéd dalSiho obdobi, aby védéli, jaké mohou mit o¢ekavani. Na zakladé vysledki

se rozhodnou, zda si akcie ve spole¢nosti nechaji, prodaji a nebo prikoupi dalsi. DalSimi externimi

6 VOCHOZKA, Marek. Financ¢ni analyza - jeji vstupy. In: Metody komplexniho hodnoceni
podniku. Finan¢ni fizeni. Praha: Grada, 2011, s. 13. ISBN 978-80-247-3647-1
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uzivateli jsou véfitelé. Financéni analyza je informuje o tom, zda je spolecnost schopna splacet své
zdvazky. Kvyhodnoceni potiebuji pfehled o penéznich tocich, prehled o financni stabilité a dikaz
o tom, Ze jsou schopni splacet svoje zavazky. Pokud véfitelé vyZaduji pravidelné pfedavani zprav o

finanéni situaci dluZnika, je firma povinna jim tyto informace poskytnout. ’

1.4 Zdroje financni analyzy

Finanéni analyza vychazi z nékolika zdrojl. Hlavnim rozdélenim zdrojd informaci k finanéni

analyze patfi interni a externi.®

K internim informacim maiji pfistup jen vybrani uzivatelé. K vetrejné pristupnym informacim
vychazejici z vnitFniho prostiedi firmy patfi Géetni zavérky. Ucetni zadvérka musi obsahovat rozvahu,
prehled o penéznich tocich, vykaz zisk a ztrat a prehled o zménach vlastniho kapitalu. K dal$im
internim zdrojim informaci patfi Ucetnictvi, statistiky, mzdy, nebo smérnice firmy. K témto
informacim nema pfistup kazdy, ale jen povérené osoby a nejsou verejné dostupné. K hodnoceni
spole¢nosti ndam mlZe pomoci i informace o nezaméstnanosti, o zaméstnanecké strukture, o
produktivité prace, o objemu prodeje a podobné. Interni informace jsou v pfipadé financni analyzy
pfinosnéjsi, jelikoZz vysledky ziskané na zakladé téchto dat ¢asto vychazeji presnéji nez v pripadé

externich dat. &

Externi zdroje informaci jsou vefejné dostupné. Analyzy vychazejici z externich dat ¢asto
nejsou tak presné. Je zapotrebi vice odhadu. Pracujeme s vysledky mezinarodnich analyz, analyz
narodniho hospodarstvi a analyz odvétvi. DlleZité jsou i vysledky verejnych statistik nebo clanky
odbornych c¢asopisd. Pomoci mohou i informace, které se netykaji financi. Jednou ztéchto
informaci mlZe byt postaveni spolecnosti na trhu nebo postaveni vici konkurenci. DalSim
nefinancnim faktorem je opatfeni vlady. Vlada ma na firmy velky vliv. Je nevy$sim organem statu.
Ma rozhodujici pravo v urcovani vyse dani, poplatkd a dotaci.
V pfipadé, Ze je financni analyza zpracovavana, musime dbat na divéryhodnost informaci. Pokud
existuje moznost komunikovat s analyzovanou firmou je to pro analytika vyhodou. Pokud analytik

nema pfistup k internim informacim, musi vybirat mezi externimi informacemi jen ty ovéfené. ®

7 VOCHOZKA, Marek. Financni analyza - jeji vstupy. In: Metody komplexniho hodnoceni
podniku. Finan¢ni fizeni. Praha: Grada, 2011, s. 13. ISBN 978-80-247-3647-1

RUCKOVA, Petra. Zdroje informaci pro finanéni analyzu. In: Finan¢ni analyza: metody,
ukazatele, vyuZitiv praxi. 5. aktualizované vydani. Finance (Grada). Praha: Grada Publishing, 2021,
s. 18-20, ISBN 978-80-247-9930-8
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1.5 Uéetni vykazy

Ucetni vykazy jsou dlleZitym prvkem ve finanéni analyze. Jsou hlavnimi zdroji, ze kterych
se Cerpaji komplexni data. Na prvni pohled se vykazy zdaji byt velmi matouci. Spravné Cerpani a
pochopeni dat souvisi s Urovni nasich znalosti a praktickych zkuSenosti. DuleZitym krokem je
uvédoméni si, Zze spolu vSechny uUcetni vykazy vzdjemné souvisi. Rozvaha umoznuje vhled na
finan¢ni a majetkovou strukturu. Polozky obsazené v rozvaze se déli na aktiva a pasiva. V rozvaze je
dalezitd polozka vysledek hospodareni, kterd souvisi s dalSim vykazem — vykaz zisk( a ztrat.
Vysledek hospodareni ukazuje, zda se podnik nachazi v zisku nebo ve ztraté. Vykaz zisk( a ztrat
nabizi pfehled o pfijmech a nakladech firmy. Jelikoz identifikuje vynosy a naklady, bez ohledu na to,
zda se pfijmy a vydaje skuteéné staly, Uzce souvisi s vykazem o penéznich tocich. Vykaz zisk(l a ztrat
se navzajem doplnuje s vykazem Cash flow. Vykaz o penéZnich tocich je schopen ukdazat skutecné
prijmy a vydaje. Z hlediska skute¢ného zisku nebo ztraty je dllezité tento vykaz sledovat. Poslednim
zdrojem dat finan¢ni analyzy je Vykaz o zménach vlastniho kapitdlu. Ten vykazuje zmény vlastniho

kapitalu. Zahrnuje platebni transakce, které ovlivnily vysi vlastniho kapitalu. ° ©

1.6 Bilancni pravidla

Bilan¢ni pravidla se zaméfuji na vhodnou tvorbu kapitdlové struktury. Uddavaji formu
kapitdlové struktury, které by se méli ve firmé drzet. Pravidla jsou podloZena vyzkumy. Stanovuiji,
jaké prostredky se potieba pouZit na pokryti firemniho majetku. Existuje vice druhd bilancnich

pravidel. 1!

9 RUCKOVA, Petra. Zdroje informaci pro finan¢ni analyzu. In: Finanéni analyza: metody,

ukazatele, vyuZitiv praxi. 5. aktualizované vydani. Finance (Grada). Praha: Grada Publishing, 2021,
s. 22-39, ISBN 978-80-247-9930-8

10 STEKER, Karel; KNAPKOVA, Adriana; PAVELKOVA, Drahomira a REMES, Daniel. Ugetni
vykazy jako podklad pro zpracovani finan¢ni analyzy. In: Financni analyza: komplexni privodce s
priklady. 3., kompletné aktualizované vydani. Prosperita firmy. Praha: Grada Publishing, 2017,
s.21-63. ISBN 978-80-271-0563-2.

1 VOCHOZKA, Marek. Zakladni metody finan¢ni analyzy. In: Metody komplexniho hodnoceni

podniku. Finan¢ni fizeni. Praha: Grada, 2011, s. 21. ISBN 978-80-247-3647-1.
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1.6.1 Zlaté bilancni pravidlo

vvvvvv

majetku podle jeho doby pouzitelnosti. Znamena to tedy, ze kratkodoby majetek firma pokryva

krdtkodobymi zdroji a dlouhodoby majetek pokryva dlouhodobymi zdroji.'?

1.6.2 Zlaté pravidlo vyrovnani rizika

Vyznam tohoto pravidla spociva ve vyrovnavani hodnoty vlastniho kapitdlu a cizich zdroja,

vvvvv

Zaroven pomér mezi vlastnim kapitalem a cizimi zdroji signalizuje zadluZenost podniku. ?

1.6.3 Zlaté pari pravidlo
Zlaté pari pravidlo se vaze k dlouhodobému majetku. Pravidlo tvrdi, Ze by dlouhodoby

majetek mél byt financovén jen vlastnim kapitdlem. 2

1.6.4 Zlaté pomérové pravidlo
Zlaté pomérové pravidlo se zaméfuje na snahu udrzZet finan¢ni rovnovahu. Zajmem tohoto
pravidla je vztah mezi investicemi a trzbami. Tvrdi, Ze tempo rdstu investic by nikdy nemélo

pfekonat tempo rustu trieb. 2

12 VOCHOZKA, Marek. Zakladni metody finan¢ni analyzy. In: Metody komplexniho hodnoceni
podniku. Finan¢ni fizeni. Praha: Grada, 2011, s. 21. ISBN 978-80-247-3647-1.
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2 Metody financni analyzy

Pouzivané metody a postupy v oblasti financ¢ni analyzy se v pribéhu minulych let ustalily a

standardizovaly. Staly se z nich tradi¢ni nastroje, které jsou oblibené pro jejich jednoduchost. 13

Je nezbytné peclivé vybirat, jakou z metod si pro finanéni analyzu zvolit. Pfi rozhodovani je
nutné brat v uvahu, aby metoda spliovala podminky ucelnosti, ndkladovosti a spolehlivosti.
Ulelnost znamend, Ze zvolend metoda musi dovézt analytika k pfedem stanovenému cili. Nejprve
je tfeba se zaméfit na dlvod, kvili kterému je financni analyza zpracovavana. V Castych pfipadech
plati pravidlo, které fika, Ze na jednoduché otazky plati jednoducha odpovéd. Timto pravidlem se
musi analytik v pribéhu zpracovavani drzet. Pri vybéru metody je nutné si uvédomit, Ze jisty postup,
ktery fungoval v ptipadé jedné firmy, nemusi fungovat v pfipadé druhé firmy. Podminka
analyzy budou firmu stat vice penéz a ve vétsiné pripadl bude firma potrebovat kvalifikovaného
pracovnika, ktery zvlddne analyzu zpracovat. Cim kvalifikovanéj$i pracovnik bude analyzu
zpracovavat, tim bude pro firmu nakladnéjsi. Spolehlivost souvisi se vstupnimi daty. Firmy se tedy
zaméruji na dlvéryhodné informace. Podminka spolehlivosti bude spIinéna v pfipadé, Ze se bude
pracovat s ovéifenymi daty. Obecné plati: ,, Cim lepsi metody, tim spolehlivéjsi zavéry, tim niZsi riziko

chybného rozhodnuti a tim vy$$i nadéje na tdspéch“*.

Analytik, ktery financni analyzu provadi, musi brat v Uvahu, pro koho ji zpracovava.
Iniciatora zpracovani budou zajimat pouze vysledky a zavéry, které z nich plynou. Je tedy dllezZité,
aby i vizualni stranka byla zpracovana kvalitné. Vysledny prehled vystupl musi byt prehledny a

snadno pochopitelny, aby se v ném umél orientovat i élovék s nulovymi zkudenostmi. 14

Zakladnimi metodami finanéni analyzy jsou analyza absolutnich ukazatelli, analyza

rozdilovych ukazatel(, analyza pomérovych ukazatel(l a analyza soustav ukazatel(. **

13 STEKER, Karel; KNAPKOVA, Adriana; PAVELKOVA, Drahomira a REMES, Daniel. Metody,
postupy a ukazatele finan¢ni analyzy. In: Financni analyza: komplexni privodce s pfiklady. 3.,
kompletné aktualizované vydani. Prosperita firmy. Praha: Grada Publishing, 2017, s. 65. ISBN
978-80-271-0563-2.

14 RUCKOVA, Petra. Metody finan¢ni analyzy. In: Finanéni analyza: metody, ukazatele, vyuZiti v
praxi. 7. aktualizované vydani. Finance (Grada). Praha: Grada Publishing, 2021. s. 40, ISBN
978-80-271-3124-2.
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2.1 Analyza absolutnich ukazatell

Analyza absolutnich ukazatell je idedlnim vychozim krokem ke zpracovani celkové financni
analyzy. Zahrnuje nejrozsifenéjsi ukazatele finanéni analyzy. Spojuje druhové stejné polozky nebo
polozky stejného vyznamu. Zkouma stav aktiv a pasiv v urcitém obdobi. Analyzuje podil polozek
aktiv a pasiv na celkovém mnozZstvi aktiv a pasiv. K vytvoreni analyzy absolutnich ukazatell je
zapotiebi mit k dispozici data alespon ze tfech sledovanych obdobi, kterd na sebe navazuji. Nutnosti
je byt podrobna informovanost o tom, zda v pribéhu téchto obdobi nedoslo k néjakym prevratnym

udalostem, které by vysledek zdsadné ovlivnily. *° 16

Pokud se analyza vyuZiva k porovnani situace s konkurenénim podnikem, musi se brat v
uvahu i jiné aspekty, napftiklad velikost podniku. Srovndvani ma smysl pouze v pfipadé, ze se

srovnavaji stejné velké podniky ze stejného odvétvi. Rozlisuje se horizontélni a vertikalni analyzu. ®

2.1.1 Vertikalni analyza

Vertikalni analyza zkouma strukturu aktiv a pasiv v jednom obdobi. Pfedevsim jde o stav,
z kolika procent se jednotlivé polozky podileji na celkové sumé. Nemusi se vzdy analyzovat pouze
jednotlivé polozky oproti celkovym aktivim nebo pasiviim. M(iZze analyzovat napfiklad strukturu
cizich zdrojli, dlouhodobého majetku nebo vlastniho kapitalu. Princip zde zlistava stejny. Analyza
struktury aktiv nam umoini ziskat prehled o tom, do jakého majetku firma investovala. Analyza
struktury pasiv zkouma zjakych zdroja firma majetek platila. Struktura aktiv a pasiv se u
jednotlivych podnik( lisi. Faktorem odliSnosti mize byt velikost podniku nebo odvétvi, ve kterém
firma podnika. Vétsi podniky budou mit vyrazné vyssi podil cizich zdroj(, jelikoz maji vétsi Sance

k ziskdni Gvérd a penéz od investor(.l’ 18

15 JELINKOVA, Eva a TAUSL PROCHAZKOVA, Petra. Vertikalni a horizontalni analyza.
In: Podnikovd ekonomika - klicové oblasti. Expert (Grada). Praha: Grada Publishing, 2018, s.
139 - 141. ISBN 978-80-271-0689-9.

16 CERNOHORSKY, Jan. Metody a ukazatele finanéni analyzy. In: Finance: od teorie k realité.
Finance (Grada). Praha: Grada Publishing, 2020, s. 415 - 416. ISBN 978-80-271-2215-8.

v VOCHOZKA, Marek. Zakladni metody finan¢ni analyzy. In: Metody komplexniho hodnoceni
podniku. Finan¢ni fizeni. Praha: Grada, 2011, s. 19 - 20. ISBN 978-80-247-3647-1.

18 RUCKOVA, Petra. Metody finan¢ni analyzy. In: Finanéni analyza: metody, ukazatele, vyuZiti
v praxi. 7. aktualizované vydani. Finance (Grada). Praha: Grada Publishing, 2021. s. 43 - 44,
ISBN 978-80-271-3124-2.
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2.1.2 Horizontdalni analyza

Horizontalni analyza srovnava minimdlné dvé obdobi. Zaméfuje se na vyvoj jednotlivych
poloZek v ¢ase. Vétsi podniky horizontdlni analyzu provadéji podilové. Rozdilova analyza se pro vétsi
podniky nedoporucuje, jelikoZz se pro né stava neprehlednou. Pokud horizontalni analyzu firma
vyuZije k analyzovani meziro¢nich zmén poloZzek, mize vyuZit diference a indexy. Pomoci indexU se
ziska prehled o tom, o kolik procent se zménily jednotlivé polozky oproti minulym obdobim. Pomoci
diferenci se ukdZzou zmény poloZek v absolutnich Cislech, tedy rozdily poloZek v jednotlivych letech.

Horizontalni analyza bere v Uvahu prostfedi firmy, tedy vné&jsi i vniténi faktory. 1° 2°

2.2 Analyza rozdilovych ukazateli

Rozdilové ukazatele jsou uZivany k analyze a spravé finan¢niho stavu podniku s dirazem na

likviditu. Ukazateli této analyzy jsou Cisty pracovni kapital a ¢isté pohotové prostiedky. 22

2.2.1 Cisty pracovni kapital

vvvvvv

v situaci, kdy hleddme vhodny zp(sob financovani naieho majetku. Cisty pracovni kapital se jinak
nazyvd provozni kapital. Vyjadfuje se pomoci rozdilu mezi obéZznym majetkem a kratkodobymi
cizimi zdroji. Je vyznamnym ukazatelem likvidity podniku. Likvidita podniku znamend schopnost
podniku platit své zavazky. Ke splaceni zavazk( potrebuje firma dostatecné mnoiZstvi volnych
penéznich prostredkl. Tim zajisti likviditu podniku. Na nasledujicim obrazku je znazornén disty

pracovni kapital. Cisty pracovni kapitdl je ta ¢ast obéiného majetku, ktera je kryta dlouhodobymi

zdroji. 2! 22

1 VOCHOZKA, Marek. Zakladni metody finan¢ni analyzy. In: Metody komplexniho hodnoceni
podniku. Financni Fizeni. Praha: Grada, 2011, s. 19 - 20. ISBN 978-80-247-3647-1.

20 JELINKOVA, Eva a TAUSL PROCHAZKOVA, Petra. Nastroje finan¢ni analyzy. In: Podnikovd

ekonomika - klicové oblasti. Expert (Grada). Praha: Grada Publishing, 2018, s. 139 - 141. ISBN
978-80-271-0689-9.

2 RUCKOVA, Petra. Metody finanéni analyzy. In: Finan¢ni analyza: metody, ukazatele, vyuZiti
v praxi. 7. aktualizované vydani. Finance (Grada). Praha: Grada Publishing, 2021.. s. 44. ISBN
978-80-271-3124-2.

22 STEKER, Karel; KNAPKOVA, Adriana; PAVELKOVA, Drahomira a REMES, Daniel. Metody,
postupy a ukazatele finan¢ni analyzy. In: Financni analyza: komplexni privodce s pfiklady. 3.,
kompletné aktualizované vydani. Prosperita firmy. Praha: Grada Publishing, 2017, s. 85 - 86.
ISBN 978-80-271-0563-2.
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OBRAZEK 1. CISTY PRACOVNI KAPITAL

dlouhodoby vlastni kapital 2\
majetek
T dlouhodoby
cizi kapital kapital
CPK dlouhodoby
o obéZny ____y
majetek
cizi kapital
kratkodoby
I

ZDROJ 1. KNAPKOVA A SPOL., 2017, STR. 86

2.2.2 Cisté pohotové prostiedky

Pohotové prostiedky vyjadfuji likviditu podniku. MlzZou to byt bankovni Ucty nebo
hotovost, v nékterych pFipadech i kratkodobé cenné papiry a investice. Cisté pohotové prostiedky

je ta &ast penéinich prostiedku, kterd je k dispozici po odeéteni okamZité splatnych zévazkg. 3

2.3 Analyza pomérovych ukazatell

Analyza pomérovych ukazatell je zakladnim ndstrojem financ¢ni analyzy. Je velmi oblibena,
jelikoZz umozZiuje ziskat rychly prehled o finanénim zdravi podniku. Podstata analyzy pomérovych
ukazatelll vychazi z principu srovnavani alespon dvou poloZek z rozvahy, vykazu ziskl a ztrat nebo
cash flow, které spolu souvisi. RozliSuje se nékolik zakladnich ukazatel(, které se rozdéluji do skupin
podle jejich zaméreni na hodnoceni finan¢niho stavu podniku. Nejcastéji se miZeme setkat
s rozdélenim na ukazatele rentability, ukazatele aktivity, ukazatele zadluZenosti, ukazatele likvidity
a ukazatele kapitalového trhu. U kazdého ukazatele jsou urcené orientacni hodnoty, kterym by se

mél podnik pribliZit. Jsou to pouze orientacni hodnoty, ke kterym se musi pfistupovat obezretnég,

3 STEKER, Karel; KNAPKOVA, Adriana; PAVELKOVA, Drahomira a REMES, Daniel. Metody,
postupy a ukazatele finan¢ni analyzy. In: Financni analyza: komplexni privodce s pfiklady. 3.,
kompletné aktualizované vydani. Prosperita firmy. Praha: Grada Publishing, 2017, s. 86. ISBN
978-80-271-0563-2.
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jelikoz kazdy podnik je unikatni. Musi se brat v ivahu velikost podniku, situaci na trhu, mimoradné

udalosti a podobné. 24 25

2.3.1 Ukazatele rentability

Ukazatele rentability vyjadfuji schopnost podniku dosahovat zisku a na zakladé toho
vytvaret nové financni zdroje. Rentabilita neni dllezitd jen pro podnik, ale i pro akcionare a
potencionalni investory. To je diivod, proc je tento ukazatel nejpouzivanéjsi. Musi se brat v dvahu i
odvétvi podniku a srovnavat vidy data ze stejné kategorie. Porovnavani dat z rznych odvétvi mize

pfinést zkreslené nebo nepravdivé vysledky. 24 2°

Zisk, ktery se vyskytuje ve vypoctech rentability mize mit nékolik podob, a to napfiklad:
e  Zisk po zdanéni (EAT) — Cisty zisk
e Zisk pred zdanénim (EBT) — hruby zisk
e Zisk pred odectenim urok( a dani (EBIT) - provozni zisk

e Zisk pred odecétenim odpis(, Urok( a dani (EBITDA)

OBRAZEK 2. UROVNE ZISKU

EBITDA
EBITDA odpisy
EBT uroky
EAT dané

ZDROJ 2. VLASTNI ZPRACOVANI

Jednotlivy druh zisku se vyuZiva za jinym ucelem. EAT, Cisty zisk, je idedInim ziskem k vyuZiti,
jelikoz vyjadfuje skutecny zisk, ktery podniku zlstava. EBT odstranuje rozdily mezi danovym

sazbami. EBIT navic jeSté odstranuje rozdily mezi Gdrokovymi sazbami a EBITDA odstranuje rozdily

2 STEKER, Karel; KNAPKOVA, Adriana; PAVELKOVA, Drahomira a REMES, Daniel. Metody,
postupy a ukazatele finan¢ni analyzy. In: Financni analyza: komplexni priivodce s priklady. 3.,
kompletné aktualizované vydani. Prosperita firmy. Praha: Grada Publishing, 2017, s. 87 - 105.
ISBN 978-80-271-0563-2.

5 CERNOHORSKY, Jan. Metody a ukazatele finanéni analyzy. In: Finance: od teorie k realité.
Finance (Grada). Praha: Grada Publishing, 2020, s. 416. ISBN 978-80-271-2215-8.
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mezi odpisy. Mezi nejzakladnéjsi ukazatele rentability patfi rentabilita vlastniho kapitalu, celkového

kapitdlu a trzeb.?®

Rentabilita vlastniho kapitalu - Return on equity (ROE)

Rentabilita vlastniho kapitdlu udava, kolik cistého zisku pfipadd na jednu korunu
investovaného vlastniho kapitalu. Tento ukazatel vyuZivaji hlavné investofi, ktefi se ujistuji o tom,
jakou ndvratnost maji jejich investice vlozené do zkoumané firmy. Hodnoty, které jsou orientacné
uréené pro tento ukazatel by nemély klesnout pod hodnoty statnich cennych papirQ. Statni cenné
papiry jsou vedené jako témér bezrizikové cenné papiry. Vysledné hodnoty by nemély klesnout pod
89 2627

EAT

ROE =
vlastni kapital

Rentabilita celkovych aktiv - Return of assets - ROA

Rentabilita celkovych aktiv udava, kolik zisku ptipada na jednu korunu celkovych aktiv. Je
klicovym ukazatelem v méreni efektivnosti a produkce podniku. Vysledné hodnoty by nemély

klesnout pod 5 %. Cim vice ma firma aktiv, tim vy33i hodnoty vyjdou. 28

EBIT

ROA =
celkova aktiva

Rentabilita trzeb — Return on sales - ROS

Rentabilita trzeb udava, kolik zisku pfipada na jednu korunu trzeb. Ukazatel podnik vyuZziva
k méFeni Uspé$nosti. Vystupy lze porovnavat s ostatnimi firmami. Cim vy$$i hodnoty rentability

trzeb vyjdou, tim lépe. 26

EAT
ROS = —
trzby
26 CERNOHORSKY, Jan. Metody a ukazatele finanéni analyzy. In: Finance: od teorie k realité.

Finance (Grada). Praha: Grada Publishing, 2020, s. 416 - 417. ISBN 978-80-271-2215-8
VOCHOZKA, Marek. Zakladni metody finan¢ni analyzy. In: Metody komplexniho hodnoceni

podniku. Financni fizeni. Praha: Grada, 2011, s. 24. ISBN 978-80-247-3647-1.

28 STEKER, Karel; KNAPKOVA, Adriana; PAVELKOVA, Drahomira a REMES, Daniel. Metody,

postupy a ukazatele financni analyzy. In: Financni analyza: komplexni privodce s priklady. 3.,

kompletné aktualizované vydani. Prosperita firmy. Praha: Grada Publishing, 2017, s. 100 - 105.

ISBN 978-80-271-0563-2.
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2.3.2 Ukazatele aktivity

1.1.1. Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity méri efektivitu hospodareni firmy s vlastnim majetkem. Pokud ma firma
nadmérné mnozstvi majetku, které nepotiebuje, vznikaji zbytec¢né ndklady. Pokud ma firma
nedostatek majetku, pfichdzi o trzby, kterych by mohla dosdhnout. RozliSuji se dva ukazatele
aktivity — obrat a doba obratu. Hodnoty obou variant ukazatel( se liSi v ndvaznosti na typ odvétvi.

Musi tedy dbat na to, abychom ke kazdému odvétvi pFistupovali individualné. 2° 30
Doba obratu

Doba obratu vyjadfuje pocet dni, kdy je majetek vazan k firmé v dané podobé. Mlze se
pocitat napfiklad se zasobami nebo dlouhodobym majetkem. Doba obratu funguje na podobny

princip jako vypocet splatnosti pohledavek. 31
Obrat zasob

Obrat zasob udava kolikrat se zdsoby obméni na skladech. Pokud jsou hodnoty nizké,
znamena to, Ze ma podnik neproduktivni zasoby. Podnik, ktery vykazuje vysoké hodnoty doby
obratu z4sob, hospodati se zdsobami efektivné. 3!

) Triby
obrat zasob = ———
Zasoby

Doba obratu zasob

Doba obratu zasob uddava, za kolik dni se kompletné vyskladni jeden obrat zasob. 3!

) Zasoby
doba obratu zasob = ———x 365
Triby
2 CERNOHORSKY, Jan. Metody a ukazatele finanéni analyzy. In: Finance: od teorie k realité.

Finance (Grada). Praha: Grada Publishing, 2020, s. 416 - 417. ISBN 978-80-271-2215-8
MACE, Miroslav. Ukazatele finanéni analyzy. In: Finanéni analyza obchodnich a stdtnich
organizaci: praktické pfiklady a pouZiti. Financni fizeni. Praha: Grada, 2005, s. 35. ISBN 80-247-
1558-9
SCHOLLEOVA, Hana. Finanéni analyza. In: Ekonomické a finanéni Fizeni pro neekonomy. 3.,
aktualizované vydani. Expert (Grada). Praha: Grada Publishing, 2017. s. 180 - 182 ISBN 978-80-
271-0413-0.

30

31

24



Obrat aktiv

Vyjadruje, kolikrat se celd aktiva proméni nejcastéji za rok. Hodnoty obratu aktiv by mély
byt, co nejvyssi. Nejnizsi hodnota, které obrat aktiv dosahne, je 1. Nizkd hodnota obratu muze

vyjadiovat $patné hospodareni s majetkem, nebo $patna struktura majetku. 32

trzby

doba obratu aktiv = -
aktiva celkem

Doba splatnosti pohledavek

Doba splatnosti pohledavek je ¢asovy interval, ve kterém podniky ¢ekaji na zaplaceni od
svych odbérateld. Cim delsi je tento interval, tim vy$si potiebuje firma finanéni zasoby, a tim vy3si

jsou souvisejici naklady. 33

) ) pohledavky
doba splatnosti pohledavek = ————— x 365
trzby

Doba splatnosti zavazkut

Doba obratu zadvazkd uddava, za jak dlouho jsou zavazky ve firmé uhrazeny. Firmy se snazi o

prodluzovani doby obratu. Jeliko? je poté vice ¢asu na splaceni. 3*

) . zavazky
doba obratu zavazki = ————x 365
trzby

2.3.3 Ukazatele zadluzenosti

Ukazatele zadluZenosti zkoumaji strukturu financovani majetku. Zaméruji se tedy na cizi a
vlastni zdroje. Pojem zadluZenost vychazi z toho, Ze je podnik vyrazné zavisly na cizich zdrojich.
Pokud je majetek financovan hlavné z cizich zdroja, stava se firma rizikovou, jelikoZz musi dat vétsi
usili do splaceni svych zadvazk(. To ale neznamend, Ze by podnik nemél vyuZivat cizi zdroje. Pro
podnik je vyhodnéjsi vyuZivat cizi zdroje, jelikoZ jsou levné;jsi neZ vlastni zdroje. Divodem jsou Uroky

z Uvérd, které snizuji daniové zatizeni podniku. Musi ale dbat na to, aby byli schopni cizi zdroje

32 STEKER, Karel; KNAPKOVA, Adriana; PAVELKOVA, Drahomira a REMES, Daniel. Metody,
postupy a ukazatele financni analyzy. In: Financni analyza: komplexni privodce s priklady. 3.,
kompletné aktualizované vydani. Prosperita firmy. Praha: Grada Publishing, 2017, s. 107 -
108. ISBN 978-80-271-0563-2

33 RUCKOVA, Petra. Metody finan¢ni analyzy. In: Finanéni analyza: metody, ukazatele, vyuZiti v

praxi. 5. aktualizované vydani. Finance (Grada). Praha: Grada Publishing, 2021, s. 67, ISBN 978-

80-247-9930-8

34 SCHOLLEOVA, Hana. Ekonomické a financni Fizeni pro neekonomy. 3., aktualizované vydani.
Expert (Grada). Praha: Grada Publishing, 2017. s. 180-182. ISBN 978-80-271-0413-0
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splacet. Z hlediska rizika je pro nejbezpecnéjsim zdrojem vlastni kapitdl, ktery je ale drazsi. Snazime

se tedy nalézt optimalni strukturu ciziho a vlastniho kapitdlu. Hlavnimi ukazateli jsou celkova

zadluZenost, mira zadluzenosti a Grokové kryti.3> 36

Celkova zadluzenost

Celkova zadluZenost vyjadtuje, kolik procent celkovych zdroji financovani tvofi cizi zdroje.

Doporucené hodnoty se pohybuji v rozmezi 30 % az 60 %, vzdy zalezi na odvétvi podniku. 36

cizi zdroje

celkova zadluzenost = -
aktiva celkem

Mira zadluZenosti

Mira zadluzenosti sleduje strukturu ciziho a vlastniho kapitalu v ¢ase. Zjistuje, zda se vlastni
nebo cizi zdroje zvysuji nebo snizuji a na zdkladé toho vyvozuje, zda budou podniky schopny splacet

své zavazky. 36

cizi zdroje

mira zadluzenosti = - -
vlastni zdroje

2.3.4 Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity uvazuji platebni schopnost podniku. Zamértuji se na kratkodobé zavazky
a na to, zda je podnik schopen je bezproblémové splacet. Poméruji mezi sebou polozky, kterymi je

mozné zaplatit a poloZzky, které jsou potfeba zaplatit. NejbéznéjSimi ukazateli likvidity jsou béznd

likvidita, pohotova likvidita a okam?zit4 likvidita. 3¢

35 RUCKOVA, Petra. Metody finan¢ni analyzy. In: Finanéni analyza: metody, ukazatele, vyuZiti

v praxi. 5. aktualizované vydani. Finance (Grada). Praha: Grada Publishing, 2021, s. 64 - 67, ISBN

978-80-247-9930-8

36 STEKER, Karel; KNAPKOVA, Adriana; PAVELKOVA, Drahomira a REMES, Daniel. Metody,
postupy a ukazatele finan¢ni analyzy. In: Financni analyza: komplexni privodce s pfiklady. 3.,
kompletné aktualizované vydani. Prosperita firmy. Praha: Grada Publishing, 2017, s. 87 - 94.
ISBN 978-80-271-0563-2
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Bézna likvidita

Vyjadtuje, kolik obéZzného majetku pokryva kratkodobé zavazky. Orientacni hodnoty se
pohybuji v rozmezi 1,5 az 2,5. Pokud ma podnik hodné nevyuzitelnych zasob, mliZe se stat, Ze
hodnoty tim budou zkreslené. Pokud se ukaze, Ze podnik ¢ast dlouhodobého majetku financuje

kratkodobymi zdroji, stava se velmi rizikovym podnikem. 3’

obézni aktiva

béZna likvidita = kratkodobé zavazky

Pohotova likvidita

Pohotova likvidita na rozdil od bézné likvidity nebere v Uvahu zasoby. Zasoby jsou brany
jako nejméné likvidni polozkou obéznych aktiv, a proto jsou od celkovych obéznych aktiv odecitany.

Doporucenymi hodnotami pohotové likvidity jsou hodnoty v rozmezi 1 —1,5. 38

obézna aktiva — zasoby

hotové likvidita =
POROLoVa HKVIGRA = T tkododobé zavazky

Okamzita likvidita

Okamzitd likvidita bere v ivahu z obéZzného majetku pouze penéini prostredky. Penézni
prostfedky jsou brany jako nejlikvidnéjsi polozkou aktiv. OkamZzita likvidita je z predeslych ukazatel(

ta nejvystizngjsi. S jeji pomoci se zjistuje, zda je podnik schopen zavazky uhradit okamzité. 3°

Penézni prosttredky

kam?zita likvidita =
ofamzita Hkviata kratkodobé zavazky

2.4 Analyza soustav ukazatell

Analyza soustav ukazatell ma za ukol vyjadrit celkovou finanéni situaci podniku pouze
pomoci jednoho ¢isla. Vysledek je ale pouze orientacni, a proto slouzi jen k rychlému srovnani.

Soustavy ukazatell Ize vytvorit nékolika zplsoby. Jednim ze zpUsobU tvofeni soustav ukazatell jsou

7 STEKER, Karel; KNAPKOVA, Adriana; PAVELKOVA, Drahomira a REMES, Daniel. Metodly,
postupy a ukazatele financni analyzy. In: Financni analyza: komplexni privodce s priklady. 3.,
kompletné aktualizované vydani. Prosperita firmy. Praha: Grada Publishing, 2017, s. 87 - 94.
ISBN 978-80-271-0563-2

38 MACE, Miroslav. Ukazatele finan¢ni analyzy. In: Finanéni analyza obchodnich a stdtnich
organizaci: praktické pfiklady a pouZiti. Financni fizeni. Praha: Grada, 2006, s. 34 - 35. ISBN 80-
247-1558-9.

39 VOCHOZKA, Marek. Zakladni metody financni analyzy. In: Metody komplexniho hodnoceni

podniku. Financni fizeni. Praha: Grada, 2011, s. 27. ISBN 978-80-247-3647-1.
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soustavy hierarchicky sefazené. DalSim zpUsobem tvoreni soustav ukazatell je podle ucelu. Existuji
dvé skupiny ucelové vybranych soustav ukazatel( — Bonitni a bankrotni modely. Jejich cilem je

predikovat budouci vyvoj firmy v jednociselné formé. 40

2.4.1 Bankrotni modely

Cilem bankrotnich modelU je upozornit firmu na mozny bankrot. Pfedpoklada se, Ze firma
pred bankrotem dlouho vykazuje priznaky bankrotu, napriklad problém s rentabilitou celkového
kapitdlu a s vysi Cistého pracovniho kapitalu. Mezi bankrotni modely patii altmanliv model, model

IN a tafflerdiv model. 40

Altmantv model

Altmandv model je oblibeny kvili jeho jednoduchosti. Spociva v souctu péti pomérovych
ukazatelll — Z-scére. Kazdy ukazatel ma stanovenou vahu. Nejvétsi vahu ma rentabilita celkového
kapitdlu. Lze ho provést pouze u podnikl stiedni velikosti. Malé podniky neposkytnou dostatek

informaci k vytvoFeni kvalitni analyzy. 4°
Obecnou rovnici pro firmy obchodovatelnych na burze je:
altmaniv model = 1,2 X1 + 1,4X2 + 3,3X3 + 0,6 X4 + 1X5

Vysledek altmanova modelu se posuzuje podle toho, do jakém intervalu se nachdzi. Pokud
je vysledek vyssi nez 2,99, znamena to, Ze je financni situace podniku v poradku. Pokud je vysledek
vintervalu 1,81 — 2,98, jedna se o formu, u které nemlzeme urcit, zda je jeji financni zdravi
v poradku nebo neni. Pokud je vysledek nizsi nez 1,8, znamena to, Ze je firma v problémech a hrozi

ji bankrot. 4

40 RUCKOVA, Petra. Metody finan¢ni analyzy. In: Finanéni analyza: metody, ukazatele, vyuZiti

v praxi. 5. aktualizované vydani. Finance (Grada). Praha: Grada Publishing, 2021, s. 75-79, ISBN
978-80-247-9930-8

4 RUCKOVA, Petra. Metody finan¢ni analyzy. In: Finanéni analyza: metody, ukazatele, vyuZiti

v praxi. 5. aktualizované vydani. Finance (Grada). Praha: Grada Publishing, 2021, s. 75 - 79,
ISBN 978-80-247-9930-8
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Pro firmy, které nejsou obchodovatelné na burze, je stanovena rovnice nasledovné:
altmaniv model = 0,717 X1 + 0,847 X2 + 3,107X3 + 0,42 X4 + 0,998 X5

Kde:
e X1 = Cisty pracovni kapital / aktiva celkem
e X2 = Nerozdéleny zisk minulych let / aktiva celkem
e X3 =EBIT/ aktiva celkem
e X4 =Trini hodnota vlastniho kapitalu / U¢etni hodnota dluh

e X5 =Triby / aktiva celkem

Hranice intervall jsou také posunuty. Firmy nachazejici se v bankrotu maji hodnotu altmanova
modelu nizsi nez 1,2. Firmy, u kterych nelze urcit, zda jsou v pofadku a nebo v problémech, vykazuji
hodnoty v intervalu 1,2 az 2,9. Vysledky altmanova modelu, které jsou vyssi nez 2,9 znamenaji, ze

jsou firmy v poradku. Altman(iv model je vybornym dodatkem k analyze pomérovych ukazateld. 4!

Model IN — index divéryhodnosti

Model IN, stejné jako ostatni ukazatelé finanéni analyzy, zjistuje stav finanéniho zdravi
podniku. Je vyjadien rovnici, ve které jsou obsazeny pomérové ukazatele. Kazdy pomérovy ukazatel
ma pfifazenou konkrétni vahu, kterd odpovida vazenému prdméru hodnot v jeho odvétvi. Z toho
vyplyvd, Ze na rozdil od altmanova modelu pfihliZi i k jednotlivému odvétvi. Existuji dva druhy
modelu IN —vlastnicky a véfitelsky. Vlastnicky model byl vytvofen na zakladé myslenky, kde odvétvi

nebylo brano jako primarni, ale dlleZitéjsi byla schopnost spravné vyuZivat svéfend aktiva. 42

a2 RUCKOVA, Petra. Metody finan¢ni analyzy. In: Finanéni analyza: metody, ukazatele, vyuZiti
v praxi. 5. aktualizované vydani. Finance (Grada). Praha: Grada Publishing, 2021, s. 75 - 81,
ISBN 978-80-247-9930-8
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Véritelsky model

IN = V1 4 +V2 EBIT +V3 EBIT +V4 (T) + V5 __o4 +V6 ZPL
- cz U A A KZ + KBU T
Vlastnicky model
IN99 = —0,017 (CZ> + 4,573 (EBIT) + 0,481 (V) + 0,015 x (—————
TR ) TR A81x | 7)+ 0,015 x G——p)

Kde:
e Ajsou aktiva
e (CZjsou cizi zdroje
e U jsou nakladové uroky
e Tjsoutrzby
e Vjsouvynosy
e OA jsou obézna aktiva
e KZjsou kratkodobé zavazky
e KB jsou kratkodobé bankovni Gvéry
e ZPL jsou zavazky po lhidté splatnosti

e Vnjsou vahy pfifazené jednotlivym ukazateliim

Pokud je vysledek véfitelského modelu IN vy3si neZz hodnota 2, znamena to, Ze finanéni
stav podniku je dostacujici. Vysledné hodnoty, které se nachazi v intervalu 1-2 vyjadfuji podnik
s potenciondlnimi problémy. Pokud je vysledek nizsi neZ hodnota 1, podnik se nachazi

v problémech. 4243

Pokud se vysledek vlastnického modelu IN pohybuje v intervalu 0,684 — 2,07 tak se
podnik s vysokou pravdépodobnosti mize nachazet ve financnich problémech . Pokud je
vysledek nizsi nez 0,684 znamena to, Zze ma podnik problém s finanénim zdravim. Pokud jsou

vysledné hodnoty vy$si neZ 2,07 nachdzi se podnik ve stabilni finanéni situaci. *

43 SCHOLLEOVA, Hana. Finan¢ni analyza. Ekonomické a financni Fizeni pro neekonomy. 3.,
aktualizované vydani. Expert (Grada). Praha: Grada Publishing, 2017. s. 193 - 195. ISBN 978-80-
271-0413-0.
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Pro vSechny pfipady se vytvoril Model INO1, ktery je smési véfitelského i vlastnického

modelu.* %

T 0216l + 009
XY T YT KB

+ 3,92 x

A EBIT
IN0O1 =0,13x C_Z+ 0,04 x

kde:

e Ajsou aktiva

e OAjsou obézna aktiva

e EBIT zisk pfed uUroky a zdanénim
e Vjsouvynosy

e (CZjsou cizi zdroje

e KZjsou kratkodobé zavazky

e U jsou nakladové uroky

e KB jsou kratkodobé bankovni Uvéry a vypomoci

Pokud se vysledné hodnoty nachazi v rozmezi 0,75 az 1,77 jsou podniky neutralni.
Podniky s hodnotou nizsi nez 0,75 jsou podniky bankrotujici a nebo smérujici k bankrotu. A

podniky s hodnotou vy33i neZ 1,77 vytvafeji hodnotu.

Tafflerdv model

TafflerGv model je dalSim nastrojem k zjisténi finanéniho zdravi podniku, a také zda se

podnik neschyluje k bankrotu.

a4 RUCKOVA, Petra. Metody finan¢ni analyzy. In: Finanéni analyza: metody, ukazatele, vyuZiti
v praxi. 7. aktualizované vydani. Finance (Grada). Praha: Grada Publishing, 2021. s. 79 - 81
ISBN 978-80-271-3124-2.

a SCHOLLEOVA, Hana. Finan¢ni analyza. Ekonomické a financni Fizeni pro neekonomy. 3.,
aktualizované vydani. Expert (Grada). Praha: Grada Publishing, 2017.s. 193 - 195. ISBN 978-
80-271-0413-0
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Zakladni tvar tafflerova modelu

ZT(z) = 0,53 EBT+013 0A+018 KD+016 (FM - KD)
(=053 - gy #0135z + 018 - T+ 016 Ty

Kde:

e EBT je zisk pfed zdanénim
e KD jsou kratkodobé dluhy
e OAjsou obézna aktiva

e (CZjsou cizi zdroje

e Ajsou celkova aktiva

e FM je finan¢ni majetek

e PN jsou provozni naklady

Hodnoceni je velmi jednoduché. Pokud je vysledek vyssi nez 0 je mald pravdépodobnost

bankrotu. Pokud je vysledek nizsi nez 0, pravdépodobnost bankrotu je vysokd. 4°

Modifikovany tvar tafflerova modelu

2T (z) = 0,53 EBT 4 013.94 1 018 . X2 4 016 . L
(z) =0, KD U ez AT Y A

Pokud jsou vysledné hodnoty nizsi nez 0,2 je velka pravdépodobnost, Ze se podnik ocitne

v bankrotu. Pokud je vysledek vy33i neZ 0,3 je mala pravdépodobnost bankrotu. 46

2.4.2 Bonitni modely

Bonitni modely funguji na systému bodového hodnoceni. Jsou Uzce zavislé na kvalitnim

zpracovani pomérovych ukazatelt. Jednim z bonitnich modeld je naptiklad Kralick@iv Quicktest. 4°

a6 RUCKOVA, Petra. Metody finan¢ni analyzy. In: Finanéni analyza: metody, ukazatele, vyuZiti
v praxi. 7. aktualizované vydani. Finance (Grada). Praha: Grada Publishing, 2021. s. 79 - 86.
ISBN 978-80-271-3124-2.
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KralickGv Quicktest

Kralicklv Quicktest tvori Ctyfi rovnice. Rovnice vyjadfuji celkovou situaci podniku. Dvé

rovnice posuzuji finanéni stabilitu a dal$i dvé vynosovou stranku firmy. 4
Cty¥i rovnice:

vlastni kapital

"~ aktiva celkem

cizi zdroje — penize — UCty bank

provozni cash flow

EBIT

R3 =
aktiva celkem

R4 — provozni cash flow
B vykony

TABULKA 1 BODOVA TABULKA KRALICKOVA QUICKTESTU

Bodové hodnoceni - Kralickliv Quicktest
Body 0 1 2 3 4
R1 <0 0<0,1 0<0,2 0,2<0,3 >0,3
R2 <3 3<5 5<12 12<30 >30
R3 <0 0<0,08 0,08<0,12 0,12<0,15 >0,15
R4 <0 0<0,05 0,05<0,08 0,08<0,1 >0,1

ZDROJ 3. RUCKOVA, 2015, STR. 86

47 RUCKOVA, Petra. Metody finan¢ni analyzy. In: Finanéni analyza: metody, ukazatele, vyuZiti
v praxi. 7. aktualizované vydani. Finance (Grada). Praha: Grada Publishing, 2021. s. 79 - 86.
ISBN 978-80-271-3124-2
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PRAKTICKA CAST
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3 Charakteristika podniku

Pro zpracovani bakaldrské prace jsem si zvolila firmu Velteko s.r.o., kterou v praktické ¢asti

nejprve predstavim. Nasledujici kroky se budou tykat samotné financni analyzy.

Finanéni analyza obsahuje analyzu absolutnich ukazatell, analyzu pomérovych ukazateld,

analyzu rozdilovych ukazatel( a analyzu souhrnnych ukazateld.

Velteko s.r.o. hodnotim jako neustdle se rozvijejici firmu, kterd se snazi vyuZivat nové
technologie. Sidli ve mésté Vlasim. Ve Vlasimi se vyskytuji kancelare celého administrativniho tymu,
vyrobni haly a obchodni oddéleni. Jejich firemni filozofii, které se snazi drzet, je: ,Poskytovat
zdkaznikim po celém svété Sirokou Skadlu versatilnich vertikdlnich balicich stroju pfizplsobenych jejich
individudinim potfebdm*“.*® Velteko s.r.o. zalozil pan Petr Hrdina spole¢né s Frantiskem Smidem a

panem Pavlem Chvojkou v roce 1991.

Momentalné Velteko s.r.o. zaméstndvd 150 az 200 lidi spolecné na obchodnim, vyrobnim,

technickém a spravnim oddéleni.

Nejvyssi spravnim orgdnem spole¢nosti je valna hromada, ktera rozhoduje o téch

vvvvvv
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3.1 Zakladni udaje

Uplny vypis

Z obchodniho rejstfiku

Datum vzniku a zapisu do OR 1. ervence 1992

Obchodni firma VELTEKO s.r.o.

Sidlo Vlasim, K Borovickam 1716, PSC 25801
Identifikacni ¢islo 463 48 158

Pravni forma Spole¢nost s ru¢enim omezenym
PFedmét Cinnosti Velkoobchod

Predmét podnikani Vyroba strojll a pristrojd vSeobecna a

pro urcitd odvétvi/vyvojova, konstrukéni a vyrobni ¢innost

v oboru zpracovatelskych stroji a obchodni ¢innost

Statutdrni organ

Jednatel Ing. Petr Hrdina, nar. 28.listopadu 1961
Jednatel Ing. Frantidek Smid, nar. 25. Fijna 1958
Jednatel Ing. Pavel Chvojka, nar. 31.5.1956
Spolecnici

Spolecnik Ing. Petr Hrdina

Podil Vklad: 34 000 K¢

Splaceno: 100 % (18.ledna)

Spole¢nik Ing. Frantisek Smid
Podil Vklad: 34 000 K¢
Splaceno: 100 % (18.ledna)

Spolecnik Pavel Chvojka
Podil Vklad: 34 000 K¢
Splaceno: 100 % (18.ledna)

Zakladni kapital 102 000 K¢

Ostatni skutecnosti: Ke dni zapisu splaceno 60 000 K¢

Uzavieni spolecenské smlouvy 6.4.1992
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4 VYPIS Z OBCHODN{HO REJSTRIKU. Vefejny rejstitk a sbirka listin. Online. Justice.cz. Dostupné z:
https://or.justice.cz/ias/ui/rejstrik-Sfirma?ico=27231119. [cit. 2024-04-10].
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3.2 Historie

Jak uz bylo zminéno, firma byla zalozena roku 1991. Prvnimi vyrobky, které firma Velteko s.ro.
nabizela, byly davkovaci vahy a poté se vyroba zaméfila na balici stroje. Davkovaci vahy lze dodnes

vidét na nékterych mistech. V totozny rok vznikl prvni vertikalni balici stroj.

V roce 1994 byly zakoupeny pozemky a zacalo se stavét hlavni sidlo firmy a vyrobni hala ve
Vlasimi, kde firma sidli dodnes. Novou halu dokondili v roce 1996. Jakmile byla hala postavena, firma

zacala vytvaret nové vyrobky pomoci novych technologii.

V roce 1999 se firma chtéla prosadit i v zahranici, proto oteviely nové dcefiné spole¢nosti v
Polsku a v Rusku. Cilem otevfeni dcefinych spolec¢nosti bylo obslouzit zdkazniky i v téchto statech.
V samém roce Velteko predstavilo novy balici stroj, ktery byl schopen zabalit dvakrat vice produktd,
neZ jeho predchldce. Od roku 2000 se Velteko s.ro. kazdorocné zucastriuje evropského veletrhu
Interpack v Némecku. Na veletrhu predstavuji nové technologie a stroje, které maji v sortimentu.
Velkym uUspéchem bylo vytvoreni dvoutubusového kontinudlniho vertikdlniho stroje, ktery na trh

uvedli jako jedna z prvnich firem.
V roce 2006 firma zacala vyuZivat vykonné priimyslové pocitace pro fizeni stroja.

V roce 2010 se z dlivodi velkého ristu a Uspéchu firma rozrostla a bylo nutné vystavét novou
vyrobni halu. Jedna z hal byla vyclenéna na vyrobu a druhd na obchod. Z divodu velkého zajmu
zadkaznik( se firma vice zaméfila na baleni mensich potravinovych produktl. O Ctyfi roky pozdéji bylo

vytvoreno nové logo.

Od roku 2016 Velteko s.r.o. pravidelné porada workshopy pro jejich prodejni tym a pro posileni
distribuce. Cilem workshopu je vyssi kvalita vyrobk(d a sluzeb, propagace a ziskani novych zakaznik(

z celého svéta.

V roce 2019 se Velteko s.r.o. rozhodlo otevrit novou halu.

3.3 Cinnost podniku

Firma se pohybuje v oblasti vyroby balicich stroja a balicich linek. V tomto odvétvi je jednou
z nejvyznamnéjsich firem na svété. Na jejich vyrobky mizeme narazit v Evropé, ale i v Americe ¢i Africe
nebo Australii. O vyborné kvalité jejich produktl vypovida stafi zafizeni, které maji ostatni firmy ve
svych prostorach. Vétsina z nich je vyrobena v minulém stoleti. V pocatcich se firma realizovala v malé
pronajmuté hale a postupné se rozristala. Na zacatku byly ambice jasné: ,Vyvinout, vyrabét a nabizet

technicky sofistikovand, spolehlivd a vykonnd zafizeni plné srovnatelnd s ostatni svétovou konkurenci.
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Vyhovét individudinim poZadavkim zdkaznika a vytvorit specializované stroje presné podle predstav

jednotlivced. “*° VytvoFeni zafizeni podle predstav zdkaznika je dodnes silnou strankou podniku.

Silnou strankou podniku je také Versatilita. Tato schopnost umozZnuje podnikiim prechazet
mezi velikostmi a typem sackl bez dlouhého preruseni provozu. Versatilita firmam Setti ¢as a zvysuje
produktivitu. Mezi nejvyznamnéjsi know-how firmy patti schopnost fidit stroje pomoci primyslovych
poditaca.

V soucasné dobé se podnik snaZi drzet trendu ekologické udrzitelnosti. SnaZi se produkty balit

do plné recyklovatelnych oball. Jejich stroje se vyznacuji vysokou energetickou efektivitou.
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4 Analyza soucasného stavu podniku

Kompletni finanéni analyza je zpracovana od roku 2017 do roku 2022. Data vychazeji

z material(, které firma osobné zverejnila na portélu Justice.cz.

4.1 Bilancni pravidla

V této casti Bakalarské prace se budu zabyvat bilanénimi pravidly. VSechna data, kterd jsou
pouzita ke zkoumdni struktury majetku a jeho financovani, pochazi z rozvahy podniku. Bilan¢ni pravidla
napomahaji k tomu, aby si podnik udrzel idealni strukturu majetku a jeho financovani. Financovani
majetku lze vést nékolika zplsoby a bilanéni pravidla firmu nasméruji k nejvhodnéjsimu zputsobu.
V rdmci firmy jsem prezkoumala strukturu podniku podle zlatého bilan¢niho pravidla, zlatého pravidla

vyrovnani rizika, zlatého pari pravidla a zlatého pomérového pravidla.

4.1.1 Zlaté bilancni pravidlo

Zlaté bilan¢ni pravidlo je zaloZeno na financovani majetku podle jeho doby pouZitelnosti. Je
zaméfeno na snahu financovat kratkodoby majetek kratkodobymi zdroji a dlouhodoby

majetek dlouhodobymi.

GRAF 1. ZLATE BILANCNI PRAVIDLO - DLOUHODOBE ZDROJE
Zlaté bilancni pravidlo - dlouhodobé zdroje
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ZDROJ 4. VLASTNi ZPRACOVANI
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Zde lze vidét, Zze firma ma k financovani dlouhodobého majetku dostatek dlouhodobych
zdroji, mUze je tedy bez problém( vyuzivat. Firma nevykazuje nedostatek dlouhodobych zdrojd ani
jeden rok ve sledovaném obdobi. Dlouhodobé zdroje jsou ve firmé slozeny z vlastniho kapitalu, jelikoz

dlouhodobé zavazky v tomto obdobi nema zadné.
GRAF 2. ZLATE BILANCN{ PRAVIDLO - KRATKODOBE ZDROJE
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ZDROJ 5. VLASTN{ ZPRACOVANI

Zgrafu ¢. 2 je zfejmé, Ze firma ma pro financovani kratkodobého majetku nedostatek
kratkodobych zdrojd. Znamena to, Ze v ramci kratkodobého majetku se firma zlatym bilancnim
pravidlem nefidi. V predeslém grafu lIze vidét, Ze ma firma nadmérné mnozstvi dlouhodobych zdroj(.

Dlouhodobymi zdroji tedy financuje z ¢asti i kratkodoby majetek.

Nejméné kratkodobych zdroju firma vykazuje v roce 2017. V tento rok byly kratkodobé zdroje

rovny 8 829 000 K¢. Zaroven jejich obéZzny majetek v tomto roce dosahnul ¢astky 133 284 000 K¢, coz

evvys

4.1.2 Zlaté pravidlo vyrovnani rizika

Zlaté pravidlo vyrovnani rizika se zaméruje na pomér vlastniho kapitdlu a cizich zdroju.
V nejlepSim pripadé ndm vlastni kapitdl prevySuje cizi zdroje, v horSim pfipadé jsou si rovny.
Kazdopadné je daleZité se snazit zvySovat vlastni kapital. Pokud je firma nadmérné zadluzena, je pro

ni slozité ziskat dalsi uvér, jelikoz je rizikova.
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GRAF 3. ZLATE PRAVIDLO VYROVNANI RIZIKA.
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ZDROJ 6. VLASTNI ZPRACOVANI

V ptipadé firmy Velteko s.r.o. se nemusi uvaZovat o vysoké rizikovosti, jelikoZ nedisponuje
velkym mnozstvim cizich zdrojl. Z dGvodu vyuzivani velkého mnoZstvi vlastniho kapitélu se stala velmi

stabilnim podnikem. Riziko nesplaceni jejich zavazki je nizké.

4.1.3 Zlaté pari pravidlo

Zlaté pari pravidlo se zaméruje na dlouhodoby majetek, ktery by mél byt financovan pouze

dlouhodobymi zdroji.
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GRAF 4. ZLATE PARI PRAVIDLO
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ZDROJ 7. VLASTNI ZPRACOVAN(

Z predeslych pravidel je zfejmé, Ze firma disponuje vétsSim mnozstvim dlouhodobych zdroja.
Muze si dovolit financovat dlouhodoby majetek dlouhodobymi zdroji. Hodnoty jsou ve sledovaném
obdobi stabilni. V prvni poloviné sledovaného obdobi se hodnoty dlouhodobych zdroji a
dlouhodobého majetku pfilis nelisi. Nejvétsi nardst dlouhodobych zdroju firma vykazuje v roce 2022,
kdy se zvysily o 19 591 000 K¢. Dlouhodoby majetek se pohybuje pod hranici ¢astky 50 000 000 K¢,
s vyjimkou v letech 2018 a 2019, kdy ¢astka presahla 50 000 000 K¢.

4.2 Analyza absolutnich ukazateli

Analyza absolutnich ukazatelll je zpracovana na zakladé dat z rozvahy podniku. Zaméfuje se na
strukturu majetku. RozliSuje se vertikdlni a horizontdlni analyza. U vertikalni analyzy jde hlavné o podil
jednotlivych polozek na celkovém objemu. U horizontalni analyza se zaméruje na vyvoj jednotlivych

poloZek v Case.

4.2.1 Vertikdlni analyza

Podrobnéji jsem si vertikalni analyzu rozebrala v teoretické Casti. Vertikalni analyza vyjadruje
pomér jednotlivych poloZek vici celku. Informace o struktufe majetku a zdrojich firmy jsem ziskala

z Rozvahy. Nejprve predvedu vertikalni analyzu aktiv a poté pasiv.

42



TABULKA 2. VERTIKALNI ANALYZA - CELKOVYCH AKTIV

Vertikalni analyza — celkova aktiva
Rok 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Dlouhodoby majetek 26,31 % 28,03 % 24,91 % 24,01 % 23,31 % 21,21 %
Kratkodoby majetek 73,51 % 71,81 % 74,39 % 75,31 % 76,51 % 78,13 %
Casové rozligeni 0,18 % 0,16 % 0,70 % 0,68 % 0,18 % 0,66 %
Celkova aktiva (v tis.) 181 316 202 460 211 675 204 530 210 814 227 995

ZDROJ 9. VLASTNI ZPRACOVANI

GRAF 5. VERTIKALNI ANALYZA CELKOVYCH AKTIV
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ZDROJ 8. VLASTNI ZPRACOVAN(

Grafu €. 5 znazoriuje procentualni pomér poloZek aktiv, které vytvari celkova aktiva. V grafu
Ize vidét, Ze firma ma kaidy rok vétsi podil kratkodobého majetku, nez dlouhodobého majetku.
V Sestiletém horizontu se pomér stale pohybuje podle podobnych procentudlnich hodnot. Zadny rok
se nevyskytly Zadné vyrazné vykyvy. Nejvice kratkodobého majetku firma vlastnila v roce 2022, kdy
presna Castka Cinila 178 122 000 K&. Nejvyssi polozkou byly zasoby, které firma driela ve formé
nedokoncené vyroby a polotovart. Nejvice dlouhodobého majetku firma vlastnila v roce 2018. Mezi
dlouhodoby majetek firmy zahrnujeme pozemky a stavby nebo hmotné movité véci. Nejvyssi polozkou
dlouhodobého majetku byly stavby v ¢astce 43 288 000 K¢. Casové rozlieni aktiv v kazdém roce &ini

pomérné malou c¢astku, které je v celkovém méfitku zanedbatelna.
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TABULKA 3. VERTIKALNI ANALYZA - OBEZNY MAJETEK

Vertikalni analyza - obéZzny majetek

Rok 2017 2018 2019 2020 2021 2022

Zasoby 49,81 % 42,58 % 37,29 % 42,78 % 43,57 % 46,76 %
Pohledavky 13,23 % 8,78 % 6,84 % 5,47 % 17,54 % 9,09 %
Penézni prostfedky 36,95 % 48,64 % 55,87 % 51,75 % 38,89 % 44,15 %
Celkem obézna aktiva (v tis.) 133 284 145 391 157 464 154 031 161 300 178 122

ZDROJ 10. VLASTNi ZPRACOVANI

GRAF 6. VERTIKALNI ANALYZA OBEZNEHO MAJETKU
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ZDROJ 11. VLASTN{ ZPRACOVANI

Vertikdlni analyza obéZného majetku je na prvni pohled stabilni. Ve sledovaném obdobi
nenastal zadny vyrazny vykyv hodnot. V tabulce ¢. 3 je ukazano, Ze nejvice obéznych aktiv ma firma
v roce 2022, kdy vzrostly hodnoty zasob a penéznich prostfedkd, a naopak pohledavky firmy se snizily.
V grafu na prvni pohled mize zaujmout nar(st pohledavek v roce 2021, kdy se ¢astka trojnasobné
zvysila, ale dalsi rok klesla ptiblizné na polovinu. V roce 2019 se jako jedind polozka obéZného majetku
zvysily penézni prostiedky. Firma ma idedIni mnozstvi penéznich prostfedkd, které mize ihned vyuzit

v pripadé potreby.
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TABULKA 4. VERTIKALNI ANALYZA - DLOUHODOBY MAJETEK

Vertikalni analyza - dlouhodoby majetek

Rok 2017 2018 2019 2020 2021 2022

Nehmotny majetek 16,43%| 11,83%| 10,90%| 4,34%| 11,06%| 11,25%
Hmotny majetek 81,14%| 86,12%| 86,90%| 93,30%| 86,58%| 86,35%
Finanéni majetek 2,43 % 2,05 % 2,20% 2,36 % 2,36 % 2,40 %
Celkem dlouhodoby majetek (v tis.) 47 704 56 745 52730 49 106 49 134 48 362

ZDROJ 13. VLASTNi ZPRACOVANI

GRAF 7. VERTIKALNI ANALYZA DLOUHODOBEHO MAJETKU
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Zgrafu ¢. 7 je zfejmé, Ze firma disponuje velkym mnoZstvim dlouhodobého hmotného

majetku. Hmotny majetek firmy zahrnuji pozemky, stavby a hmotné movité véci a jejich soubory. Do

hmotnych movitych véci lze zaradit naptiklad stroje, které firma vyuZivd k baleni. NejvétSim

meziro¢nim vykyvem hmotného majetku je nardst v roce 2018. V tento rok se hmotny majetek zvysil

o 10 000 000 K¢. Nehmotny majetek se pohybuje stabilné kromé roku 2020, kdy se sniZil pfiblizné o

polovinu. Z 5 749 000 K¢ se snizil na 2 131 000 K¢. Zajimavou polozkou je majetek financni, jehozZ vyse

je béhem sledovaného obdobi stdle stejna. Jedna se o licence, know-how a podobné, které firma drzi

po celou dobu podnikani.

45




TABULKA 5. VERTIKALNI ANALYZA - CELKOVA PASIVA

Vertikalni analyza - celkova pasiva
Rok 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Vlastni kapital 94,46 % 85,58 % 84,68 % 87,63 % 90,07 % 91,87 %
Cizi zdroje 4,84 % 14,42 % 15,26 % 12,36 % 9,92 % 6,57 %
Casové rozliseni 0,70 % 0,00 % 0,06 % 0,01 % 0,02 % 1,56 %
Celkova pasiva (v tis.) 202 460 202 460 211 675 202 424 210 814 227 995
ZDROJ 14. VLASTNi ZPRACOVANI
GRAF 8. VERTIKALNI ANALYZA PASIV
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ZDROJ 15. VLASTN{ ZPRACOVANI

Graf €. 8 znazoriuje procentudlni pomér polozZek pasiv, které vytvari celkova pasiva. Vertikalni
analyza pasiv na prvni pohled vykazuje vyssi vykyvy pomérl poloZek pasiv nez u vertikalni analyzy aktiv.
Nejvétsi procentualni rozdil firma vykazuje v letech 2017 — 2018, kdy se vyufiti cizich zdroja rapidné
zvysilo. V roce 2017 méla firma 8 829 000 K¢, ale v roce 2018 se zvySily na 29 192 000 K¢&. Dalsi roky

firma udrZzuje pomér mezi cizimi a vlastnimi zdroji relativné stabilné.
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TABULKA 6. VERTIKALNI ANALYZA - VLASTNI KAPITAL

Vertikalni analyza - vlastni kapital

Rok 2017 2018 2019 2020 2021 2022

Zakladni kapital 0,06%| 0,06%| 0,06%| 006%| 0,05%| 0,05%
Kapitalové fondy 0,00%| 0,00%| 0,00%| 0,00%| 0,00%| 0,03%
Fondy ze zisku 0,18%| 0,08%| 0,14%| 0,14%| 0,02%| 0,02%
Vysledek hospodareni z minulych let 82,71%| 76,58 % | 74,43 % | 83,77 % | 85,24 % | 86,05 %
Vysledek hospodareni bézného obdobi 17,06 % | 23,28 % | 25,37 % | 16,03 % | 14,69 % | 13,85 %
Celkem vlastni kapital (v tis.) 172 487 | 173 268 | 179248 | 177 393 | 189 871 | 209 462

ZDROJ 17. VLASTN{ ZPRACOVANI

GRAF 9. VERTIKALNI ANALYZA VLASTNIHO KAPITALU
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ZDROJ 16. VLASTN{ ZPRACOVANI(

Vertikdlni analyza vlastniho kapitalu je tvofena ze zakladniho kapitalu, fondu ze zisku, vysledku
hospodareni z béZzného obdobi a z minuly let a kapitalovych fond(l. Kapitalové fondy firmé pfibyly az
v roce 2022, do té doby byly nulové. Zakladni kapital z(stava stejny ve vysi 102 000 000 K¢. NejvétsSimi
poloZkami je vysledek hospodareni z béZzného obdobi a z minulych let. V kazdém roce vychazely
v kladnych hodnotach, znamend to tedy, Ze je podnik v zisku. Vysledek hospodafeni dosahoval nejvyssi

hodnoty 180 234 000 K¢ v roce 2022.
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4.2.2 Horizontalni analyza

Horizontalni analyza se zaméruje na vyvoj nebo zmény jednotlivych poloZek v ¢ase. Nejdfive

zde predvedu zpracovanou horizontalni analyzu aktiv a jejich jednotlivych poloZek a poté pasiv a jejich

jednotlivych polozek.

TABULKA 7. HORIZONTALNI ANALYZA AKTIV

Horizontalni analyza — celkova aktiva

Rok 2017 (vtis.)| 2017/2018 | 2018/2019 | 2019/2020 | 2020/2021 | 2021/2022
Dlouhodoby majetek 47 704 18,95 % -7,08 % -11,95 % 5,83 % -1,57 %
Obézny majetek 133 284 9,08 % 8,30 % -1,82 % 4,33 % 10,43 %
Celkem aktiva 181 316 11,66 % 4,55 % -4,37 % 4,14 % 8,15 %
ZDROJ 18. VLASTN{ ZPRACOVANI
GRAF 10. HORIZONTALNI ANALYZA AKTIV
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Dlouhodoby majetek

Prvni horizontdalni analyzu, kterou jsem zpracovala, je analyza celkovych aktiv. Celkova aktiva

zahrnuji dlouhodoby majetek, obéZzny majetek a Casové rozliseni aktiv. Celkova aktiva v pribéhu

sledovaného obdobi rostla. Vyjimku tvofilo obdobi mezi rokem 2019 a rokem 2020. V tomto obdobi

celkova vyse aktiv nepatrné klesala.

48



TABULKA 8. HORIZONTALN{ ANALYZA DLOUHODOBY MAJETEK

Horizontalni analyza - dlouhodoby majetek
Rok 2017 (vtis.)| 2017/2018 | 2018/2019 | 2019/2020 | 2020/2021 | 2021/2022
Nehmotny 7 836 -14,31% -14,39 % -62,93 % 155,04 % 0,07 %
Hmotny 38707 26,25 % -6,24 % -0,01 % -7,15% -1,82 %
Financni 1161 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 %
Celkem 47 704 18,95 % -7,08 % -6,87 % 0,06 % -1,57 %

ZDROJ 21. VLASTNi ZPRACOVANI

GRAF 11. HORIZONTALN{ ANALYZA DLOUHODOBEHO MAJETKU
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ZDROJ 20. VLASTN{ ZPRACOVANI(

Horizontalni analyza dlouhodobého majetku zahrnuje zmény nehmotného, hmotného a
finan¢niho dlouhodobého majetku. Kromé obdobi 2017 - 2018 a 2020 - 2021 dlouhodoby majetek
klesal. Nejvice klesnul v obdobi 2018 - 2019. Nejvice se dlouhodoby majetek zvysil v obdobi
2017 - 2018. V tomto obdobi vzrostl o 18,95 %. Divodem tohoto zvySeni mlze byt nakup nového
pozemku pro otevieni nové haly. Finanéni majetek béhem sledovaného obdobi nevykazuje zadné

zmény. Béhem celého obdobi zlstalo ve vysi 1 161 000 K¢.
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TABULKA 9. HORIZONTALN{ ANALYZA - OBEZNY MAJETEK

Horizontalni analyza - obéZny majetek
Rok 2017 (vtis.)| 2017/2018 | 2018/2019 | 2019/2020 | 2020/2021 | 2021/2022
Zasoby 66 395 -6,77 % -5,14 % 12,23 % 18,52 % 18,52 %
Pohledavky 17 639 -27,62 % -15,59 % -21,82 % 235,88 % -42,77 %
Penézni prostiedky 49 250 43,60 % 24,38 % -9,39 % -21,30% 25,36 %
Celkem 133 284 9,08 % 8,30 % -2,18 % 4,72 % 10,43 %

ZDROJ 23. VLASTN{ ZPRACOVANI"

GRAF 12. HORIZONTALNI ANALYZA OBEZNEHO MAJETKU
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Horizontalni analyza obéZzného majetku je vétsinou rostouci. Vyjimku tvori obdobi 2020 - 2021.

V tento rok obézny majetek klesnul o 2,18 %. PoloZkou a nejvétSim narlstem se staly pohledavky

v obdobi 2020 - 2021. Rist dosahl 235,88 %.

TABULKA 10. HORIZONTALNI ANALYZA PASIV

Horizontalni analyza pasiv

Rok 2017 (vtis.)| 2017/2018 | 2018/2019 | 2019/2020 | 2020/2021 | 2021/2022

Vlastni kapital 172 487 0,45% 3,45% -1,03% 7,03% 10,32%
Cizi zdroje 8 829 230,64% 10,66% -22,56% -16,42% -28,33%
Pasiva celkem 181 316 10,88% 4,55% -4,37% 4,14% 8,15%

ZDROJ 24. VLASTNi ZPRACOVANI
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GRAF 13. HORIZONTALNI ANALYZA — CELKOVA PASIVA
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ZDROJ 25. VLASTN{ ZPRACOVANI
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Horizontalni analyza pasiv je klesajici pouze v obdobi 2019 - 2020. Vysoké zvySeni se tyka

cizich zdrojl v obdobi 2017 — 2018. Dlvodem zvyseni je rlst polozky kratkodobé poskytnuté zalohy.

V roce 2019 nastal zlom a poloZky zacaly klesat. Nejvétsi pokles nastal v letech 2021 — 2022 u cizich

zdroja.

TABULKA 11. HORIZONTALNI ANALYZA - VLASTNI KAPITAL

Horizontalni analyza - vlastni kapital

Rok 2017 (vtis.) | 2017/2018 | 2018/2019 | 2019/2020 | 2020/2021 | 2021/2022
Zakladni kapital 102 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 %
Kapitalové fondy 0 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 %
Fondy ze zisku 306 -52,61 % 68,28 % 0,82 % -85,77 % 45,71 %
Vysledek hospodareni

minulého obdobi 142 659 -7,00 % 0,56 % 11,38 % 8,91 % 11,36 %
Vysledek hospodareni

béZného obdobi 29420 37,12 % 12,74%| -37,46% -1,95% 4,04 %
Celkem vlastni kapital 172487 | -22,49% 81,58% | -2526%| -78,81% 61,12 %

ZDROJ 26. VLASTN{ ZPRACOVANI

Nejvyraznéjsi polozkou celé horizontalni analyzy vlastniho kapitalu je vysledek hospodareni

béZného obdobi. Ten v pribéhu sledovaného obdobi rostl i klesal. DUleZité je, Ze i v momenté, kdy

klesal, stale zUstaval kladnym. Kladny vysledek hospodareni znaci zisk podniku. Zakladni kapital a

kapitalové fondy se v tomto sledovaném obdobi nezménily. Velké vykyvy vykazovala polozka fondy ze
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zisku. Zisk se nerozdéluje mezi spolecniky ve formé podill ze zisku, ale je vkladan do fondu ze zisku,

kde slouzi jako Uspora, ktera se v budoucnu mizZe pouZit na jiné investice.

4.3 Analyza rozdilovych ukazateli

Analyzu rozdilovych ukazatelll jsem provadéla z dlvodu zjisténi likvidity podniku. Ke zjisténi
jsem vyuzila Cisty pracovni kapitdl a Cisté pohotové prostfedky. Firma Velteko je Uspésna firma, takze
nepochybuji o tom, Ze by nebyla schopna splacet své zavazky nebo financovat svij majetek. Analyza

mUze ukazat, zda existuje cesta k dalSimu zlepseni.

4.3.1 Cisty pracovni kapital

Cisty pracovni kapital udava, jak velka ¢ast obé7ného majetku je kryta dlouhodobymi zdroji.

Znamena to, Ze tuto ¢ast nemusi firma urychlené splacet.

TABULKA 12. CISTY PRACOVNI KAPITAL

Cisty pracovni kapital

Rok 2017 (vtis.)| 2018 2019 2020 2021 2022

Obézny majetek 133284 | 145391| 157464| 154013| 161300| 178122
Cizi kratkodobé zdroje 8 829 29192 32 304 25015 20 908 14 984
Cisty pracovni kapital 124 455| 116199| 125160| 128998 | 140392| 163 138

Podil Cistého pracovniho
kapitalu na obéznych
aktivech 93,38%| 79,92%| 79,48%| 83,76 %| 87,04%| 91,59 %

ZDROJ 27. VLASTN{ ZPRACOVANI

V pripadé firmy Velteko s.r.o. neni dlivod se bat, Ze by podnik nedokazal splacet zavazky nebo
financovat svij majetek, jelikoZ neexistuje zadna hrozba. Vyse cCistého pracovni kapitalu je béhem
sledovaného obdobi proménliva. Nejvétsi zménu sleduji v obdobi 2021 a 2022. Zaroven je rok 2022
rokem s nejvyssi hodnotou ¢istého pracovniho kapitalu ve sledovaném obdobi. Cisty pracovni kapital
se v tomto obdobi lisi 0 22 746 KC. Druhou nejvyssi zménu vykazuje rok 2020 a 2021. Hodnoty v téchto
letech se lisi 0 11 394 000 K¢&. Nejvice Cisty pracovni kapital klesl v roce 2018, a to z dlivodu, Ze se
v tomto roce nékolikanasobné zvysily cizi kratkodobé zdroje. Nejvyssi podil Cistého pracovniho kapitalu

na obéznych aktivech vykazovala firma v roce 2017, kdy dosahoval 93,38 %.

4.3.2 Cisté pohotové prostiedky

Cisté pohotové prostfedky udavaji ¢ast obéZného majetku, kterou dokdze firma vyuzit

okamzité. Jde predevsim o penize v pokladné a na bankovnich Uctech, ale jen o tu ¢ast, ktera zlstane
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po odecteni okamizité splatnych zavazkd. Firmam se nedoporucuje mit k dispozici velké mnoZstvi
nevyuzitych penéz, jelikoz kvili inflaci ztraci na hodnoté. Nikdy by ale podnik nemél dovolit, aby

v pokladné nebo na bankovnich uctech nebyly penize zadné.

TABULKA 13. CISTE POHOTOVE PROSTREDKY

Cisté pohotové prostredky
Rok 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Pohotové prostredky (v tis.) 49250 70723| 87968| 79704| 62726| 78633
Okamzité splatné zavazky (v tis.) 8829 | 29192 | 32304| 25015| 20908| 14984
Cisté pohotové prostredky (v tis.) 40421 | 41531| 55664 54689| 41818| 63649
Cisté pohotové prostiedky v % 82,07 % | 58,72% | 63,28 % | 68,62 % | 66,67 % | 80,94 %

ZDROJ 28. VLASTN{ ZPRACOVANI

V grafu je viditelné, Ze v kazdém roce Cisté pohotové prostiedky firmy presahovaly minimalné
50 % pohotovych prostfedkd. Lze Fici, Ze je firma dostate¢né pfipravena na neplanované okamfzité
vydaje. V roce 2017 firma méla nejmensi mnoZstvi okamzité splatnych zdvazkd, naopak v roce 2019

jich méla nejvice.
4.4 Analyza pomérovych ukazateli

4.4.1 Ukazatele Rentability

Ukazatele rentability jsou nejpouzivanéjsSimi ukazateli finanéni analyzy. Dokazi informovat o
tom, jak dobfe firma hospodafti. Maji schopnost vytvofit vSeobecny prehled o Uspéchu firmy. Tento
ukazatel vyuzivaji firmy, ale i investofi, aby si zjistili, jak je firma Uspésnd, a zda se jim jejich investice
znasobuje. Zpracovani ukazatell rentability by pfi financni analyze méla byt samoziejmost. Rentabilita
udava, kolik zisku pfipadd na jednu korunu aktiv, trieb nebo kapitdlu. Cim vyssi vyjde ¢islo, tim 1épe
podnik hospodafri. V idealnim pripadé je poZzadovano, aby ukazatele rentability v pribéhu let rostly. Ja

jsem se zameéfila na rentabilitu vlastniho kapitalu, rentabilitu aktiv a rentabilitu trzeb.
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TABULKA 14. UKAZATELE RENTABILITY

Ukazatele rentability
Rok 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Rentabilita aktiv - ROA 16,33 % (19,96 % | 19,76 % | 14,25 % | 12,95 % | 12,29 %
Rentabilita trzeb - ROS 21,33 %(23,82%| 27,16 % | 20,24 % | 18,39 % | 19,53 %
Rentabilita vlastniho kapitalu - ROE 17,06 % | 23,28 % | 25,37 % | 16,03 % | 14,69 % | 13,88 %

ZDROJ 29. VLASTN{ ZPRACOVANI

Jiz na prvni pohled lze vidét, 7e jsou vysledné hodnoty pfijatelné. Zadny rok se firma
nevyskytuje pod doporu¢enymi hodnotami. V ideadlnim pfipadé by vSechny ukazatele mély v priibéhu
let rdst. Do roku 2019 rentabilita rostla, ale v roce 2020 nastal zlom a rentabilita zacala klesat. Pokles

vrve

naopak naklady zlstaly témér stejné.

Rentabilita trzeb uddva, jak je podnik efektivni. Je spojena s velikosti trzeb, naklady a rychlosti
obratu zasob. Firma by se méla snaZit o to, aby ukazatel byl co nejvyssi. V pribéhu let se pohybuje od

18,39 % do 27,16 %. Firmé se dafilo vice nez dobre.

Rentabilita aktiv se zaméfuje na celkova aktiva. Ukazatelé ndm uddvaji, jak efektivné
hospodatime s vlastnim majetkem. Cim vice ma firma aktiv, tim vy$§i hodnoty ndm budou vychazet.
Vysledné hodnoty by nemély klesnout pod 5 %. V ptipadé firmy Velteko s.r.o. je rentabilita aktiv
hodnocena nad ocekavani. Jeji hodnoty jsou ve sledovaném obdobi od 12,75% do 21,49%. Nejvyssi

hodnoty jsou vykazovany v roce 2018..

Rentabilita vlastniho kapitalu je dllezZita hlavné pro investory. Investofi si ovéruji, zda se jejich
investice zhodnocuje. Vysledné hodnoty by nemély klesnout pod 8 %. Rentabilita vlastniho kapitalu
ma stejny vyvoj jako rentabilita trzeb a aktiv. Do roku 2019 je rostouci a od roku 2020 klesa. Nejvyssi
hodnoty vychdzeji v roce 2019, kdy byla rentabilita 25,37 %. Pro investory je toto pozitivni zprava,

jelikoz se jejich investice zhodnocuji nadprdmérné.

4.4.2 Ukazatele Aktivity

Ukazatele aktivity maji schopnost mérit efektivitu hospodareni firmy s vlastnim majetkem.

VyuZivaji se pro to dva ukazatele — obrat a doba obratu. Konkrétné u sledované firmy Velteko s.r.o.
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jsem provedla analyzu ukazatele doby obratu zasoby, doby splatnosti pohledavek a zavazk( a obrat

zasob a celkovych aktiv.

TABULKA 15. UKAZATELE AKTIVITY

Ukazatele aktivity
Rok 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Obrat zésob 2,077 2,736 2,852 2,133 2,158 1,788
Obrat aktiv 0,761 0,837 0,791 0,687 0,719 0,653
Doba obratu zasob 175,721 | 133,387| 127,975| 171,131 | 169,129| 204,192
Doba splatnosti pohledavek 46,683 | 27,511| 23,485| 121,884| 68,103| 39,704
Doba splatnosti zavazk( 23,367| 62,904| 70,403| 64,975| 50,318| 36,733

ZDROJ 30. VLASTN{ ZPRACOVANI

Ukazatele jsou hodnoceny podle toho, jak se ve sledovaném odvétvi vyviji. Obrat zasob
vyjadfuje, kolikrdt se zasoby vyskladni a znovu naskladni za sledovany rok. V ptipadé firmy
Velteko s.r.o. se zasoby nejvice obménily v roce 2019. V tomto roce se zasoby stihly naskladnit a
vyskladnit celkem dvakrat, ale stacilo malo a mohly se otocit i tfikrat. V ostatnich letech na tom byl
podnik podobné. Vyjimka nastala v roce 2022, kdy se zdsoby pfeménily pouze jedenkrat. S timto
ukazatelem souvisi ukazatel doby obratu zdsob. Nejméné dni pro obrat zasob potfebovala firma v roce
2018, kdy dosahla skoro aZ na 3 obratky. V tomto roce firma potfebovala 128 dni na vyskladnéni a

naskladnéni zdsob. Prlimérné firma potfebuje pro jeden obrat zasob 165 dni.

Obrat aktiv v této firmé nehodnotim pozitivné. Hodnoty vysly spise podpridmérné. V zadném
roce nedokazali aktiva preménit alespon jednou. Hodnoty, které nedosahuji ani hodnoty 1, vyjadfuji
to, Ze firma neefektivné hospodafi se svymi aktivy. Nejblize k jedné obratce aktiv byla firma
Velteko s.r.o. vroce 2018. Divodem budou trzby, jelikoZz vtomto roce trzby dosahovaly nejvyssi
hodnoty za sledované obdobi. Proto aby firma zvysila obrat aktiv musi bud’ zvySovat své trzby, a nebo

postupné prodavat sva aktiva.

Doba splatnosti pohledavek a zavazk( by v idealnim pripadé méla mit Ih(tu stejnou. U doby
splatnosti pohledavek pozaduje firma Velteko s.r.o. zaplaceni faktury od nasich odbérateld, proto je
zadouci, aby byla Ihdta co nejkratsi. U doby splatnosti zdvazkl musi zase firma zaplatit napfiklad
dodavateliim nebo bance. Lhitu pro zaplaceni zavazk( se firma musi snaZit mit co nejdelsi. Jediné roky,
kdy ma firma Velteko delsi IhGtu pro zaplaceni zavazk( nez pohledavek, jsou roky 2018, 2019 a 2020.
V tomto pripadé firma mohla vyuZit prostfedky k investicim a k zaplaceni bliZicich se zavazk(. V roce

2020 byla Ih(ta pro zaplaceni zavazk( skoro tfikrat delsi nez pro pohledavky. V opaéném pripadé v roce
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2017, 2021 a 2022 byla lh(ta pro zaplaceni zadvazk( kratS$i neZ pro zaplaceni pohledavek. Firma
Velteko s.r.o. tedy musela zaplatit své zavazky drive neZ dostala penize od svych odbératelll. Nejhlre
stanovené |Ihity byly v roce 2017, kdy firma musela platit dodavatelim o pfiblizné o 23 dni dfive nezZ

ziskala penize od odbérateld.

4.4.3 Ukazatele Zadluzenosti

Ukazatel zadluZenosti informuje o zplUsobu financovani majetku podniku. V tomto pfipadé
nelze fici konkrétni Cislo, které by bylo brano jako optimalni. Je Zadouci se na kazdy ptipad divat
individualné. Banky naptiklad poZaduji celkovou zadluZzenost nizkou, jelikoz je pro né podnik
dlvéryhodnéjsi. Pokud ma firma vysoké mnoiZstvi cizich zdrojl, které pochazeji od jinych bank, je
obtizné ziskat dalsi dvéry od jiné banky. Naopak pro firmu jsou cizi zdroje vyhodnéjsi, jelikoz jsou
levnéjsi, ale musi byt schopna je splacet. Pro vypocty jsem vyuZila ukazatele celkové zadluzenosti a
miry zadluzenosti. Doporucenou hranici celkové zadluzenosti je 30 %, v nékterych pripadech se uvadi

50 %.

TABULKA 16. UKAZATELE ZADLUZENOSTI

Ukazatele zadluZenosti
Rok 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Celkova zadluzenost 4,87 % 14,42 % 15,26 % 12,23 % 11,87 %| 6,57%
Mira zadluZenosti 512%| 16,85%| 1821%| 14,10%| 11,01%| 7,15%

ZDROJ 31. VLASTNi ZPRACOVANI

UZ od pocatku bylo jasné, Ze firma nebude ohroZena vysokou celkovou zadluZenosti, jelikoZ
vyuZziti cizich zdroja v jejim pripadé neni vysoké. Celkova zadluZenost je v normé. Zdaleka nepfesahuje
hranici 30 %. To svédci o financni stabilité a nezavislosti firmy. Na pocdtku sledovaného obdobi
vyrazné nizkému zastoupeni cizich zdroju. V tomto roce firma vyuZivala pouze 8 829 000 K¢ cizich
zdroj. V dalsim roce firma disponovala 29 192 000 K¢ cizich zdrojd, takZe zadluZenost vzrostla
priblizné trojndsobné. V roce 2022 firma snizila svou zadluZenost na 6,57 %, jelikoZ jeji aktiva vzrostly

a cizi zdroje se snizily.

Mira zadluZenosti se vyviji podobné jako celkova zadluZenost. Jeji hodnoty jsou pfiznivé a
zadny rok nedochazi k ohroZzeni, jelikoz hodnoty nepresahuji 100 %. Dochazi k tomu z dlivodu, Ze cizi

zdroje jsou nékolikanasobné nizsi nez vlastni zdroje.
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4.4.4 Ukazatele Likvidity

Ukazatele likvidity slouZi k méfeni schopnosti splacet zavazky firmy. Analyzu likvidity jsem

provedla pomoci ukazatele bézné likvidity, okamzité likvidity a pohotové likvidity.

TABULKA 17. UKAZATELE LIKVIDITY

Ukazatele likvidity
Rok 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Bé&Zna likvidita 15,096 4,981 4,874 6,157 7,715 11,887
Pohotova likvidita 7,576 2,860 3,057 3,523 4,354 6,329
Okamzita likvidita 5,578 2,423 2,723 3,186 3,000 5,248

ZDROJ 32. VLASTN{ ZPRACOVANI

Firma je na prvni pohled likvidnim podnikem, protoZe splfiiuje vSéechny doporucené hodnoty.
Hodnoty vysly nadprliimérné. Doporucené hodnoty bézné likvidity jsou 1,5-2,5. Firma disponuje
malym mnoZzstvim cizich zdroju, proto bézna likvidita vychazi ve vysokych cislech. Podle vypoctenych
hodnot mizZeme fici, Ze firma v roce 2017 vlastnila patnactkrat vice aktiv nez kratkodobych zavazka.
jelikoZ firma vyuZivala nejvice kratkodobych zdrojli za sledované obdobi. Pohotova likvidita nebere
v Uvahu zdasoby, jelikoZ je tou nejméné likvidni polozkou aktiv. V. momenté, kdy jsem zasoby odecetla,
pohotova likvidita vysla v nékterych letech vyrazné nizsi. Napfiklad v roce 2017, kdy je béznd i
pohotova likvidita nejvyssi, se hodnoty sniZily o zhruba polovinu bézné likvidity. Zasoby v tomto roce
tedy zastoupily velkou cast aktiv, respektive jednu tretinu aktiv. V tomto roce byl rozdil mezi likviditami
nejvyraznéjsi. Doporucené hodnoty pohotové likvidity jsou 1-1,5. Tuto podminku firma splnila
v kazdém roce, v nékterém byly rezervy vyssi, v nékterém nizsi. Okamzita likvidita bere v Uvahu pouze
penézni prostiedky, jelikoz jsou nejlikvidnéjsi slozkou celkovych aktiv. Lze je vyuZzit prakticky okamzité.
Doporucené hodnoty jsou 0,2 - 0,8. Firma Velteko s.r.o. vykazuje vyssi hodnoty okamzité likvidity.
Podle vyslednych hodnot Ize firmu uznat jako stabilni a vysoce likvidni. Zadny rok pro firmu neni slozité
zaplatit zavazky okamizité. Nejniz$i pomér penéznich prostiedk( ke kratkodobym zavazk( firma
vykazuje v roce 2018. Ale i v tomto roce ma firma dvakrat vice penéznich prostfedki nez kratkodobych

zavazkd.
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4.5 Analyza souhrnnych ukazatel(

Cilem analyzy souhrnnych ukazatel( je predvidat vyvoj podniku pouze jednim Cisle. Soustavy

se tvofi, bud délenim podle Uc¢elu, a nebo hierarchicky sefazené.

4.5.1 Bankrotni modely

Bankrotni modely slouzi k tomu, aby upozornil firmu, pokud se bude pfibliZzovat bankrotu. Mezi

bankrotni modely patfi napfiklad Altmaniv model, model IN a Tafflerliv model, které jsem v této praci

téz provedla.

Altmantv model

Altmandv model je Casto pouZivany pro jeho jednoduchost. Vypocitd se pomoci Z-skére

modelu. Z-skére model je tvoren souc¢tem 5 ukazatel(, které maji pfifazenou vahu podle daleZitosti.

Zahrnuje ukazatele rentability, zadluZenosti, likvidity a struktury kapitalu.

TABULKA 18. ALTMANUV MODEL

Altmanav model

Rok 2017 2018 | 2019 | 2020 | 2021 2022

Cisty pracovni kapital / aktiva 0,686| 0,574| 0,591| 0,640| 0,666 0,716
Nerozdéleny zisk min. let / aktiva 0,787| 0,655| 0,630| 0,734| 0,768 0,791
EBIT / aktiva 0,163| 0,200| 0,198| 0,143| 0,129 0,123
Vlastni kapital / cizi kapital 19,536| 5,935| 5,549 | 7,091| 9,081| 13,979
Trzby / aktiva 0,761| 0,837| 0,791| 0,694| 0,719 0,653
Altmantv model 10,630| 4,915| 4,692 | 5,195| 6,062 8,087

ZDROJ 33. VLASTNI ZPRACOVANI

TABULKA 19. BODOVE HODNOCEN( - ALTMANUV MODEL

Bodové hodnoceni - Altmantiv model

AM >2,9
1,2< AM > 2,9
AM< 1,2

Finanéné zdravy podnik

Sedd zéna

Podnik ve finanénich potizich

ZDROJ 34. VLASTN{ ZPRACOVANI

Vseobecné vysledné hodnoty Altmanova modelu spadaji do t¥i oblasti — Financné zdravé firmy,

Seda zéna, finanéné nezdravé firmy. Sledovana firma Velteko s.r.o. v kazdé roce dosahla pFivétivych

vysledkl a mlZe se tedy zaradit do oblasti financné zdravych firem. Jeji vysledné hodnoty presahuji
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s velkou rezervou hranici se Sedou zénou. Nejblize k Sedé zéné byla firma v roce 2019, i pfesto se

nemusela bat Zadného ohrozeni bankrotu.

Model IN

Modle IN funguje na stejném principu jako altmanlv model. Zahrnuje ukazatele financni

analyzy, které maji pfifazenou urcitou vahu. Jedinym rozdilem je, Ze bere v Uvahu i odvétvi firmy.

TABULKA 20. MODEL IN

Model IN a Model INO1

Rok 2017 2018 | 2019 2020 2021 2022

Cizi zdroje / aktiva 0,049| 0,144| 0,153| 0,122| 0,099 0,066
EBIT / aktiva 0,163| 0,200| 0,198| 0,141| 0,129 0,123
Vynosy / aktiva 0,084| 0,107| 0,111 0,093| 0,092 0,097
Obézna aktiva / kratkodobé zavazky 15,096 | 7,119| 5,394| 17,444 4,993 6,102
Aktiva / cizi zdroje 20,536 | 6,935| 6,553 8,176 | 10,083 | 15,216
Model IN 1,014| 1,073| 1,041| 0,954 0,713| 0,701
Model INO1 4,686 | 2,347 | 2,135 3,205 2,287 | 3,029

ZDROJ 35. VLASTN{ ZPRACOVANI

TABULKA 21. BODOVE HODNOCENI - MODEL IN

Bodové hodnoceni Modelu IN

M>2
1<M>2
M<1

Finanéné zdravy podnik
Seda zéna

Podnik ve financnich potizich

Bodové hodnoceni Modelu INO1

M > 2,07

0,684 <M > 2,07
M < 0,684

Finanéné zdravy podnik
Seda zéna

Podnik ve finan¢nich potizich

ZDROJ 36. VLASTN{ ZPRACOVANI

Zpracovala jsem analyzu pomoci viastnického modelu IN. Podle vyslednych hodnot se podnik

nachazel v problémech nebo mél potencional k bankrotu. Pro jistotu jsem tedy zpracovala jesté

Model INO1, ktery je smési véfitelského i vlastnického modelu. Tento model naopak vysel v hodnotach,

které podnik fadi do oblasti finan¢né zdravych firem.
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Tafflerdv model

TafflerGv model taktéz zjistuje, zda se firma nachazi v bankrotu. Pro zpracovani jsem vyuzila

jeho modifikovany tvar.

TABULKA 22. TAFFLERUV MODEL

Tafflertiv model
Rok 2017 2018 2019 2020 2021 2022
EBT / kratkodobé zavazky 3,912 1,642| 1,648 1,347| 1,568 2,316
Obézna aktiva / cizi zdroje 15,096 | 4,981 | 4,874| 6,157 7,715 11,887
Kratkodobé zavazky / aktiva 0,049| 0,144| 0,153| 0,122| 0,099 0,066
Trzby / aktiva 0,761, 0,837| 0,791| 0,687| 0,719 0,653
TafflerGv model 4,166| 1,677| 1,661| 1,646| 1,967 2,889

ZDROJ 37. VLASTN{ ZPRACOVANI

TABULKA 23. BODOVE HODNOCENI - TAFFLERUV MODEL

Bodové hodnoceni — Taffleriiv model

TF>0,3 |Bonitni podnik

TF<0,2 |Podnik ohrozen bankrotem

ZDROJ 38. VLASTN{ ZPRACOVANI

Tafflerdv model ve sledované firmé Velteko s.r.o. vysel pozitivné. V zadném roce se firma
nenachazi v oblasti bankrotu a neni ani bankrotem ohrozena. Nejblize k bankrotu byla firma

v roce 2018, kdy ma i presto dostatecnou rezervu, a tim padem se bankrotu bat nemusela.

4.5.2 Bonitni modely

Bonitni modely na rozdil od bankrotnich model(, kde kazda polozka méla svou pfifazenou
vahu, funguji na principu bodovani. Zpracovala jsem jeden z bonitnich model( — Kralicklv Quicktest.
Ten je slozen ze ¢ty rovnic. Vysledné hodnoty rovnic maji pfifazené body, podle kterych se zjistuje,
jestli je firma bonitni. Bonitni podnik je takovy podnik, ktery dokdze bezproblémové splacet své

zavazky.
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TABULKA 24. KRALICKUV QUICKTEST

Kralickliv Quicktest
2017 2018 2019 2020 2021 2022

R1 - Vlastni kapital / aktiva 09 086 08 088 09 0,92
R2 - (cizi zdroje - penize) / provozni cash flow 0,74 -0,61 -1,20 -3,28 50,63 -2,71
R3 - EBIT / aktiva -3,37 -0,61 -1,20 -3,28 50,63 -2,71
R4 - provozni cash flow / vykony 0,10 0,39 0,28 0,122 -0,01 0,15
Bodové hodnoceni
R1 4 4 4 4 4 4
R2 0 0 0 0 4 0
R3 4 4 4 3 3 3
R4 4 4 4 4 0 4
Pramér 3 3 3 2,75 2,75 2,75

ZDROJ 39. VLASTN{ ZPRACOVANI

TABULKA 25. BODOVE HODNOCENI - KRALICKUV QUICKTEST

Bodové hodnoceni — kralickliv quicktest

KQ>3 Bonitni podnik
1< KQ >3 |Sedd zéna

KQ<1 Podnik ve financnich potizich

ZDROJ 40. VLASTN{ ZPRACOVANI

Od roku 2017 do roku 2019 vychazi Kralick(v Quicktest v primérné hodnoté 3, znamena to
tedy, Ze je vtomto obdobi podnik bonitni. Naopak od roku 2020 do roku 2022 firma vykazuje

pramérnou hodnotu 2,75. To znamena, Ze s firma vyskytuje v Sedé zéné a mize ji hrozit bankrot.
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5 Shrnuti, navrh reseni a doporuceni

Pro zpracovani zavérecné prace jsem si vybrala firmu Velteko s.r.o.. Velteko s.r.o. se zabyva
vyrobou balicich stroji a balicich linek. Financ¢ni analyza byla zpracovavana z dat pochazejicich z obdobi

2017 az 2022.

Nejprve zhodnotim bilancni pravidla, kterd se zamérfuji na strukturu majetku a jeho
financovani. Velteko vyuZiva velké mnozstvi dlouhodobych zdrojl, kterymi bezproblémové pokryje
dlouhodoby majetek a i ¢ast kratkodobého majetku. VyuZzivd malé mnozstvi kratkodobych zdroj, coz

z firmy déla stabilni a nezavisly podnik.

Idealnim vychozim krokem byla analyza absolutnich ukazatel(, ktera zahrnovala vertikalni a
horizontalni analyzu. Vertikalni analyza celkovych aktiv ukdzala, Ze firma vlastnila kaZidy rok vice
kratkodobého majetku nez dlouhodobého majetku. Kratkodoby majetek vlastnila nejvice ve formé
zasob a penéinich prostredk(l. Vertikalni analyza celkovych pasiv ukazala, Ze podnik mél vice vlastniho
kapitdlu, nez ciziho kapitalu. Vlastni kapital zahrnoval zakladni kapitdl, kapitdlové fondy, fondy ze zisku
a vysledek hospodareni. Vysledek hospodareni vysel v kazdém roce v kladnych hodnotach, znamen3d
to tedy, Ze byl podnik ziskovy. Cizi kapital zahrnoval pouze kratkodobé zavazky, které pochazely
z obchodnich vztah(. Horizontalni analyza sledovala vyvoj jednotlivych poloZek rozvahy v ¢ase. Celkova
aktiva se vyvijela rdstové, na jednu vyjimku v roce 2020. Z vertikdlni analyzy vyslo, Ze nejvétsi polozkou
aktiv byl kratkodoby majetek. Ten se vyvijel rlstové a nejvétsi nardst nastal v roce 2022. V tento rok
vzrostl 0 10,43 %. Zajimavé na horizontdlni analyze dlouhodobého majetku aktiv je, Ze finan¢ni majetek
neklesl ani nevzrostl. To znamena, Ze firma neinvestovala do zadnych novych cennych papirQ, podil(i a
podobné. Doporucuji firmeé investovat vice penéznich prostredk, kterych maji dostatek, do finan¢niho

dlouhodobého majetku, aby sva aktiva zhodnocovala.

Analyza rozdilovych ukazatelli zahrnovala Cisty pracovni kapital a Cisté pohotové prostredky.
Cisty pracovni kapital vysel ve véech letech ve sledovaném obdobi kladny, firmé tedy nevznikl nekryty
dluh. V3e souvisi s faktem, 7e firma nevyuzivd nadmérné mnozstvi cizich zdrojd. Cisté pohotové
prostredky tvofi 70 % z celkovych penéznich prostredk(l. Firma nepotiebuje takové mnoZstvi okamzité
vyuZitelnych prostfedkd, méla by tedy vice premyslet nad moznymi investicemi. O investicich napfriklad
do finanéniho majetku bylo zminéno v hodnoceni horizontalni analyzy. V roce 2018 Cisté pohotové

prostredky klesly. Pravdépodobné z dlivodu stavby nové haly, kterou financovala z vlastniho kapitalu.
Analyza pomérovych ukazatell zahrnuje ukazatele rentability, aktivity, zadluZzenosti a likvidity.

Ukazatele rentability by v idealnim pripadé mély dlouhodobé rist. Velteko s.r.o. vykazovala

znacné vykyvy. Do roku 2019 méla firma potencional k rostouci rentabilité. V roce 2020 nastal zlom,
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kdy rentabilita zacala klesat. Dilvodem mohla byt pandemie Covid 19, kdy nebyl dostate¢ny odbyt. Byla
provedena rentabilita aktiv, vlastniho kapitalu a trzeb. VSechny zminéné ukazatele vysly kazdy rok nad
ramec doporucenych hodnot. Celkové se ukazalo, ze podnik hospodafti efektivné. Rentabilita aktiv
vySla nejvyssi v roce 2019, kdy dosahovala 21,49 %. Nejnizsi hodnoty 12,75 % dosahla v roce 2022.
Rentabilitu aktiv mlZeme zvysit snizenim objemu zadsob a proménit je v zisk. Dal$i moZnosti mlze byt
vyuZziti volnych penéznich prostfedkd k investovani a generovat tim vyssi zisk. Rentabilita vlastniho
kapitalu vysla nejvyssi v roce 2018 v hodnoté 25,37 %. Pro investory a vlastniky je toto dobra zprava,
jelikoz se jejich vloZzené investice hodnoti nadpriimérné dobre. Rentabilita trzeb by v idedlnim pfipadé
18,39 % rentabilita trzeb dosahovala v roce 2021. Znamena to tedy, Ze se podnik ve sledovaném
obdobi pohyboval v rozmezi 18,39 — 27,16 K¢ zisk na 1 K¢ trZzeb. Rentabilitu trzeb muUzZe firma zvysit
prodejem zdsob. Pokud ma firma neproduktivni nebo Spatné prodejné zasoby, v nékterych pripadech
se vyplati sniZit prodejni cenu zboZi. Za nizsi cenu je vétsi Sance, Ze si nékdo zbozi, které se Spatné

prodavalo, koupi a dojde tak ke zvyseni trzeb a zisku. Zaroven tim firma mzZe zvysit rentabilitu aktiv.

Ukazatelé aktivity zahrnuji obrat aktiv, obrat zasob, dobu obratu zasob, dobu splatnosti
pohledavek a dobu splatnosti zavazk(. Obrat aktiv by mél byt co nejvyssi. Spodni hranici je hodnota 1.
Firma Velteko s.r.o. hodnoty 1 nedosahla v Zzadném roce ve sledovaném obdobi. Tento vysledek
vypovidal o tom, Ze firma bud Spatné hospodafila s majetkem a nebo méla Spatné sestavenou
strukturu majetku. Nejvice obratek podnik uskutecnil v roce 2018. V tento rok dosahl 0,837 obratky
aktiv. Nejméné obratek firma provedla v roce 2022, kdy obratila aktiva pouze 0,653krat. Pokud podnik
vlastnil pfilis nepotfebného majetku, zvySovaly se naklady s nimi spojené. Nizké hodnoty u obratu
zasob znaci neproduktivni zdsoby. Nejméné produktivni zasoby mél podnik vroce 2022, kdy je
obratili 1,788krat. Naopak nejvice produktivni zasoby byly v roce 2019, kdy se ze skladu vyskladnily a
znovu naskladnily celkem 2,852krat. Doba obratu zasob by méla byt co nejmensi. VétSinou se uvadi
hranice 100 dni, kdy je doba obratu jesté optimalni. Velteko s.r.o. vykazovalo vyssi hodnoty, které
mohly znamenat, Ze se jejich zasoby haf prodavaly, a nebo naopak vlastnili nadmérné mnozstvi. Méli
by se tedy zaméfit na strukturu svych zdsob. Doba splatnosti pohledavek by v idedlnim pfipadé méla
byt kratsi nez doba splatnosti zavazkl. To se firmé povedlo v roce 2018, 2019 a 2020. V roce 2018 se
pohleddvky platily o 35 dni dfive neZ zavazky, v roce 2019 to bylo o0 47 dni dfive a v roce 2020 o 43 dni
drive. Firma muze financ¢ni prostredky vyuzit k investovani. V roce 2017, 2021 a 2022 se pohledavky
platily déle nez zavazky. V roce 2017 se platily o 23 dni déle, v roce 2021 o 18 dni déle a v roce 2022
jen o 3 dny déle. Firma tedy nemohla financ¢ni prostfedky z pohledavek vyuzit k zaplaceni zavazk(.

Firma Velteko s.r.o. by se méla snaZit vice o kratSi dobu splatnosti pohledavek nez zavazk(.
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Ukazatelé zadluZenosti zahrnovaly celkovou zadluZzenost a miru zadluZzenosti. Celkova
zadluZenost podniku byla nizkd. Pokud by tedy firma potrebovala ziskat avér, tak pro banku bude firma
dlvéryhodna. Podnik se musi zamyslet na tim, zda mu kvUli necerpani cizich zdrojl neutikaji

prileZitosti. V nékterych pfipadech je pro nas ¢erpani uvérl vyhodnéjsi, nez vlastni kapital.

Ukazatelé likvidity zahrnuji béZnou likviditu, pohotovou likviditu a okamzitou likviditu. Firma
vykazovala vysokou likviditu ve viech tfech ukazatelich. Divodem bylo, Ze firma nevyuZivala nadmérné
mnoZstvi cizich zdrojl. Vysoka likvidita, stejné jako nizka likvidita neni idedlnim feSenim. Nizka likvidita
znamena, Zze podnik neni schopen spldcet své zavazky. Vysoka likvidita znamend, Ze podnik snizuje svoji
vynosnost. Firma zadrZovala velké mnozstvi penéznich prostfedk( na pokladné nebo na bankovnich
Uctech, kde jim prirozené klesa hodnota. V idealnim pfipadé by firma méla ¢ast penéznich prostredk
investovat do cennych papirt, novych stroji a nebo novych technologii. Tim zvysi svou vynosnost a
snizi likviditu na optimalni hladinu. Tento ptipad také naznacoval Cisty pracovni kapital a Cisté pohotové

prostredky, které vychazely téz ve vysokych hodnotach.

Analyza soustav ukazatel( zahrnovala altman(v model, model IN a INO1, tafflerGv model a
Kralick(v quicktest. VSechny zminéné modely slouzi k hodnoceni finan¢niho zdravi podniku a jaky vztah

ma podnik k bankrotu.

Altman(v model je nejjednodussim modelem ke zjisténi, zda se podnik nachazi v bankrotu
nebo ne. Vysledné hodnoty jsou pouze orientacni. Kazdy rok firma Velteko s.r.o. vysla jako financné
zdravy podnik. Nejlépe si vedla v roce 2017, kdy altman(v model vychazel v hodnoté 10,63. V tomto
roce vlastnila firma nejméné cizich zdroji a to mlze byt dlivod nejvyssiho altmanova modelu. Nejblize
k Sedé zéné se podnik vyskytoval vroce 2019, kdy vyslednd hodnota Altmanova modelu

vychazela 4,692.

Oproti Altmanové modelu jsou vysledky Modelu IN presnéjsi, jelikoZz bere v Uvahu i odvétvi
firmy. Vlastnicky model vychazel v tragickych hodnotach. V rozmezi let 2020 — 2022 se podle
vyslednych hodnot podnik nachazel v bankrotu a ostatni roky v Sedé zéné. Pro jistotu jsem zpracovala
Model INO1, ktery je smési vlastnického a véfitelského modelu. Model INO1 vySel mnohem lépe.

Ukazal, Ze je podnik financné zdravy.

Tafflerdv model jsem provedla v modifikované tvaru. Podle jeho vysledkli se firma

nevyskytovala v bankrotu ani jeden rok. Nejlepsi vysledky vysly v roce 2017 a nejhorsi v roce 2019

Bankrotni modely, aZ na jednu vyjimku, ukazaly, Ze se podnik Velteko s.r.o. nevyskytuje
v bankrotu a neni jim ani ohroZen. Podle vSech modell podnik vykazoval nejlepsi finanéni zdravi v roce

2017 a nejhorsi financni zdravi, ale stale dostacujici, v roce 2019.
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KralickQiv quicktest byl jedinym bonitnim modelem, ktery jsem v této analyze provedla. Mél
nam ukazat, zda je Velteko s.r.o. bonitnim podnikem nebo ne. Od roku 2017 do roku 2019 je podnik
podle kralickova quicktestu bonitni. Od roku 2020 do roku 2022 se nachazi v Sedé zéné. Zlom v roce

2020 mohl nastat kvali pandemii Covid 19.

Celkové firmu Velteko s.r.o. hodnotim jako stabilni a neustdle se rozvijejici firmu.
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’ A4
6 Zaver
Cilem zavérecné prace bylo zhodnotit financni situaci vybraného podniku a navrhnuti

doporuceni, ktera by finan¢ni situaci pomohla zlepsit.

Pro vypracovani prace jsem zvolila firmu Velteko s.r.o.. Firma Velteko s.r.o. se pohybuje
v oblasti vyroby balicich strojl a balicich linek. Je jednou z nejvyznamnéjsich firem z tohoto odvétvi.
Sidli ve Vlasimi. Pozdéji od zaloZeni oteviela nové dcefiné spolecnosti v Rusku a v Polsku. Firma
Velteko s.r.o. je neustale se rozvijejici firma, kterd vytvari nové technologie, posouva se na novy trh a
zUcastnuje se rlznych propagacnich akci. Vzdélava nejen své zaméstnance, ale i ostatni zajemce o

stejny obor pomoci workshopd. Cili na individuaIni poZadavky zédkaznika, a proto jsou vazenou firmou,

ktera dokaze splnit veskera prani klienta.

V teoretické casti jsem nejdfive probrala celkovou problematiku finanéni analyzy. Prvni ¢ast
teoretické ¢asti byla zamérena na vSeobecnd fakta financ¢ni analyzy, naptiklad jeji cil, clenéni, uzivatelé,
zdroje nebo jednotlivé ucetni vykazy. Uvedla jsem nékolik metod financni analyzy, napfiklad
horizontalni a vertikdIni analyzu, analyza pomérovymi, rozdilovymi a absolutnimi ukazateli nebo
analyza soustavnych ukazateld. U veskerych metod jsem v teoretické ¢asti popsala jejich podstatu a

zpuUsob, jakym dojdu k jejich vysledné hodnoté.

V praktické casti jsem vSechny metody aplikovala na vybranou firmu Velteko s.r.o. Nejdfive
jsem se zaméfila na bilan¢ni pravidla, ktera zkoumala strukturu majetku a jeho financovani. Podle

bilan¢nich pravidel firma vysla jako stabilni a nezavisly podnik.

Poté jsem provedla vertikalni a horizontalni analyzu. Z vertikdlni analyzy celkovych pasiv vyslo,
Ze firma ma vice vlastniho kapitalu nez ciziho kapitalu. Cizi kapital tvofil malou ¢ast pasiv. Doporucila
jsem firmé, aby se zamyslela, zda jim diky necerpani cizich zdroji neutikaji prilezitosti na trhu. Mohli
by vyuZivat vice penéz k investovani a vytvaret tak vice zisku. Horizontalni analyza ukdzala, Ze firma ve
sledovaném obdobi nezvysila svij finanéni majetek. Proto jsem doporucila, aby podnik investoval vice
svych penéznich prostfedkd, kterych maji nadmérné mnoizstvi, do cennych papird, podilt a podobné.

Investovanim do finan¢niho majetku muiZe zhodnocovat sva aktiva a dosahovat zisku.

Nasledovala analyza rozdilovych ukazatel(. Ta je dUlezita pro likviditu podniku. Cisty pracovni
kapital a Cisté pohotové prostfedky také ukazaly, Ze firma drii zbytecné velké mnoZstvi volnych
penéznich prostfedkd. Doporucila jsem, aby vice uvazovala nad moznymi investicemi napfiklad do
finan¢niho majetku, ktery jsem zminovala uz v pfipadé horizontalni analyzy.

V dalsim kroku jsem vypracovala analyzu pomérovych ukazatel(. Tato ¢ast byla nejrozsahlejsi,

sz

jelikoz vyuziva vétsi mnozstvi ukazatell. Ukazatele rentability ukazaly, Ze firma Velteko s.r.o. hospodati

66



efektivné. Pokud by firma chtéla zvysit rentabilitu aktiv, musi sniZit objem zasob. Dalsi rada pro zvyseni
rentability aktiv, kterou jsem firmé navrhla spocivala ve vyuziti volnych penéznich prostfedcich. Pokud
by prostfedky vhodné investovali, generovali by tim dalSi zisk. Pro zvySeni rentability trzeb jsem
doporucila prodat zasoby. V pfipadé, Ze firma proda neproduktivni zasoby, i za nizsi prodejni cenu,

zvysi tim trzby a celkovy zisk.

Vysledné hodnoty obratu zdsob potvrdily tvrzeni, Ze firma vlastnila neproduktivni zasoby a
nebo vlastnila nadmérné mnozstvi. Doporucila jsem tedy, aby se zaméfila na strukturu svych zdsob a
na zakladé toho postupovala. Nase doporuceni o prodeji zadsob jsem zmiriovala v pfipadé rentability
trzeb. Vice zaméfit by se firma méla na dobu splatnosti pohledavek a zavazk(. V idedlnim pfipadé by

méli dosahnout kratsi splatnosti pohledavek nez zavazk.

Vysledky ukazatele likvidity znovu potvrdily, Ze firma zadrZovala velké mnoZstvi penéinich
prostiedkl. Idedlnim vyuZitim volnych penéz by mohla byt investice do cennych papird, novych strojl

a nebo novych technologii. SniZili by tim likviditu na optimalni hladinu.

Do posledni kapitoly praktické ¢asti jsem zahrnula analyzu soustavnych ukazatell, ktera
zahrnovala altmantv model, Index divéryhodnosti, tafflerv model a kralickliv quicktest. Bankrotni a
bonitni modely potvrdily, Ze se firma nenachdzi a neni ani ohroZena bankrotem, a Ze je financné

zdravym podnikem.

Podle vyslednych hodnot a zavére¢nému vyhodnoceni jsem navrhla nékolik doporuceni ke

zlepsSeni. V kapitole Shrnuti, ndvrh feseni a doporuceni jsou podrobné vysvétlena.
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Seznam zkratek

A jsou aktiva

DLM je dlouhodoby majetek

OA jsou obéznd aktiva

FM je financni majetek

CZ jsou cizi zdroje

VH je vysledek hospodareni

KD jsou kratkodobé dluhy

KZ jsou kratkodobé zdvazky

KB jsou kratkodobé bankovni Uvéry

ZPL jsou zavazky po lhaté splatnosti

U jsou nakladové uroky

T jsou trzby

V jsou vynosy

PN jsou provozni naklady

CPT &isty penézni tok

MP jsou mimoradné polozky

Vn jsou vahy prirfazené jednotlivym ukazateliim
EBITDA zisk pfed odectenim odpisd, Urok( a dani
EBIT zisk pfed Uroky a zdanénim

EBT je zisk pfed zdanénim

EAT je Cisty zisk
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PRILOHA 1. ROZVAHA AKTIV;

Rozvaha aktiv (v tis.)

76

Polozky 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Aktiva celkem 181316 | 202460| 211675| 202424 | 210814 | 227995
DLM / stala aktiva 47704 | 56745| 52730| 46429| 49134| 48362
DLM nehmotny 7 836 6 715 5749 2131 5435 5439
Ocenitelnd prava 3069 4931 3470 776 992 4781
Software 3069 4835 2891 242 578 4486
Ostatni ocenitelna prava 0 96 579 534 414 295
Goodwill 0 -1 0 0 0 0
Ostatni DLM nehmotny 403 304 204 135 68 0
Poskytnuté zalohy na DLM.

Nehmotny a nedokoncéeny DLM 4364 1481 2075 1220 4 375 658
Poskytnuté zalohy na DLM

nehmotny 3415 914 1414 0 0 0
Nedokoncéeny DLM nehmotny 949 567 661 1220 4 375 658
DLM hmotny 38707| 48869| 45820| 43137| 42538| 41762
Pozemky a stavby 33811| 46490| 43753| 40832| 38024| 39247
Pozemky 3202 3202 3202 3202 3202 7119
Stavby 30609| 43288| 40551| 37630| 34822| 32128
Hmotné movité véci 2587 2379 2061 2 305 4514 2515
Poskytnuté zalohy 2309 0 6 0 0 0
Nedokonéeny DLM hmotny 2 309 0 6 0 0 0
DLM financni 1161 1161 1161 1161 1161 1161
Podily ovlddana nebo ovladajici os. 1161 1161 1161 1161 1161 1161
OA / Obézna aktiva 133284 | 145391 | 157464 | 154602 | 161300| 178 122
Zasoby 66395 61901| 58720 65950| 70276| 83293
Material 11345| 14932| 11620| 13498 17781| 21629
Nedokoncena vyroba a polotovary 48739| 46592| 46990| 52432| 52381| 54529
Vyrobky a zbozi 5258 140 18 0 0 7 097
Vyrobky 5258 140 18 0 0 7 097
Mlada a ostatni zvifata 20 20 20 20 10 0
Poskytnuté zalohy na zasoby 1033 217 72 0 104 38
Pohleddvky 17639| 12767| 10776 8948| 28298| 16196
Dlouhodobé pohledavky 22 22 22 22 22 22
Pohledavky - ostatni 22 22 22 22 22 22
Dlouhodobé poskytnuté zalohy 22 22 22 22 22 22
Kratkodobé pohledavky 17617 12745| 10754 8926| 28276| 16174
Pohledavky z obchodnich vztah( 12 128 9685| 10505 8171| 24749 15471
Pohledavky - ostatni 5514 3060 249 755 3527 703
Stat - darflové pohledavky 5197 2843 0 523 2134 0
Kratkodobé poskytnuté zalohy 65 115 158 144 1292 595
Dohadné ucty aktivni 202 102 91 88 101 108
Penézni prostiedky 49250| 70723| 87968| 79704| 62726| 78633
Penézni prostiedky v pokladné 238 307 245 292 277 210
PenézZni prostfedky na uctech 49012| 70416 87723| 79412| 62449 78423
Casové rozliseni aktiv 328 324 1481 1393 380 1511




Naklady pfistich obdobi 320 324 1481 1393 380 1511

ZDROJ 41. VLASTNi ZPRACOVANI
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PRILOHA 2. ROZVAHA PASIV

Rozvaha pasiv (v tis.)

Polozky 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Pasiva celkem 181316 | 202 460 | 211 552 | 202 424 | 210 814 | 227 995
Vlastni kapital 172 487 | 173 268 | 179 248 | 177 393 | 189 871 | 209 462
Zakladni kapital 102 102 102 102 102 102
Zakladni kapital 102 102 102 102 102 102
AZio a kapitélové fondy 0 0 0 0 0 58
Kapitalové fondy 0 0 0 0 0 58
Ocenovaci rozdily z pfecenéni majetku a

zavazkl 0 0 0 0 0 58
Fondy ze zisku 306 145 244 246 35 51
Rezervni fond 10 10 10 10 10 10
Statutdrni a ostatni fondy 296 135 234 236 25 41
Vysledek hospodareni minulych let 142 659 | 132680 | 133420 148 602 | 161 845 | 180 234
Nerozdéleny zisk z minulych let 142 659132680 | 133420 148 602 | 161 845 | 180 234
Vysledek hospodareni béZzného ucetniho

obdobi 29420 40341| 45482 28443 27889| 29017
Cizi zdroje 8829| 29192| 32304| 25015| 20908| 14984
Zavazky 8829| 29192| 32304| 25015| 20908 | 14984
Kratkodobé zavazky 8829| 29192| 32304| 25015| 20908| 14984
Kratkodobé pfrijaté zalohy 404| 20920 760 3893 910 959
Zavazky z obchodnich vztaha 3693 1216 1415 1161 3409 1715
Zavazky - ostatni 4732 7056| 30129| 19961| 16589 | 12310
Zavazky ke spolecnikiim 1177 1089 | 22351| 15423 8 822 7395
Zavazky k zaméstnanciim 1845 3108 2353 2181 2 460 2450
Zavazky ze socidlniho zabezpeceni a

zdravotniho pojisténi 1121 2 000 1392 1300 1316 1377
Stat - dariové zavazky a dotace 283 680 3814 677 3872 928
Dohadné ucty pasivni 306 179 219 380 119 160
Casové rozligeni 0 0 123 16 35 3549
Vydaje pristich obdobi 0 0 0 0 0 3549
Vynosy pfistich obdobi 0 0 123 16 35 0
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PRILOHA 3. VYKAZ ZISKU A ZTRAT

Vykaz zisk a ztrat (v tis.)

Polozky 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Trzby z prodeje vyrobk(l a sluzeb 137913 169386 167477 140522 151664 148 889
Vykonova spotreba 79 980 75716 77 447 69 356 79 653 60136
Spotifeba materialu a energie 50792 49875 51138 48419 52218 41482
Sluzby 29188 25 841 26 309 20937 27 435 18 654
Zména stavu zdsob vlastni ¢innosti -20 189 3858 -1 002 -5511 -1661 8290
Aktivace 7 -767 -10 -9 -992 -13
Osobni naklady 44 839 51 862 47 006 46 161 47 293 53 886
Mzdové naklady 33558 38775 35067 34 405 35252 40 092
Naklady na socialni zabezpecen, 11281 13087 11939 11756 12041 13794
zdravotni pojisténi a ostatni

Socialni a Zdravotni 11281 13 087 11738 11463 11685 13381
Ostatni naklady 0 201 293 356 413
Uprava a hodnot v provozni oblasti 5 660 6117 6 403 7 080 5286 5334
Upravy hodnot diouhodobeho 5642 6148 6403 7080 5269 5351
nehmotného a hmotného majetku

Trvalé 5642 6148 6 403 7 080 5269 5351
Upravy hodnot pohledavek 18 -31 0 0 17 -17
Ostatni provozni vynosy 7504 13156 10510 13002 12207 15629
Trzby z prodaného DLM 0 117 0 101 0 3
Trzby z prodaného materidlu 7001 10502 9363 11673 11535 14438
Jiné provozni vynosy 503 2 537 1147 1228 672 1188
Ostatni provozni naklady 5511 5340 6 308 7 599 6992 8872
ZUstatkova cena prodaného DLM 0 0 131 11 0 0
Zustatkova cena prodaneho 4078 488 4814 5619 6592 8206
materialu

Dané a poplatky 215 178 134 122 208 155
Jiné provozni naklady 1218 294 1229 1847 192 511
Provozni VH 29 609 40 416 41 835 28 848 27 300 28 013
Vynosy dlouhodobého financniho 7676 8447 13040 6039 7233 6423
majetku - podily

Vynosy z podilQ 7 676 8447 13040 6 039 7233 6423
Vynosové uroky 10 25 28 15 0 2 085
Olstatnl vynosové uroky a podobné 10 25 )8 15 0 5 085
vynosy

Ostatni finanéni vynosy 1147 825 572 1609 714 1492
Ostatni finan¢ni naklady 3902 1791 2245 2819 2472 3307
Financni vysledek hospodareni 4931 7506 11395 4 844 5475 6 693
VH pred zdanénim 34540 47922 53230 33692 32775 34706
Dan z pFijm 5120 7 581 7748 5249 4 886 5631
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Dan z pfijmu splatna 5120 7 581 7748 5249 4 886 5631

ZDROJ 43. VLASTN{ ZPRACOVANI

80



PRILOHA 4. CASH FLOW

Cash flow (v tis.)

2017 2018 2019 2020 2021 2022
Stav penéznich prostredki a
penéznich ekvivalentl na zacatku 87240| 49250 70723| 87968 79704| 62726
ucetniho obdobi
Penéini toky z hlavni vydélecné cinnosti
UCetniztrdta z bézné cinnostipred | 5/ o/ | 47975| 53230| 33692| 32775| 34648
zdanénim
Upravy o nepenéZni operace 5632 -2176 -6 534 1050 -1947 -3176
Odpisy stalych aktiv 5642 6210 6403 7194 5269 5352
Zména :<,ta\{u opravnych poloZek k 0 31 0 0 17 17
pohledavkam
Zisk z prodeje stalych aktiv 0 117 131 -90 0 -3
Vynosy z dividend a podil( a zisku 0 -8447| -13040 -6 039 -7 233 -6 423
quctovane vynosové a nakladové 10 5 8 15 0 2085
uroky
CPT z provozni ¢innosti pred
zdanénim, zménami pracovniho 40172 45 746 46 696 34 742 30 828 31472
kapitalu a MP
Zmena stavu nepenéznich slozek |- 3056 |  36531|  5g54| -10905| -25156| -1505
pracovniho kapitalu
Zména stavu pohledavek z provozni
¢innosti, aktivnich uctd ¢asového 15 898 5661 979 1730| -18458 11053
rozliseni
Zména stavu KZ a pasivnich uctd
casového rozliSeni a dohadnych -12874| 26892 1839 -5 477 -2 476 525
Ucta pasivnich
Zména stavu zasob -26 080 3678 3036 -7 158 -4222| -13083
CPT  provozni cinnosti pred 17116| 81977| 52550| 23837| 5672| 29967
zdanénim a MP
Prijaté droky 0 25 28 15 0 2 085
Zaplacena dai z pfijmu za BC a za 10| -14110| -6352| -7168| -6498| -8566
domeérky dané
PFijmy a vydaje spojené s
mimorfadnymi Ucetnimi pfipady / -5120 0 0 0 0 0
mimoradny VH
CPT z provozni €innosti 12006 67892| 46226| 16684 -826| 23486
PenéZni toky z investi¢ni ¢innosti
Zztdijje spojenesnabytimstalyeh | j5566| -15189| -2519|  -790| -7974| -4579
PFijmy z prodeje stalych aktiv 0 -117 0 101 0 3
CPT vzahuict se k investicn 10566| -15306| -2519|  -689| -7974| -4576
¢innosti
Penézni toky z financ¢ni ¢innosti
Dopady zmen viastniho kapitaluna | = 3 4301 31 113| .26462| -24250| -8178| -3003
penézni prostredky
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Vyplaceni podilu na vlastni kapital

obdobi

spolenikim -39300| -39300( -39300| -30000| -15000 -9 000
Primé platby na vrub fond( -130 -260 -202 -298 -411 -426
Zrya,‘;';;jg'di':éde”dy ve. zaplacené 0| 8447| 13040 6039 7233 6423
CPT vztahujici se k finanéni ¢innosti | -39430| -31113| -26462| -24259 -8 178 -3003
Cisté snizeni penéznich prosttedk -37990| 21473 17 245 -8264| -16978 15907
Stav penéznich prostredkd a

penéznich ekvivalentd na konci 49250| 70723| 87968| 79704| 62726| 78633
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