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Abstrakt

Cilem bakalarské prace je popsat a aplikovat vybrané nastroje financni analyzy na spo-
le¢nost STOLFIG s.r.0. a zhodnotit jeji financni situaci. Prace je rozdélena do dvou ¢asti,
a to ¢asti teoretické a praktické. Teoreticka ¢ast se zabyva vymezenim zakladnich cha-
rakteristik financni analyzy, jejich uzivatell a vybranych metod, postupl a ukazateld a
je zminén i marketing. Praktickd ¢ast obsahuje predstaveni spolec¢nosti STOLFIG s.r.0. a
aplikaci vybranych nastrojd finan¢ni analyzy v rozmezi péti let, a to od roku 2013 do
roku 2017. Zavér prace obsahuje komplexni zhodnoceni financni situace zvolené spo-
lecnosti a vlastni doporuceni pro zlepSeni dané financni situace.

Klicova slova

Finan¢ni analyza, rozvaha, vykaz zisku a ztraty, horizontalni analyza, vertikalni analyza,
absolutni ukazatele, pomérové ukazatele, bankrotni modely, marketing.

Abstract

The aim of this bachelor thesis is to describe and apply selected tools of financial anal-
ysis to STOLFIG s.r.o. and evaluate its financial situation. The thesis is divided into two
parts, theoretical and practical. The theoretical part deals with the definition of basic
characteristics of financial analysis, their users and selected methods, procedures and
indicators and there is also mentioned marketing. The practical part contains the in-
troduction of STOLFIG s.r.o. and applying selected financial analysis tools over a five-
year period, from 2013 to 2017. The conclusion includes a comprehensive assessment
of the financial situation of the selected company and my own recommendations for
improving the financial situation.

Key words

Financial analysis, balance sheet, profit and loss account, horizontal analysis, vertical
analysis, absolute indicators, ration indicators, bankruptcy models, marketing.
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Uvod

Jako téma bakalarské prace jsem si zvolila financni analyzu spolecnosti STOLFIG s.r.o.
Hlavnim dfvodem k vybéru tohoto tématu je mQj blizky vztah k této financni oblasti a
také vyborna pfilezitost pIné vyuZzit analytické mysleni, které je pro tuto praci kli¢ové.
Predpoklddam, ze mi prace pfinese cenné znalosti a zkuSenosti. DalsSim d0vodem vy-
béru tématu je také nasmérovani se k budoucim povolani, které by mélo byt ideainé
ve finan¢nim oddéleni.

Finan¢ni analyza je v dnedni dobé jiz témér nedilnou soucasti finan&niho fizeni, a to na
taktické i strategické Urovni rozhodovani, které by mélo optimalné vést k dosazeni vy-
tycenych cill. Aby rozhodovéani bylo efektivni a podloZené, tak je zdsadni znat vyvoj
financi a uzplsobit tomu budouci kroky rozhodovani. Pro tyto Ucely slouzi pravé fi-
nancéni analyza. Komplexné feeno, finanéni analyza poskytuje informace o finanénim
zdravi a stabilité spolecnosti, napomaha porozumét pficindm moznych vykyvd a upo-
zornuje na problémové oblasti.

Cilem bakalarské prace je vypracovat financni analyzu spole¢nosti STOLFIG s.r.o., inter-
pretovat vysledky finanéni analyzy a zjistit financni stav spoleénosti. Zaroven bude
prace rozsifena o zhodnoceni marketingové pozice na B2B trzich. V neposledni fadé
bude Ukolem na zakladé ziskanych dat zformulovat doporuceni pro management spo-
le¢nosti ohledné budouciho fizeni spole¢nosti tak, aby se zlepsovala jeji finanéni
Uspésnost. Bakalarska prace bude rozdélena do dvou ¢asti. Prvni ¢ast bude obsahovat
teoreticky zaklad pro finan¢ni analyzu. Bude vysvétlen U&el finanéni analyzy, rozebrany
klicové zdroje financni analyzy, uzivatelé financni analyzy a také popsany vybrané uka-
zatele financni analyzy, v neposledni fadé bude téZ vysvétlena teorie vénovana mar-
ketingové Casti. Budu Cerpat predevsim z literarnich zdrojQ, ale také vyuziji védomostfi
ziskanych b&hem studia na vysoké Skole.

Druha &ast bude vénovana samotné finanéni analyze spole¢nosti STOLFIG s.r.0., kterd
bude provedena za pétileté obdobi, pocdinaje rokem 2013 a konce rokem 2017.
Nejdfive bude spolecnost Fadné predstavena, poté budou aplikovany vybrané nastroje
financni analyzy, jako napfiklad absolutni ukazatele, pomérové ukazatele ¢i bankrotni
modely. Nakonec budou rozebrdny marketingové cinnosti spolecnosti a formulovany
marketingova doporudeni. V této ¢asti uplatnim své znalosti pfi rozboru jednotlivych
ukazateld financni analyzy. Jako zdroje dat pro praktickou ¢ast budou pouzity vyroc¢ni
zpravy, které jsou verejné dostupné z Vefejného rejstiiku a Sbirky listin. V zadvéru své
prace popisu ziskané znalosti o spolecnosti, zformuluji zavér o jejim financni zdravi a
stabilité, o mozném budoucim vyvoji a také vymezim doporuceni, kterd by mohla vést
ke zlepseni financni situace spolecnosti. Zaroven zhodnotim i marketingovou ¢innost
a formuluji doporuceni pro management dané spole¢nosti.
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1 Zakladni charakteristiky finan¢ni analyzy

Financni analyza je dUlezitym néastrojem financniho fizeni a slouzi jako Zadouci kon-
trola dosavadni ¢innosti podniku. Poskytuje informace o finanéni vykonnosti a zdravi
spolecnosti a pomaha pfi taktickém i strategickém rozhodovani.

1.1 U&el finanéni analyzy

,Finan¢ni analyza slouZi ke komplexnimu zhodnoceni financ¢ni situace podniku. Po-
maha odhalit, zda je dostatecné ziskovy, zda méa vhodnou kapitdlovou strukturu, zda
vyuziva efektivné svych aktiv, zda je schopen vcas splacet své zavazky a celou fadu
daldich vyznamnych skute¢nosti.” (1)

Financni analyza je dlleZitd jak pro kratkodobé, tak pro dlouhodobé fizeni spolecnosti.
Manazefi potfebuji znat finan&ni situaci ve spolecnosti, aby mohli efektivné Fidit fi-
nancni zdroje, volné prostfedky, rozdélovani zisku atd. Funguje jako zp&tna vazba o
tom, kam spolenost v jednotlivych oblastech dosla, jak naplnila své pfedpoklady a co
se naopak nepovedlo. Poskytuje uzite¢né informace pro budouci rozhodovani ma-
nagementu spolenosti.

Komplexné se da fici, Ze Ukolem financni analyzy je pomoci vlastnich nastrojd diagnos-
tikovat finan&ni zdravi spole¢nosti, identifikovat odchylky od poZzadovanych parame-
tr0, analyzovat priciny jejich vzniku a definovat konkrétni opatrent, jejichz spinénf je
predpokladem strategickych cill spolecnosti.

1.2 Zdroje finan¢ni analyzy

Financni analyzu nelze sestavit bez vstupnich dat, které obsahuji Ucetni vykazy spo-
le¢nosti. Zakladnim zdrojem financni analyzy je Ucletni zavérka, kterd obsahuje
vSechny potrfebné vykazy, jimiz jsou rozvaha a vykaz zisk( a ztrat, eventudlné i cash
flow. ,Cerpat informace Ize déle ze zprédv samotného vrcholového vedeni podniku, ve-
doucich pracovnikd ¢i auditor(, z firemni statistiky produkce, poptavky, odbytu ¢i za-
meéstnanosti, z oficidlnich ekonomickych statistik, z burzovniho zpravodajstvi, z ko-
mentard odborného tisku ¢i z nezavislych hodnoceni a progndéz.” (Knédpkova, 2017)
Pro srovnani s odvétvim ¢&i konkurenénimi spolec¢nostmi Ize Cerpat data z Ministerstva
priimyslu a obchodu, Ceského statistického Uradu & z Ceské narodni banky.

Ueetn( z&vérky jsou soucasti vyroénich zprav, které jsou sestavovany pouze velkymi a
stfednimi spolec¢nostmi. Struktura Ucetnich vykazd je pevné stanovena Ministerstvem
financi a je nedilnou soucasti Ucetni zavérky.

Soucasti ucetni zavérky mikro a malych spolec¢nosti musi byt rozvaha, vykaz zisk( a
ztraty a pfiloha. U stfednich a velkych spolecnosti musi byt soucdasti rozvaha, vykaz
ziskl a ztraty, vykaz cash flow, pfehled o zménach vlastniho kapitalu a pfriloha. Blizs{
rozdéleni je uvedeno v tabulce ¢. 1. (2)
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Tabulka ¢. 1 - Kategorizace podnik( podle velikosti

Ucetnijednotka Aktiva Obrat Zaméstnanci
Mikro do 9 mil. K& do 18 mil. K& do 10
Mald do 100 mil. K& do 200 mil. K¢ do 50

Stfedni do 500 mil. K¢ do 1 mld. K& do 250
Velka nad 500 mil. K& nad 1 mld. K¢ nad 250

Zdroj: (1)

1.2.1 Rozvaha

Rozvaha je zdkladnim U&etnim vykazem a je vZdy sestavovana k urcitému datu. Ve
spole¢nosti se sestavuje rozvaha pocatecni pfi zalozeni podniku, rozvaha mimoradna
v prabéhu Gcetniho obdobi a rozvaha konecnéa na konci G¢etniho obdobi. Nej¢astéji se
sestavuje rozvaha na konci Ucetniho obdobi k Gcellm Ucetni zavérky a finanéni ana-
lyzy. Rozvaha informuje o struktufe majetku dané spolecnosti a také poskytuje infor-
mace o tom, z jakych zdrojd je dany majetek financovan.

V rozvaze plati jednoduchy bilanéni princip, coZ znamen3, Ze se aktiva musi rovnat pa-
sivim. NemUze byt vice aktiv, protoze by dany majetek nebyl za co pofidit, coZ plati i
naopak, a to Ze nemUzZe byt vice pasiv, protoZe by to znamenalo zdhadnou ztrdtu ma-
jetku.

Pfi analyze rozvahy je nutné sledovat nejen vysi jednotlivych polozek, ale také jejich
vyvoj v ¢ase. ,Porovnavani dvou rozvah za dva po sobé jdouci roky (obdobi) umoznuje
zjistit, jak se financni situace vyviji, a ucinit potfebnd dlouhodobad i kratkodoba opatfeni
k efektivnimu rozvoji podniku.” (3)

Zjednoduseny model struktury rozvahy je zobrazen v tabulce &. 2.

Tabulka ¢. 2 — Struktura rozvahy

ROZVAHA

AKTIVA PASIVA
A Pohledavky za upsany ZK A. Vlastni kapital
B. Dlouhodoby majetek Al Zakladni kapital
B.I. Dlouhodoby nehmotny majetek Al AZio a kapitalové fondy
B.II. Dlouhodoby hmotny majetek Al Fondy ze zisku
B.III. Dlouhodoby finan&ni majetek AlV. VH minulych let
C. Obézna aktiva AV. VH béZného ucetniho obdobi
Cl Z&asoby AVI. Rozhodnuto o zalohdch na vyplaté
C.IL Pohledavky B.+C. Cizi zdroje
Cll1 Dlouhodobé pohledavky B. Rezervy
Cll.2 Kratkodobé pohledavky C. Zavazky
C.II. Kratkodoby finan¢ni majetek C.l. Dlouhodobé zavazky
C.IV. Penézni prostfedky C.Il. Kratkodobé zavazky
D. Casové rozlisenf aktiv D. Casové rozligeni pasiv

Zdroj: (1)



JAktiva jsou vysledkem minulych investi¢nich rozhodnuti a jsou usporddana jednak
podle funkce, kterou v podniku plni, a dale podle &asu, po kterou je majetek v podniku
vézan." (4)

Pohledavky za upsany zdkladni kapital zobrazuji stav nesplacenych akcii ¢i podild, pfi-
¢em?z je Casto tato poloZzka nulovd. Dlouhodoby majetek se déli na tfi ¢asti, a to na
nehmotny, hmotny a financéni. Tento majetek se charakterizuje pfedevsim tim, ze se
postupem ¢asu opotifebovava a doba jeho uzitku je vySsi neZ jeden rok. Typickym pfi-
kladem dlouhodobého nehmotného majetku je software, know-how i licence. Pfikla-
dem dlouhodobého hmotného majetku je nejcastéji budova, pozemek ¢i stavba. Pod
dlouhodobym finanénim majetkem si mizZeme predstavit nakoupené dluhopisy, akcie
¢i terminované vklady.

Obéznd aktiva jsou v rozvaze c¢lenéna dle likvidity, a to od nejméné likvidnich po ty
nejvice likvidni. Pfedstavuji majetek kratkodoby, ktery je ve spole¢nosti méné nez je-
den rok a jejich Ucelem je zajistovat plynulost reprodukéniho procesu. Déli se na za-
soby, pohledavky, kratkodoby finan&ni majetek a penézni prostfedky. Zasoby predsta-
vuji material, polotovary ¢i nedokonené vyrobky. Pohledavky délime na kratkodobé
se splatnosti do jednoho roku a pohledavky dlouhodobé, u kterych je splatnost delsi
nez jeden rok. Kratkodoby financni majetek umoznuje kratkodobé investovani nadby-
te¢nych penéZnich prostfedkd a zahrnuje ptedeviim cenné papiry. Casové rozlienf
aktiv zobrazuje ¢asové rozliseni nakladd a pfijm0G pfistich obdobi.

Pasiva obsahuji zdroje financovani a sklddaji se z vlastniho kapitalu, cizich zdrojU a ¢a-
sového rozliseni. Vlastni kapitadl je na zacatku podnikani viozen do spolecnosti a je po-
stupné navysSovan ziskem. Skldda se ze zakladniho kapitalu, 4Zia a kapitalovych fondd,
fond( ze zisku, vysledku hospodareni minulych let a béZného ucetniho obdobi a po-
lozce rozhodnuto o zadlohové vyplaté podilu na zisku. Cizi zdroje predstavuji kapital,
ktery je pouze zapljcen a predstavuje pro spolec¢nost dluh. Jsou sloZzeny z rezerv a
zdvazk(, a to kratkodobych i dlouhodobych. Posledni ¢asti pasiv je ¢asové rozliseni,
které zobrazuje zUstatky vydajd a vynosU pristich obdobi. (4)

1.2.2 Vykaz zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztraty, lidové nazyvany také ,vysledovka" &i pouze ,VZZ" je GcCetni vykaz,
ktery sleduje vysledky hospodafeni dané spole¢nosti za urcité obdobi. Tento vykaz sle-
duje Uspésnost prace spolecnosti, poskytuje informace o trzbach a nakladech, tudiz
informace o tom, zda je spolecnost ziskova i ztratova. Zachycuje také vztahy mezi
vynosy a ndklady spole¢nosti.

,Podle principu akrudlniho Gcetnictvi se za vynosy povazuji penézni ¢astky, které pod-
nik ziskal z veskerych svych ¢innosti za dané Ucetni obdobi bez ohledu na to, zda v
tomto obdobidoslo k jejich inkasu. Naklady pak predstavuji penézni ¢astky, které pod-
nik vdaném ucetnim obdobi Gcelné vynalozil na ziskani vynosd, i kdyz k jejich skutec-
nému zaplaceni nemuselo ve stejném obdobi dojit.” (4)



Ndakladové a vynosové poloZzky neodpovidaji skute¢nym hotovostnim tokldm, kterymi
jsou pfijmy a vydaje, a proto ani Cisty zisk nevyjadfuje skute¢nou hotovost ziskanou
hospodarskou ¢innosti. Vynosy a ndklady jsou ve vykazu rozdéleny do dvou podskupin,
a to na vynosy/ndaklady z provozni ¢innosti a vynosy/naklady z financéni ¢innosti.
Zjednoduseny model struktury vykazu zisku a ztraty je zobrazen v tabulce ¢. 3.

Tabulka ¢. 3 — Zkrdcena struktura vykazu zisku a ztraty
Vykaz zisk® a ztrdt k 31. 12. 20XX
Trzby z prodeje vlastnich vyrobkd a sluzeb

Il Trzby z prodeje zboZzi

Vykonova spotfeba

Zména stavu zasob vlastni ¢innosti

Osobni nklady

A
B
C. Aktivace
D
E

Upravy hodnot v provozni oblasti (odpisy)

Il Ostatni provozni vynosy

F. Ostatni provozni ndklady

Provozni vysledek hospodareni(l. + Il.-A.-B.-C.-D.-E. + lll.- F.)
V.- VII. Finan¢nf vynosy

G. - K Finan¢ni ndklady

Finan&ni vysledek hospodateni (finan&ni vynosy — finan&ni naklady)

Vysledek hospodareni pfed zdan&nim (provozni vysledek + finanni vysledek)

L. Dan z pfijm

Vysledek hospodareni po zdanénf

M. Prevod podilu na VH spoleénikd

Vysledek hospodareni za Ucetni obdobf

Zdroj: (5)

JZisk je zakladnim motivem podnikania tim i hlavnim kritériem pro rozhodovani. Vykaz
zisku a ztraty tak umoznuje sledovat vyvoj ziskovosti podniku, jeho rentabilitu ¢i na-
vratnost viozeného kapitélu.” (6)

Hospodarsky vysledek vznika rozdilem mezi vynosy a naklady. Pokud vyjde zaporny,
tak je spolecnost ve ztraté a pokud vyjde kladny, tak je spole&nost ziskova. V tomto
vykazu se také midZzeme setkat s vice druhy zisk(:

e EAT (Earings after Tax) = Cisty zisk, vysledek hospodareni po zdanéni.

e EBT (Earings before Tax) = zisk pred zdan&nim, vysledek hospodareni pred
zdanénim.

e EBIT (Earings before Interests and Taxes) = zisk pfed zdanénim a Uroky. Podi-
tany jako EBT + ndkladové Uroky.

e EBITDA (Earings before Interests, Taxes, Amortization and Depreciation) = zisk
pfed zdanénim, Uroky a odpisy. Pocitany jako EBIT + odpisy.

e NOPAT (Net Operation Profit after Taxes) = provozni zisk po zdanéni. Pocitany
jako EBIT - dan. (5)
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1.2.3 Vykaz cash flow

Vykaz cash flow neboli vykaz penéZznich tokd, je prehled o skutecnych penéznich to-
cich ve spolecnosti. Obsahuje tokové veli¢iny za urcité obdobi, a to pfijmy a vydaje.
Ucelem vykazu cash flow je objasné&nf ¢initell ovliviujici pfijem a vydej penéznich pro-
stfedkd a tim i jejich vysledného stavu k urcitému datu. Vykaz cash flow se sestavuje v
podobné strukture jako vykaz zisku a ztraty a skldda se také ze tfi ¢asti, jimiZ jsou pe-
nézni toky z provozni ¢innosti, investi¢ni ¢innosti a finanéni ¢innosti.

Do provozniho cash flow patfi ¢innosti, které souvisi s béZnym chodem spolecnosti,
jako napfiklad trzby, materidl ¢i mzdy. Do investi¢niho cash flow patfi hlavné zmény v
dlouhodobém majetku. Financni cash flow zobrazuje zmény ve vlastnim kapitalu ci
dvérech.

Vykaz penéznich tokl mizeme sestavit bud metodou prfimou, nebo nepfimou. Metoda
pfima zobrazuje rozdil mezi pfijmy a vydaji. Metoda nepfima vychazi z hospodarského
vysledku, ktery je upraven o zmény aktiv ¢i pasiv v daném obdobi.

1.2.4 Vyrocni zprava

Vyroéni zprava je oficidlni dokumentem, ktery se zpracovava za kazdy kalendarni rok.
Poskytuje informace o financni pozici spolecnosti, jejim vyvoji vykonnosti Ci vysledcich
finan¢niho hospodafeni, a to uzivateldm internim i externim. (7)
Ze Zdkona & 563/1991 Sb., zdkona o Ucetnictvi, plyne nutnost sestavit vyro¢ni zpravu
u vSech Ucletnich jednotek, které podléhaji povinnosti mit Ucetni zavérku ovéfenou au-
ditorem.
Dle §21 musi vyroc¢ni zprava kromé informaci nezbytnych pro napinéni Gcelu vyrocni
zpravy dale obsahovat nejméné financni a nefinancni informace:
a) skutecnostech, které nastaly aZ po rozvahovém dni a jsou vyznamné pro napl-
néni Ucelu vyrolni zpravy podle odstavce T,
b) o predpoklddaném vyvoji ¢innosti Gcetni jednotky,
c) o aktivitdch v oblasti vyzkumu a vyvoje,
d) o nabytivlastnich akcii nebo vlastnich podilg,
e) o aktivitdch v oblasti ochrany zZivotniho prostfedi a pracovnépravnich vztazich,
f) o tom, zda Ucetni jednotka ma pobocku nebo jinou ¢ast obchodniho zdvodu v
zahranidi,
g) pozadované podle zvldstnich pravnich predpis. (8)

1.2.5 Ostatni zdroje informaci

Mezi dalsi zdroje financni analyzy spadaji informace predevsim externi, a to napfiklad
z Ceského statistického Uradu, Ceské narodni banky & Ministerstva prdmyslu a ob-
chodu, jak jiz bylo zminéno vyse. Z téchto zdrojd mizeme ziskat informace o makroe-
konomickém prostfedi a jeho situaci, jednotlivych prmyslovych odvétvich ¢i mite ne-
zameéstnanosti. Mezi dalsi zdroje mlZzeme zaradit firemni intranet, interni statistiky a
smérnice podniku Ci prohldaseni jednotlivych oddéleni.
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Dllezité je sledovat i legislativni informace a pravni zmény. V neposledni fadé mu-
Zeme Cerpatinformace i z odborného tisku a tiskovych konferenci.

2 Uzivatelé finanéni analyzy

Informace, které vyplyvaji z financni analyzy jsou uzite¢né pro mnoho subjektd pricha-
zejicich do styku s danou spolecnosti. UZivatelé finanéni analyzy se déli na interni a
externi.

2.1 Interni uzivatelé

Interni financni analyza se zpracovava pfedevsim k vlastnim potfebdam, aby spole¢nost
byla schopna odhalit nespravné hospodareni s financemi a do budoucna se tomu
mohla vyvarovat. Informace ¢erpd, na rozdil od externi financni analyzy, i z internich
zdrojU jako je napfiklad informadni systém. K internim uZzivateldm financ¢ni analyzy
patfi zejména vlastnici spolec¢nosti, manazefi a zaméstnanci.

Vlastniky podniku nejvice zajima mira rentability (ziskovosti) vliozeného kapitalu, tudiz
jakéa je ndvratnost jejich prostredk(. Dalsim prfedmeétem zdjmUG mize bytirozhodovani
0 rozdéleni a pouziti vygenerovaného zisku.

Manazefi s pomoci vysledkl financni analyzy mohou efektivné formulovat kratkodobé
i dlouhodobé cile a uzplsobit jim financni fizeni podniku na operativni i strategické
drovni. ,Vedle analyzy finan¢niho postaveni podniku a posouzeni finanéni pozice pod-
niku je moZno ji vyuZit k rozhodovani o investi¢nich zdmérech, o financovani dlouho-
dobého majetku, k volbé optimalni kapitdlové struktury, pfi sestavovani financniho
planu apod. Financni analyza by méla byt také vyznamnou soucasti fizeni vykonnosti
podniku orientovaného na hodnotové fizeni.” (1)

Zaméstnanci pouzivaji finan&ni analyzu ke zjisténi prosperity a finanéni stability spo-
lecnosti. Tato informace je pro né ddlezitd hlavné z dGvodu udrzZitelnosti pracovni po-
zice a vyvijejiciho se mzdového ocekavani.

2.2 Externi uzivatelé

Externi financni analyza se zpracovava zejména pro potreby zdjmovych skupin, které
se nepohybuji v internim prostredi, ale jsou uritym zpClsobem zainteresované a pro-
vazané se spole¢nosti. Mezi tyto uzivatele patfi investofri, banky a dalsi véfitelé, statni
instituce, obchodni partnefi (odbératelé a dodavatelé) a konkurence. (4)

Investofri ziskaji informace o financéni vykonnosti spolecnosti, diky kterym mzou zvazit
dalsi investice a zarovet mohou sledovat miru rizika a vynosu spojenych s vioZzenym
kapitdlem. Zaméruji se zejména na ukazatele rentability, zadluzenosti, souhrnné uka-
zatele a bankrotni modely.
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Banky zajiméa finand¢ni situace spolecnosti hlavné z ddvodu rozhodnuti o poskytnuti ¢i
neposkytnuti Uvéru a moznosti splacet pfipadny uGvér. Sleduji likviditu a schopnost
splacet své zavazky. (1)

Statni instituce se zaméruji zejména na kontrolu vykdzanych dani, provadi rlizna sta-
tisticka Setreni a rozdé&luji finan&ni vypomoci ve formé dotaci. Kontroluji také financni
stav spolecnosti, kterym byly v rdmci verejné soutéze svéreny statni zakazky. (4)
Odbératelé se zajimaji o financni situaci svého dodavatele, protoze jejich hospodareni
je pfimo zavislé na dodavce zboZi od dodavatele. Snazi se tim zajistit bezproblémovy
chod své vyroby. Na druhé strané dodavatelé sleduji schopnost hradit své zdvazky, tu-
diz likviditu, solventnost a zadluzenost.

Konkurence vyuZiva informace z finanéni analyzy k porovnani s vlastni vykonnosti. Zjis-
tuji, co délaji oproti druhé spolecnosti jinak a snazi prejimat postupy ¢i pretvaret svou
budouci strategii. (9)

3 Metody, postupy a ukazatele finanéni analyzy

,Metody a postupy vyuzivané pfi zpracovani financni analyzy se v pribéhu historického
vyvoje standardizovaly. Tyto metody a postupy Ize nazvat tradi¢nimi a jsou v praxi ob-
libeny pro svou jednoduchost.” (Kndpkova, 2017)

Mezi zdkladni metody finan&ni analyzy se zejména radf:

e Analyza stavovych (absolutnich) ukazateld — pomoci analyzy trendd (horizon-
talni analyza) a procentniho rozboru (vertikalni analyza) analyzuje majetkovou
a financni strukturu.

e Analyza tokovych ukazatell — pomoci horizontaIni a vertikdIni analyzy analy-
zuje vynosy, naklady, zisk a cash flow.

e Analyza rozdilovych ukazatell — analyzuje Cisty pracovni kapital.

e Analyza pomérovych ukazatell — analyzuje ukazatele likvidity, rentability, akti-
vity, zadluzenosti, produktivity, ukazatele kapitalového trhu atd.

e Analyza soustav ukazatell — pomoci Du Pontova rozkladu a pyramidového
rozkladu analyzuje vliv dil¢ich aspektl finanéni situace na souhrnny ukazatel
hodnoceni.

e Souhrnné ukazatele hospodareni — pomoci bankrotnich a bonitnich model(
analyzuje finan¢ni zdravi podniku. (1)

Tyto ukazatele budou podrobné predstaveny v nasledujicich kapitolach.

Postup financni analyzy neni pevné dan, ale lisi se v zavislosti na internim ¢&i externim
zpracovani. Pfi externi financni analyze je nutné udélat podrobnou resersi, naopak pfi
interni finan¢ni analyze bychom méli mit vSechny potfebné informace k dispozici.
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3.1 Absolutni ukazatele

Analyza absolutnich ukazateld Cerpd prfimo ze stavovych a tokovych dat, které na-
jdeme v rozvaze a vykazu zisku a ztraty. Veli¢iny stavové vyjadfuji hodnotu majetku a
kapitalu k uré¢itému datu a vychazi z rozvahy. Veli¢iny tokové vyjadruji objem (napfiklad
trzeb, ndkladl a ziskd), ktery byl vyprodukovan za urdité obdobi a vychézi z vykazu
zisku a ztraty. Tato analyza slouzi zejména ke zjisténi vyvojovych trendd ve spolec-
nosti, naznacuje, v jaké situaci se nachéazi a sklddé se z horizontalIni a vertikdIni analyzy.

3.1.1 Horizontdlni analyza

Horizontalni neboli vodorovna analyza, nazyvana téz analyza vyvojovych trend(, sle-
duje a porovnava stabilitu a vyvoj jednotlivych polozek Gcetnich vykaz( v ¢ase. ,Hori-
zontalni analyza pfedstavuje hledani odpovédi na otazku: Jak se méni pfislusna po-
lozka v ¢ase?" (5)

Horizontalni analyza mizZe byt provedena dvéma zpUlsoby, a to relativné ¢i absolutné.
Prvni zplsob je relativni. Zjistuje procentni zménu dané polozky vici minulému ob-
dobi. Tento zplsob se nazyva podilova analyza a jeji vypoclet se provadi ndsledovné:

absolutni zména

HA, & =
% zména ukazatel,_,

Druhy zplsob je absolutni. Zjistuje absolutni zménu hodnoty dané poloZzky vici minu-
[ému obdobi. Tento zplsob se nazyva rozdilové analyza a jeji vypocet se provadi na-
sledovné:

HA g psotutni zmena = Ukazatel, — ukazatel,_,

Pro malé spolecnosti je vhodnéjsi pouZit rozdilovou analyzu, protoze podilova analyza
se mUze zdat u nékterych poloZzek nevyrazna, ale rozdilové analyza mizZe zaznamenat
velkou zménu u téchto poloZek oproti pfedchozimu obdobi. Naopak pro vetsi spolec-
nosti je vhodnéjsi pouzit podilovou analyzu, protoze rozdilova analyza ztraci pfi vel-
kych ¢islech prehlednost. (5)

3.1.2 VertikdIni analyza

Vertikdlni neboli svisla analyza, nazyvana téz procentni rozbor, vyjadfuje polozky Ucet-
nich vykazi jako procentni podil k jedné zvolené zakladné poloZzené jako 100 %. U roz-
vahy se za zdkladnu voli vySe aktiv (pasiv), tudiz jednotlivé poloZky vyjadfuji svdj pro-
centudini podil na celkovych aktivech (pasivech), neboli bilanéni sumé.
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U vykazu zisku a ztraty se jako zadkladna voli soulet polozek trzeb za prodej zboZi a
trzeb za prodej sluzeb. Jednotlivé polozky pak vyjadtuji svlj procentuaini podil na cel-
kovych vynosech spolecnosti. Tato analyza hleda odpovédi hlavné na otazky: ,Méni se
pfi vyvoji firmy vzajemné proporce jednotlivych polozek? Je struktura majetku, kapi-
télu i tvorby zisku stabilni, nebo dochazi k néjakému vyvoji?” (5)

3.1.3 Bilancéni pravidla

Bilan¢ni pravidla slouzi jako urcity druh doporuceni a doplnkd absolutnich ukazateld,
kterymi by se mé&l podnik idedlné fidit, aby byl dlouhodobé finan¢né stabilni. Pravidla
sleduji vzadjemny vztah majetku a jeho financovani. Vznikla primarné pro priimyslové
spolecnosti, ale jejich doporuceni Ize s urcitymi Gpravami vyuzit i pro jind odvétvi. Je
pak ovSsem nutné brat v potaz, zZe jiné, nez prdmyslové spole¢nosti mohou mit jinou
strukturu majetku a strategii financovani. (10)

RozliSujeme Ctyfi zakladni bilan&ni pravidla, kterymi jsou: zlaté bilanéni pravidlo finan-
covani, pravidlo vyrovnani rizika, pari pravidlo a rlistové pravidlo.

Zlaté bilan¢ni pravidlo financovani

Zlaté bilancni pravidlo fikd, Ze dlouhodoby majetek by mél byt financovdn z dlouhodo-
bych zdrojd (vlastni kapitadl a dlouhodoby cizi kapitdl) a kratkodoby majetek (obézny
majetek) z krdtkodobych zdrojd. Tento idedlIni stav je zobrazen v tabulce ¢. 4.

Tabulka & 4 — Casovd sladénost zdroji majetku
Aktiva Pasiva

Dlouhodoby majetek Vlastni kapital

Dlouhodoby cizi kapital

Obézny majetek Kratkodoby cizi kapitél

Zdroj: (5)

V praxi je ale tento stav bohuzel velmi nepravdépodobny. Mlze se stat, Ze spolecnost
vyuzivd dlouhodobého kapitalu i k financovani kratkodobého majetku, tudiz aplikuje
konzervativni zplsob financovani, ktery je ndkladnéjsi, ale méné rizikovy. MlzZe nastat
i opacna situace, kdy podnik vyuziva kratkodobého kapitdlu i na financovani dlouho-
dobého majetku, pak aplikuje agresivni zpUsob financovani, ktery je velmi levny, ale
rizikovejsi.

Konzervativni zplsob financovani se ¢asto voli v mensich spolec¢nostech. Na druhou
stranu agresivni zpCsob financovanije oblibeny ve vétsich spolecnostech, protoZze ma-
nazefi radi vyuzivaji svého trzniho postaveni a disponuji znac¢nou vyjedndavaci silou
vzhledem k dodavatelim i odbératelim. (5)
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Pravidlo vyrovnani rizika

Pravidlo vyrovndni rizika sleduje vyuZiti vlastnich a cizich zdroj{. Rik&, Ze vlastniho ka-
pitdlu by mélo byt vice, nebo maximalné stejné jako cizich zdroj0. Toto pravidlo je pre-
hlednéjsi v matematickém zapisu:

Vlastni kapital > Cizi zdroje

Toto pravidlo se snazi zabranit uvaleni vétsiho rizika na véfitele nez na vlastnika spo-
le¢nosti a zaroven vypovida i o zadluZenosti dané spolecnosti.

Pari pravidlo

Pari pravidlo sleduje vztah mezi dlouhodobym majetkem a vlastnim kapitédlem. Rik3,
ze dlouhodobého majetku by mélo byt vice, nebo maximaliné stejné jako vlastniho ka-
pitalu. Pravidlo uvedené v matematickém zapisu pro lepsi prfedstavu:

Dlouhodoby majetek = Vlastni kapital

Pari pravidlo se stara o to, aby byly ke kryti dlouhodobého majetku vyuzivany i dlouho-
dobé cizi zdroje. Vyuzivani cizich zdrojl vede k platbé Urok( za Gveér, tudiz ke snizenf
dani dané spolecnosti, a to prédvé o tyto droky, tudiz je vyuZiti cizich zdrojl pro spolec-
nosti vyhodné.

Rlistové pravidlo

Rlstové pravidlo, nazyvané téz pomérové pravidlo, sleduje rychlost rlistu investic a tr-
7eb. Rikd, Ze tempo rlstu trzeb by mé&lo byt vy3si ne? tempo rfistu investic. ,Jde o
spravny pozadavek, nebot kapitdl by nemél byt investovdn do majetku, ktery nepfi-
nese zvyseni trzeb. V nékterych odvétvich ale maji investice dlouhodobéjsi charakter
a trzby z investic maji pomalejsi nabéh, proto bychom méli dodrZzovani tohoto pravidla

sledovat spise z dlouhodobého hlediska.” (5)

3.2 Pomérové ukazatele

Pomérové ukazatele jsou zakladnim nastrojem financni analyzy a vychazi z Gcetnich
vykaz{. Davaji do pomeéru rlizné polozky rozvahy a vykazu zisku a ztraty tak, Ze umoz-
Auji ziskat velmi rychlou predstavu o financni situaci spole¢nosti. Nejzndmeéjsim roz-
délenim pomeérovych ukazatell je dle aspektl financniho zdravi, a to na ukazatele ren-
tability, likvidity, aktivity, zadluZzenosti, kapitdlového trhu a produktivity. (2)
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3.2.1 Ukazatele rentability

Ukazatele rentability patfi k nejoblibenéjsSim ukazateldm, protoZze sleduji, jakého
efektu bylo dosazeno vloZzenym kapitdlem. Byvaji také oznacovény jako ukazatele vy-
nosnosti ¢i ndvratnosti a jsou konstruovany jako pomeér koneéného efektu dosazeného
podnikatelskou ¢innosti (vystupu) k néjaké srovndavaci zédkladné (vstupu). Zobrazuji
pozitivni & negativni vliv fizeni aktiv, financovani firmy a likvidity na rentabilitu. (4)
Mezi nejcastéji pouzivané ukazatele rentability se rfadi rentabilita aktiv, rentabilita
vlastniho kapitdlu, rentabilita trzeb a rentabilita investovaného kapitalu.

e Rentabilita aktiv (Return On Assets, ROA) ddvé do poméru zisk pred zdanénim
a nakladovymi Groky (EBIT) a celkova aktiva. Z tohoto ukazatele ziskdme hru-
bou produkéni silu neboli vykonnost aktiv pfed zdanénim a nakladovymi Uroky
bez ohledu na to, zda aktiva byla financovéana ze zdrojl vlastnich i cizich. Méri
vydélecnost dané spolecnosti a pouziva se i k urceni celkové efektivnosti spo-
le¢nosti.

e Rentabilita vlastniho kapitédlu (Return On Equity, ROE) dava do poméru c&isty
zisk (EAT) a vlastni kapital. Tento ukazatel méri, kolik Cistého zisku pfipada na
jednu korunu investovaného kapitalu, tedy vykonnost vlastniho kapitalu a je

nejCastéji sledovan investory a vlastniky spolecnosti.

EAT

ROE =
Vlastni kapital

e Rentabilita trzeb (Return On Sales, ROS), nazyvana téz ziskové rozpéti, dava do
poméru ¢isty zisk (EAT) a celkové trzby, tudiz soucet trzeb z prodeje vlastnich
vyrobkl a sluzeb a trzby z prodeje zboZi. Tento ukazatel méri, kolik dokaze
podnik vyprodukovat zisku na 1 K& trzeb. Vyobrazuje tedy schopnost spolec-
nosti dosahovat zisku pfi urcité drovni trzeb.

EAT

ROS = —————
Celkové trzby

e Rentabilita investovaného kapitalu (Return On Capital Employed, ROCE) dava
do poméru zisk pred zdanénim a nakladovymi Groky (EBIT) a zadrZzovany kapi-
tal (soucet vlastniho kapitalu, dlouhodobych zavazky, rezerv a bankovnich
avérd). Tento ukazatel méri, kolik provozniho hospodarského vysledku pred
zdanénim spoleCnost dosahla z jedné koruny investované akcionafi a vériteli.

(4)
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EBIT

ROCE =
Zadrzovany kapital

3.2.2 Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity vyjadfuji schopnost spolecnosti hradit své kratkodobé zavazky, tu-
diz v&asné pfeménénivlastnich aktiv na penize. Tyto ukazatele zahrnuji poloZky obé&z-
nych aktiv a kratkodobych cizich zdrojq.

Nedostatek likvidity mUze vést k tomu, Ze spolec¢nost nebude schopnd splacet své za-
vazky, coz mizZe vést az k bankrotu. Naopak vysoka likvidita snizuje vykonnost spolec-
nosti, protoze dochazi k neefektivnimu vyuziti volnych penéznich prostfedkd. (3)
Ukazatele likvidity se déli na tfi stupné.

e Bé&zna likvidita (likvidita 3. stupné), téZ nazyvana current ration, je zajimavym
ukazatelem prfedevsim pro vefitele, protoze fika, kolikrat pokryvaji ob&zna ak-
tiva kratkodobé zavazky spole¢nosti. Jednoduse feceno, kolikrat je spolecnost
schopné uspokojit své véfitele, kdyby promeénila veskerd obézna aktiva v da-
ném okamziku na hotovost. (4) Doporucend hodnota pro béznou likviditu je v
rozmezi 1,5 - 2,5.(1)

oo Obézna aktiva
Béina likvidita =

Kratkodobé zavazky

e Rychla likvidita (likvidita 2. stupné), téZ nazyvana pohotova likvidita &i acid
test, eliminuje z obéZnych aktiv nejméné likvidni &ast, kterou jsou zasoby. Tato
likvidita |épe vystihuje schopnost hradit své kratkodobé zavazky v Casové
nouzi. Doporuc¢end hodnota pro rychlou likviditu je v rozmezi 1 = 1,5. (3)

s Obézna aktiva — Zasoby
Rychlalikvidita =

Kratkodobé zavazky

e Penéznilikvidita (likvidita 1. stupné), téz nazyvana hotovostni likvidita ¢i cash
ratio, vyjadfuje okamzitou schopnost spolecnosti splatit své kratkodobé za-
vazky. Jde tedy o splaceni kratkodobych zdvazkl pouze penéznimi prostredky.

v s

Doporucend hodnota pro penézni likviditu je v rozmezi 0,2 — 0,5. (1)

Penézni prostredky

Penézni likvidita =
Kratkodobé zavazky
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3.2.3 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity informuji o tom, zda spolecnost efektivné vyuziva dil¢i ¢asti svych
aktiv, respektive jak naklada se svym majetkem. Jde o porovnani trzeb s aktivy, tedy o
porovnani tokovych veli¢in s veli¢inami stavovymi. Tyto ukazatele se déli na dva typy,
a to na pocet obratl a dobu obratu. Pocet obratl zobrazuje mnozstvi obratl daného
aktiva za rok. Doba obratu zobrazuje pocet dni, kolik dany obrat trva. (11)

Obrat aktiv mé&fi efektivnost vyuzivani celkovych aktiv. Vyjadfuje pocet, kolikrat
se celkova aktiva obrati za rok. Plati, Ze ¢im vyS$Si hodnota ukazatele, tim lepsi
je situace ve spolenosti. Minimalni hodnota ukazatele je 1. (4)

Triby
Aktiva

Obrat aktiv =

Obrat zdsob, nazyvan téz jako ukazatel intenzity vyuziti zasob, méfi poclet, ko-
likrat se zasoby zméni na trzby. Zjednodusené feceno, kolikrat je kazda po-
lozka zdsob prodéna a opétovné naskladnéna béhem roku. (4)

Triby

Obrat zasob =
rat zaso Zasoby

Doba obratu zasob vyjadfuje primeérny pocet dni, za ktery dojde k obratu za-
sob. U zdsob hotovych vyrobkd vyjadruje pocet dni, za ktery se zadsoby pro-
meéni v hotovost ¢i pohledavky. (4)

Doba obratu zasob =

Obrat pohledavek méfi pocty obratu pohledavek uskute¢nénych béhem da-
ného obdobi, tedy rychlost zmény pohledavek na penézni prostfedky. Plati, Ze
¢im vétsi je obrat pohledavek, tim rychleji dostava spolecnost zaplaceno.

Triby

Obrat pohledavek = m

Doba obratu pohledavek vyjadfuje dobu vazanosti majetku v podobé pohle-
davek, tudiz prdmeérny Cas, ktery spolecnost ¢ekd na platby od svych odbéra-
teld.

Pohledavky
B —

360
Trzby

Doba obratu pohledavek =
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e Doba obratu kratkodobych zavazkd, téZz nazyvana jako primeérna doba splat-
nosti, vyjadfuje prdmeérny pocet dni mezi vznikem a zaplacenim zavazku.
Doba obratu zdvazkd by se méla rovnat dobé obratu pohledévek, protoze tyto
dva ukazatele maji pfimy vliv na likviditu podniku. (2)

Kratkodobé zavazky
*

Doba obratu kratkodobych zavazki = 360

Triby

e Obratovy cyklus penéz (OCP) je souhrnny ukazatel, ktery vyjadiuje pridmérnou
dobu prlchodnosti penéz rlznymi formami obéZného majetku s vracenim se
do penézni podoby. Cyklus by mél byt co nejkratsi, aby byly prostredky vyuzi-
vany co nejefektivnéji. (2)

OCP = Doba obratu zasob + doba obratu pohledavek — primérna doba splatnosti

3.2.4 Ukazatele zadluzenosti

Ukazatele zadluzenosti srovnavaji vztah mezi vlastnimi a cizimi zdroji financovani spo-
lecnosti. SlouZi jako urcité indikatory vyse rizika, jez spolecnost nese pfi viastnim po-
meéru a strukturfe zdroji a umoznuji hodnotit finanénf stabilitu a nezavislost spolec-
nosti. Cim vy3&f je zadluZenost, tim vy&&imu riziku naru$eni finan&nf stability se spole¢-
nost vystavuje, ale na druhou stranu tim mQzZe prispét ke zvySeni rentability pro vlast-
niky. IdedInim cilem je dosdhnout optimalni vySe zadluZeni, aby cizi zdroje byly v sou-
ladu s bilan&nimi pravidly.

e Celkova zadluzenost, nazyvana téz jako ukazatel véfitelského rizika, je zaklad-
nim ukazatelem zadluzZenosti a vyjadfuje velikost podilu ciziho kapitdlu na ak-
tivech spole¢nosti. Doporuc¢ena hodnota zadluZzeni se pohybuje v rozmezi 30
% az 60 %. (1)

Cizi zdroje

Celkova zadluz t=
elkova zadluzenos Aktiva

e Mira zadluzenosti se zaméruje na srovnani vlastnich a cizich zdrojG financo-
vani. Tento ukazatel rika, do jaké miry by mohli byt ohrozeny naroky vériteld,
tudiz je nejcastéji vyhleddvan napfiklad pfi Zadosti o novy Gvér.

Cizi zdroje
Vlastni kapital

Mira zadluZenosti =
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e Urokové kryti uréuje vysi zadluZenosti dle schopnosti spole¢nosti splacet na-
kladové Uroky, tedy kolikrat ma spolecnost vyssi zisk pfed zdané&nim a nékla-
dovymi Uroky nez samotné ndkladové Uroky. Doporuc¢end hodnota tohoto
ukazatele je vyssinez 5. (1)

EBIT
Nakladové uroky

Urokové kryti =

3.2.5 Ukazatele produktivity

Ukazatele produktivity sleduji vykonnost spole¢nosti ve vztahu k poctu zaméstnancd,
pripadné kdyz poclet zaméstnancl ve spolecnosti neni zndm, tak I1ze hodnotit produk-
tivitu i k ndkladdm na jejich mzdy.

e (Osobnindklady k pridané hodnoté zobrazuji, jakou ¢ast z toho, co bylo vytvo-
feno v provozu, odeberou naklady na zaméstnance. Cim mensi je tento po-
mér, tim lepsi je vykonnost na jednu korunu vyplacenou zaméstnancim. (5)

Osobninaklady
Pridana hodnota

Osobninaklady k ptidané hodnoté =

e Produktivita prace z pfidané hodnoty zobrazuje, jak velkd pfidand hodnota pfi-
padd na jednoho pracovnika. Pokud je velkd produktivita prace a zaroven je
nizsi prdmeérnd mzda, tak tim vétsi dodéavaji zaméstnanci efekt.

Pridani hodnota

Produktivita prace z pridané hodnoty = —
P p Y= Potet pracovniki

e Primérné celkové naklady na jednoho pracovnika Ize s védomosti vyse uve-
denych Gdajd snadno dopodist, a to jako pomér osobnich ndkladl ku poctu
pracovnikd.

Osobni naklady

Primérné celkové naklady na 1 pracovnika = — ——
Pocet pracovnikii

3.3 Analyza pracovniho kapitalu

Pracovni kapital (Working Capital, WC) je jednou z nejddleZitéjsich sloZek celé spolec-
nosti, protoZe se jim financuje bézny chod spolecnosti, tudiz je v neustalém ob&hu.
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V rozvaze se ukryva pod ob&znymi aktivy na strané aktiv a kratkodobymi zdvazky na
strané pasiv.

Spolec¢nost by méla udrzovat svlj pracovni kapitadl v rovnovéze. Pokud by méla spo-
le¢nost nadmérné mnozstvi pracovniho kapitalu, tak by si napfiklad mohla navysovat
naklady na skladovani zasob. Na druhou stranu, pokud by méla nedostate¢né mnoz-
stvi pracovniho kapitdlu, tak by se mohla vystavit riziku, Ze nebude schopnéa vyrabét
pri zvySené poptdvce, protoze by ji mohly dojit zdsoby.

Pracovni kapital = Obézna aktiva

e Cisty pracovni kapital (Net Working Capital, NWC) je pracovni kapital o¢ité&ny o
kratkodobé zavazky. Tento ukazatel ik, kolik zlstane ve spolecnosti pro-
stfedk( na provoz po uhrazenf kratkodobych zavazkl. Cisty pracovni kapital
by se mél pohybovat v pfimérenych kladnych hodnotach, aby nedoslo k finan-
covani z vlastnich zdrojC.

Cisty pracovni kapital = Obéna aktiva — Kratkodobé zavazky

Cisty pracovni kapital = Pracovni kapital — Kratkodobé zavazky

e Ukazatel podilu NWC na aktivech vyjadfuje, jaky podil ma &isty pracovni kapi-
tal na aktivech. Doporucené hodnoty pro tento ukazatel se pohybuji v rozmezi
10-15 %.

NWC
Aktiva

Podil NWC na aktivech =

o Ukazatel podilu NWC na trzbach vyjadrfuje, jaky podil ma Cisty pracovni kapital
na trzbach. Tento ukazatel by mél byt v pribéhu let stabilni, kdyby se jeho
hodnoty zvySovaly, tak to mdiZe signalizovat Spatné fizeni ¢istého pracovniho
kapitalu.

NWC
Trzby

Podil NWC na trzbach =

e Nefinan¢ni pracovni kapital (Non-cash Working Capital, NCWC) je nejméné li-
kvidni ¢asti kapitalu a vyjadfuje nefinancni majetek, ktery je potfebny pro pro-
voz spolecnosti.

Nefinanctni pracovni kapital = (zasoby + pohledavky) — kratkodobé zavazky
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3.4 Bankrotni modely

Bankrotni modely spadaji pod souhrnné ukazatele finan¢ni analyzy. Vyjadfuji celkovou
financni charakteristiku spolenosti, jeji vykonnost a ekonomickou situaci. Tyto modely
slouzi jako predpovéd finanéni situace spolecnosti, kdy mdZou predikovat nebezpedi
bankrotu, tudiZ na tuto situaci v&as upozornit. Jsou uréeny zejména pro potfeby veéri-
teld, které zajima schopnost podniku dostat svym zavazkim. (2)

3.4.1 Altmanova analyza

Altmanova analyza, téZ nazyvana jako Altmanovo Z-Skore, vyhodnocuje financni zdravi
podniku pomoci jednoho Cisla, tzv. Z-Skore. Toto Z-Skore je slozeno z péti ukazateld,
které zahrnuji i rentabilitu, likviditu, zadluZenost a strukturu kapitalu. K jednotlivym
ukazateldm se pfirazuje véha, kterd se od vzniku Altmanovy analyzy v roce 1968 jiz
nékolikradt zménila, a to diky vyvoji spole¢nosti a opakovanym empirickym vyzkum@m.
(2)

Kvali rozdilnosti velikosti spolec¢nosti se uvadéji dvé verze Altmanovy analyzy, a to
Altman(v index pro spolecnosti neobchodovatelné na kapitdlovém trhu, a pro spolec-
nosti obchodovatelné na kapitdlovém trhu.

Pro spole¢nosti neobchodovatelné na kapitalovém trhu se pouziva Altmandyv index v
nasledujici podobé:

Z=0,717 xx; + 0,847 x x, + 3,107 * x3 + 0,42 * x4, + 0,998 * x5

Kde:
_ Cisty pracovni kapital
1 Aktiva
_ Nerozdéleny zisk minulych let
X2 = Aktiva
_ EBIT
3 = Aktiva
_ Vlastni kapital
X = Tl zdroje
_ Triby
s = Aktiva
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Interpretace hodnot:

Z>29 Spolecnost je finan¢né zdrava, nehrozi bankrot.
1,23<7Z<289 ,Seda zéna", o finan&nim zdravi nelze jednozna¢né& rozhodnout.
Z<1,23 Spole¢nost nenf finan&né zdrava, hrozi bankrot. (12)

3.4.2 Index INO5

Index INO5 je nejvhodné&jsim ndstrojem pro hodnoceni &eskych spoleénosti, protoze
byl zkonstruovan s ohledem na ¢eské podminky, a kromé finanénich problémd se za-
méfuje i na vytvareni hodnoty pro viastniky. (12)

INO5 = 0,13 *x; + 0,04 * x, + 3,97 * x3+ 0,21 * x4 + 0,09 * x5

Kde:
_ Aktiva
17 i zdroje
_ EBIT
*2 = Nakladové uroky
EBIT
X3 = -
Aktiva
_ Vynosy
e = Aktiva
Obéina aktiva
Xg =

Kratkodobé zavazky

Interpretace hodnot:

INO5 < 09 Spolecnost spéje s pravdépodobnosti 86 % k bankrotu a s prav-
dépodobnosti 76 % nebude vytvaret hodnotu.

09<INO5< 1,6 ,Seda zéna" projevujici se 50% pravdépodobnosti bankrotu.

INO5 > 1,6 Spolec¢nost tvofi hodnotu s pravdépodobnosti 70 %. (12)
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3.5 Ekonomicka pfidand hodnota

Ekonomicka pfidanad hodnota (Economic Value Added, EVA) je financni ukazatel, ktery
vyhodnocuje vykonnost spolecnosti. ,Ukazatel EVA méfi, jak spolecnost za dané ob-
dobi pfispéla svymi aktivitami ke zvySeni ¢i snizeni hodnoty pro své viastniky.” (1)
Pozadavkem na ukazatel EVA je kladnd hodnota, pficemz plati, Ze &m vyssi je EVA, tim
lepsi je situace ve spolecnosti. Tento ukazatel m& mnoho interpretaci, ale k nejéastéji
se uvadi vzorec:

EVA = NOPAT — WACC xC

Kde: NOPAT = provozni vysledek hospodareni
WACC = prdmérné vazené naklady kapitélu
C = celkovy investovany kapital

Dalsi pfiklady interpretace:
EVA =EBIT * (1 —t) — WACC %= C
EVA = EAT — 1, x VK
EVA = (ROE —1,) *E

Kde: EBIT = zisk pfed zdané&nim a nakladovymi Uroky
t = sazba dané z pfijmu
EAT = Cisty zisk
re = naklady na vlastni kapital
VK = vlastni kapital
ROE = rentabilita vlastniho kapitalu

NOPAT (Net Operating Profit After Taxes) je provozni zisk po zdanéni a predstavuje hos-
podarsky vysledek vygenerovany hlavni ¢innosti spole¢nosti. Nejedna se ale o klasicky
provozni zisk, ale o zisk, ktery 1épe odrazi skutec¢ny ekonomicky pfinos spole¢nosti pro
vlastniky. (4)

NOPAT = EBIT = (1 —t)

Celkovy zpoplatnény kapitadl znaceny (Capital, C) pfedstavuje hodnotu vSech financ-
nich zdrojd, které byly do spolec¢nosti viozeny jak investory, tak véfiteli spole¢nosti.
Propocet Ize provést dvéma zpUlsoby, a to bud provozni metodou, nebo finanéni me-
todou. (4)

Provozni metoda: C = Dlouhodoby majetek + Cisty pracovni kapital

Finantni metoda: C = Pasiva — Kratkodobé zavazky z obchodniho styku
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Primérné vazené naklady kapitadlu (Weighted Average Cost of Capital, WACC) jsou né&-
klady na celkovy, dlouhodoby i kratkodoby, investovany zpoplatnény kapital. Znazor-
nuji prdmérnou cenu poskytnutého kapitalu spolecnosti. WACC se skldda z nadkladd na
vlastni a cizi kapital.

WACC (1-1t) Dk
= * —_ X —_— *k —
Ta E Te C

Kde: rq4=naklady na cizi kapital
re = naklady vlastniho kapitalu
t = sazba dané z prijmu
D = zpoplatnény cizi kapital
E = vlastni kapital
C = celkovy zpoplatnény kapital (4)

Dale Ize pouzit ratingovy model vypocltu WACC z Ministerstva prlimyslu a obchodu
(MPO). Tento zpUsob vypoctu se zda byt velmi jasny a odhaduje pfimo WACC, ale ma
pouze financni vstupy, které jsou Cerpany z historie. Zaroven jsou penalizovany malé
spolecnosti za svoji velikost a velké spole¢nosti za rozumné fizeni likvidity. (13)

WACC = Tf +TLA + Tps‘l‘ Trs

Kde: ri= bezrizikova vynosova mira
ra = pfirazka za velikost firmy
res = Prirdzka za moznou nizsi podnikatelskou stabilitu

PR

Bezrizikova vynosova mira (ry) je hodnota, kterd je volné dostupnd na webovych stran-
kadch MPO, tudiz se jeji vypolet neprovadi.

PriraZka za velikost firmy (r) je zavisla na velikosti kapitalu (C).
e Je-liC>3mld. K¢ pakje ra=0.
e Je-liC< 100 mil. K¢, pakjera=5%.
e Je-liCvrozmezi 100 mil. K& az 3 mld. K¢, pak se pro vypoclet ria pouziva vzorec:

_@3-oy
L= 1682

PfirdZzka za moznou nizsi podnikatelskou stabilitu (res) je zavisla na velikosti poméru
zisku pred zdanénim a Uroky (EBIT) a aktiv (A).
o Je-li EBIT/A <O, pakje res =10 %.
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e Je-li EBIT/A > rp *(C/A), pak je res minimalni hodnotou v odvétvi. Tato minimalin{
hodnota v odvétvi je téZ volné dostupnd na webovych strankach MPO.
e Je-li EBIT/A >0, ale mensinez rp * (C/A), pak se rps vypolitd dle vzorce:

rp * C — EBIT

roe= (———M8
Ps 10 * 12 = C?

)2

v v

Pfirdzka za moznou nizsi financni stabilitu (res) je zavisld na celkové likvidité (L), tedy
velikosti poméru obé&znych aktiv (OA) a krétkodobych zavazkd (KZ).

o Je-liL< XL1, pakje res = 10 %. (Doporuc¢end hodnota XL1 = 1)

e Je-liL>XL2 pakje res =0 %. (Doporu¢end hodnota XL2 = 2,5)

e Je-li XLT > L1 > XL2, pak se res vypocdita dle vzorce:

oA
KZ)Z*

XL2 —
s = Gra—xi 10

XLT a XL2 jsou stanoveny individudlné pro kazdé odvétvi. Dale je individudlné zohled-
novéna finanéni sila podniku a dalsi skutecnosti (velikost aktiv, vyznamnéd materska
spole¢nost atd.), kdy si podnik ,mU0ze dovolit” nizsi likviditu.” (13)

3.6 Finanéni paka

Princip efektu financni pdky spociva ve zvySovani rentability viastniho kapitdlu pouzi-
tim kapitalu ciziho v kapitalové strukture spolecnosti. Je-li drokova mira nizsi nez vy-
nosnost aktiv, potom pouziti ciziho kapitélu zvySuje vynosnost vlastnino kapitalu. (3)
Vynosnost vlastniho kapitdlu (ROE) mGzeme rozdélit na tvorbu zisku a efekt finanéni
paky.

D
ROE = ROA*(1—t) + E*(R{)A— r4) * (1 —t)

~— " T

Tworba zisku Efekt finanéni paky

Pokud plati, Ze ROE > ROA, tak podnik dobfe pracuje s financni padkou. Zaroven plati, je-
li vynosnost spole¢nosti vySsi nez ndklady na cizi kapitdl, tak finan&ni paka roste.
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4 Marketing na B2B trzich

,Business-to-Business (B2B) trh (trh organizaci) tvofi vSechny organizace nakupujici
vyrobky a sluzby pro pouziti ve vyrobé dalSich vyrobkd a sluzeb, které jsou prodavany,
pronajimany ¢i dodavany ostatnim. Patfi sem také velkoobchodni a maloobchodni
firmy, které pofizuji zboZzi za G¢elem dalsiho prodeje ¢i prondjmu se ziskem.” (14)

4.1 Marketingovy mix z pohledu B2B spolecnosti

Marketingovy mix se skldda ze ¢tyr zakladnich néstrojd, jez spole¢nost pouziva k do-
sazeni stanovenych cil(. Mezi zakladni nastroje patfi produkt, propagace, cena a dis-
tribuce. (15)

4.1.1 Produkt

Produkt je chdpdan jako nositel hodnoty, kterou klient vyhleddvéa nebo kvdli které pro-
dukt kupuje. Hodnotu mize prindset napriklad ve formé samotného pouzivani daného
produktu, v Uspore Casu Ci ve snizeni opotrebeni vlastnich strojd. Produkt je na B2B
trzich velmi ¢asto pfizplsoben pfimym poZadavkdm klient(. Jedna se tedy predevsim
o zakdzkovou vyrobu produktd ¢i uzplsobeni nabidky produktl individudinim poza-
davkdm klientd. Vétsinou je produkt nabizen i s doprovodnymi sluzbami, jako je napfi-
klad zadkaznicky servis, logistické sluzby, finanéni sluzby a jiné.

4.1.2 Propagace

Propagace, ¢asto téZ nazyvand komunikaci, slouzi jako sdélovaci médium smérem ke
klientdm. Md za Ukol sdélit, Ze produkt existuje, jaké mé funkce, vyznam, vyhody ci jaké
hodnoty pfinasi. Vznik obchodniho vztahu mezi klientem a spole&nosti zavisi na tom,
jak probihd komunikace. V pribé&hu komunikace by méli byt sdéleny oblasti funkéni,
socidlné-organizadni, situacni a emocionalni. Do funkéni oblasti patfi sdéleni specifik a
vlastnosti produktu, do socialné-organizacni oblasti sdéleni obecného vyznamu pro-
duktu, do situacni oblasti sdéleni aktualni situace obou stran a do emocionalni oblasti
sdéleni pfidané hodnoty z produktu. Propagace pouziva urcité nastroje, kterymi oslo-
vuje potencionalni klienty. Mezi tyto nastroje patfi pfimy marketing, public relations
(vztahy s verejnosti), sponzoring, vystavy, veletrhy, podpora prodeje, online komuni-
kace, technicka a zdkaznickd podpora, tisténé a propagacni materidly a inzerce.

4.1.3 Cena

Cena vyjadruje celkové ndklady, které jsou nutné vlozit do ziskani produktu. Diky pfi-
zpUsobovani produktu potfebam klientl je vétsinou cena subjektem vyjedndvani.
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Tvorba ceny zacind u cenové politiky, kterou spole¢nost zastava, kdy se mdze jednat
napfiklad o maximalizaci trzeb & maximalizaci obratu. Poté nasleduje zjisténi po-
ptavky, a to, zda je elastickd a je mozné vice hybat s cenou, ¢i zda je neelastickd a s
cenou nelze moc hybat. Ndsleduje odhad ndklad( na jednotku a analyza cen a nabidek
konkurence, kterd je na B2B trhu velmi obtizng, protoze se liSi v mnoha parametrech,
jako je napfiklad objednané mnozstvi, doprovodné sluzby ¢i vyznamnost klienta. Jako
posledni krok zbyva samotné stanoveni ceny, které vychazi z informaci zjisténych v
pfedchozich krocich. Pro B2B cenotvorbu je typické pouzivani mnoZstevnich slev a ra-
batd.

4.1.4 Distribuce

Distribuce vyjadfuje zplsob, jak se dostane produkt od spolecnosti ke klientdm. Jedna
se o dopravu, misto vyzvednuti ¢i dokonce pohodli pfi koupi. Je mozné vyuzivat pfimé
distribucni cesty, které vyjadruji pfimy kontakt spole¢nosti s klientem, &i nepfimé dis-
tribuénf cesty, které vyuZzivaji distribucnich partnerl neboli prostfednikd obchodu.

4.2 SWOT analyza

SWOT analyza slouZi ke zjisténi vykonnosti soucasné strategie. Formuluje, jaké ma
spolecnost silné a slabé stranky a jaké mdZou nastat hrozby a prilezitosti. Zkratka
SWOT vychazi ze slov Strengths (silné stranky), Weaknesses (slabé stranky), Oppor-
tunities (pfileZitosti) a Threats (hrozby). Celd analyza se déli na dvé ¢asti, a to na SW a
OT. OT analyza je analyzou pfilezitosti a hrozeb, vytvari se jako prvni a vychazi z vnéj-
Siho prostfedi spolecnosti. SW analyza je analyzou silnych a slabych stranek a vychazi
z vnitfniho prostfedi spolecnosti.

Na zdkladé vypracované SWOT analyzy se vytvafi nova strategie, kterd se zamé&rfuje na
vystupy zjisténé z analyzy. Vysledkem by méla byt strukturovana analyza, ktera inter-
pretuje uzite¢né poznatky, predikuje vyvojové trendy makroprostredi a poukazuje na
vyznamné vlivy v mikroprostredi. (16)

Druhy strategii vyplyvajici ze SWOT analyzy:
e Agresivnirlistové orientovand strategie nazyvana téz ,max-max". Spole¢nost
nabizi své silné stranky k vyuZziti pfilezitosti v okoli.
e Diverzifikacni strategie nazyvana téz ,min-max". Spolec¢nost se snazi maxima-
lizovat silné stranky a snizovat hrozby v okoli.
e Turnaround strategie nazyvana téz ,max-min". Spolecnost vyuziva trznich pfi-
leZitosti a snazi se potlacit slabé stranky.
e Obrannéd strategie nazyvana téz ,min-min". Spole¢nost se snazi minimalizovat

slabé stranky a celi hrozbam.
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Obrazek ¢. 1 — Druhy strategil

PrileZitosti v okoli
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Turmarocund strategie strategie
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Obranna strategie Diverzifikacni teorie

L

ChroZeni v okoli

Zdroj: Vlastni zpracovani

4.3 Nastroje komunikaéniho mixu na B2B trzich

Mezizakladninastroje komunika¢niho mixu patfi osobni prodej, pfimy marketing, pod-
pora prodeje, public relations a reklama. Vyuziti nastrojd zalezi dle trhu, na kterém
dana spolec¢nost obchoduje. Ve spotfebitelském trhu jsou nejc¢ast&jsimi nastroji re-
klama a podpora prodeje. Naopak na B2B trzich se preferuje osobni prodej, na ktery
navazuje pfimy marketing. (17)

4.3.1 Osobni prodej

Osobni prodej probihd formou osobni prezentace produktl klientdm. Nej¢astéji se po-
uziva u drahych produkt( ¢i zakdzkové vyroby, protoze se jednéa o velice nadkladny na-
stroj. Je to prodej, ktery slouzi k vytvareni preferenci, zajistuje pfimou komunikaci s
klienty a okamzitou odezvu. Osobni prezentace umoznuje rychlou adaptaci na rozpo-
loZzeni klient(, pfizplsobeni se dané situaci a dle toho také volbu vhodné prodejni
techniky k presvédceni klientl ke koupi. Osobni prodej klade vysoké poZadavky i na
samotného obchodniho manazera, ktery vede prezentaci, protoze musi byt Fadné pro-
Skolen a vétSinou je hodnocen dle svého vykonu.
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4.3.2 Pfimy marketing

Primy marketing je nastrojem prfimé komunikace, jehoz vysledkem je pfimy prodej kli-
entovi. Na druhé strané také umoznuje spole¢nosti udrzet si pfehled o svych potenci-
ondlnich i stalych klientech. Opira se o klientskou databdzi s informacemi, kterd slouzi
prvné k segmentaci a poté ke kontaktovanf klientd. Je to néstroj, ktery je velice dobfre
meéfitelny a dé se povazovat za levnéjsi variantu osobniho prodeje. Probihd pfimym
kontaktem jako direct mailing, cozZ je pfima podpora prodeje, telemarketingem, ktery
znaci aktivni ¢i pasivni call-centra, elektronickou postou ¢i formou SMS. M{ze se objevit
i ve formé reklam na internetu ¢i v médiich.

4.3.3 Podpora prodeje

Podpora prodeje je souhrnny nazev pro soubor ¢innosti, které maji za Ucel alespon
kratkodobé navysit prodeje ¢i vyvolat zménu postoje klientd. Slouzi tedy k navysenf{
motivace ke koupi produktl ¢i k navyseni frekvence nadkupd. Mezi ¢innosti podpory
prodeje patfi rdzné soutéze, odmény, vérnostni kluby, slevy, darky, vzorky, kupony a
dalsi. MlzZe nastat i situace, kdy se spoji podpora prodeje s public relations a dojde k
usporadani konferenci, vystav ¢i dne otevienych dvefi. Tento nastroj mdze mit i své
negativni strdnky, a to ze napfiklad sleva na urcity produkt mdze sniZit jeho hodnotu v
ocich klient( a ti radéji prejdou ke konkurenci.

4.3.4 Public relations

Public relations, v prekladu vztahy s verejnosti, spocivaji v budovani dobrych vztahl s
rlznymi cilovymi skupinami diky ziskavani pfiznivé publicity. Maji za Ukol budovat dob-
rou prezentaci spolecnosti a vyvracet nepfiznivé famy a povésti. Staraji se o dostatec-
nou informovanost klientd o novych produktech, zvysuji povédomi vefejnosti o exis-
tenci spolecnosti a maji upoutat potencionalni klienty. Mezi nastroje public relations
patfi organizovani rlznych udalosti ¢i konferenci, vydavani firemnich tiskovin, udrzo-
vani vizualni identity, sponzoring, jiz zminéné dny otevienych dvefi a dalsi.

4.3.5 Reklama

Reklama je placend forma prezentace vlastnich produktl spolecnosti. U B2B trhd se
nejednd az o tak vyrazny nastroj, jako tomu je u B2C trhd, protoZe zpravidla nebyva
pouzivdna jako samostatny nastroj, ale byvd soucdasti celé komunikaéni strategie, pre-
devsim osobniho prodeje. Dobfe cilend reklama presahuje dosah osobniho prodeje a
stava se tim jeho levnéjsi variantou, kterd oslovi i zatim neznamé klienty. Reklama
mUze byt interpretovéana v radé médii, jako je napfiklad televize, radio, noviny, billbo-
ardy, internet, kino a dalsi.
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Vv

Pro B2B trh je nejtypictéjsi reklama v tiskovinach, které se pfimo zaméruji na dané od-
vétvi podnikani spolecnosti i se jednd o technickou publikaci, kterd ma blizko k da-
nému odvétvi.
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5 STOLFIG s.r.o.

V této ¢4sti bude vénovéana pozornost nejdfive predstaveni spolecnosti STOLFIG s.r.o.,
kde budou uvedeny informace o spolelnosti, jeji vlastnické struktufe, historii a sou-
¢asné situaci, zakaznicich a také stru¢na charakteristika odvétvi. V pfedstaveni spolec-
nosti budou pouzity i aktudlnéjsi idaje z roku 2018, které byly poskytnuty spolecnosti
STOLFIG s.r.o. k icellm této prace. Nasledné bude vénovana pozornost samotné fi-
nancni analyze provedené za sledované obdobi od roku 2013 do roku 2017. Pro zacho-
vani prehlednosti jsou vSechny Udaje financni analyzy uvedené v tabulkach a grafech
v tisicich K&. Vypocty vychdazeji z vyro&nich zprav poskytnutych spoleénosti, dostupné
téz z(18),(19), (20), (21) a (22).

5.1 Prfedstaveni spolecnosti

\/,
STOLFIG
Logo spolelnosti:
Obchodni jméno: STOLFIG s.r.o.
Sidlo spole&nosti: U Reky 632, Chot&3ov, 332 14
ICO: 25210106
DIC: CZ25210106
Datum zapisu do OR: 19. kvéten 1997
Pravni forma: Spolecnost s ru¢enim omezenym
Zakladni kapital: 2 100 000 K¢

Predmétem podnikdni spole¢nosti STOLFIG s.r.o. (dale jen ,spolec¢nost” ¢i ,STOLFIG") je
nastrojarstvi a zamecnictvi. Jedna se predevsim o konstrukci a vyrobu nastrojd pro li-
sovani plechovych dil(, konstrukci a vyrobu kontrolnich pfipravk(, vyrobu prototypo-
vych nastrojb a dild. Dale spolecnost zajistuje sériovou vyrobu lisovanych plechovych
dild, montaz sestav, svarovani, laserovani a zakdzkovou vyrobu dle prani zakaznika.

5.2 Vlastnicka struktura

Jednatel: Margit PeliSkova
Prokurista: Lucie Jelinkova
Spolecnik s vkladem: Margit Peliskova, vklad 42 000 K¢, podil 2 %
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Spolecnik s vkladem: Jaroslav Pelisek, vklad 84 000 K¢, podil 4 %

Spoleénik s vkladem: Lucie Jelinkova, vklad 105 000 K¢&, podil 5 %

Spolecnik s vkladem: Véclav Mikulica, vklad 105 000 K¢, podil 5 %

Spolecnik s vkladem: Stolfig Metal Components UG, vklad 735 000 K¢, podil 35 %
Spoleénik s vkladem: Margit PeliSkova, vklad 1 029 000 K¢, podil 49 %

5.3 Historie a sou€asnost spole¢nosti

Spolecnost byla zaloZena v roce 1997 pod ndzvem MP Technik. Vyrobnim programem
byla jednoducha kovovyroba. O rok pozdéji do firmy vstoupil pan Peter Stolfig, ktery jiz
od roku 1986 Uspésné provozoval firmu v Némecku zabyvajici se prevdzné vyrobou
automobilovych prototyp0.

V roce 2000 se firma prejmenovala na STOLFIG s.r.o0. a jeji vyrobni program se ve vétsi
mife zaméril na vyrobu automobilovych prototypl. Zavod v ChotéSoveé u Plzné se tim
zaradil ke dvéma dalsim pobockdm v Némecku, kterymi jsou Geisenfeld a Pausa. V
roce 2015 byl odkoupen podil pana Petra Stolfiga. Od této udalosti zvazuje spole¢nost
své pfejmenovani.

V roce 2017 byla oteviena nova vyrobni hala a zadroven doslo ke schvaleni vystavby
nové administrativni budovy. Tato budova byla na podzim roku 2018 dostavéna a zko-
laudovana.V soucasné dobé mé spolec¢nost 80 zaméstnanci, ¢imzZ se fadi mezi stiedni
spole¢nosti v Ceské republice.

Jak jiz bylo zminéno v pfedmeétu podnikani, spolecnost nabizi hned nékolik vyrobnich
programd. Jak je vidét v grafu ¢. 1, tak nejziskovéjsi oblasti je pro spolec¢nost vyroba
sériovych dilQ, které jsou vyrdbény na lisech postupovych s automatickym poddvanim
nebo na vystfednikovych a klikovych lisech s ru¢nim zakladanim.

Na druhém misté v trzbach jsou umistény trzby za sériové lisovaci nastroje s ru¢nim
transferem (stfizné, dérovaci, tazné, ohybové), postupové lisovaci nastroje ¢i vyhfivané
lisovaci nastroje, které spolecnost vyvine od konstrukce pres vyrobu az po odzkouseni
u zakaznika.

Treti nejvyznamnéjsi polozkou trzeb jsou sluZzby poskytnuté 3D laserem. Laserem se
muzou fezat vSechny typy ocele véetné nerezu, bez i s povrchovou Upravou, hlinikové
slitiny i dfevo. Jsou vyuzivany nejnovéjsi technologie od firmy TRUMPF, které umoznuji
maximalni flexibilitu laseru a nejvyssi produktivitu.

Spolecnost spliiuje normu IATF 16949, kterd se zabyva systémem fizeni kvality v auto-
mobilovém primyslu. Anormu ISO 9001:2015, kterd se zabyva systémy managementu
jakosti.

135



Graf ¢. 1 — Pomér typu vyroby v trzbach 2018

Pomeér typu vyroby v trzbach 2018
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Zdroj: STOLFIG s.r.o.

5.4 Zakaznici

Jak je zfejmé z grafu &. 2, tak aZ na vyjimku v roce 2017, se béhem analyzovaného ob-

4

dobi vétsi ¢ast trzeb realizovala v tuzemsku. Struktura zdkaznik( je zndzornéna v grafu
¢. 3, ktery jmenovité uvadi nejvyznamnéjsi zakazniky spolecnostiv roce 2018 v pomé&ru
k trzbam.

Graf ¢. 2 — Porovnéni trZzeb v letech 2013-2018
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Zdroj: STOLFIG s.r.o.
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Nejvyznamnéjsim zdkaznikem v roce 2018 byl Holz Wastl Handelsges m.b.H. Jedna se
o vyznamného rakouského vyrobce interiérovych dild v automobilovém prlimyslu,
ktery od spolecnosti STOLFIG odebird predevsim dily do stropd aut. Jedna se zejména
o rdmy uréené pro stfesSni okna.

Druhym nejvyznamné&jsim zékaznikem byla v roce 2018 &eska spole&nost BENTELER CR
s.r.o., kterd vyrabi ndpravy, drzdky pro pfistojové desky a rdmy na motorky pro
némeckého vyrobce automobild, motocykld a motorl, BMW. STOLFIG zajistuje dodavku
rznych dil0, které pak BENTELER svari v napfiklad jiz zminénou ndpravu a proda jiz
hotovy vyrobek, pfipraveny knamontovani do automobill a jinych motorovych
vozidel.

Tretim nejvyznamnéjsim zdkaznikem byla v roce 2018 spole¢nost Magna Automotive
CZ s.r.o., kterd se téZz zabyvad vyrobou komponent do automobilového prdmyslu.
STOLFIG pro ni dodava kovové komponenty do automobilovych sedacek. Spoluprace
probihda i shlavni materfskou spoleCnosti Magna a jejimi dalSimi dcefinnymi
spole¢nostmi. Magna je obrovskd nadndrodni spolecnost, kterd v rakouském Grazu
vyrabi, s pomoci svych dcefinnych spolecnosti, jiz kompletni automobily jako je
napfiklad Mercedes tfidy G.

V neposledni fadé stoji za zminku spolecnost GRUPO ANTOLIN. Jak Fika vykonny feditel
spole¢nosti STOLFIG, tak tato spolecnost je nyni velmi vyznamna, protoze za posledni
tfi roky pro ni rozsifili vyrobu z dvou typ(@ na tfindct typG vyrobk( a predpoklada, ze
dojde k dalsimu rozsiteni. Tento zdkaznik se zabyva obloZenim interiérd, tudiZ jsou pro
néj dodavany kovové komponenty jako je napfiklad ram pro stfesni okna.

Graf ¢. 3 — Zdkaznici v roce 2018

Zakaznici v roce 2018
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5.5 Charakteristika odvétvi

Odvétvi se charakterizuje pomoci rozdéleni CZ-NACE, coZ je uceleny systém klasifikaci
ekonomickych ¢innosti a produkce. NACE vytvari rdmec pro statistickd data o ¢innos-
tech v mnoha ekonomickych oblastech. Statistiky, které vzniknou pomoci této klasifi-
kace, Ize srovnavat v celé Evropské unii, kde je pouzivani NACE pro vsechny &lenské
staty povinné.

Analyzovana spolec¢nost, na kterou bude provedena finanéni analyza pCsobi v odvétvi
NACE 25. Toto odvétvi nese nazev Vyroba kovovych konstrukci a kovodélnych vyrobkd,
kromeé strojl a zarizeni. Zde se nachazi témér vse, co bylo vyrobeno z kovu. Vzhledem
k Sifi ¢innosti spadajici do tohoto odvétvi je vyrobek bud'jiZ findIni, nebo dale vstupuje
ke zpracovani do dalSich odvétvi, a to pfedevsim do strojirenské a elektrotechnické
vyroby, stavebnictvi a automobilového prdmyslu.

CZ-NACE 25 se dale délina osm skupin, které jsou zaméreny a jednotlivé vyrobky. STOL-
FIG se nachdazi ve skupiné 25.5 nesouci ndzev Kovani, lisovani, razeni, valcovani a pro-
tlacovani kovd, praskovd metalurgie. Tato skupina zahrnuje zédkladni technologické
procesy pro vyrobu predevsim strojirenskych soucasti dilC.

Jak uvadi MPO, s Uspésnym rozvojem strojirenského a automobilového prdmyslu roste
poptdvka po t&chto procesech. Uroved t&chto procesl ovliviiuje konkurenceschop-
nost vyslednych vyrobkd navazujicich odveétvi.

Z finandni analyzy poskytnuté MPO se da soudit, Ze si toto odvétvi vede velice dobfe a
neustale se rozviji. Odvétvi si vede velice dobfe v trzbach, kdy trzby za prodej zbozi
byly v roce 2013 v hodnoté 6 278 mil. K€ a v roce 2017 se vysplhaly na 8 082 mil. K&.
Trzby za prodej vlastnich vyrobk{ a sluZzeb byly v roce 2013 ve vysi 87 635 mil. K¢ a
vroce 2017 se vySplhaly na 103 885 mil. K&. O perspektivnim vyvoji v odvétvi svéddii
ekonomickd pfidana hodnota, ktera byla v roce 2013 zaporna s hodnotou -533 mil. K¢
a na konci posledniho analyzovaného roku 2017 se vySplhala na hodnotu 1 635 mil. K¢.
Tato makroekonomicka data vypovidaji o pozitivhim stavu ekonomické situace v od-
vétvi vyroby kovovych konstrukci a kovodélnych vyrobkd, kromé strojl a zafizeni. (23),
(24)

- Ve = O - v ’ Vd
6 Aplikace nastroju financ¢ni analyzy
V teoretické Casti prace byly vSechny nastroje financni analyzy popsany pouze teorii.
V této Casti prace budou nastroje aplikovany prakticky na vybranou spolec¢nost STOL-

FIG s.r.0., a to za analyzované obdobi od roku 2013 do roku 2017. Hlavnim zdrojem pro
vypocty jsou Ucetni vykazy spolecnosti, které jsou soucasti priloh této prace.
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6.1 Absolutni ukazatele

V této kapitole bude vénovana pozornost analyze absolutnich ukazateld, které slouzi
ke zjisténi vyvojovych trend( ve spolec¢nosti. Tato analyza vychazi z rozvahy a z vykazu
zisku a ztraty. Nejdrive bude zanalyzovdna rozvaha pomoci horizontdlni a vertikaIni
analyzy, a poté budou pouZity stejné metody i na analyzu vykazu zisku a ztraty. V ne-
posledni fadé se bude vénovana pozornost tomu, jak spolec¢nost financuje svij maje-
tek a zda se fidi bilan¢nimi pravidly.

6.1.1 Horizontalni analyza rozvahy

Horizontdlni analyza rozvahy vypovida o vyvoji jednotlivych poloZzek rozvahy v prd-
béhu sledovaného obdobi.

HorizontdIni analyza aktiv

V tabulce ¢. 5 a & 6 jsou zanesena nejpodstatnéjsi vystupni data horizontalni analyzy
aktiv. Analyza byla provedena jak podilové, tak rozdilové. Podilova analyza znazornuje
procentni narlst i pokles oproti predchozimu obdobi. Rozdilova analyza zndzornuje
konkrétni ¢iselnou zménu oproti pfedchozimu obdobi.

Tabulka ¢. 5 — Podilova analyza aktiv

Podilové analyza 2014/13 2015/14 2016/15 2017/16
AKTIVA
AKTIVA CELKEM 1,11 1,09 1,26 1,05
Dlouhodoby majetek 1,06 1,13 1,32 1,11
Dlouhodoby nehmotny majetek 0,72 0,86 1,06 1,25
Dlouhodoby hmotny majetek 1,07 1,14 1,32 1,11
ObéZna aktiva 1,23 0,99 117 0,90
Zasoby 1,04 1,47 1,81 0,79
Kratkodobé pohledavky 1,04 0,74 1,71 1,00
Penézni prostfedky 2,04 1,22 0,24 0,62
Casové rozligeni 0,53 2,63 1,12 1,30

Zdroj: Vlastni zpracovani
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Tabulka ¢. 6 — Rozdilova analyza aktiv

Rozdilova analyza 2014/13 2015/14 2016/15 2017/16
AKTIVA

AKTIVA CELKEM 9295 8 953 26 057 6437
Dlouhodoby majetek 3343 7 315 19136 9 446
Dlouhodoby nehmotny majetek -158 -56 22 97
Dlouhodoby hmotny majetek 3501 7 371 19114 9 349
Obézna aktiva 6932 -226 6 557 -4 036
Zasoby 230 2499 6322 -2 896
Kratkodobé pohledavky 946 -5 268 10737 98
Penézni prostiedky 5756 2543 -10502 -1 238
Casové rozligeni -980 1864 364 1027

Zdroj: Vlastni zpracovani

Z grafu ¢. 4 je patrné, Ze v kazdém roce doslo k navySeni hodnoty aktiv. Nejvyssi zmeéna
nastala z roku 2015 na rok 2016, kdy se celkova suma aktiv zvedla 0 26 %, tudiz 0 26 057
tis. K& Spole¢nost neustale investuje do dlouhodobého hmotného majetku, napfiklad
v roce 2013 doslo z ddvodu rozsiteni vyroby vyliskd ke koupi lisu ROSS 315 R1 M2S8.
V roce 2014 byl zakoupen 3D méfici stroj a zaroven byla sloZzena zaloha na novy hyd-
raulicky lis H500/100T ve vysi 3,2 mil. K& V roce 2015 byl lis uveden do provozu, bylo
zakoupeno nové frézovaci centrum DMC 1035V ve vySi 4,3 mil. K¢ a byla zahajena vy-
stavba nové vyrobni haly véetné nové administrativni budovy. V roce 2016 se pokraco-
valo ve vystaveé vyrobni haly a administrativni budovy, zadroven doslo k zakoupeni nové
elektroerozivni fezacky FANUC v hodnoté 3 mil K& V roce 2017 byl zakoupen novy ex-
centricky lis LE 250 v hodnoté 2,5 mil. K¢.

Za celé sledované obdobi doslo k narlstu celkovych aktiv o 62 % z pdvodni hodnoty
81 020 tis. K& na 131 762 tis. K, coz naznacuje perspektivni vyvoj spolednosti. Dlouho-
doby nehmotny majetek, ktery tvofi hlavné software byl v priibéhu let prevdzné ode-
pisovan, proto jeho hodnota hlavné klesala. V roce 2016 a 2017 doslo k jeho mirnému
nardstu nejdrive 0 6 % a poté o 25 %. Spole¢nost nevyuzivd dlouhodoby finanéni ma-
jetek, proto tu neni zminén.

ObéZna aktiva maji ve sledovaném obdobi kolisavy vyvoj, ale i pres tento fakt ve vy-
sledku vzrostla od roku 2013 do roku 2017 0 30 %, konkrétné o 9 227 tis. KC. Velky podil
na tom maji zasoby, které vyrazné vrostly v roce 2016 0 81 %, a to kvili polozce nedo-
koncend vyroba a polotovary. Vzhledem k predmétu podnikani spolec¢nosti se da
usoudit, Ze tato poloZzka bude zaznamenavat velké vykyvy. Svédé&i o tom i jeji hodnoty
v roce 2017, kdy nastal jeji pokles 0 21 %.

Dalsi vyznamnou poloZzkou obéznych aktiv jsou kratkodobé pohledavky, které téz maji
velmi kolisavy vyvoj, coz se da opét vysvétlit pfedmétem podnikani spolecnosti. V roce
2016 ziskala spolecnost vyznamnou zakazku, diky které narostly kratkodobé pohle-
davky o 71 % oproti roku 2015, konkrétné o 10 737 tis. KE. V roce 2017 naopak zazna-
menala propadl o 10 %, cozZ je zplsobené velkou fakturaci v roce 2016.
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Zakdzky spolecnosti jsou vétsinou delsiho trvdni, coz znamena, Ze kdyz se v jednom
roce fakturuje vétsi zakazka zdkaznikovi, tak v druhém roce jiz neni co fakturovat a
pouze se vyrabi.

Penézni prostredky, presnéji penézni prostfedky na Uctech, zaznamenaly v roce 2013
obrovsky narlst o 204 %, konkrétné o 5 756 tis. K& To vypovida o faktu, Zze spole¢nost
je schopna vytvaret zisk. V dalSich letech jiZ penézni prostifedky spise klesaji, protoze
spolecnost je radéji vyuziva, nez aby je nechala nedinné leZet na Uctech a vyuzivala
pouze ciziho kapitalu.

Graf . 4 — Vyvoj aktiv v tis. K

Vyvoj aktiv v tis. K¢
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Zdroj: Vlastni zpracovani

Horizontdlni analyza pasiv

V tabulce & 7 a & 8 jsou znazornéna vystupni data horizontalni analyzy pasiv. Analyza
byla téZ provedena jak podilové, tak rozdilové. Jelikoz zde plati bilancni pravidlo, tak
se celkovéa pasiva vyvijela stejné jako celkova aktiva, tudiz rostla. Jak midzeme vidét
v grafu ¢. 5, tak vlastni kapitdl rostl v kazdém roce, ale rychlost jeho rlstu se postupné
zpomalovala. Za analyzované obdobi narostl o 89 %, coz je v absolutnim vyjadreni
40 068 tis. K&. Toto navyseni vzniklo hlavné z dlvodu, ze si spolec¢nost zadrZuje zisk a
nevyplaci podily spole¢nikim. Zakladni kapital je v analyzovanych letech stabilni na
vysi 2 100 tis. K& a jeho hodnota se neméni.

Vysledek hospodareni minulych let je v kazdém roce kladny a rostouci, diky jiz zminé-
nému zadrzovanému zisku a absenci ztratového obdobi, tudiz roste i hodnota vlast-
niho kapitdlu. Vysledek hospodafeni béZzného Ucetniho obdobi je klesajici. Nejvyssi
propad byl zaznamenan v roce 2016, kdy byl vysledek hospodateni bézného Gcetniho
obdobinizsi o 42 % oproti pfedchozimu obdobi, absolutné o 7 385 tis. KE. Tento propad
se projevil nizsimi trzbami, vyssi vykonovou spotfebou a velkymi odpisy. V roce 2017
zaznamenal vysledek hospodareni bézného obdobi dalsi pokles, tentokrdt o 43 %.
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Trzby byly vyssi a poklesla vykonova spotfeba, ale naopak doslo ke zvySeni osobnich
nakladd a odpisd. Vyssi podil fixnich ndkladd na celkovych nékladech zvedl provozni
paku.

Cizi zdroje na zacatku analyzovaného obdobi klesaji, ale v roce 2016 zaznamenavaji
rapidni narlst 0 56 %, absolutné o 16 501 tis. K¢ Tento nardst je zplsoben hlavné dlou-
hodobymi zdvazky, protoze si spolecnost vzala velky Gvér na vystavbu nové vyrobni
haly a nové administrativni budovy. Dlouhodobé zavazky v roce 2016 narostly o 140 %.
V dalsim roce naopak poklesly, protoZe spolecnost zacala splacet Uvér. Kratkodobé za-
vazky maji rostouci charakter, v priibéhu analyzovanych let vzrostly o 40 %.

Tabulka ¢. 7 — Podilovd analyza pasiv

Podilova analyza 2014/13 2015/14 2016/15 2017/16
PASIVA
PASIVA CELKEM 1,11 1,09 1,26 1,05
Vlastni kapital 1,29 1,20 1,12 1,07
Zakladni kapital 1 1 1 1
Vysledek hospodareni minulych let 1,59 1,34 1,32 1,15
:)/gsdlsg;ak hospodareni béZzného uGcetniho 097 094 058 057
Cizi zdroje 0,89 0,91 1,56 1,01
Zavazky 0,88 0,92 1,56 1,01
Dlouhodobé zavazky 0,89 0,69 2,09 0,90
Kratkodobé zavazky 0,87 1,18 1,19 1,14
Casové rozliseni 1,43 -1.17 -5,62 0,66
Zdroj: Vlastni zpracovani
Tabulka ¢. 8 — Rozdilovd analyza pasiv
Rozdilovéa analyza 2014/13 2015/14 2016/15 2017/16
PASIVA
PASIVA CELKEM 9295 8953 26 057 6 437
Vlastni kapital 13166 11 980 8 986 5936
Z3akladni kapital 0] 0] 0] 0
Vysledek hospodareni minulych let 13889 12973 16 371 10 237
X)b'lzlssiek hospodareni bézného ucetniho 513 993 71385 4307
Cizi zdroje -3893 -2 868 16 501 661
Zavazky -4 093 -2 468 16 501 661
Dlouhodobé zdvazky -1 960 -5137 13092 -2293
Kratkodobé zavazky -2133 2 669 3409 2954
Casové rozligeni 22 -159 570 -160

Zdroj: Vlastni zpracovani
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Graf ¢. 5 — Vyvoj pasiv v tis. K¢

Vyvoj pasiv v tis. K¢
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Zdroj: Vlastni zpracovanf

6.1.2 VertikdIni analyza rozvahy

Vertikalni analyza urluje, jaky podil maji jednotlivé poloZky rozvahy na pfedem zvo-
lené zakladné, v tomto pfipadé aktivech (pasivech).

VertikdIni analyza aktiv

V tabulce & 9 jsou uvedeny vysledky vertikdlni analyzy aktiv, které jsou pak pro pre-
hlednost zndzornény i v grafu ¢. 6.

Slozenfi aktiv se v pribéhu let nijak mimoradné neméni. Majoritni podil si ve vSech ana-
lyzovanych letech udrzuje dlouhodoby majetek, ktery v priméru &ini necelych 62 %.
Podil dlouhodobého nehmotného majetku je témeér zanedbatelny ve vertikadlni ana-
lyze, protoZze v roce 2013 ¢&inil 1 % a v nasledujicich letech jeho hodnota klesla pod 1
%, coz bylo zplsobeno odpisy. Dlouhodoby hmotny majetek naopak v kazdém roce
nardstd, s vyjimkou roku 2014, kdy mirné poklesl o 3 %.

Obézna aktiva maji spise klesajici tendenci, s vyjimkou roku 2014, a jejich prdmérna
hodnota ve sledovaném obdobi ¢ini necelych 36 %. Dominantni sloZkou obé&Znych ak-
tiv jsou kratkodobé pohledavky, které dosahly svého maxima v roce 2013 s 24 %. Jejich
prdmérnd hodnota je pfiblizné 20 %, s vyjimkou roku 2015, kdy poklesly na 15 %. Tento
pokles mohl byt zplsoben mensi fakturaci spolecnosti ¢i kratsSi dobou splatnosti, ktera
byla poskytnuta odbératellim, anebo spolecnost mohla poskytnout méné kratkodo-
bych dodavatelskych Gvérd. Penézni prostfedky se v analyzovanych letech méni nej-
vice z celych aktiv. V roce 2015 zaznamenavaji svoji nevysSsi hodnotu 14 % a v dalsich
letech jejich hodnota klesd az na 2 %.
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To vypovida o tom, Ze se spolec¢nost rozhodla nedrzet tolik penéz na Gctech a radéji je
investovala do dlouhodobého hmotného majetku. Casové rozligenis prdmérnou hod-
notou 2 % ma témér zanedbatelny vliv na celkova aktiva.

Tabulka ¢. 9 — VertikdIni analyza aktiv

Vertikalni analyza | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 ‘ 2017
AKTIVA
AKTIVA CELKEM 100 % 100 % 100 % 100 % 100 %
Dlouhodoby majetek 61 % 58 % 60 % 63 % 67 %
Dlouhodoby nehmotny majetek 1% 0% 0% 0% 0%
Dlouhodoby hmotny majetek 60 % 58 % 60 % 63 % 67 %
ObéZna aktiva 37 % 41 % 37 % 34 % 30 %
Zasoby 6 % 6 % 8% 11 % 8%
Kratkodobé pohledavky 24 % 22% 15 % 21 % 20%
Penézni prostfedky 7% 12% 14 % 3% 2%
Casové rozligeni 1% 2% 3% 3% 3%

Zdroj: Vlastni zpracovanf

Grar & 6 - Vyvoj struktury majetku v tis. K&
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Vertikalni analyza pasiv

Vysledky vertikdIni analyzy pasiv jsou uvedeny v tabulce & 10 a zaroven v grafu ¢. 7.
SloZeni celkovych pasiv jiz neni tak stabilni, jako tomu bylo u celkovych aktiv. Vlastni
kapitadl zaznamenal svoji nejvyssi hodnotu v roce 2015 s 71 %, coz bylo zplsobeno vel-
kym hospodarskym vysledkem v pfedchozim roce, ktery byl ponechén ve spolecnosti.
V néasledujicich letech hodnota vlastniho kapitalu opét klesla, protoze poklesla i hod-
nota vysledku hospodareni bézného Ucetniho obdobi, ktery je soucasti vlastnino kapi-
talu. | pfes propady v hodnotéch se pridmeérna hodnota vlastniho kapitélu ve vsech le-
tech drzi na vice nez 63 %, coz jsou témér dveé tfetiny celkového kapitalu.

Prdmérna hodnota cizich zdroj( ve viech letech ¢ini vice nez 36 %. Na této hodnoté se
podili hlavné dlouhodobé a kratkodobé zavazky, které se v letech lehce méni. Dlouho-
dobé zavazky az do roku 2015 klesaly, protoze byl splacen dlouhodoby Gvér. V roce
2016 si vzala spoleZnost novy Uvér, tudiz se dlouhodobé zavazky opét zvedly a vyspl-
haly se az na hodnotu 20 %. V roce 2017 opét mirné poklesly na hodnotu 17 %, protoze
byla ¢ast Gvéru splacena. Kratkodobé zavazky jsou vesmés stabilni ve vSech analyzo-
vanych letech.

Casové rozlisenf u pasiv je ve vdech letech témé&¥ zanedbatelné, protoZe jeho vy&e ani
v jednom z analyzovanych let neprekrocila 1 %.

Tabulka ¢. 10 — Vertikdlni analyza pasiv

Vertikalni analyza | 2013 | 2014 ‘ 2015 | 2016 ‘ 2017
PASIVA
PASIVA CELKEM 100 % 100 % 100 % 100 % 100 %
Vlastni kapital 55 % 64 % 71 % 63 % 64 %
Zakladni kapital 3% 2% 2% 2% 2%
Vysledek hospodateni minulych let 29 % 41 % 51 % 53 % 58 %
Zgﬂfdek hospodareni bézného ucetniho ob- 24 % 21 % 18 % 8% 5%
Cizi zdroje 45 % 36 % 30 % 37 % 35%
Zavazky 44 % 35 % 30% 37 % 35%
Dlouhodobé zavazky 24 % 19 % 12% 20 % 17 %
Kratkodobé zavazky 21 % 16 % 17 % 17 % 18 %
Casové rozligeni 0% 0% 0% 0% 0%

Zdroj: Vlastni zpracovani
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Graf ¢. 7 — Vlyvoj struktury kapitalu v tis. KC
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Zdroj: Vlastni zpracovani

6.1.3 Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty

2015

2016

2017

Kratkodobé zavazky

Horizontdlni analyza vykazu zisku a ztraty byla provedena jak podilové, tak i rozdilové.
V tabulce ¢. 11 jsou uvedeny vysledky podilové horizontalni analyzy vykazu zisku a
ztraty a v tabulce ¢ 12 jsou uvedeny vysledky rozdilové horizontalni analyzy vykazu

zisku a ztraty.

Tabulka ¢ 11 — Podilova analyza vykazu zisku a ztraty

Podilova analyza 2014/2013 2015/2014 2016/2015 2017/2016
Trzby z prodeje vyrobkl a sluzeb 1,0135 1,0994 0,9551 1,0604
Vykonova spotieba 1,1386 1,1616 1,0912 0,8819
Spotfeba materiadlu a energie 1,2264 1,1078 1,0528 0,8709
Sluzby 0,9225 1,3373 1,1953 0,9083
Osobni naklady 0,9620 1,1563 1,0240 1,0682
Upravy hodnot v provozni oblasti 1,1294 1,2427 1,0842 1,1952
Provozni vysledek hospodareni 1,0026 0,9400 0,5974 0,8686
Financ¢ni vysledek hospodareni 0,9886 1,2399 0,7063 -4,5358
Vysledek hospodareni pfed zdanénim 1,0033 0,9260 0,5906 0,5927
Dafi z pfijmu za bé&Znou ¢innost 1,2021 0,8152 0,6503 0,6640
Vysledek hospodareni za Ucetni obdobi 0,9732 0,9467 0,5809 0,5799

Zdroj: Vlastni zpracovani
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Tabulka ¢. 12 — Rozdilovd analyza vykazu zisku a ztraty

Rozdilové analyza 2014/2013 2015/2014 2016/2015 2017/2016
Trzby z prodeje vyrobkUl a sluzeb 1477 11 065 -5 499 7 059
Vykonova spotfeba 6014 7 983 5237 -7 394
Spotfeba materidlu a energie 6 986 4079 2215 -5 697
Sluzby -972 3904 3022 -1697
Osobni naklady -1 498 5931 1051 3064
Upravy hodnot v provozni oblasti 458 970 418 1051
Provozni vysledek hospodareni 60 -1387 -8 755 -1707
Finan¢ni vysledek hospodareni 12 -249 -378 -3214
Vysledek hospodareni pfed zdanénim 72 -1636 -8377 -4 921
Dan z pfijma za béZnou ¢innost 585 -643 -992 -620
Vysledek hospodareni za ucetni obdobi -513 -993 -7385 -4301

Zdroj: Vlastni zpracovani

S ohledem na predmét podnikani spolecnostijsou hlavni polozkou vynos( trzby z pro-
deje vyrobkd a sluzeb. Tato poloZzka neni ve vsech analyzovanych letech stabilni, ale
mirné se méni. Od roku 2013 do roku 2015 ma rostouci tendenci, kdy v roce 2015 za-
znamenala narlst o témér 10 %. V roce 2016 doslo k mirnému poklesu o 5 %, ktery byl
opét vykompenzovan v roce 2017, kdy doslo k nardstu o 6 %. | pres tento mensi vykyv
doslo v analyzovanych letech k celkovému nérQstu trzeb o 12 %, absolutné o 14 102
tis. K¢.

V grafu &. 8 jsou znazornény nejvyznamnéjsi nakladové poloZzky a trzby. Jak je na prvni
pohled zfejmé, tak v kazdém roce doslo k naristu polozky osobnich nakladd. Nejvy-
raznéjsi narlst nastal z roku 2014 na rok 2015, kdy tato poloZka narostla o 15 %, abso-
lutné o 5 931 tis. K& Bylo to zplsobeno hlavné poloZzkou mzdovych naklad(, které se
navysila o 5 083 tis. K&. Z tohoto Ize soudit, Ze doslo k vyraznému navySeni mezd a za-
roven se navysil lidsky kapitdl spole¢nosti ze 73 zaméstnancl na 78 zaméstnancd.
Dalsi vyznamnou poloZkou je vykonova spotreba, kterd aZz do roku 2016 pouze rostla.
V roce 2017 zaznamenala drobny pokles o 12 %, protoZze doslo k Uspore materidld a
energie a nakladd na sluzby. Nicméné, i pres tento pokles v poslednim analyzovaném
roce, tato polozka vrostla v analyzovanych letech o 27 %, absolutné o 11 840 tis. K¢.
Upravy hodnot v provozni oblasti (odpisy) se méni dle toho, kolik nového majetku spo-
le¢nost pofizuje, tudiz jsou stale rostouci. Za celé obdobi vzrostla jejich celkova hod-
nota o 81 %, absolutné o 2 897 tis. K¢, coz vypovida i o pravidelném navySovani hod-
noty dlouhodobého majetku.

Provozni vysledek hospodareni je ve vSech letech klesajici, a to i pfes fakt, ze trzby
v kazdém roce rostly. Je to zpUsobeno tim, Ze provozni ndklady rostou rychleji nez sa-
motné trzby. Za celé analyzované obdobi klesl 0 52 %, absolutné o 11 789 tis. K¢&. Fi-
nandni vysledek hospodareni je v kazdém roce zaporny a jeho hodnota se prohlubuje,
za celé obdobi pokles 0 392 %, absolutné o 3 073 tis. K&.
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Je to zplsobeno vysokym narlstem polozky ostatni financni naklady, kterd obsahuje
hlavné poplatky za vedeni (¢tu v bance a snizeni hodnoty cennych papirg.

Z dlvodu klesajiciho vysledku hospodareni pred zdanénim je i samotna dan z prijm0G
za béznou ¢innost klesajici. Za celé obdobi poklesla o 58 %, coz absolutné ¢ini 1 670
tis. K& Jakjiz bylo zminéno vyse, tak vysledek hospodareniza Gcetni obdobije ve viech
letech klesajici. Jeho hodnota poklesla za celé obdobi o 69 %, absolutné o 13 192 tis.
K&. Je to zplsobeno tim, ze provozni a v poslednim roce vyrazné i financni nédklady ros-
tou, pficemz tento rlst je mnohem rychlejsi nez samotny rlst trzeb.

Graf ¢. 8 — TrZzby a sloZky nakladd v tis. K¢
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6.1.4 Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty

Vysledky vertikalni analyzy vykazu zisku a ztraty jsou uvedeny v tabulce ¢. 13. Jako za-
kladna byla zvolena poloZka trzby z prodeje vyrobkd a sluzeb, protoze s ohledem na
predmét podnikani spolecnosti je polozka trzeb za prodej zboZi ve vSech letech nu-
lova. V grafu &. 9 jsou zndzornény hlavni ndkladové polozky a trzby. Jak je na prvni po-
hled zfejmé, tak struktura ndkladd nezaznamenava zadné extrémni vykyvy a je s mir-
nymi odchylkami témé&f stejna.
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Tabulka ¢. 13 — Vertikdlni analyza vykazu zisku a ztraty

Vertikalnf analyza 2013 2014 2015 2016 2017
Trzby z prodeje vyrobkl a sluzeb 100 % 100 % 100 % 100 % 100 %
Vykonova spotfeba 40 % 44 % 47 % 54 % 45 %
Spotfeba materidlu a energie 28 % 34 % 34 % 38 % 31 %
Sluzby 11 % 10 % 13% 16 % 14 %
Osobni naklady 36 % 34 % 36 % 38% 39%
Upravy hodnot v provozni oblasti 3% 4 % 4 % 5% 5%
Provozni vysledek hospodareni 21 % 21 % 18 % 11 % 9%
Finan¢ni vysledek hospodareni -1 % -1 % -1 % -1% -3%
:\/?'/ns]Iedek hospodareni pfed zdané- 20 % 20 % 17 % 10% 6%
Dan z pfijmu za béZnou c¢innost 3% 3% 2% 2% 1%
XZsbl;adek hospodareni za ucetni ob- 17 % 17 % 14 % 9% 5 9%

Zdroj: Vlastni zpracovani

Jak je vidét v grafu ¢. 9, tak majoritni podil ndkladd tvori vykonovéa spotfeba. Nejvyssi
hodnotu zaznamenala v roce 2016, kdy tvofila 54 % celych trzeb a nejnizsi hodnotu
v roce 2013, kdy tvofila pouze 40 % z trzeb. Vykonova spotfeba je z vétsi ¢asti tvofena
spotfebou materidlu a energie, kterd se pohybuje v prdméru kolem 33 % z celkovych
trzeb. Druhou Cast vykonové spotreby tvori sluzby, které se pohybuji v prdmeéru kolem
13 %. Prlimérna hodnota celé vykonové spotieby ¢ini 46 %, coz je témér polovina cel-
kovych trzeb.

Druhou majoritni slozkou jsou osobni naklady, které zaznamenaly nevyssi hodnotu
v roce 2017 s 39 %. Jejich prlmérna hodnota za celé analyzované obdobi ¢ini necelych
35 %. Upravy hodnoty v provozni oblasti tvo¥ témé&F 5 % z trzeb. Celkovy podil ¢istého
zisku na trzbdch se béhem let snizuje. Ze 17 % v roce 2013 klesl az na 5 % v roce 2017.
Spolecnost ale nemusi zoufat, protoZe jeji vysledek hospodateni byl az do roku 2016
(véetné) vyrazné lepsi nez vysledek hospodareni celého odvétvi. V roce 2017 byl prd-
merny vysledek v odvétvi 7 %, tudiZz se ani vtomto roce nepohybuje moc daleko od
prdmérnych hodnot v odvétvi.
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Graf ¢. 9 — Hlavni ndkladové poloZky a trzby
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6.1.5 Bilan¢ni pravidla

Bilan¢ni pravidla slouzi jako doporuceni a jsou primarné uréeny pro prdmyslové pod-
niky. V nasledujici kapitole budou pouZita a bude stanoven zavér, jestli je dana spolec-
nost splfiuje.

Zlaté bilan¢ni pravidlo financovani

Jak je vidét v tabulce &. 14, tak spolecnost splfiuje zlaté bilanéni pravidlo financovani
ve vSech analyzovanych letech. Dlouhodobd aktiva jsou financovdna z mensi ¢asti ci-
zim kapitalem, a z v&tsi &asti vlastnim kapitalem. Pfevis pasiv je v kazdém z analyzo-
vanych let pomérné vysoky, coz znamena, ze spolecnost financuje dlouhodobymi
zdroji i krdtkodobé vydaje. Tento stav neniidealni, protoZe je pro spolec¢nost drazsi, ale
na druhou stranu se jedna o bezpecnéjsivariantu financovani. Spolecnost vyuziva kon-
zervativni zpUsob financovani.

Tabulka ¢. 14 — Zlaté pravidlo financovani

Zlaté pravidlo financovani 2013 2014 2015 2016 2017
Dlouhodoba aktiva 49 066 52 409 59724 78 860 88 306
Dlouhodoba pasiva 64 138 75544 81 987 104 065 107 708
Pfevis pasiv 15072 23135 22263 25205 19402
Pfevis pasiv v % 31 % 44 % 37 % 32% 22%
Zaver Plati Plati Plati Plati Plati

Zdroj: Vlastni zpracovani
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Pravidlo vyrovnani rizika

Pravidlo vyrovnani rizika, které tikd, ze vlastni kapitdl by mél byt vySsi nez cizi kapital,
je splnéno v kazdém z analyzovanych let. Jak je vidét v tabulce ¢. 15, tak v kazdém
z analyzovanych let md spolec¢nost dostatecnou rezervu ve vlastnim kapitadlu, aby
v dodrzeni tohoto pravidla mohla pokracovat. Spolecnost by tudiz neméla mit pro-
blém se ziskanim Uvéru.

Tabulka ¢. 15 — Pravidlo vyrovnanirizika

Pravidlo vyrovnani rizika 2013 2014 2015 2016 2017
Vlastni kapital 44 864 58 030 70010 78 996 84932
Cizi kapital 36 105 32212 29 344 45 845 46 506
Dlouhodoby cizi kapital 19074 17114 11977 25 069 22776
Zaveér Plati Plati Plati Plati Plati

Zdroj: Vlastni zpracovani

Pari pravidlo

Pari pravidlo sleduje vztah mezi vlastnim kapitdlem a dlouhodobymi aktivy, kterd by
méela byt vyssi neZ vlastni kapital. Jak je vidét v tabulce ¢. 16, tak toto pravidlo je spl-
néno pouze v roce 2013 a 2017. V letech 2014-2016 spolecnost nevyuziva tolik dlou-
hodobého ciziho kapitdlu, protoze jsou celd dlouhodobé aktiva financovany z vlast-
niho kapitadlu. Tim si vlastnici zvysuji ndklady na vlastni kapital, které jsou vyssi z dd-
vodu vétsich pozadavk( na vynosnost vlastniho kapitalu nez na vynosnost kapitalu ci-
ziho. Vypovida to také o tom, Ze spole&nost financuje svoji ¢innost pfevdzné z neroz-
déleného zisku minulych let.

Tabulka ¢. 16 — Pari pravidlo

Pari pravidlo 2013 2014 2015 2016 2017
Vlastni kapital 44 864 58 030 70010 78 996 84 932
Dlouhodoba aktiva 49 066 52 409 59724 78 860 88 306
Zavér Plati Neplati Neplati Neplati Plati

Zdroj: Vlastni zpracovani

Rlistové pravidlo

Rlstové pravidlo sleduje vztah mezi rlistem trzeb a rlstem investic. Jak je vidét v ta-
bulce ¢. 17, tak spole¢nost toto pravidlo nesplnila ani v jednom z analyzovanych let.
RUst investic je v kazdém roce vyssi nez rlst trzeb. Je to riskantni strategie, protoze by
se spolec¢nost mohla dostat do situace, kdy investice nebude mit z ¢eho zaplatit.
Ovsem s ohledem na pfedmeét podnikdni spolecnosti jsou tyto investice vétsinou Za-
dané a nutné. Jednalo se predevsim o investice do dlouhodobého hmotného majetku.
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Tabulka ¢. 17 — Ristové pravidlo

RUstové pravidlo 2014/2013 2015/2014 2016/2015 2017/2016
Rast trzeb 1,0135 1,0994 0,9551 1,0604
Rlst investic 1,0681 1,1396 1,3204 1,1198
Zaveér Neplati Neplati Neplati Neplati

Zdroj: Vlastni zpracovani

6.2 Pomérové ukazatele

Dalsi ¢ast je vénovdna analyze pomérovych ukazatell. Budou aplikovany ukazatele

rentability, likvidity, aktivity, zadluzenosti a produktivity.

6.2.1 Ukazatele rentability

Ukazatele rentability ukazuji pomér zisku k vysi pouzitych zdrojd podniku, aby bylo do-
sazeno zisku. Vysledné hodnoty ukazateld rentabilit jsou uvedeny v tabulce ¢. 18 a

zndzornény v grafu ¢. 10.

Tabulka ¢. 18 — Ukazatele rentability

Ukazatele rentability 2013 2014 2015 2016 2017

ROE 42,64 % 32,08 % 2517 % 12,96 % 6,99 %
ROA 28,41 % 25,34 % 21,29 % 10,21 % 6,10 %
ROS 17,42 % 16,73 % 14,41 % 8,76 % 4,79 %
ROCE 35,99 % 30,46 % 25,78 % 12,30 % 7,47 %

Zdroj: Vlastni zpracovani

Rentabilita aktiv (ROA) byla ve véech analyzovanych letech klesajici. Spole¢nost gene-
rovala ¢im dal mensi zisk, a naopak navySovala celkovou hodnotu aktiv, coz vedlo ke
snizeni rentability aktiv. V roce 2013 spolecnost generovala z jedné koruny aktiv zisk
28 %, v roce 2017 uz jen 6 %.

Rentabilita vlastniho kapitdlu (ROE) byla ze stejného ddvodu jako ROA téz klesajici.
Bylo to zplsobeno tim, ze kazdy rok vygenerovala spole¢nost mensi zisk a zaroven
kumulaci zisku zvySovala zadrzeny kapital. Vyvoj obou téch slozek plsobil negativné
na efektivitu vyuziti kapitalu. Nejvyssiho zhodnoceni vlastniho kapitalu dosahla spo-
le¢nost v roce 2013, kdy byl Cisty zisk ve vySi 19 129 tis. K¢ a vlastni kapital byl zhodno-
cen témér 43 %. Nejnizsi zhodnoceni zaznamenala spoleénost v roce 2017, kdy byl
Cisty zisk ve vysi 5 937 tis. K& a vlastni kapital byl zhodnocen témer 7 %.

Rentabilita trzeb (ROS) je téz klesajici ve véech analyzovanych letech. JelikoZ se jedna
o pomeér Cistého zisku k celkovym trzbdm, tak je logické, Ze se snizenim cistého zisku

a navysenim trZzeb bude tento ukazatel klesat.
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V roce 2013 pfipadalo na jednu korunu trzeb 0,17 korun c¢istého zisku, v roce 2017 tato
hodnota klesla na hodnotu 0,04 korun ¢&istého zisku.

Rentabilita investovaného kapitdlu (ROCE) byla téZ ve vSech letech klesajici, protoze
dava do poméru EBIT a zadrZzovany kapitdl. V roce 2013 spolecnost vyprodukovala 0,35
korun provozniho hospodarského vysledku pfed zdanénim z jedné koruny investo-
vané akcionafi a véfiteli.

Pro lepsi predstavivost ukazateld rentability uvddim v nasledujici tabulce & 19 prd-
meérné ukazatele ROE a ROA celého odvétvi NACE 25. Mlzeme zde vidét, Zze az do roku
2015 (véetné) si vede spolecnost STOLFIG mnohem 1épe, nezZ je prdmérem v odvetvi.
To vypovidd o tom, Ze v téchto letech byla vynosnost vioZzeného kapitalu vyssi nez u
konkurence. Do podpriimérnych hodnot se spole¢nost dostavé az v roce 2016 a 2017.

Tabulka ¢. 19 — Ukazatele rentability dle MPO

Ukazatele rentability 2013 2014 2015 2016 2017
ROE 12,82 % 17,06 % 15,2 % 18,75 % 14,6 %
ROA 8,91 % 11,98 % 10,95 % 12,93 % 11,11 %

Zdroj: (24), (23), (25)

Graf ¢ 10 — Vyvoj ukazatelG rentability
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6.2.2 Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity Fikaji, zda je spolecnost schopna splacet své zdvazky vcas. Vypoc-
tené likvidity spolecnosti jsou uvedeny v tabulce ¢. 20 a likvidity z odvétvijsou uvedeny
v tabulce ¢. 21.
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Tabulka ¢. 20 — Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity 2013 2014 2015 2016 2017
Bézna likvidita 1,77 2,50 2,10 2,07 1,65
Rychla likvidita 1,48 2,15 1,66 1,40 118
Penézni likvidita 0,33 0,77 0,80 0,16 0,09

Zdroj: Vlastni zpracovani

Tabulka ¢. 21 — Ukazatele likvidity dle MPO

Ukazatele likvidity 2013 2014 2015 2016 2017
Bé&zna likvidita 2,47 2,34 2,65 2,42 2,46
Rychla likvidita 1,68 1,56 1,72 1,55 1,56
Penézni likvidita 0,45 0,35 0,43 0,41 0,37

Zdroj: (25), (23), (24)

Jakjiz bylo zminéno v teoretické ¢asti, tak doporucend hodnota pro b&znou likviditu je
vrozmezi 1,5 — 2,5. Spolecnost splfiuje doporucené hodnoty pro béznou likviditu ve
vSech analyzovanych letech, tudiz se da fici, Ze véfitelé nejsou ohrozeni. Pokud by spo-
le¢nost proménila vSechna svd obézna aktiva v hotovost, tak by jimi v roce 2017 byla
schopna uspokojit véritele az 1,65krat. Nejvyssi hodnotu zaznamenala bézna likvidita
v roce 2014, kdy dosahla hodnoty 2,5. KdyZ se zameéfime na porovnani s odvétvim, tak
si spolecnost vede |épe pouze v roce 2014. K vétsim rozdildm od odvétvi dochéazi
pouze v letech 2013 a 2017. V roce 2013 to bylo zplsobeno nejnizsi hodnotou obéz-
nych aktiv a v roce 2017 naopak nejvys$si hodnotou kratkodobych zavazkg.
Doporucend hodnota pro rychlou likviditu je v rozmezi 1 — 1,5. Toto kritérium spolec-
nost splfiuje ve vSech letech s vyjimkou roku 2014 a 2015, kdy rychla likvidita dosahla
hodnoty 2,15 respektive 1,66. Vypovida to o tom, Ze spolecnost je velice dobfe schopna
hradit své kratkodobé zavazky v ¢asové nouzi. NejniZsi hodnotu zaznamenala rychla
likvidita v roce 2017, protoze doslo k poklesu obéZznych aktiv a k narlstu zdsob a zaro-
ven k rdstu kratkodobych zavazkd. Spolec¢nost se pohybuje v pomérné stejnych hod-
notach rychlé likvidity jako jeji odvétvi.V roce 2014 si opét vede |épe jak odvétvi.V roce
2017 dochazik nejvétsimu rozdilu mezi vysledky spole&nosti a vysledky odveétvive vysi
0,38.

Penézni likvidita vyjadfuje okamzitou schopnost spolecnosti splacet své kratkodobé
zavazky pouze penéznimi prostfedky a jeji doporucend hodnota se pohybuje v roz-
mezi 0,2 — 0,5. Spolecnosti se dafilo drzet penézni likviditu v téchto hodnotach, nékdy
i 1épe, az do roku 2015 (v¢etné). V roce 2016 doslo k velkému poklesu na hodnotu 0,16,
coz bylo zplsobeno rapidnim poklesem penézZnich prostfedkl a narlstem kratkodo-
bych zdvazk(. Stejné tomu bylo i v roce 2017, kdy penézni likvidita klesla na hodnotu
0,09.V porovnanis odvétvim si spole¢nost vedla az do roku 2015 (véetné) velice dobfe.
V poslednich dvou letech, z d@vodu poklesu penéz drzenych na Uctech, vyrazné po-
klesla penézni likvidita a spole¢nost se dostala do podprimérnych hodnot v odveétvi.
(24), (23), (25)
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V nasledujicim grafu ¢. 11 je zobrazen vyvoj ukazateld likvidit analyzované spolecnosti

v porovnani s odvétvim.

Graf & 11 — Vyvoj ukazateld likvidity
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6.2.3 Ukazatele aktivity
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Ukazatele aktivity vyjadfuji, jak spolecnost vyuziva sva aktiva k dosazeni trzeb. Ve vy-
poctech byla pouzita délka ekonomického roku ve vysi 360 dnl. Vypocitané ukazatele
aktivity jsou obsazeny v tabulce C. 22.

Tabulka & 22 — Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity 2013 2014 2015 2016 2017
Obrat aktiv 1,36 1,23 1,23 0,93 0,94
Obrat zasob 22,03 21,34 15,86 8,32 11,12
Doba obratu zdsob 16 17 23 43 32
Obrat pohledavek 5,68 5,49 8,16 4,54 4,80
Doba obratu pohledavek 63 66 44 79 75
Obrat kratkodobych zavazkt 6,52 7,57 7,04 5,62 5,22
Doba obratu kratkodobych zavazkt 55 48 51 64 69
OoCP 25 35 16 59 38

Zdroj: Vlastni zpracovani

Obrat aktiv vyjadfuje pocet, kolikrat se obrati celkova aktiva za rok. Minimalni hodnota
obratu aktiv by méla byt rovna alespon jedné. Spolecnost toto kritérium az do roku

2015 (v¢etné) splnuje.
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V roce 2016 a 2017 se hodnota obratu aktiv dostdvd pod 1, coz znamena, ze spolecnost
je malo aktivni a zadrZzuje nadmeérné mnozstvi majetku v poméru ke svym trzbam.
Obrat z&dsob vyjadrfuje, kolikrat se zdsoby spolecnosti prodajia znovu naskladni béhem
roku. AZ do roku 2016 mé obrat zdsob klesajici tendenci, v roce 2017 se ale jeho hod-
nota zvétsila, a to na hodnotu 11,12, coZz znamen3, Ze spole¢nost v roce 2017 prodala
a znovu naskladnila zdsoby vice jak 11krat. Bylo to zplsobeno tim, Ze doslo k poklesu
z4sob témér o 3 mil. K& Doba obratu zdsob také neni béhem let stabilni, ale zaziva
nejdfive sv{j rlst a poté pokles. V roce 2016 trvalo az 43 dni, neZ spolec¢nost prodala
své zasoby a ziskala za né finan&ni prostfedky. V roce 2017 se tato doba zmensila jiz
jen na 32 dni.

Obrat pohleddvek mé&firychlost zmény pohleddvek na penézni prostfedky. V roce 2013
se pohleddvky proménily na penézni prostredky 5,68krat, v roce 2015 zaznamenala
spole¢nost nejvyssi hodnotu tohoto ukazatele, kdy se pohledavky proménily na pe-
nézni prostfedky vice jak 8krat. Nejnizsi hodnota byla spoditana v roce 2016, kdy doslo
k obratu pohledavek pouze 4,54krat. Doba obratu pohledavek udéavéa prdmérny pocet
dni, ktery spolecnost ¢eka na Uhradu svych pohledavek. Nejrychleji zaplacené pohle-
davky byly v roce 2015, kdy tato Uhrada trvala v primeéru 44 dni. Naopak nejdéle se
C¢ekalo na Uhradu pohledavek v roce 2016, kdy si spolecnost pockala az 79 dni.

Obrat kratkodobych zavazku fikd, za jak dlouho se obrati kratkodobé zavazky. Nejvice-
krat byly obrdceny kratkodobé zavazky v roce 2014, kdy doslo k jejich obratu 7,57krat.
Nejméné-krat byly naopak obraceny v roce 2017, a to pouze 5,22krat. Doba obratu
kratkodobych zavazkd udavé dobu, kterd ubéhne od vzniku zdvazku az do jeho zapla-
ceni. Nejrychleji byly placeny kratkodobé zdvazky v roce 2014, kdy trvalo pouze 48 dni,
nez byly zaplaceny. Naopak nejpomaleji byly placeny v roce 2017, kdy trvalo 69 dnli,
nez byly zaplaceny. V tabulce & 23 jsou znazornény hodnoty z obratu kratkodobych
zdvazk( a doba obratu kratkodobych zavazk({ z odvétvi. Je vidét, Ze spolecnost si ve
vSech analyzovanych letech vede znatelné |épe neZ vykazuje prlimér z celého odvétvi.
Navyseni doby obratu kratkodobych zdvazkd spolecnosti v letech 2016 a 2017 vypo-
vida o horsi platebni moralce, kterd se naopak v prdmeéru celého obdobi od roku 2015
zlepSovala.

Obratovy cyklus penéz vyjadruje pridmeérnou dobu prlchodnosti penéz rlznymi for-
mami ob&*ného majetku s vracenim se do penéZni podoby. Cim je obratovy cyklus
penéz nizsi, tim lepsi je situace pro spolecnost, protoZe je rychlejsi ndvratnost do pe-
nézni podoby. Nejlepsiho hodnota byla zaznamendna v roce 2015, kdy trvalo pouze 16
dni, nez se penize navratily do spolecnosti. Nejhorsi hodnota byla v roce 2016, kdy tr-
valo 59 dni, neZ se penize navratily.

Jak je zfejmé z grafu &. 12, tak spole¢nost, s vyjimkou roku 2015, platila rychleji své za-
vazky, nez ziskavala penézni prostfedky ze svych pohledavek.
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Tabulka ¢. 23 — Ukazatele aktivity v odvétvi

Ukazatele aktivity v odvétvi 2013 2014 2015 2016 2017
Obrat kratkodobych zavazki 4,40 4,62 3,88 4,06 4,69
Dobaoobratu kratkodobych za- 82 78 93 89 77
vazku

Zdroj: Vlastni zpracovani dle ddaji z (23), (24), (25).
Graf ¢. 12 — Vyvoj ukazatelG aktivity
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6.2.4 Ukazatele zadluzenosti

Ukazatele zadluZenosti uréuji, z jakych zdrojl spolecnost financuje svoji ¢innost a zjis-
tuji, v jakém poméru jsou tyto zdroje rozdéleny. Informuji o vySirizika, které spole¢nost
nese a umoznuji hodnotit financéni stabilitu. Vyvoj ukazatell zadluzenosti je zndzornén
v tabulce ¢. 24.

Tabulka ¢. 24 — Ukazatele zadluZenosti

Ukazatele zadluzenosti 2013 2014 2015 2016 2017
Zadluzenost 45 % 36 % 30 % 37 % 35%
Dlouhodoba zadluZenost 24 % 19 % 12% 20 % 17 %
Urokové kryti 23,25 28,90 31,31 17,92 9,14

Zdroj: Vlastni zpracovani

Celkova zadluzenost vyjadfuje velikost podilu ciziho kapitadlu na celkovych aktivech
spolecnosti, pficemz se doporucend hodnota pohybuje v rozmezi 30-60 %. Spolec-
nost se pohybuje vtomto rozmezi ve viech analyzovanych letech, tudiz se da fici, Ze
efektivné vyuziva ciziho kapitdlu. Nejmensi zadluzeni bylo v roce 2015, kdy spoleénost
vyuzivala pouze 30 % ciziho kapitdlu. | pfes pouziti vysokého Uvéru v roce 2016 vzrostla
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celkova zadluzenost pouze na 37 % a jak je vidét v tabulce, v dalsim roce jiz doslo ke
splaceni ¢asti Uvéru, protoze zadluzenost opét poklesla. Je vhodné zde zopakovat, ze
spolecnost splfiuje bilancni pravidlo vyrovnani rizika ve vSech analyzovanych letech,
tudiz vlastni kapitadl prevazuje nad kapitalem cizim. Zna¢nou Cast z celkové zadluze-
nosti tvofi dlouhodobd zadluZzenost, ktera je az na vykyv v roce 2016 vznikly diky jiz
zmin&nému novému Gvéru, klesajici. Urokové kryti uréuje hodnotu, kolikrat je zisk pred
zdanénim a nakladovymi Groky (EBIT) vy$si nez samotné nakladové droky, tudiz koli-
krat je spole¢nost schopna uhradit ndkladové Uroky ze zisku. Doporucena hodnota to-
hoto ukazatele je vyssi nez 5. Spole¢nost splnuje kritérium Urokového kryti ve vSech
letech s dostatecnou rezervou. V roce 2015 byla dokonce schopna pokryt Uroky ze
zisku vice nez 31krat. V roce 2017 jiz jen 9,14krat, ale stale by si spole¢nost mohla do-

volit vzit dalsi uvér.

6.2.5 Ukazatele produktivity

Ukazatele produktivity znazornuji vykonnost spole¢nosti ve vztahu k poCtu zamést-
nancl ¢i osobnim ndkladdm. Vysledky ukazatell produktivity jsou uvedeny v tabulce
¢. 25.

Tabulka ¢. 25 — Ukazatele produktivity

Ukazatele produktivity 2013 2014 2015 2016 2017
Pfidana hodnota (PH) 69 522 62120 66 477 60572 63 508
Osobni naklady / PH 57 % 61 % 66 % 74 % 76 %
PH /7 Osobni ndklady 1,76 1,64 1,52 1,35 1,32
Pocet pracovnikt 70 73 78 78 80
E;‘;S”k”‘”ta préce z pfidané hod- | g93 17 850,96 852,27 776,56 793,85
Prmérna mzda na pracovnika 563,51 519,84 562,55 576,03 599,93
Mési¢ni prdmérnd mzda 46,96 43,32 46,88 48,00 49,99

Zdroj: Vlastni zpracovani

Prfidana hodnota méla v analyzovanych letech kolisavy vyvoj, ale vZdy se udrZela nad
hranici 60 mil. K&. V roce 2016 byla vypocitdna nejnizsi pfidana hodnota ve vysi 60 572
tis. K¢, kterd dosahla pouze této vyse z ddvodu velkého narlistu vykonové spotreby, a
predevsim polozky zmény stavu zasob vlastni ¢innosti. Osobni ndklady k pfidané hod-
noté mély cisté rostouci tendenci. Vypovida to o tom, Ze spolelnost stale navysuje
mzdy a nabird nové zaméstnance. Nejvyssi hodnota byla zaznamendna v roce 2017,
kdy tvorily osobni naklady z pfidané hodnoty 76 %. Produktivita prace z pridané hod-
noty vyjadfuje podil jednoho zaméstnance na pfidané hodnoté. Tento ukazatel mél
spise klesajici tendenci, coz neni pro spolec¢nost optimalni. S narlstajicim poctem za-
méstnancl by se méla hodnota tohoto ukazatele téz navysovat, ale jelikoz byla pfi-
dana hodnota kolisajici, tak je pochopitelné, Ze i hodnota tohoto ukazatele nebude
stabilni. Prdimérnd mzda na pracovnika zde vyjadruje celkové naklady zaméstnavatele,
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které jsou s vyjimkou v roce 2014, rostouci. Pokles v roce 2014 mohl byt zpdsoben tim,
ze mohly byt v roce 2013 vyplaceny vyssi prémie zaméstnanclm, které se v roce 2014
jiz neopakovaly. Od roku 2014 jiz doslo k logickému kazdoro¢nimu nardstu nékladd
s ohledem na nar(st poctu zaméstnancl. Mésiéni prdmérnd mzda vyjadfuje celkové
meési¢ni ndklady na jednoho zaméstnance. Tyto naklady dosahly v roce 2017 témér 50
tis. K& coz odpovida cca 38 tis. K& hrubé mzdy a cca 28 tis. K& ¢isté mzdy mésicni mzdy
pro zameéstnance. Porovndni vyvoje produktivity pracovnika a jeho mzdy je znazor-
néno v grafu €. 13. Jak je na prvni pohled zfejmé, tak dochdzi k opacnému efektu, nez
ktery by se ocekaval. Cim vy33i maji zameéstnanci mzdu, tim dochazi k vétdimu poklesu
jejich produktivity.

Graf ¢. 13 = Vyvoj produktivity pracovnika a jeho mzdy v tis. K¢
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Zdroj: Vlastni zpracovani

6.3 Analyza pracovniho kapitalu

Pracovni kapital financuje kazdodenni chod spolecnosti a je v neustdlém obéhu. Vy-
sledky analyzy pracovniho kapitalu jsou vyjadfeny v tabulce ¢&. 26.

Tabulka ¢. 26 — Pracovni kapital

Pracovni kapital 2013 2014 2015 2016 2017
NWC 13005 22070 19175 22323 15333
NCWC 7 475 10784 5 346 18 996 13 244
NWC/ A 16 % 24 % 19 % 18 % 12 %
NWC/T 12% 20 % 16 % 19 % 12 %
Denni vydaje 228 247 282 285 309
Potfeba NWC 5579 8632 4430 16 687 11892

Zdroj: Vlastni zpracovani
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Cisty pracovnf kapitadl (NWC) byl ve viech analyzovanych letech kladny, protoZe krat-
kodobé zavazky jsou ve vsech letech niz8i nez obéznd aktiva, ale jeho vyvoj byl koli-
savy. Nejvyssi hodnotu zaznamenal v roce 2016, kdy jeho vyse Cinila 22 323 tis. K¢.
Tento narlst byl zpdsoben rapidnim nardstem obézného majetku, konkrétné polozkou
kratkodobych pohleddvek. V roce 2017 byl ale zaznamendn vyrazny pokles, ktery byl
zpUsoben poklesem obéZnych aktiv a naristem kratkodobych zdvazkd. Spole¢nost za-
drZzuje mnohem vice Cistého pracovniho kapitalu, nez je potfeba. V roce 2015 drzela
témeér 5krat vice &istého pracovniho kapitdlu, nez bylo potfeba. To vypovidé o tom, ze
spole¢nost vyuziva konzervativniho zplsobu financovani a radéji si drzi vétsi financni
rezervu pro kryti vyjimecnych situaci a vykyva.

Nefinanéni pracovni kapitdl (NCWC) vyjadfuje kratkodoby nefinanéni majetek, ktery je
ocistén o kratkodobé zavazky. Tento ukazatel téz zaznamenava veétsi vykyvy ve svém
vyvoji. Z roku 2015 na rok 2016 se jeho hodnota vice néz ztrojnasobila, coZ bylo zplso-
beno narlstem zasob témér o 7 mil. K¢ a narlstem kratkodobych pohledavek o vice
nez 10 mil. K&. V nésledujicim roce 2017 jeho hodnota opét poklesla z d0vodu poklesu
zasob. Podil ¢istého pracovniho kapitalu na aktivech by se mé&l pohybovat v rozmezi
10-15 %, ale spolecnost si drzi vétsi procentni podil, nez je potfeba. Stejné tak tomu je
i u podilu Cistého pracovniho kapitalu na trzbach.

Jak je vidét z hodnot vroce 2017, tak si spolec¢nost pravdépodobné uvédomila své
nadmeérné drzeni kapitalu a finan¢niho majetku, protoZe snizila hodnotu financniho
majetku témer o 10 mil. KE. Diky tomuto faktu se spolecnost dostala do mnohem lep-
sich hodnot v podilech ¢&istého pracovniho kapitdlu na aktivech a trzbach a zaroven
snizila celkovou hodnotu Cistého pracovniho kapitdlu, ¢imz se pfiblizila ke skutecné
hodnoté pracovniho kapitalu, ktery je potfeba k provozu. Denni vydaje maji ve vsech
analyzovanych letech rostouci tendenci, coZ znaci zdravy a logicky vyvoj spolelnosti
vzhledem k jejimu celkovému r(stu.

Vyvoj slozek Cistého pracovniho kapitadlu je zndzornén v grafu €. 14. Jak je na prvni po-
hled zfejmé, tak doslo béhem analyzovanych let k vyraznému snizeni finan¢niho ma-
jetku. O roku 2014 narlistd hodnota kratkodobych zavazkd, coZ je zplsobeno prede-
vSim kratkodobymi Gvéry a zadvazky z obchodnich vztah(. Zasoby maji téz proménlivy
charakter, az do roku 2016 rostly, ale v roce 2017 zaznamenaly pokles. Tento pokles byl
zplsoben predevsim poklesem poloZzky nedokoncené vyroby, kterd klesla témér o 5
mil. KC.
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Graf ¢. 14 — Vyvoj sloZek Cistého pracovniho kapitdlu v tis. K¢

Vyvoj slozek Cistého pracovniho kapitalu v tis. K¢

50000
40000
30000
20000
10000
0 |
-10000 2013 2014 2015 2016 2017
-20000
-30000
N /3soby s Kratkodobé pohledavky
Financ¢ni majetek Kratkodobé zavazky
— \\\/C

Zdroj: Vlastni zpracovani

6.4 Bankrotni modely

Bankrotni modely stru¢né vyobrazuji celkovou financ¢ni charakteristiku, vykonnost a
ekonomickou situaci spolecnosti. Na danou spolecnost bude aplikovdna Altmanova
analyza a Index INO5.

6.4.1 Altmanova analyza

Vysledky Altmanovy analyzy, téZ nazyvané Z-Skore, které byly vypocitdny pomoci
vzorce pro podniky neobchodovatelné na kapitdlovém trhu, jsou spocitany v tabulce
¢. 27. Az do roku 2015 vychdzely hodnoty analyzy velice dobfe, tudiZ spolec¢nost dosa-
hovala hodnot vysSich, nez je 2,9. V roce 2015 dokonce dosahla hodnoty 3,46, coz je
nejvyssi hodnota za celé analyzované obdobi, tudiZz Ize soudit, Ze spole¢nost byla
v tomto roce financné nejzdraveéjsi. V letech 2016 a 2017 jiz nebyly hodnoty pro spo-
le¢nost tak pFiznivé, protoZe se dostaly do tzv. Sedé zdny, kdy finanéni zdravi spolec-
nosti nelze jednoznacné urcit. KaZzdopadné se spolecnost stale pohybuje v dobrych
hodnotach, protoze hranice bankrotu je az od hodnot mensich nez 1,23.
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Tabulka ¢ 27 — Altmanovo Z-Skore

Altmanovo Z-Skore 2013 2014 2015 2016 2017 Vaha
NWC/ A 0,16 0,24 0,19 0,18 0,12 0,717
Zadrzené zisky / A 0,29 0,41 0,51 0,53 0,58 0,847
ROA 0,28 0,25 0,21 0,10 0,06 3,107
VK / Cizi kapital 1,24 1,80 2,39 1,72 1,83 042
Obrat aktiv 1,36 1,23 1,23 0,93 0,94 0,998
Z SCORE 3,12 3,30 3,46 2,55 2,47

Zdroj: Vlastni zpracovani

V nédsledujicim grafu ¢. 15 je zndzornén vyvoj Altmanova Z-Skore, kde je zfetelné, jak
se vyvijely jednotlivé slozky bankrotniho modelu. Jedinou rostouci sloZkou byl pomér
zadrzenych zisk( na aktivech, ostatni polozky mély klesajici charakter. V roce 2017 se
ale hodnoty trochu zlepsily, tudiz by se dal opét ocekavat pozitivni vyvoj do budoucna
a opusténi sedé zény.

Graf ¢. 15 — Altmanovo Z-Skore
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6.4.2 Index INO5

Index INO5 je druh bankrotniho modelu, ktery byl pfimo navrzen pro c¢eské podniky,
tudiz je nejvhodnéjsim také bankrotnim modelem pro zjist&ni finan&ni situace v CR.
Vysledky této analyzy vychazeji stejné jako tomu bylo u Altmanovy analyzy a jsou uve-
deny v tabulce & 28.V letech 2013 az 2015 byla spole¢nost financné zdrava a stabilni
a zaroven s pravdépodobnosti az 70 % tvofila hodnotu pro vlastniky. Nejlepsiho vy-
sledku dosdahla v roce 2013, coZ je odlisSné od Altmanovy analyzy, s hodnotu 2,24. Poté
jiz hodnota INO5 indexu pomalu klesala ve vSech dalsich letech.
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V letech 2016 a 2017 se spolecnost dostala do Sedé zény, kde nenf jista financni situ-
ace spolec¢nosti a s pravdé&podobnosti 50 % hrozi bankrot. Spolec¢nost se ale pohybuje
u horni hranice Sedé zény, tudiz je pravdépodobnost bankrotu mensi.

Tabulka ¢. 28 — Index INO5

INO5 2013 2014 2015 2016 2017 Vaha
Aktiva / cizi zdroje 2,24 2,80 3,38 2,73 2,83 0,13
Urokové kryti 9,00 9,00 9,00 9,00 9,00 0,04
ROA 0,28 0,25 0,21 0,10 0,06 3,97
Vynosy / Aktiva 1,44 1,30 1,30 0,97 0,98 0,21
B&Zna likvidita 1,77 2,50 2,10 2,07 1,65 0,09
INO5 2,24 2,23 2,11 1,51 1,33

Zdroj: Vlastni zpracovani

6.5 Ekonomickd pfidanad hodnota

Ekonomicka pfidana hodnota byla spocitdana pomoci ratingového modelu Ministerstva
primyslu a obchodu, ktery byl vysvétlen v teoretické ¢asti. Nejdfive bylo nutné spodi-
tat vazené néklady kapitdlu (WACC), které se sklddaji ze ¢tyr pfirdzek. Bezrizikova vy-

nosova mira (ry) byla pFevzata ze statistickych dat Ceské narodni banky. (26)

Pfirdzka za velikost firmy (r,) byla stanovena na hodnotu 5 %, protoze kapitél spolec-

nosti je mensi jak 100 mil. K¢.
Pfirdzka za moznou nizsi podnikatelskou stabilitu (r,s) byla stanovena dle nejnizsi hod-
finan¢ni stabilitu () byla spocitdna dle vzorce,
ktery byl uveden v teoretické &asti. Vysledné hodnoty jsou uvedeny v tabulce ¢. 29.

ev v

Tabulka ¢. 29 — Ekonomickd pridand hodnota

EVA 2013 2014 2015 2016 2017

re 2,20% 0,67 % 0,49 % 0,53 % 1,50 %
Ma 5,00 % 5,00 % 5,00 % 5,00 % 5,00 %
fps 4,05 % 3,50 % 3,34 % 352% 3,76 %
ris 2,35% 0,00 % 0,70 % 0,80 % 3,24 %
WACC 13,60 % 917 % 9,53 % 9,85 % 13,50 %
EBIT 23014 22 888 21135 12797 8042

-0 87 % 84 % 86 % 85 % 83 %

C 50 847 62 427 88653 111889 118 296
EVA 13073 13559 9759 -183 -9 304

Zdroj: Vlastni zpracovani
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Jak je vidét v grafu ¢. 16, tak EVA byla az do roku 2015 (véetné) kladnd, a poté zacala
prudce klesat. Za pokles mohou vysoké vazené naklady kapitalu, které v roce 2017 vy-
Splhaly az na 13,5 % a nizky EBIT. Vypovida to o tom, Ze spolecnost v roce 2016 a 2017
vygenerovala az moc nizky zisk, ktery nepfrinesl pridanou hodnotu spolecnosti, ale pre-
devsim nepfinesl vliastnikdm ani poZadované zhodnoceni vlastniho kapitélu, které by
bylo adekvatnivzhledem k podstoupenému riziku.

Graf & 16 — EVA v tis. KC
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6.6 Finan¢ni paka

Financni paka pUsobfi pozitivné v situaci, kdy spole¢nost zvySuje vynosnost vlastniho
kapitdlu pomoci kapitélu ciziho. V tabulce ¢. 30 je vypocten efekt finanéni paky (EFP).
Lze vidét, Ze hodnota efektu je ve vsech letech kladna, tudiz financni paka plsobila
pozitivné. Z toho vyplyva, Ze spolecnost efektivné pracovala s cizim kapitdlem a zvy-
Sovala si tim vynosnost vlastniho kapitdlu, ale efektivita v kazdém dalsim roce klesala.

Tabulka & 30 — Financni paka

Financni paka 2013 2014 2015 2016 2017
ROA*(1-t) 25 % 21 % 18 % 9 % 5%
ROE 43 % 32% 25% 13% 7 %
EFP 18 % 11 % 7% 4% 2%

Zdroj: Vlastni zpracovani
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6.7 Souhrnny pohled

Na zakladé provedené finanéni analyzy bylo zjisténo, Ze spolecnost je sice zatim fi-
nancné zdrava, ale jeji vykonnost postupné klesa. Je to zplsobeno pfi absenci jakych-
koliv skokovych problémd, protoze spolecnost ma stdle stejné slozeni majetku a na-
klad(, ale se stejnou produkci dosahuje mnohem mensi finanéni vykonnosti, nez tomu
bylo na zacatku analyzovaného obdobi. Tato skutecnost evokuje problémy v nevyuzi-
vani kapacit, které by mohly byt feseny pomoci lepsiho zacileni. Z tohoto dlvodu bude
v nasledujici kapitole vénovan prostor pro minimalni pohled na vnéjsi marketingovou
komunikaci.

7 Marketing

Informace v této ¢asti prace vychazeji z konzultace, kterd probéhla s technickym fedi-
telem spolecnosti STOLFIG s.r.o. panem Vaclavem Mikulicou, ktery se stara i o obchodni
a marketingové zaleZitosti dané spolecnosti.

7.1 Marketingovy mix

V této podkapitole bude vénovan prostor marketingovému mixu 4P, ktery se sklada z
produktu, propagace, ceny a distribuce. Marketingovy mix bude stru¢né zhodnocen,
ale z dlvodu zakladni ¢innosti spole¢nosti se bude vénovat vice faktorm podstatnym
pro hodnocenou spolecnost.

7.1.1 Produkt

Produkty spole¢nosti STOLFIG s.r.o. se dé&li do n&kolika skupin. Cast produktd je vyra-
béna dle specifickych potreb klientld a ¢ast produktl je vyrdbéna sériové, dalsi ¢ast
zase nabizi doplfikové sluzby ve formeé pfimého odzkouSeni u klienta. Souhrnnym pro-
duktem spolecnosti je vyroba komponentl pro automobilovy prdmysl, a to od samot-
ného prototypu skrz vyrobu az po samotné odzkouseni u klientd.

Prvnim produktem jsou sériové lisovaci nastroje, které jsou vytvareny k budoucimu
tvareni plechu. V nabidce jsou lisovaci nastroje s ru¢nim transferem (stfrizné, dérovaci,
tazné, ohybové), postupové lisovaci nadstroje a vyhfivané lisovaci nastroje. U tohoto
produktu je nabizena kompletni vyroba lisovacich nastrojd od jejich konstrukce pres
vyrobu az po odzkouseni u klient(.

Druhou skupinou proudktd je vyroba kontrolnich pfipravk(, které jsou vyrabény pouze
na zakazku a dle potreb klientd. Slouzi ke kontrole dil(, a to tvarové, rozmérové a po-
zi¢ni. S jejich pouzivanim jsou eliminovany ¢i minimalizovany mozné odchylky vznika-
jici v rdmci vyrobnich proces(. Pfipravky jsou vyrdbény ze specidlnich slitin hliniku,
obomodulanu a oceli.
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Treti skupinou produktd jsou svarovaci pripravky, které primarné slouzi k fixaci svaro-
vanych dil0. Jsou vyrdbény jak pro rucni, tak i pro automatizovana a robotizované pra-
covisté. Pozivaji se téz slitiny hliniku, oceli a nerezy.

Ctvrtym, ¢isté zakdzkovym produktem, jsou prototypové lisované dily, které jsou vyra-
bény od velmi jednoduchych dild aZz po slozité a komplexnf prototypy. Kdyz uz klien-
tdm nestaci jen prototypové dily, tak spole¢nost nabizi i vyrobu sériovych lisovanych
dild. Série mUze byt v rddu od stovek dild aZ po statisicové série. Plechové vylisky jsou
vyrabény na postupovych lisech s automatickym podavanim nebo na vystfednikovych
a klikovych lisech s ruénim zaklddanim. Lisovani plechovych vyliskd probihd vyhradné
dle pozadavk{ klientd. Je v nabidce tzv. dodavka na kli¢, kterd obsahuje zpracovani
cenové nabidky a technologického postupu, zpracovani vykresové dokumentace na-
strojU, vyrobu lisovacich nastrojd véetné odzkouseni vzork(, sériovou vyrobu vylisk( a
Gdrzbu néstrojd na zakazku.

Patou skupinou jsou sluzby fezani a svarovani 3D laserem, kterym Ize opracovavat
vsechny typy oceli v€etné nerezu, bez i s povrchovou Upravou, hlinikové slitiny. Jsou
vyuzivany vykonna laserova centra spolecnosti TRUMPF, programovani laserovaciho
programu probih& v programu Toplas. Rezani 3D laserem poskytuje vysokou kvalitu a
presnost v obrabéni plechl, mozné zpracovani do rdznorodych tvarld a minimalni te-
pelnou deformaci plechovych dild pfi opracovani.

V neposledni fadé spolec¢nost nabizi i specidlni zakdzkovou vyrobu prototypd, jako
jsou napriklad pohledové makety napojeni krycich list okna i Upravy sériovych auto-
mobill pro potreby dalsiho vyvoje.

7.1.2 Propagace

Spole¢nost v minulosti vyuZivala k propagaci osobni prodej, ktery probihal formou
osobnich prezentaci u klientl. Jednalo se predevsim o prvni desetileti provozu spolec-
nosti, tedy o rozmezi let 1997-2007, poté se jiz Zaddna vétsi marketingova ¢innost ne-
konala. Prodej probihal tak, Ze obchodni feditel jezdil na navstévy do klientskych spo-
le¢nosti a aktivné prezentoval sv0j produkt. Tento pfistup byl v u potencionalnich kli-
entskych spolelnosti velmi ocefiovan, coz pfineslo vybornou a stabilni klientelu. Klien-
tela ziskana osobnim prodejem v téchto letech je klientelou i dnesni, protoze klienti
jsou spokojeni a Sifi dobrou povést o spolecnosti dal. Aktudlné se jezdi uz jen na tzv.
udrzovaci navstévy, které nastdvaji v situaci, kdy se v klientské spolecnosti méni ma-
nagement.

Druhym ndstrojem propagace, ktery spolecnost vyuziva, je online komunikace. Spo-
le¢nost vlastni webové stranky, kde se potencionalni klienti a Siroka verejnost mohou
dozvédét néco malo o spolecnosti, 0 nabizenych sluzbach, o konstrukénim a strojnim
vybaveni, o volnych pracovnich pozicich a poskytuji téz dlileZité kontakty. Stranky jsou
k zobrazeni ve tfech jazycich a nabizeji ndhled i na vyznamné klienty a reference. We-
bové stranky jsou ale jiz bohuZel hodné zastaralé, posledni Upravy probéhly v roce
2016 a od té doby nebyly aktualizované.
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Z tohoto dlvodu lze nejsou aktualni informace o rlstu spole¢nosti, a predevsim o
strojnim vybaveni, kterym aktualné spolecnost disponuje. Stranky jsou ve stavu, kdy
spolecnosti spise Skodi, nez aby jim prinasely nové klienty.

7.1.3 Cena

K Gcellm této prace nebyly poskytnuty ceny produktl, protoze se jedné o velmi indi-
vidudlIni Udaj, ktery se s kazdou zakdzkou méni. Cena kazdého produktu je odvozovéna
od odhadu naklad(, od analyzy cen konkurence a od dalsich klicovych aspektd, jako je
pozadovana rychlost doddni ¢i samotna ndro¢nost vyroby. Dale cena zavisi na zvole-
nych materidlech, na velikosti dodavky, na ¢asu vénovaném vyvoji a vyrobé produktu,
na stanovené marzi ¢i na skute&nosti, zda se jedna o stalého &i jednordzového klienta.

7.1.4 Distribuce

Spolecnost zpravidla vyuZiva pfimych distribucnich cest, tedy nejsou vyuzivany Zadné
pobocky Cidistribu¢ni meziclanky. Spolec¢nost vlastni kamion a dodavku, tudiz se stard
i o vlastnidistribuci produktl ke klientGm. Vyjimecné mUze nastat situace, kdy si klient
chce sdm vyzvednout produkty a vyuzije viastni dopravy.

Druhou vyjimkou jsou malé objednavky, které jsou ve velikosti béznych krabic. Tyto
objedndavky jsou pak posilany pres kuryrni spolec¢nosti DPD (Direct Parcel Distribution
CZ s.r.o.) ¢i DHL (DHL Express (Czech Republic) s.r.0.).

r

7.2 SWOT analyza a strategie z ni vyplyvajici

SWOT analyza je jinymi slovy marketingova situaéni analyza. Je to nastroj, ktery slouzi
ke stanoveni firemni strategické situace. Skldda se ze silnych a slabych stranek spolec-
nosti a z prilezitosti a hrozeb spolecnosti. V nasledujici tabulce & 31 je shrnuta SWOT
analyza analyzované spolecnosti.

Ze SWOT analyzy je jasné, Zze spolec¢nost ma hodné silnych, ale i slabych stranek. Mezi
stéZejni problémy patii absence jakékoliv marketingové ¢innosti a klesajici hospodat-
sky vysledek. Kdyz spoleCnost nema definovanou strategii, vizi a poslani, tak se poté
tézko daji ucelit aktivity, které spole¢nost vykondva. Tento problém se promitd i do
dalsi slabé stranky, kdy dochéazi k nevytizeni kapacit strojd a jsou vyuZity pouze dvé
pracovni smény, i kdyz by spolecnost mohla mit i tfisménny provoz s piné vyuzitymi
kapacitami strojQ.

BohuZel se k tomu vaze i problém s nizkym lidskym kapitdlem, ktery je navic velmi
nestaly a fluktuace zaméstnanc( stoupad. Je to zplsobeno predevsim lokalitou dané
spolecnosti, kterd se nachdzi blizko némeckych hranic. Spole¢nost bojuje s problé-
mem, ze vétsi ¢ast pracovnik{ vyuzije pouze moznosti kvalifika¢niho rlistu a poté od-
chazeji za lepsimi platovymi podminkami pravé do zminéného Némecka.
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Spolecnost by méla vice dbat na dllezitost spravné zvladnutého marketingu, protoze
se setkava i s problémem, ze spousta klientl ¢i potenciondlnich zaméstnancl netusi,
ze je takovd spolecnost na trhu. Mezi nejzavaznéjsi hrozby patfi zvySovani cen vstup-
nich materidld a energii. BEéhem lonského roku razantné stoupla cena energii, coZ se
promitd do stoupajicich provoznich ndkladl a do klesajiciho hospodarského vysledku.
Mezi silné strdnky spolednosti patfi predevsim dlouholeta tradice vyroby, kterd zapo-
¢ala roku 1997. BE€hem této doby si spolecnost zajistila nékolik stézejnich klientd, jako
jsou napfiklad spole&nosti GRUPO ANTOLIN BOHEMIA a.s. a BENTELER CR s.r.0., jeZ vypl-
nuji velkou ¢ast vyrobni kapacity. Pro klienty je d(lezity profesiondini pfistup a Siroké
portfolio produktl, které spole¢nost nabizi. Z&dana je téZ zakdzkova vyroba, kdy je na-
bizen diferencovany produkt dle prani klientd. Klienti téZ ocenuji nadstandardni tech-
nickou vybavenost, kterou spolec¢nost nabizi a vysokou Uroven kvality, diky které obdr-
Zela spole¢nost mnoho certifikatd.

Nyni spole¢nost ziskdva nové klienty pouze s vyuzitim dobrého jméno, protoze jak jiz
bylo zminéno, nedisponuji marketingovou ¢innosti. Jako znacna prilezitost se pro spo-
lecnost jevi nizka mira konkurence na tuzemském trhu. Paradoxem je, Ze i konkurence
se obcas stava klientem, protoZe napfiklad potrebuji diferencovany produkt pro svoji
vyrobu, ktery si sami nejsou schopni vyrobit.

Tabulka ¢ 31 — SWOT analyza

Silné stranky

Slabé stranky

Dlouholeté tradice vyroby

Profesiondlni pfistup

Siroké portfolio produkt

Diferencovany produkt dle prani klientd
Technicka vybavenost

Dobré vztahy se stavajicimi klienty a zamést-
nanci

Certifikaty kvality

Dobré jméno spolecnosti

Malo odbératelskych spolecnosti v tuzemsku
Online komunikace (webové stranky)

Nulové vyuziti digitdlnich nastrojd v marke-
tingu
Nedostatecnad informovanost potencional-
nich klientd o spole¢nosti

Nedefinovana vize, poslani a strategie spo-
lecnosti

Absence marketingového planu

Malé zastoupeniobchodniho oddélenf
Klesajici hospodafské vysledky

NevytiZzené kapacity strojC

Fluktuace zaméstnancl

Prilezitosti

Hrozby

Osloveni novych zakaznikd v Ceské republice
Osloveni vétsich spole¢nosti

Zvysujici se zdjem nadnarodnich spole¢nosti
o0 malé tuzemské spolecnosti

Expanze na dalsi zahrani¢ni trhy

Pomérné nizka konkurence

Zvysovani cen vstupnich materidll a energif
Euro — silny kurz koruny

Slabnouci ekonomika, pokles poptavky

Zdroj: Vlastni zpracovani
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Nejvhodnéjsi strategie pro spolecnost STOLFIG s.r.o. je turnaround strategie nazyvana
téz ,max-min”. Tato strategie se snaZi potlacit slabé stranky a naplnit trzni pfileZitosti.
Spolecnost by se méla zamérit na marketingovou ¢innost, aby mohla propagovat své
silné stranky Siroké verejnosti a hlavné klientm. Zde nestaci uz jen osobni prodej,
ktery probiha pres prezentace u klientd, ale jsou nutné i aktudlni a intuitivni webové
stréanky, socialni sité, a pfedevsim neustdlé udrzovani vztahU s verejnosti (public rela-
tions). Tyto aktivity by mohly napomoci ke stabilizaci lidského kapitalu a zvyseni zdjmu
potencidlnich klientd, véetné nadnarodnich spolecnosti, které vyhledavaji spise mensi
spolecnosti, které garantuji vysokou kvalitu a dochvilnost.

Po alespon castecné eliminaci slabych strdnek by bylo vhodné prejit na agresivni
rlstové orientovanou strategii nazyvanou téz ,max-max”. Pfi pouziti této strategie na-
bizi spole¢nost své silné stranky k vyuziti pfilezitosti v okoli. Spolecnost by méla vyuzit
nizké konkurence na tuzemském trhu a oslovit dalsi nové zakazniky. S pomoci dlouho-
leté tradice by mohla expandovat na dalsi zahranic¢ni trhy a rozsitit pole své plsob-
nosti.

7.3 Marketingové aktivity a doporuceni

7.3.1 Osobni prodej

Osobni prodej, jak jiz bylo zminéno vyse, byl jednim z néstrojd, ktery spole¢nost vyu-
Zivala v minulosti. Tato aktivita neni fadné vykonavana od roku 2007, kdy spole¢nost
ziskala vétsSi mnoZstvi stalych klientd a ztratila o osobni prodej zdjem z dlivodu ¢asové
a finanéni narocnosti. Aktualné tvrdi, Ze nové navstévy u potenciondlnich klientd nej-
sou nutné, protoze neshanéji nové klienty z dlvodu naplnénych kapacit lidského ka-
pitalu pfi aktudlnim mnoZzstvi vyroby. Tento pfistup je zvlastni a nezdravy, protoze se
tim mGZou okradat o lukrativni klienty, ktefi by mohli byt ziskovéjsi a pfindset spolec-
nosti pfidanou hodnotu napfiklad v pozitivnich recenzich. Spolec¢nost by se méla zaji-
mat o osobni prodej pfinejmensim proto, aby si udrZzela postaveni v odvétvi, ziskdvala
nové kontakty a pfedevsim, aby Sifila povédomi o své existenci. Pokud by opravdu do-
Slo k znovuzavedeni osobniho prodeje, znamenalo by to pro spolecnost dalsi ndklady
na zameéstnance a jejich proskoleni, na coz aktualné nejsou ochotni pfistoupit.

7.3.2 Pfimy marketing

Spolec¢nost zpravidla nevyuziva nastrojd pfimého marketingu k osloveni novych kli-
entd. Nedisponuje totiZ Zddnou komplexni databazi, kterd by ji umoznila pouziti pfi-
mého marketingu. Naopak aplikuje opacnou metodu, kterd spoléhd na to, Ze se v pfi-
padé potfeby ozve sam klient. V pfipadé, kdy dojde k pfimé komunikaci, tak je vétSinou
iniciovana klientem a probihd po telefonu. Absence prfimého marketingu je jeden ze
stézejnich problémi v celém marketingu, kterému spolecnost Celi.
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Spolu s absenci aktudlnich webovych strdnek nema totiz klient moznost dozvédét se
0 novinkdch ve spolenosti, tudiZz ani nevi, jaké sluZzby aktualné poskytuje.

7.3.3 Podpora prodeje

Podpora prodeje neni ve spolelnosti aplikovdna, protoze se nejedna o vhodny nastroj
v automobilovém primyslu, kde je vétSina zakdzek ziskdna vyhrou ve vybérovém fi-
zenl.

7.3.4 Public relations

Public relations je dalsim nastrojem, ktery spole¢nost nepouziva. Vztahy s verejnosti
jsou ale velmi dilezité a spolecnost by jim méla zadit vénovat pozornost. K Gceldm
zlepseni vztah{ se zaméstnanci by mohlo dojit ke spojeni s podporou prodeje a vy-
tvofeniinterniho Casopisu, ktery by informoval o podnikovém déni.

Obsahoval by informace o aktudlini situaci ve spole&nosti, 0o novych trendech v odvétvi
a o dodrzovani stanovenych cil{, ale mohla by zde byt i sekce vénovana Cisté zamést-
nanctm, kterd by obsahovala informace napfiklad o narozeni déti zaméstnanct.

7.3.5 Online komunikace

Online komunikace je v dnesni dobé klicovou aktivitou, kterd by neméla byt podcefo-
vana. Jak jiz bylo zminéno vysSe, tak spolecnost disponuje webovymi strankami, které
jsou vsak zastaralé a neaktualni. Absence aktualnich informaci o vyrobé a vybaveni
muzZe byt pro klienty odrazujici, protoZe zpravidla nemaji Sanci zjistit, ze stranky nejsou
aktudlni a tudiZz netusi, Ze spolecnost disponuje vétsim vybavenim, neZ je uvedeno.
Webové stranky jsou velmi silnym nastrojem kinformovanosti zakaznik( a jejich pfri-
nos by nemél byt podcefiovan. Spolecnost by méla zaktualizovat své webové stranky
a dodat nové rozhrani, které bude modernf a intuitivni.
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Zaver

Cilem mé bakalarské prace bylo zhodnotit financni situaci vybrané spolecnosti za pé-
tileté obdobi od roku 2013 do roku 2017. Zvolenou spole&nosti byla spole¢nost STOL-
FIG s.r.o, kterd se zabyva predevsim konstrukci a vyrobou nastrojd pro lisovani plecho-
vych dild, konstrukci a vyrobu kontrolnich pfipravk( a vyrobou prototypovych néstrojl
a dild. Jako hlavni zdroj informaci a dat pro provedenou finanéni analyzu slouzily pre-
devsim vyroc¢ni zpravy. K Gvodu praktické ¢asti byly pouZity i doplnujiciinformace z in-
ternich zdroj0, poskytnuté od technického reditele analyzované spolecnosti.

Prvni Cast prace byla vénovana resersi teorie spojené s financni analyzou. Byly zminény
zakladni charakteristiky finanéni analyzy, jako je jeji Gcel, zdroje informaci a jeji uziva-
telé. Dale byly rozebrany jednotlivé ukazatele finan&ni analyzy, pocinaje absolutnimi
ukazateli, mezi které patfi horizontdIni analyza, vertikdlni analyza a bilan¢ni pravidla.
Byly téz vysvétleny pomeérové ukazatele, tudiz ukazatele rentability, likvidity, aktivity,
zadluzenosti a produktivity. Dalsi kapitola byla vénovdna analyze pracovniho kapitalu.
Uvedeny byly také bankrotni modely, ekonomicka pfidana hodnota a finanéni paka.

Druhd ¢ast prace byla vénovana jiz samotné financni analyze spolecnosti STOLFIG s.r.0.,
kde byly vyse zminéné finanéni ukazatele aplikovany pravé na tuto spole¢nost.
V Uvodu praktické casti byla predstavena analyzovana spolecnost vcéetné uvedeni
stru¢né historie spolec¢nosti, jejich zakaznik(G a kratké charakteristiky odvétvi. Nasledné
byla provedena samotna finanéni analyza, kterd obsahovala nejpouzivanéjsi nastroje
a metody financni analyzy.

Jako prvni byla provedena analyza absolutnich ukazatell. Z horizontaIni analyzy bylo
Zjisténo, Ze spolecnost se neustale rozviji, protoze kazdoro&né doslo k vyraznému na-
rlstu aktiv. Nejvétsi podil na aktivech mél dlouhodoby hmotny majetek a nejvétsiin-
vestice byly ve sledovaném obdobi zaznamenany v roce 2016, protoze probihala vy-
stavba nové vyrobni haly a nové administrativni budovy, zaroven byla zakoupena nova
elektroerozivni fezacka FANUC. Z ob&Znych aktiv mély nejvétsi podil na celkovych ak-
tivech kratkodobé pohledavky, a to ve vSech sledovanych letech. Z pasiv nejvice rostl
vlastni kapitél, protoZze spolecnost zadrzuje zisky minulych let ve spole¢nosti k iceldm
dalsich investic. Vyrazné také vzrostly dlouhodobé zavazky, protoZe si spolecnost
vzala velky Gvér na vystavbu novych budov. Z vykazu zisku a ztrat vyslo najevo, Ze
STOLFIG s.r.0. je Cisté vyrobni spolecnost, protoze neméla Zzadné trzby z prodeje zboZi.
| pres fakt, Ze trzby z prodeje vyrobkd a sluzeb byly v kazdém z analyzovanych let ros-
touci, tak vysledek hospodareni za Ucetni obdobi klesal. Bylo to zapfi¢inéno velkymi
investicemi do novych strojd a vystavby novych budov, zaroven doslo i k navyseni lid-
ského kapitalu. Z bilancnich pravidel bylo zjisténo, Zze spolecnost praktikuje konzerva-
tivni zpUsob financovani, protoze financuje dlouhodobymi pasivy i kratkodobé aktiva,
coz je pro spoleCnost mnohem draZzsi, ale bezpelnéjsi, varianta financovani. Tento
zplsob financovani se projevuje i vtom, Ze si spolecnost drzi vice vlastniho kapitalu
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nez cizich zdrojU. Spolecnost by méla vénovat vice pozornosti tomu, aby byla schopna
ufinancovat dlouhodobad aktiva z vlastniho kapitalu, coz se ji ve vétsiné analyzovanych
let nepovedlo. Tato skutecnost vypovida o tom, Ze financuje svoji ¢innost prevazné
z nerozdéleného zisku minulych let, coz neni optimalni stav. Zaroven bylo zjiSténo, ze
spolecnosti rostou rychleji investice neZ trzby. To téZ neni optimalni stav, protoZe by
se spole¢nost mohla dostat do situace, kdy investice nebude mit z ¢eho financovat.
Z dlouhodobého hlediska se ale zdaji tyto investice rozumné, protoze je dobré drzet
krok s nejnovéjsimi technologickymi trendy.

Déle byla provedena analyza pomeérovych ukazateld, kdy byly nékteré hodnoty porov-
nany i s hodnotami v odvétvi. JelikoZ jsou ukazatele rentability vzdy v poméru se zis-
kem, tak byly ve vSech letech klesajici. V porovnani s odvétvim si ale spole¢nost vedla
az do roku 2016 velice dobfe, a az poté se dostala do podpriimérnych hodnot, coZ bylo
zpUsobeno jiz zminénymi velkymiinvesticemi. Z ukazateld likvidit bylo zjisténo, ze vé-
fitelé nebyli ohrozeni, protoZe spolec¢nost se pohybovala ve vsech letech v doporuce-
nych mezich bézné likvidity, tudiz byla vzdy schopna splatit své zavazky v hotovosti.
Rychla likvidita byla téz v doporucenych hodnotach, s vyjimkou let 2014 a 2015, tudiz
byla spole¢nost byla schopna hradit své kratkodobé zavazky v ¢asové nouzi. Penézni
likvidita bohuZel nesplnila doporucené hodnoty v poslednich dvou letech, protoze
spole¢nost pfestala drzet své penize na Uctech, ale radé&ji je investovala. Vypovida to
0 tom, Ze spole¢nost by nebyla schopna ihned splatit své kradtkodobé zavazky pouze
penéznimi prostredky, coz se jevi ponékud riskantnim pro dodavatele. V poslednich
dvou letech byla spolec¢nost malo aktivni, protoZe drZzela nadmeérné mnoZstvi majetku
v pomeéru ke svych trzbam. Ukazatele aktivity také potvrdily, Ze rok 2016 byl pro spo-
le¢nost narocny i z hlediska obratu zasob, pohledavek a kratkodobych zévazkd, pro-
toZze zaznamenal nejnizsi hodnoty a s poklesem trZzeb se vyrazné zhorsila platebni mo-
ralka. Rok 2017 byl ale jiz pfivétivéjsia spoleCnost opét zrychlila své obraty. Spolecnost
vyuzivala v primeéru pouze 36 % ciziho kapitdlu, ze které v prdméru pouze 18 % dlou-
hodobych cizich zdrojd. Vypovida to o tom, Ze spolecnost se snazi co nejvice financo-
vat svoji ¢innost z vlastnich zdrojd a cizich zdroji vyuziva pouze k vétsim investicim.
Ukazatele produktivity téz vykazovaly klesajici tendenci. Zfejmé pro pracovniky spo-
leCnosti neni rostouci mzda motivaci, protoze jejich produktivita s jejim narlistem
klesa. Bylo by ku zvazeni, aby spolecnost pfisla s jinym typem motivace, aby si alespon
udrzela dosavadni produktivitu pracovnikd.

Z analyzy pracovniho kapitdlu bylo zjisténo, Ze spole¢nost zadrZzuje mnohem vice cis-
tého pracovniho kapitalu, nez je potfeba. Vypovida to o jiz zminéném konzervativnim
zpUsobu financovani, coz v tomto pripadé znadi urcitou rezervu pro kryti vyjimecnych
situaci. S postupem let se ale spole¢nost zacala odkldnét od této strategie a sniZzovala
hodnotu drzenych penéznich prostfedkd, nikoliv vSak aZz k doporucenym mezim.
Z bankrotnich modell bylo zjisténo, Ze si spolecnost byla financ¢né nezdravéjsi v roce
2015, protoze zaznamenala nejlepsi hodnoty dle Altmanova Z-Skore. V letech 2016-
2017 se ale spole¢nost dostala do Sedé zdény, kdy financni zdravi nelze jednoznacné
urcit.
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Dle vhodnéjsiho modelu bankrotniho modelu, indexu INO5, byla spolecnost nezdra-
vEjsi vroce 2013. V dalsich letech hodnota indexu klesala a v roce 2016 a 2017 se téz
dostala do Sedé zdny. Spolecnost se ale pohybuje u horni hranice hodnot Sedé zdny,
tudiz je pravdépodobnost bankrotu velmi mala.

Dale byla zjisténa hodnota ekonomické pfidané hodnoty s pomoci ratingového mo-
delu Ministerstva prdmyslu a obchodu. EVA méla nejlepsi hodnotu v roce 2014, kdy
byla ve vysi 13,5 mil. K& Poté zaznamenala velky Upadek a v roce 2017 se dostala az
na hodnotu -9,3 mil. K&, coZ vypovida o neschopnosti spolec¢nosti dostat poZzadavkim
svych vlastnikd na zhodnocenf jejich kapitdlu. Finanéni pdka plsobila ve vSech letech
pozitivné, coz vypovida a efektivnim zapojeni ciziho kapitdlu ku prospéchu vynosnosti
vlastniho kapitalu, ale i toto plsobeni se sniZuje.

Spolec¢nost prlbézné investuje do novych technologii, strojl a zdzemi, nabird nové za-
meéstnance, rozSifuje svoji ¢innost, expanduje do zahranici a snazi se drzet krok s do-
bou ve vSsech smérech. Na zékladé provedenych vypoctl vybranych ukazatell finanéni
analyzy lze fici, ze je spolecnost zatim finan¢né stabilni a méa potencidl pro dalsi rlst a
expanzi na cizi trhy. Odvétvi, ve kterém spolecnost podnika se stale rozviji a zastou-
peni spole¢nosti v tomto poli pdsobenfje v Ceské republice velmi nizké.

Z celkového pohledu na spolenost Ize usoudit, Ze ma pravdépodobné nevytizené ka-
pacity, coz dokazuje pokles pfimych naklad( s absenci zmény fixnich nakladd. Spoled-
nost by méla zapracovat na sehnani novych lukrativnich zakdzek k pinému vytizenf
volnych kapacit. Pokud by v blizké dobé spolecnost neziskala nové zakazky, tak mdize
nastat situace, kdy jiz aktivita na trhu nebude odpovidat vysokému zadrzenému zisku
¢i ndkladdm na mzdy a zpUsobi to, Ze jiz spolec¢nost nebude mit pouze zdpornou eko-
nomickou pfidanou hodnotu, ale i zisk, coz mdze vést k razantnim platebnim problé-
mUm. Tento problém souvisi s marketingovou aktivitou, kterou spolec¢nost postrada.
Spolecnost by se méla zaméfit na ziskani novych klientd, nejlépe s pomoci osobniho
prodeje a obsadit tak své nevytizené kapacity. Spolecnost by si také méla vydefinovat
svou strategii, vizi a poslani, aby tak mohla ucelit své aktivity. Zaroven bych doporucila
spolecnosti zapracovat na svych webovych strankach a dat jim aktudlni obsah. Dalsi
vhodnou aktivitou je pro spole¢nost budovani public relations, aby se dostavala do
povédomi nejen klientd, ale i Siroké verejnosti.

173



V4

Seznam pouzité literatury

1. KNAPKOVA, Adriana, a dal&i. Finan&ni analyza: Komplexni privodce s pfiklady. 3.,
kompletné aktualizované vydani. Praha : Grada, 2017. ISBN 978-80-271-0563-2.

2. RUCKOVA, Petra. Finan&ni analyza: Metody, ukazatele, vyuZiti v praxi. 5.,
aktualizované vydani. Praha: Grada, 2015. ISBN 987-80-247-5534-2.

3. SYNEK, Miloslav. ManazZerska ekonomika: 5., aktualizované a doplnéné vydani.
Praha: Grada, 2011.ISBN 978-80-247-3494-1.

4. KISLINGEROVA, Eva a kol. . ManaZerské finance. Praha : C. H. Beck, 2007. ISBN 978-80-
7179-903-0.

5. SCHOLLEOVA, Hana. Ekonomické a financ¢ni fizeni pro neekonomy. 3., aktualizované
vydani. Praha: Grada, 2017. ISBN 978-80-271-0413-0.

6. MARTINOVICOVA, Dana, KONECNY, Milog a VAVRINA, Jan. Uvod do podnikové
ekonomiky. Praha : Grada, 2014. ISBN 978-80-247-9411-2.

7. MRKVICKA, Josef a KOLAR, Pavel. Finan&ni analyza. Praha : ASPI, 2006. ISBN 80-7357-
219-2.

8. Portal POHODA. Ucetni zdvérka. [Online] STORMWARE s.r.0.
https://portal.pohoda.cz/danove-a-financni-pravo/zakon-o-ucetnictvi/ucetni-
zaverka/.

9. VOCHOZKA, Marek. Metody komplexniho hodnoceni podniku. Praha : Grada, 2011.
ISBN 978-80-247-3647-1.

10. VOCHOZKA, Marek a MULAC, Petr. Podnikové ekonomika. Praha : Grada, 2012. ISBN
978-80-247-4372-1.

11. KISLINGEROVA, Eva a HNILICA, Jifi. Finan¢ni analyza: krok za krokem. Praha : C. H.
Beck, 2005. ISBN 80-7179-321-3.

12. KUBICKOVA, Dana a JINDRICHOVSKA, Irena. Finan&ni analyza a hodnoceni
vykonnosti firmy. Praha : C. H. Beck, 2015. ISBN 978-80-7400-538-1.

13. PLANDOR, Josef . Ministerstvo prdmyslu a obchodu. Metodika vypoctu. [Online]

https://www.mpo.cz/assets/cz/rozcestnik/analyticke-materialy-a-
statistiky/2016/11/metodika-vypoctu.pdf.

| 74



14. KOTLER, Philip, a dalsi. Moderni marketing. Praha : Grada, 2007. ISBN 978-80-247-
1545-2.

15. CHLEBOVSKY, Vit. Marketing pro B-2-B trhy. Brno : Akademické nakladatelstvf
CERM, 2010. ISBN 978-80-214-4129-3.

16. SEDLACKOVA, Helena a BUCHTA, Karel. Strategickd analyza. 2. pfepracované a
doplnéné vydani. Praha: C. H. Beck, 2006. ISBN 80-7179-367-1.

17. KINCL, Jan. Marketing podle trhi. Praha : Alfa Publishing, 2004. ISBN 80-86851-02-8.

18. STOLFIG s.r.0. VeFejny rejstiik a Sbirka listin - Ministerstvo spravedinosti Ceské
republiky. Justice. [Online] 2014. listopad 21. https://or.justice.cz/ias/ui/vypis-si-
detail’dokument=20407984&subjektld=158290&spis=481245.

19. —. Vefejny rejstifk a Sbirka listin - Ministerstvo spravedinosti Ceské republiky.
Justice. [Online] 16. listopad 2015. https://or.justice.cz/ias/ui/vypis-sl-
detail?dokument=41157395&subjektld=158290&spis=481245.

20. —. Vefejny rejstiik a Sbirka listin - Ministerstvo spravedinosti Ceské republiky.
Justice. [Online] 13. leden 2017. https://or.justice.cz/ias/ui/vypis-sl-
detail?dokument=45895743&subjektld=158290&spis=481245.

21. —. VeFejny rejstfik a Sbirka listin - Ministerstvo spravedinosti Ceské republiky.
Justice. [Online] 4. prosinec 2017. https://or.justice.cz/ias/ui/vypis-sl-
detail?dokument=51012534&subjektld=158290&spis=481245.

22. —. VeFejny rejstfik a Sbirka listin - Ministerstvo spravedinosti Ceské republiky.
Justice. [Online] 15. leden 2019. https://or.justice.cz/ias/ui/vypis-sl-
detail?dokument=55621625&subjektld=158290&spis=481245.

23. Odbor 31400. Ministerstvo primyslu a obchodu. Financni analyza podnikové sféry
za rok 2074. [Online] 3. duben 2015. https://www.mpo.cz/dokument157262.html.

24. Odbor ekonomickych analyz. Ministerstvo primyslu a obchodu . [Online] 4. Cerven
2018. https://www.mpo.cz/cz/rozcestnik/analyticke-materialy-a-
statistiky/analyticke-materialy/financni-analyza-podnikove-sfery-za-rok-2017--
237570/.

25. Odbor 31400. Finan&ni analyza podnikové sféry za rok 2016. Ministerstvo
primyslu a obchodu. [Online] 30. kvéten 2017.
https:.//www.mpo.cz/cz/rozcestnik/analyticke-materialy-a-statistiky/analyticke-
materialy/financni-analyza-podnikove-sfery-za-rok-2016--228985/.

175



26. CNB. ARAD - Systém ¢asovych fad - Ceskd narodni banka. cnb. [Online]
https://www.cnb.cz/cnb/STAT.ARADY _PKG.PARAMETRY _SESTAVY?p_ sestuid=375&p
__strid=AEBA&p__lang=CS.

27. NYVLTOVA, Romana a MARINIC, Pavel. Finanéni fizeni podniku: Moderni metody a
trendy. Praha : Grada, 2010. ISBN 978-80-247-3158-2.

176



Seznam pouzitych zkratek

EAT Earings after Tax (Cisty zisk)
EBT Earings before Tax (zisk prfed zdanénim)
EBIT Earings before Interests and Taxes (zisk pfed zdanénim a droky)
EBITDA Earings before Interests, Taxes, Amortization and Depreciation (zisk pred
zdanénim, Uroky a odpisy)
NOPAT Net Operation Profit after Taxes (provozni zisk po zdanénf)
HA HorizontdIni analyza
ROA Return On Assets (rentabilita aktiv)
ROE Return On Equity (rentabilita vlastniho kapitalu)
ROS Return On Sales (rentabilita trzeb)
ROCE Return On Capital Employed (rentabilita investovaného kapitalu)
OCP Obratovy cyklus penéz
PH Prfidana hodnota
NWC Net Working Capital (¢isty pracovni kapital)
NCWC Non-cash Working Capital (nefinanéni pracovni kapitéal)
Z Altman(v index
EVA Economic Value Added (ekonomicka pfidand hodnota)
WACC Weighted Average Cost of Capital (primérné vazené ndklady kapitélu)
C Capital (kapital)
VK Vlastni kapital
A Aktiva
t Tax (sazba dané z prijmu)
le Naklady vlastniho kapitalu
ro Naklady na cizi kapital
E Vlastni kapital
Cizi kapital
re Bezrizikova vynosova mira
Ma Prirazka za velikost firmy
Ips PrirdZka za moznou niZsi podnikatelskou stabilitu
Ies Prirdzka za moZnou nizsi financni stabilitu

177



Seznam tabulek

Tabulka ¢

v

Tabulka ¢
Tabulka ¢

v

Tabulka ¢

v

Tabulka ¢
Tabulka ¢

v

Tabulka ¢
Tabulka ¢

v

Tabulka ¢

Tabulka ¢.
Tabulka &.
Tabulka ¢.
Tabulka .
Tabulka ¢.
Tabulka ¢.
Tabulka ¢.
Tabulka ¢&.
Tabulka ¢.
Tabulka ¢.
Tabulka ¢.
Tabulka &.
Tabulka &.
Tabulka €.
Tabulka €.
Tabulka &.
Tabulka €.
Tabulka ¢.
Tabulka ¢.
Tabulka ¢.

Tabulka ¢
Tabulka ¢

.1 — Kategorizace podnikd podle VeliKOSTi ......ccoovoceveeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeen 8
22 = SETUKLUIA FOZVANY e, 8
.3 — Zkracend struktura vykazu ziskU @ Ztraty ..., 10
.4 — Casova sladBnost ZArojl MajetkU. ... 15
.5 = PodiloVA @NalYZa @KtiV. ..ot 39
.6 = ROZANOVA ANAIYZE AKEIV..c..ocvceeeeeeeeeeeeeeee et 40
.7 — POdIOVA @NAIYZA PASIV...oiieieeeeeeeeeee et 42
.8 = ROZANOVA ANAIYZE PASIV ettt 42
L9 = VertikaINT analYZa aKEiV.. oo, 44
10 = VertikAINT aNalYZa PaSIV.. e, 45
11 — Podilova analyza vyKazu zisku @ ZEraty ... 46
12 — Rozdilova analyza vykazu ziskU @ ZEraty ..o 47
13 — VertikaIni analyza vykazu ziskU @ Ztraty. ..., 49
14 — Z1até pravidlo fINaNCOVANT ..o e 50
15 = Pravidlo VYTOVNANT FIZIKA......o.ooeeeceeceeeeeee et 51
TO = Pari PraVidlO ..ottt 51
T7 = RUSTOVE PIraViAlO. oo 52
18 — UKazatele rentability . e 52
19 — Ukazatele rentability dle MPO ... 53
20 — UKAZAtele lIKVIAITY oo 54
27 — Ukazatele likvidity A& MPO ..., 54
22 — UKazatele aKtiVITY ..o 55
23 — Ukazatele aktivity V OAVELVI ..., 57
24 — Ukazatele ZadlUZENOSti ..t 57
25 — Ukazatele ProduUKLIVITY ... 58
26 = PraCOVNT KAPITA ..ot 59
27 = AITMANOVO Z-SKOT . ..ottt 62
28 = INAEX INOD ... e 63
29 — Ekonomickd pridand NodNOta. ..o 63
230 = FINANCENT PAKA ..ot 64
23T = SWOT @NAIYZA e 68

178



Seznam grafl

Graf &. 1 —Pomeértypu vyroby v trzDACh 2078 .......coiieeeeeeeeeeeeeeeeeeeee e 36
Graf &. 2 — Porovnanitrzeb v 1etech 2013-20T8. ...t 36
Graf & 3 = ZAKAzZNICI V IOCE 20T 8.ttt 37
Graf €. 4 = VYVO] AKEIV V TS KC..viieoeeeceeee et 47
Graf €.5 = VYVO] PASIVV LS. KC..ooioeeceeeceee ettt 43
Graf €. 6 — Vyvoj struktury majetku vV Eis. KC. ..o, 44
Graf & 7 = Vyvoj struktury Kapitalu v Eis. KCu.oo e 46
Graf €. 8 — Trzby a sIoZky NAKIAAT V TiS. KC...ooovoveeeeeeeeeee et 48
Graf €. 9 — Hlavni nakladoveé POIOZKY @ TrZDY ..., 50
Graf €. 10 — Vyvoj ukazatell rentability. ... 53
Graf €. 17 = VYVO] UKAZAtelT TKVIAITY .o 55
Graf €. 12 = VYVO] UKAZAtEIT @KEIVITY ..o 57
Graf & 13 — Vyvoj produktivity pracovnika a jeho mzdy v tis. KC..oooveovivoeeeeiceeeeeeeee 59
Graf ¢. 14 — Vyvoj sloZek istého pracovniho kapitdlu v tis. K&.......oovoveiiecceeeeeeeeee, 61
Graf & 15 = AltMANOVO Z-SKOTE ..ottt 62
Graf €. 10 = EVA VLIS, KCoooioeeeeeeeeeee ettt ettt 64

179



Seznam obrazki

OBrazek €. 1 = DIUNY STrategil oot 30

| 80



Seznam priloh

Pfiloha 1 — Rozvaha spolecnosti za obdobi 2013-2015........cco........
Priloha 2 — Vykaz zisku a ztraty spoleénosti za obdobi 2013-2015

| 81



Pfiloha 1 — Rozvaha spolednosti za obdobi 2013-2015

ROZVAHA v tis. K& 2013 2014 2015 2016 2017
oznad AKTIVA rad
AKTIVA CELKEM (F. 02 + 03 + 37 + 74) 001 81 020 90 315 99 268 125 325 131762
A. Pohledéavky za upsany zdkladni kapital 002 0 0 0 0 0
B. Dlouhodoby majetek (f. 04 + 14 + 27) 003 49 066 52 409 59724 78 860 88 306
B. I Dlouhodoby nehmotny majetek (f. 05 + 06 + 09 + 010 + 011) 004 578 420 364 386 483
B. I. 1 [Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 005 0 0 0 0 0
2 |Ocenitelnd prava 006 578 420 364 386 323
B.1.2.1. Software 007 578 420 364 386 323
B.1.2.2.0statni ocenitelnad prava 008 ] 0 0] 0 [o]
3 [Goodwill 009 0] 0 [0] 0] [0]
4 |Ostatni dlouhodoby nehmotny majetek 010 ] 0 0] ] 0
Poskytnuté zdlohy na dlouhodoby nehmotny majetek a nedokonceny
5 |dlouhodoby nehmotny majetek 011 0 0 o] 0 160
B.1.5.1. Poskytnuté zdlohy na dlouhodoby nehmotny majetek 012 0 0 [0] 0] [0]
B.1.5.2. Nedokonceny dlouhodoby nehmotny majetek 013 0 0 0 ] 160
B. 1l Dlouhodoby hmotny majetek (F. 15 + 18 + 19 + 20 + 24) 014 48 488 51989 59 360 78 474 87823
B. Il. 1 [Pozemky a stavby 015 26 420 27 817 27 239 25 245 28 969
B.Il.1.1. Pozemky 016 265 265 770 770 808
B.Il.1.2. Stavby 017 26 155 27 552 26 496 24 475 28161
2 |Hmotné movité véci a soubory movitych véci 018 22034 23984 30 203 29629 28 809
3 [Ocenovaci rozdil k nabytému majetku 019 0 0 o] 0 [0]
4 |Ostatni dlouhodoby hmotny majetek 020 o] 0 0] o] 0
B.Il.4.1. Péstitelské celky trvalych porosti 021 0 0 o] 0 [0]
B.1l.4.2. Dospéld zvitata a jejich skupiny 022 0 0 0 0 0
B.I.4.3. Ostatni dlouhodoby hmotny majetek 023 0 0 0] 0 [0]
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek a nedokonéeny
5 |dlouhodoby hmotny majetek 024 34 188 1918 23 600 30 045
B.II.5.1. Poskytnuté zdlohy na dlouhodoby hmotny majetek 025 0 0 0 ] [0]
B.I.5.2. Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek 026 34 188 1918 23 600 30045
B. ll. |Dlouhodoby finan&ni majetek (f. 28 az 34) 027 0 0 0 0 0
B. Ill. 1 |Podily - ovlddana nebo ovlddajici osoba 028 0 0 [0] ] 0
2 |Zapujcka a Gvéry - ovlddana nebo ovladajici osoby 029 ] 0 0 0 0
3 [Podily - podstatny vliv 030 0 0 o] 0 [0]
4|Z&apujcka a avéry - podstatny vliv 031 0 0 0 0 0
5 [Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 032 ] 0 o] 0 0
6 |ZapUjcky a Gvéry - ostatni 033 0 0 0 0 o]
7 [Ostatni dlouhodoby finan¢ni majetek 034 ] 0 o] ] [0]
B.lI.7.1. Jiny dlouhodoby finanéni majetek 035 0 0 o] 0 [0]
B.IIl.7.2. Poskytnuté zdlohy na dlouhodoby finan¢ni majetek 036 ] 0
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C. Ob&Zn4 aktiva (. 38 + 46 + 68 + 71) 037 29 836 36 768 36 542 43 099 39063
C | Zasoby (F. 39 + 40 + 41 + 44 + 45) 038 4984 5214 7713 14 035 11139
C. I. 1 [Materidl 039 2948 3502 4469 4429 6 705
2 [Nedokoncena vyroba a polotovary 040 682 772 2384 8563 3668
3 |Vyrobky a zbozi 041 1354 940 860 1043 766
C.1.3.1. Vyrobky 042 1354 940 860 1043 766
C.1.3.2. ZboZi 043 0 0 0 0 0
4 |Mlada a ostatni zvifata a jejich skupiny 044 0 [o] o] ] 0
5 [Poskytnuté zalohy na zdsoby 045 0 [o] o] 0 0
C |l Pohleddvky (¥. 47 + 57) 046 19322 20 268 15 000 25737 25 835
C. I. 1 [Dlouhodobé pohledavky 047 0 0 0 0 0
C.I1.1.1. Pohleddvky z obchodnich vztahd 048 0 0 0 0 0
C.II.1.2. Pohledédvky - oviddand nebo ovlddajici osoba 049 0 [0] o] 0 0
C.I.1.3. Pohledévky - podstatny viiv 050 0 0 0 0 0
C.Il.1.4. OdloZena dariova pohleddvka 051 0 [0] [0] 0] 0
C.I.1.5. Pohled&vky - ostatni 052 0 0 0 0 0
C:1I.1.5.7. Pohledavky za spolecniky 053 0 [0] 0 0] 0
C.I1.1.5.2. Dlouhodobé poskytnuté zalohy 054 0 0 0 0 0
C.I1.1.5.3. Dohadné ucty aktivni 055 0 0 (0] 0 0
C.I1.1.5.4. Jiné pohledavky 056 0 0 0 0 0
2 [Kratkodobé pohledavky 057 19322 20 268 15 000 25737 25 835
C.I1.2.1. Pohleddvky z obchodnich vztahi 058 18 769 16338 9173 16 963 21331
C.Il.2.2. Pohledédvky - oviddana nebo ovlddajici osoba 059 0 (0] 0 0 0
C.I1.2.3. Pohledévky - podstatny vliv 060 0 0 0 0 0
C.I.2.4. Pohledavky - ostatni 061 553 3930 5827 8774 4504
C.11.2.4.1. Pohled&vky za spole¢niky 062 0 0 1946 1408 1342
C.I.2.4.2. Socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 063 0 0 0 0 0
C.11.2.4.3. Stat - dafiové pohledavky 064 415 1173 1841 1552
C.Il.2.4.4. Krdtkodobé poskytnuté zalohy 065 144 3269 196 3980 143
C.11.2.4.5. Dohadné Gcty aktivni 066 0 926 57 717
C.11.2.4.6. Jiné pohledavky 067 403 246 1586 1488 750
c Kritkodoby finan&ni majetek (f. 69 aZ 70) 068 0 0 0 0 0
C. lll. 1 |Podily - ovlddana nebo ovladajici osoba 069 0 0 0 0 0
2 [Ostatni kratkodoby finanéni majetek 070 0 [0] o] ] 0
C. IV. |Pen&2n( prostfedky (F. 72 aZ 73) 071 5530 11286 13829 3327 2089
C. IV. 1|PenéZni prostfedky v pokladné 072 37 169 252 168 81
2 [Penézni prostiedky na uctech 073 5493 11117 13577 3159 2008
D. | Casové rozligeni (F. 75 az 77) 074 2118 1138 3002 3366 4393
D. L. 1|Naklady pfiStich obdobi 075 2106 1121 2995 3118 4216
2 |Komplexni naklady pfistich obdobi 076 0 0 [0] 0 0
3 | Pfijmy pfistich obdobi 077 12 17 7 248 177

183



PASIVA CELKEM (F. 79 + 101 + 141) 078 [ 81020 90 315 99 268 125 325 131762
A. Vlastni kapitél (f. 80 + 84 + 92 + 95 + 99 + 100) 079 44 864 58 030 70010 78 996 84932
A. | Zakladni kapitél (f. 81 az 83) 080 2100 2100 2100 2100 2100
1 |Zakladni kapital 081 2100 2100 2100 2100 2100
2 |Vlastni akcie a vlastni obchodni podily (-) 082 0 0 0 0 0
3 |Zmény zakladniho kapitdlu 083 o] 0 0 o]
Al AZio (. 85 a¥ 86) 084 0 (0] 0 [0] [0]
A. Il 1 |Azio 085 0 0 0 0 0
2 [Kapitalové fondy 086 [0] 0] 0 [0] (0]
A.ll.2.1.0statni kapitélové fondy 087 0 0 0 0 0
A.I.2.2. Ocefovaci rozdily z pfecené&ni majetku a zadvazkl 088 o] 0 0 0 o]
korporaci 089 0 0 0 0 0
A.ll.2.4. Rozdily z pfemén obchodnich korporaci 090 0] 0 0 [0] o]
A.1.2.5.Rozdily z ocenéni pfi pfeménach obchodnich korporaci 091 o] 0 0 0 0
Al Fondy ze zisku (¥. 93 + 94) 092 210 0 0 0 0
A. lll. 1|Ostatni rezervni fondy 093 210 0 0 0 0
2 |Statutarni a ostatni fondy 094 o] ] 0 [o] o]
A V. Vysledek hospodafeni minulych let (F. 96 + 98) 095 23425 37 314 50 287 66 658 76 895
A. IV. 1 |Nerozdéleny zisk minulych let 096 23425 37314 52821 66 658 76 895
2 |[Neuhrazena ztrata minulych let 097 o] 0 0 [o] o]
3 |Jiny vysledek hospodateni minulych let 098 0 0 -2534 0 0
AV Vysledek hospodafeni b&Zného Géetniho obdobi (+/-)
(.01 - (+ 80 + 84 + 92 + 95 + 100 + 101 + 141)) 099 | 19129 18616 17 623 10 238 5937
A. VI Rozhodnuto o zdlohové vyplaté podilu na zisku 100 0 0 0 0 0
B. + C.|Cizf zdroje (F. 102 + 107) 101 36 105 32212 29 344 45 845 46 506
B. I Rezervy (F. 103 aZ 106) 102 200 400 0 [0] (0]
B. I. 1|Rezerva na dlichody a podobné zavazky 103 o] 0 0 [0] ]
2 |Rezerva na dan z piijmu 104 [] 0 0 0 ]
3 [Rezervy podle zvlastnich pravnich pfedpisd 105 200 400 0 [0] o]
4 |Ostatni rezervy 106 [0] 0] 0 0 0
C. Z4vazky (f. 108 + 123) 107 35905 31812 29 344 45 845 46 506
(o] Dlouhodobé z&vazky (f. 109 + 112 + 113 + 114 +115 + 116 + 1| 108 19074 17114 11977 25 069 22776
C. I. 1]Vydané dluhopisy 109 0] 0 0 [0] o]
C.I1.1.1. Vyménitelné dluhopisy 110 [0] 0] 0 0 [0]
C.1.1.2. Ostatni dluhopisy 111 o] ] 0 [0] (0]
2 [Zavazky k avérovym institucim 112 3000 1200 11977 25 069 22776
3 |Dlouhodobé pfijaté zalohy 113 0] ] 0 [0] o]
4 (Zavazky z obchodnich vztahd 114 16 074 15914 0 [0]
5 |Dlouhodobé sménky k Uhradé 115 0 0 0 0 0
6 |Zavazky - ovlddana nebo ovlddajici osoba 116 o] 0 0 [o] o]
7 |Zavazky - podstatny vliv 117 0 0 0 0 0
8 |0dloZeny darnovy zdvazek 118 0] ] 0 [0] o]
9 [Zavazky - ostatni 119 0 0 0 0 0
C.1.9.1. Zavazky ke spole¢nikiim 120 0] ] 0 [0] ]
C.1.9.2. Dohadné ucty pasivni 121 o] 0 0 0 o]
C.1.9.3. Jiné zavazky 122 0 0 0 0 (0]
C Kratkodobé zavazky (F. 124 + 127 + 128 + 129 + 130 + 131 + 1| 123 16 831 14 698 17 367 20776 23730
C. Il. 1|Vydané dluhopisy 124 0 (0] 0 (0] 0
C.I1.1.1. Vyménitelné dluhopisy 125 0 o]
C.II.1.2. Ostatni dluhopisy 126 0 0 0 0 0
2 |Zavazky k avérovym institucim 127 2983 3197 6 666 7 824 10588
3 [Krédtkodobé pfijaté zalohy 128 378 382 372 372 352
4 |Zavazky z obchodnich vztahd 129 6 261 5456 5969 8612 9110
5 |Kratkodobé sménky k Ghradé 130 0 0 0 0 o]
6 |Zavazky - ovldadana nebo ovladajici osoba 131 o] ] 0 [o] o]
7 |Zavazky - podstatny vliv 132 o] ] 0 [o] o]
8 |Zavazky ostatni 133 7 209 5663 4 360 3968 3680
C.11.8.1. Zdvazky ke spoleénikim 134 340 (0] 0 373 373
C.11.8.2. Kratkodobé financni vypomoci 135 0 0 0 0 0
C.I1.8.3. Zdvazky k zaméstnancim 136 2172 2047 2541 1997 1746
C.I1.8.4. Zdvazky ze socidlniho zabezpeceni a zdravotniho pojisténi 137 1104 1090 1180 1172 1136
C.11.8.5. Stat - dariové zdvazky a dotace 138 3471 2414 531 356 335
C.11.8.6. Dohadné ucty pasivni 139 122 110 107 58 80
C.I1.8.7. Jiné zdvazky 140 0] 2 1 12 10
D. | Casové rozliseni (F. 142 + 143) 141 51 73 -86 484 324
D. I. 1|Vydaje pfistich obdobi 142 51 73 -86 484 324
2 |Vynosy pfistich obdobi 143 o] 0 0 [0] o]
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Priloha 2 — Vykaz zisku a ztraty spole¢nosti za obdobi 2013-2015

Vykaz zisku a ztaty v tis. K&
Fadku 2013 2014 2015 2016 2017
a b C
I Trzby z prodeje vyrobkd a sluzeb 01 109 796 111273 122 338 116 839 123 898
Il. Trzby za prodej zboZzi 02 0 0 0 0 0
A. Vykonova spotieba (f. 04 + 05 + 06) 03 43 396 49 410 57 393 62 630 55 236
A. 1|Naklady vynaloZzené na prodané zbozi 04 0 0 0 0 0
A. 2|Spotfeba materidlu a energie 05 30851 37 837 41916 44131 38 434
A. 3[Sluzby 06 12545 11573 15 477 18 499 16 802
B. Zména stavu zésob vlastni ¢innosti 07 -3175 -324 -1532 -6 363 5154
C. Aktivace 08 53 67 0 0 0
D. Osobni naklady (f. 10 + 11) 09 39 446 37 948 43879 44 930 47 994
D. 1.|Mzdové naklady 10 29879 27 847 32930 33129 35 505
D. 2.|Néklady na socidlni zabezpedeni, zdravotni pojisténi a ostatni naklady 11 9567 10101 10949 11801 12 489
D. 2. 1. Néaklady na socidIni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 12 8739 9223 10537 10 906 11771
D. 2.2. Ostatni ndklady 13 828 878 412 895 718
E. Upravy hodnot v provozni oblasti (f. 15 + 18 + 19) 14 3539 3997 4967 5 385 6436
E. 1.[Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 15 4820 5368 5595
E. 1.1. Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a hnotného majetku - trvalé 16 4820 5 368 5595
E. 1.2. Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku - do¢asné | 17 (] [o] 0
E. 2.|Upravy hodnot zésob 18 0 0 0
E. 3.|Upravy hodnot pohledévek 19 147 17 841
. Ostatni provozni vynosy (f. 21 + 22 + 23) 20 5011 5 440 5753 4174 5070
Ill. 1.|Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 21 233 406 25 155 270
lll. 2.|Trzby z prodeje materidlu 22 4370 4687 4282 3005 3 405
1ll. 3.]Jiné provozni vynosy 23 408 347 1446 1014 1395
F. Ostatni provozni naklady (¥. 25 aZ 29) 24 2230 1967 1637 1439 2863
F. 1.|ZGstatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 25 616 804 305 84 746
F. 2.[ZGstatkova cena prodaného materidlu 26 (0] 0 9] [0] 0
F. 3.|Dané a poplatky 27 90 112 103 104 175
F. 4.|Rezervy v provozni oblasti a komplexni naklady pfistich obdobi 28 237 200 -400 0 0
F. 5.]Jiné provozni ndklady 29 1287 851 1639 1251 1942
. Provozni vysledek hospodareni
(f.01+02-03-07-08-09- 14 + 20 - 24) 30 23074 23134 21747 12992 11285
IV. |Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku - podily (F. 32 +33) 31 0 0 (9] [0] 0
IV. 1.|]Vynosy z podilll - ovlddana nebo ovladajici osoba 32 0 0 0 0 0
IV. 2.|Ostatni vynosy z podili 33 0 0 0 0 0
G. Néklady vynaloZené na prodané podily 34 0 0 0 0 0
V. |Vynosy z ostatniho dlouhodobého finan&niho majetku (¥. 36 +37) 35 0 0 0 0 0
V. 1.|Vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku 36 ] 0 0 0 0
V. 2.|Ostatni vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku 37 0 0 9] 0 0
H. Naklady souvisejici s ostatnim dlouhodobym finan¢nim majetkem 38 (0] [0] 0 [0] 0
V1. |Vynosové troky a podobné vynosy (F. 41 + 42) 39 0 17 24 117 106
VI. 1.[Vynosové uroky a podobné vynosy - ovlddana nebo ovladajici osoba 40 0 0 9] 0 0
VI. 2.|Ostatni vynosové troky a podobné vynosy 41 0 17 24 117 106
1. Upravy hodnot a rezervy ve finanéni oblasti 42 ] 0 [¢] [o] 0
J. Nakladové uroky a podobné naklady (¥. 45 +46) 43 990 792 675 714 880
J. 1.|Né&kladové troky a podobné naklady - ovlddana nebo ovladajici osoba 44 ] 0 0 o] 0
J. 2.|Ostatni nakladové droky a podobné naklady 45 990 792 675 714 880
VII. |Ostatni finan¢ni vynosy 46 2086 660 594 75 476
K. Ostatni finanéni naklady 47 2146 923 1230 387 3825
. Finan¢ni vysledek hospodareni
(F.31-34+35-38+39-42-43 +46-47) 48 -1 050 -1038 -1287 -909 -4123
** Vysledek hospodafeni pfed zdan&nim (F. 30 + 48) 49 22024 22 096 20 460 12083 7162
L Dafi z pfijmi za b&Znou &innost (F. 51 + 52) 50 2895 3480 2837 1845 1225
L 1|Daii z pfijm splatnd 51 2895 3480 2837 1845 1225
L 2 [Dafi z piijml odloZena 52 0 0 0 0 0
** Vysledek hospodafeni po zdanéni (. 49 - 50) 53 19129 18616 17 623 10 238 5937
M. PFevod podilu na vysledku hospodafeni spole¢nikim 54 0 0 0 0 0
o Vysledek hospodafeni za Géetni obdobi (.53 - 54) 55 19129 18616 17 623 10 238 5937
* Cisty obrat za G&etni obdobi = I + Il + lll. + IV. + V. + V1. + VII. 56 116 893 117 390 128 709 121 205 129 550
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Evidence vyplujcek

Prohlasent:
Davam svoleni k pUjcovani této bakalarské prace. UzZivatel potvrzuje svym podpisem,
Ze bude tuto praci radné citovat v seznamu pouzité literatury.

Jméno a pfijmeni: Pavlina Zajicova
V Praze dne: 15.04. 2019 Podpis:

Jméno Oddéleni/ Pracovisté |Datum Podpis
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