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Abstrakt

Cillem bakalaiské prace je vypracovani finanéni analyzy spole&nosti Rodenstock CR
s.r.0. za obdobi 2013-2017. Tato spolecnost se zabyva vyrobou a prodejem brylovych
C¢ocCek a obrub. Bakalatskd prace je rozdélena na dvé ¢asti, Cast teoretickou a ¢ast prak-
tickou. V teoretické ¢asti jsou popsdny ukazatele finanéni analyzy, v praktické ¢asti je
nejd¥ive pfedstavena spole&nost Rodenstock CR s.r.o. a déle aplikace néstrojd finanénf
analyzy. Vysledek finan&ni analyzy je shrnut v zavéru prace.

Klicova slova

Finan¢ni analyza, spolecnost, aktivita, rentabilita, bilancni pravidla, pracovni kapitél,
bankrotni modely.

Abstract

The aim of the bachelor thesis is elaboration of the financial analysis of the company
Rodenstock CR s.r.o. in years 2013 to 2017. The company deals with production and
selling spectacle lenses and frames. The bachelor thesis is divided in two main parts,
theoretical part and practical part. In theoretical part are described indicators of finan-
cial analysis. The practical part contains the introduction of the company and applica-
tion of financial analysis tools. The results of the financial analysis are summarized in
the conclusion of thesis.

Key words

Financial analysis, company, activity, rentability, balance rules, working capital, bank-
ruptcy models
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Uvod

Jako téma mé bakalarské prace jsem si vybrala zpracovanim finan&ni analyzy spolec-
nosti Rodenstock CR s.r.o. Se zpracovani finan¢ni analyzy jsem se poprvé setkala u
predmétu podnikové finance, kde mé tento zplsob hodnoceni finanéniho zdravi pod-
niku zaujal natolik, abych si ho zvolila i jako téma bakaldrské prace. DalsSim dlvodem
pro rozhodnuti vybrat si toto téma bylo, ze financni analyza je v podnicich ¢asto nedo-
cenénym ukazatelem, coZ si myslim, Ze je Spatné.

Pro mou bakalafskou préci jsem si praktické &asti vybrala spole¢nost Rodenstock CR
s.r.o. Hlavnim dfvodem, pro¢ jsem si vybrala pravé tuto spolec¢nost byl ten, Ze spolec-
nost ma sidlo a vyrobni halu v Klatovech, ze kterych pochazim. Tudiz si myslim, Ze
mohu posoudit postaveni spolecnosti v Klatovech. Dalsi dlvod byl ten, Ze jsem dfive
meélai moznost podivat se do vyroby spole¢nosti a vidét, jak se vyrobky pfimo vyrabéji,
a proto si myslim, Ze pro mé bude jednodussi pfedstavit si cely chod spole&nosti.

Bakalarska prace bude ¢lenéna do dvou casti, teoretické a praktické. V prvni ¢asti se
budu zabyvat nejprve Gcelem financnianalyzy, jejim uzivatellm a zdrojiim, ze kterych
jsou Cerpdna data. Dale pak popisem zpracovani finanéni analyzy. Budu popisovat jed-
notlivé ndastroje financni analyzy, jako jsou: horizontalni a vertikdIni analyza, bilancni
pravidla, pomérové ukazatele, ukazatele pracovniho kapitalu, bankrotni model a eko-
nomickd pridana hodnota.

Druha Cast, Cast prakticka, se bude zamérovat nejdfive na predstaveni spolecnosti Ro-
denstock CR s.r.o. Dale pak bude pozornost vénovéna aplikaci jednotlivych ukazateld

financni analyzy, které budou vychdazet z teoretické Casti prace.

Cilem prace bude zhodnoceni finan&ni situace ve spole¢nosti Rodenstock CR s.r.o. v le-
tech 2013-2017, o coz se pokusim v zavéru prace.

|5



Teoreticka cast



1 Financni analyza

Finan¢ni analyza a celkové fizeni financi podniku je oblast, kterou by se dnes mél za-
byvat kazdy podnik, bez ohledu na velikost nebo predmét podnikani. Na fizeni financi
se pak vazou dalsi ¢innosti v podniku, jako je napfiklad fizeni zdsob, fizeni zamé&st-
nancl a dalsi. Hlavnim vystupem financniho fizeni je nejc¢astéji pravé finanéni analyza.
RiGc¢kova (2007, str. 9) definuje finanéni analyzu jako sytematicky rozbor dat, ktery
vychazi z Gcetnich vykazd. RG¢kova (2007, str. 9) déle uvadi, ze financni analyzy se
zabyvaji zhodnocenim minulosti, soucasnosti a predpovidanim budoucnosti
finan¢niho zdravi podniku. Pomahaji podniku v krdtkodobych rozhodnutich, spojenych
s béznym provozem, ale i ve strategickych rozhodnutich, kterd souviseji s delSim
¢asovym horizontem. Myslim si, Ze pravé pfedpovidani budoucnosti, z hlediska financi,
mudze podniku dobre slouzit pro financni pldnovani a predpovidani celkového vyvoje
podniku. Kndpkova, Pavelkovd, Remes a Steker (2017, str. 17) doplfiuji, Ze si lze st&Zf
predstavit dobrého manazera, ktery nema ponéti o tom, jaka je rentabilita, jakd je doba
obrazu zasob nebo jakou hodnotu vytvareji zaméstnanci v podniku. K finanéni analyze
se vyjadfuje i Vochozka (2011, str. 12), ktery popisuje, Ze tvorba finan¢ni analyzy patfi
do kompetenci finanéniho manazera a vrcholového vedeni podniku. Spolecnosti
nejCastéji zpracovavaji finanéni analyzu pred né&jakym vétSim investi¢nim nebo
finanénim rozhodnutim. Rozhodnuti provedend jen na zdkladé zdstatkl na Uctech by
nemusela byt vzdy sprdvnd a mohlo by to podnik dostat do problémd. Mezi vyhody
finan¢ni analyzy podle Vochozky (2011, str. 12) dale patfii to, Ze mGzeme analyticky a
systémoveé hodnotit jednotlivé ¢innosti v podniku, likviditu, rentabilitu, zadluZzenost ¢i
aktivitu.

1.1 Uéel finanéni analyzy

Jak jiz bylo zminéno vyse, financni analyza je dllezitym ukazatelem o financni situaci
podniku. Kndpkova, Pavelkovd, Remes a Steker (2017, str. 17) popisuji finan&nf analyzu
jako komplexni zhodnoceni finanéni situace podniku. Jejim Gcelem je zhodnotit
minulou a soucasnou finanéni sitaci a vytvofit progndézu do budoucnosti. Jak uvadf
RiGckova (2007, str. 9) finanéni analyza déale ukazuje slabé strany, kde by v budoucnu
mohl nastat problém, ale i silné stranky, které mohou byt pfilezitosti k dalSimu rozvoji
podniku.

1.2 Uzivatelé financni analyzy

K hodnoceni podniku a sestaveni finan¢ni analyzy je mnoho ddvodd, jednim z nich
mize byt poZzadavek subjektl, ktefi financni analyzu potfebuji pro dalsi rozhodovani.
,Financni analyzu jako zdroj pro dalsi rozhodovdni a posuzovani potfebuji nejen
samotni manazefi podniku, ale i investofi, obchodni partnefi, statni instituce,
zahrani¢niinstituce, zaméstnanci, auditofi, konkurenti, burzovni makléfi a v neposledni
fadé i odbornd verejnost. Je dllezité pecllivé zvazit, pro koho je financni analyza
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zpracovavana, protoze kazda zdjmova skuina preferuje jiné informace.” (Kndpkova,
Pavelkovd, Remeg, Steker, 2017, str.17) Tato definice jinymi slovy popisuje, Ze finanénf
analyzu sestavujeme pro Siroké spektrum jejich uzivateld, od lidi v podniku aZ po Siro-
kou verejnost. Dale upozorfiuje, ze bychom si méli dat pozor na to, pro koho je uréena
a podle toho ji zpracovat. Uzivatele finan¢ni analyzy mdzeme dle Kislingerové (2010,
str. 48) rozdélit do dvou skupin, a to na externi a interni uZivatele. Kdyz se podivdme
na externi uZivatele, tak jde zpravidla o lidi a organy z okoli podniku. MdzZeme si pod
tim podle Kislingerové (2010, str. 48) pfedstavit napfiklad investory, hlavné akcionéare,
ktefi se rozhoduji, jak velké je riziko investovat do podniku své penize, nebo jak podnik
nakldda se zdroji, které jim investofi jiz poskytli. Mezi dalsi externi uzivatele Kislinge-
rova (2010, str. 48) fadi banky. Banky vyuZivaji finanéni analyzu ¢asto pfi poskytovani
Gvért a na zdkladé vysledk(l analyzy se pak tvori podminky pro Gvéry (vySe poskytnu-
tého Uvéru, splatnost, vyse Grokové sazby, zajisténi Gvéru). Mezi dalsi externi uZivatele,
které Kislingerova (2010, str. 49) popisuje, patii stat, ktery se stard hlavné o spravnost
odvedenych dani. Obchodni partnefi, které zajima zejména schopnost podniku spla-
cet zdvazky, zajimaji se o zadluzenost a likviditu. Pokud jde o interni uzivatele finanénf
analyzy, tak tam bychom hledali skupiny pUsobici pfimo v podniku, to jsou podle
Kislingerové (2010, str. 49) napfiklad manazefi, ktefi jeji vysledky pouZzivaji k operativ-
nimu i strategickému planovani. Kislingerovéa (2010, str. 49) ddle mezi interni uZivatele
zafazuje i odbory nebo zaméstnance. Jejich d@ivodem, proc¢ se zajimat o finan¢ni ana-
lyzu, je napfiklad, stabilita firmy a tim i stabilita jejich zaméstndni. Obé skupiny uZiva-
tell financni analyzy jsou pro lepsi pochopeni znazornény v nize uvedeném schématu.

Obrazek 1: Schéma internich a externich uZivateld financni analyzy
\/ Uzivatelé i

finanéni
analyzy |

1 ” p 1

Externi | Interni

I —" [ ———— S ———— — T —
| 1 ‘ ‘

kKonkurence Mazazefi Odbory

Obchodni
partneri

Banky a jini
véFitelé ‘

Zdroj: vlastni zpracovani dle Kislingerova, 2010, str. 48

Stat a jeho

organy Zaméstnanci

1 Investori

1.3 Zdroje pro financni analyzu

Abychom mohlifinan&nianalyzu sestavit, potfebujeme mit k dispozici nékteré financni
vykazy podniku. Dle Vochozky (2011, str. 14) to jsou konkrétné vykazy obsazené
v Ucetni zavérce podniku. Mezi tyto vykazy patfi pfedevsim rozvaha, vykaz zisku a
ztraty a pfehled o penéZnich tocich, také oznacovany jako vykaz cash flow. Rozvaha a
vykaz zisku a ztraty jsou popsany nize, vykaz cash flow jsem v praktické ¢asti mé prace
nepouzila, proto se o ném jiZ vice nerozepisuji.
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1.3.1 Rozvaha

Pro rozvahu existuje mnoho definic, jednu z nich uvadi ve své knize i Scholleova (2017,
str. 12): ,Rozvaha podniku popisuje stav majetku (aktiv) a kapitalu (pasiv) vzdy k urci-
tému datu." Z této definice mUzeme je zfejmé, ze rozvaha je urlity prehled o tom, co
podnik vlastni, oznacovano jako aktiva, a kde na vlastnictvi vzal zdroje, oznacovadno
jako pasiva. Tuto definici m0Ze doplnit jest& Kndpkova, Pavelkovd, Reme$ a Steker
(2017, str. 71) o informaci, ze rozvaha je stavovy ukazatel. Jde tedy o ukazatel zobrazu-
jici stav aktiv a pasiv k néjakému datu. Pokud se v podniku nedéje nic neobvyklého,
sestavuje se rozvaha zpravidla jednou ro¢né, a to k 31. 12. Zdkladnim principem roz-
vahy, ktery musi byt vzdy dodrzen, je bilan¢ni princip. To znamen3, Ze soucet na strané
aktiv se musi rovnat souctu na strané pasiv. KdyZ budeme chtit analyzovat rozvahu,
budeme podle Rac¢kové (2007, str. 23) sledovat zejména stav bilancni sumy, strukturu
aktiv, strukturu pasiv a rozlozenf aktiv (na stdld a ob&znd) a pasiv (na viastni nebo cizi).
Cela rozvaha je pro lepsi zobrazeni zpracovana jesté ve schématu nize.

Obrézek 2: Rozvaha

Aktiva Pasiva
Dlouhodoby majetek Vlastni zdroje
Obézna aktiva Cizi zdroje

Z Aktiv Z Pasiv

Zdroj: vlastni zpracovani dle Scholleova, 2017, str. 13

1.3.1.1 Aktiva

Aktiva Cili majetek, ktery podnik vlastni. Aktiva mdZzeme podle Vochozky (2011, str. 15)
délit do tff skupin, a to na aktiva dlouhodobé (stdld), kratkodobéd (obéZnd) a casové
rozliSeni. Dlouhodobd aktiva pak je$té podle Kndpkové, Pavelkové, Remeée a Stekera
(2017, str. 24) rozdélime na dlouhodoby nehmotny majetek (DNM), dlouhodoby
hmotny majetek (DHM) a dlouhodoby finanéni majetek (DFM). Do dlouhodobych aktiv,
hmotnych i nehmotnych, zafadime ten majetek, ktery ma podnik v Umyslu mit v uzi-
vani déle ne? jeden rok. Krdtkodobé aktiva Kndpkova, Pavelkovd, Remes a Steker (2017,
str. 30) podrobnéji rozdéluji na zasoby, pohledavky, kratkodoby finanéni majetek a na
penézni prostredky.

1.3.1.2 Pasiva

Pasiva néas informuji o tom, kde podnik vzal prostfedky na ndkup svych aktiv. Pasiva
podle Kndpkové, Pavelkové, Reme&e a Stekera (2017, str. 33) d&lime na vlastni kapital,
cizf zdroje a &asové rozlieni. Kndpkova, Pavelkovd, Reme$§ a Steker (2017, str. 35) pak
dal vliastni kapitdl rozdéluji na zakladnf kapitél (ZK), 4zio a kapitélové fondy, fondy ze
zisku, vysledek hospodareni minulych let, vysledek hospodareni bézného Gcetniho ob-
dobiana ¢astrozhodnuti o zalohoveé vyplaté podilu na zisku. Cizi zdroje déli na rezervy,
dlouhodobé zavazky a kratkodobé zavazky.

|9



1.3.2 Vykaz zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztraty (VZZ), jinak fe¢eno vysledovka, je podle Ric¢kové (2007, str. 31) vy-
kaz porovnavajici vynosy a ndklady, jehoz vysledkem je hospodarsky vysledek za urcité
obdobi. Jak popisuje Kndpkova, Pavelkovd, Remes a Steker (2017, str. 71), vykaz zisku a
ztraty je, na rozdil od rozvahy, oznalovan za tokovy ukazatel. Jinak feceno, zachycuje
tok vynosd a ndklad( za urcité obdobi. Vztah mezi vynosy, ndklady a ziskem je podle
Vochozky (2011, str. 17) zndzornén nasledujicim vzorcem. Ve vzorci, ktery Vochozka
uvadi, je uvedeno, ze rozdilem vynosl a ndklad( dostaneme zisk. Krom zisku se ale
v pripadech, kdy ndklady presahuji vynosy, dostane podnik do ztraty. Pfesné&jsi vyjad-
fenf vzorce tedy je, ze rozdilem vynos( a ndklad( je hospodéarsky vysledek, jehoz vy-
sledkem je bud zisk nebo ztrata.

vynosy (trzby) — naklady = hospodaisky vysledek

Protoze vynosy i ndklady mUzeme podle Scholleové (2017, str. 19) rozdé&lit na vynosy a
naklady z provozni a z finan¢nf ¢innosti, mdZeme tak rozdélit i vysledky hospodareni,
a to na provozni vysledek hospodareni a finanéni vysledek hospodareni. Soultem
téchto dvou vysledkl hospodareni je pak vysledek hospodafreni pfed zdanénim (EBT),
odectenim dané ziskdm vysledek hospodareni za Ucetni obdobi, tzv. Cisty zisk (EAT).
Vysledek hospodareni mize mit podle Scholleové (2017, str. 22) dalsi formy vyjadreni
uvedené v nasledujici tabulce.

Obrazek 3: Druhy vysledkG hospodareni

zkratka Cesky nazev anglicky nazev zpusob vypocétu

EAT Zisk po zdanéni Earning after Tax Vysledek hospodareni
(Cisty zisk) za Ucetni obdobi

EBT Zisk pred Earning before Tax Vysledek hospodareni
zdanénim pred zdanénim

EBIT Zisk pred uroky a  Earning before Interest and  EBT + nakladové uroky
zdanénim Tax

EBITDA Zisk pred uroky Earning before Interest, Tax, EBIT + odpisy

zdanénim a Amortization and
odpisy Depreciation

NOPAT Provozni zisk po Net Operation Profit after EBIT * (1-t); t=danova
zdanéni Tax sazba

Zdroj: Scholleova, 2017, str. 22

| 10



2 Nastroje financni analyzy

Ukazatele financni analyzy mizeme rozdélit dle autord Kndpkové, Pavelkové, Remese
a Stekera (2017, str. 71) na absolutni (horizontaIn{ a vertikdIni analyzy), rozdilové a po-
meérové ukazatele. Vysledky téchto ukazateld ndm poté daji potrebné vysledky ke
zpracovani financ¢ni analyzy. Toto déleni je vSak jen jedno z mnoha, které je dostupné
v literature.

2.1 Horizontalni a vertikalni analyza

Jak uvadi Kislingerova a Hnilica (2005, str. 11) je vychozim bodem finan¢ni analyzy ver-
tikdIni a horizontaIni analyza financnich vykazd, konkrétné rozvahy a vykazu zisku a
ztraty. Jde tedy o analyzu absolutnich ukazateld. Sedlacek (1999, str. 9) dale dodava,
ze krom sledovani absolutnich hodnot ukazatel( v ¢ase zjisStujeme i jejich relativni
(procentni) zmé&ny. | kdyz jde o pomé&rné jednoduché ukazatele, mohou ndm dobfe
ukazat, ve kterych oblastech ma podnik nejvétsi mezery a celkové vypovidaji o ekono-
mické situaci v podniku.

2.1.1 Horizontalni analyza

Jak uvadi Scholleova (2017, str. 167) horizontalni, nékdy oznacovana jako vodorovna,
analyza se vénuje sledovani vyvoje polozek Ucetnich vykaz({ v ¢ase. Hodnoti stabilitu
a vyvoj spolecnosti z hlediska pfimérenosti vdech polozek. Scholleova (2017, str. 167)
dodava, Ze pfi zpracovani horizontalni analyzy je jejim vysledkem odpovéd na otazku,
jak se méni prislusnd polozka v ¢ase. Z vyse uvedeného vyplyva, ze k sestaveni hori-
zontalni analyzy potfebujeme porovndavat néjaka dvé ¢asova obdobi, mizZzeme porov-
navat napfiklad dva po sobé jdouci roky nebo i dvé Ucetni obdobi (Scholleova, 2017,
str. 167). Horizontdlni analyzu pak mdzeme vypoditat dvéma zpUsoby, ve kterych mo-
nitorujeme:

1. ,RelativnirGst hodnoty polozky rozvahy nebo vykazu zisku a ztraty, tj. poméru-
jeme hodnotu v obdobi n k hodnoté v obdobi minulém (n-1); provadime podi-
lovou analyzu.” (Scholleovd, 2017, str. 167)

2. ,Absolutni rGst hodnoty poloZky rozvahy nebo vykazu zisku a ztraty, tj. sledu-
jeme rozdil poloZky v obdobi n a n-1; provadime rozdilovou analyzu.”
(Scholleovd, 2017, str. 167)

2.1.2 Vertikalni analyza

VertikdIni analyza, oznacovana také jako svisld, podle Scholleové (2017, str. 167) sle-
duje proporcionalitu polozek Ucetnich vykazCl vzhledem k zdkladni veli¢iné. Kalouda
(2017, str.62) doplfiuje, Ze zdkladni veli¢inou mUze byt napfiklad bilanéni suma. Scholl-
eova (2017, str. 167) déle popisuje, ze vysledkem vertikadIni analyzy dostaneme odpo-
véd na otdzky napfiklad, jestli se pfi vyvoji podniku méni vzdjemné proporce
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jednotlivych polozek nebo zda je struktura majetku, kapitdlu a tvorby zisku stabilni
nebo jestli midzeme vidét néjaky vyvoj. Jak déle uvadi Scholleova (2017, str. 167), Gko-
lem vertikdIni analyzy je urcit podil jednotlivych slozek majetku na celkové sumé aktiv,
urcit podil jednotlivych zdrojd financovani na celkové sumé pasiv a dale urcit podil
jednotlivych polozek vykazu zisku a ztraty na trzbach.

2.2 Bilancni pravidla

S horizontalni a vertikaIni analyzou, mimo jiné, souvisi i kontrola dodrzovani bilannich
pravidel. U bilancnich pravidel se soustfedime na porovnani majetku a zdrojd financo-
vani v podniku z ¢asového hlediska. Jak radi Vochozka (2011, str. 21), je dobré bilan¢ni
pravidla sledovat, ale neni vzdy nutné se jimi fidit, maji pro podnik spiSe doporucujici
hledisko. Bilan&ni pravidla délime celkem na Ctyfi, a to Zlaté bilanéni pravidlo, Pravidlo
vyrovnani rizika, Rdstové pravidlo a Pari pravidlo.

2.2.1 Zlaté pravidlo financovani

Zlaté pravidlo financovani je podle Sedlacka (2011, str. 28) spInéno v pripadé, kdy stalé
aktiva podniku jsou kryta dlouhodobym kapitdlem. Jak pise i Scholleova (2017, str. 71)
zlaté pravidlo spolecnosti doporucuje sladit ¢asovou vazanost majetku a zdrojG kryti.
Jinak feceno, dlouhodoby majetek by mél byt financovéan z dlouhodobych zdrojd a na-
opak kratkodoby majetek by mél byt financovan kratkodobymi zdroji. VidedInim pfi-
padé, by tento pomér mél byt vyvazeny, v praxi to tak ale jen malokdy funguje. Na spl-
néni nebo nesplnéni tohoto pravidla se podle Scholleové (2017, str. 72) mdzeme divat
dvéma pohledy. Prvni z téchto pohledd financovani je konzervativni zplsob financo-
vani. V tomto pfipadé jde o situaci, kdy podnik financuje kratkodoba aktiva i dlouho-
dobymi zdroji. Jak piSe Scholleové (2017, str. 72), tento zpUsob financovani je pomeérné
drazsi, ale méné rizikovéjsi a hledali bychom ho spiSe u mensich spolecnosti. Opakem
je pak agresivni zpGsob financovani. V tomto pfipadé je to opacnég, spolecnost vyuziva
k ndkupu dlouhodobych aktiv krdtkodobé zdroje. Dle Scholleové (2017, str. 71) je tento
zpUsob financovani velmi levny, ale rizikovy, nasli bychom ho hlavné u vétsich spolec-
nosti.

2.2.2 Pravidlo vyrovnani rizika

Scholleovéa (2017, str. 74) definuje toto bilanéni pravidlo ndsledovné: ,Doporucuje se,
aby v podniku byly vyuzivany vlastni i cizi zdroje, ale s podminkou, Ze vlastni zdroje
budou pfevySovat zdroje cizi (bez ohledu na ¢asovou vazanost).” Jinymi slovy bychom
mohli fict, ze jde o to, aby aktiva podniku byla financovdna prevazné vlastnim kapita-
lem, ne cizim.

2.2.3 Pari pravidio

Pari pravidlo je jinym pohledem na sladéni ¢asového horizontu aktiv a pasiv a fika, Ze
vlastni kapitdl by mél financovat dlouhodoby majetek, ale mél by se pouZit i
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dlouhodoby cizi kapitdl, coZz znamené, ze vlastniho kapitdlu by mélo byt v podniku
méné nez dlouhodobého majetku — v krajnim pfipadé se mohou rovnat.” (Scholleova,
2017, str. 167)

2.2.4 Ristové pravidlo

Posledni z bilan¢ni pravidel financovani, ristové pravidlo, se dle Scholleové (2017, str.
76) soustfedi na tempo rdstu investic. Konkrétné se jednd o to, aby tempo rlstu inves-
tic bylo rychlejsi nez tempo rlstu trzeb. Protoze v nékterych spole¢nostech jsou inves-
tice dlouhodobéjsi povahy, doporucuje Scholleova (2017, str. 76) toto pravidlo sledo-
vat spiSe z dlouhodobého hlediska.

2.3 Pomérové ukazatele

Pomeérové ukazatele jsou pfi zpracovavani finanéni analyzy povazovany za jedny
z hlavnich ukazatell. Pomé&rové ukazatele mizeme podle Vochozky (2011, str. 22) déle
rozdélit na ukazatele rentability, ukazatele aktivity, ukazatele zadluZzenosti, ukazatele
likvidity a ukazatele kapitdlového trhu. Z toho rozdéleni jsem si pro svou praci vybrala
prvni ¢tyfi skupiny, kterym se vénuji niZze. Scholleové (2017, str. 185) dale do déleni
ukazatell rentability zarazuje ukazatele produktivity, kterymi se déle taktéz zabyvam.

2.3.1 Ukazatele rentability

Podle RUc¢kové (2007, str. 99) je rentabilita, jinymi slovy ukazatel vynosnosti, ukazatel,
ktery porovnava rlzné veliciny se ziskem. Vochozka (2011, str. 22) pak definuje ukaza-
tele rentability ndsledovné: ,Vyjadfuji pomér konecného hospodarského vysledku do-
sazeného podnikatelskou ¢innosti k uréitému vstupu, a to bud k celkovym aktiviim, ka-
pitdlu nebo trzbdm.” Ukazatele rentability jsou pak podle CiZinské (2018, str. 209) dé&-
leny na Ctyfi ndsledujici: rentabilitu aktiv, rentabilitu vlastniho kapitdlu, rentabilitu tr-
Zeb a rentabilitu investovaného kapitalu.

2.3.1.1 Rentabilita aktiv (ROA)

Rentabilita aktiv (ROA — Return on Assets) je podle Vochozky (2011, str. 22) brana jako
hlavni ukazatel rentability. Dale Vochozka (2011, str. 22) dodéava, Ze jde o pomé&rovani
zisku s celkovou sumou aktiv, coZ je zobrazeno i ve vzorci.

EBIT

ROA = riva
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2.3.1.2 Rentabilita viastniho kapitalu (ROE)

Rentabilita vlastniho kapitdlu (ROE — Return on Equity) podle Vochozky (2011, str. 23)
davd do poméru cCisty zisk a vlastni kapital, jak je zndzornéno ve vzorci. Jinymi slovy,
jak popisuje Scholleova (2017, str. 177), rentabilita vlastniho kapitdlu vyjadfuje: ,Efek-
tivnost reprodukce kapitalu viozeného vlastniky.”

EAT

ROE = - -
VLASTNI KAPITAL

2.3.1.3 Rentabilita trzeb (ROS)

Rentabilita trzeb (ROS — Return on Sales) ukazuje podle Scholleové (2017, str. 177):
,Kolik korun zisku podnik utvofi z jedné koruny trzeb.” Scholleova (2017, str. 177) tuto
definici dale doplnuje o vysvétleni, ze pfi Spatném vyvoji tohoto ukazatele se nebudou
ani ostatni ukazatele vyvijet pfiznivé.

EAT

ROS = — - > o - - —
TRZBY Z PRODEJE VLASTNICH VYROBKU A SLUZEB + TRZBY Z PRODEJE ZBOI

2.3.1.4 Rentabilita investovaného kapitalu (ROCE)

Rentabilita investovaného kapitalu (ROCE — Return on Capital Employed) je ukazatel,
ktery podle Vochozky (2011, str. 22) vyjadfuje: ,Kolik provozniho hospodéarského vy-
sledku pred zdanénim dosahl podnik z jedné koruny investované vériteli a akcionafi."

EBIT

ROCE = - - —
VLASTNI KAPITAL + REZERVY + DLOUHODOBE ZAVAZKY

2.3.2 Ukazatele likvidity

Jak vysvétluje Vochozka (2011, str. 26), likvidita je jeden z dUlezitych faktord pro dlou-
hodobou prosperitu podniku. Abychom mohli podnik oznacit za likvidni, musim mit
nékterd aktiva vdzand v obéznych aktivech, a to at uz jako penize na Uctu, v pokladné
nebo jako zasoby. Jinymi slovy jde o ukazatel, ktery ndm ukazuje, kolik z naseho ma-
jetku mGZeme ihned preménit na penize a témi napfiklad splatit nase zavazky. Piikla-
dem toho mohou byt napfiklad penize v pokladng, ty jsou pro podnik nejlikvidnéjsi,
naopak dlouhodoby majetek je na tom z pohledu likvidity nejh(re. Z tohoto ddvodu je
likvidita dllezitym ukazatelem zejména pro véfitele. Likviditu délime podle Kislinge-
rové (2010, str. 104) na tfi stupné, likviditu béZznou, likviditu pohotovou a likviditu hoto-
vostni. VSechny tfi stupné likvidity jsou popsany nize.
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2.3.2.1 Bé&zna likvidita

BéZna likvidita, nékdy také oznacovana jako likvidita I. stupné je podle Kislingerové
(2010, str. 104) ukazatel ve, kterém se méfi, kolikrat pokryje obézny majetek kratko-
dobé zavazky spolecnosti. Dale Kislingerova (2010, str. 104) uvadi, Ze optimalni hod-
nota by se méla pohybovat v rozsahu 1,6-2,5.

OBEZNA AKTIVA

BEZNA LIKVIDITA = — —
KRATKODOBE ZAVAZKY

2.3.2.2 Pohotova likvidita

Likvidita druhého stupné neboli pohotova likvidita je podle Scholleové (2017, str. 179)
zpfisnéni bézné likvidity tim, Ze od obéZnych aktiv navic odecteme jesté zasoby, jak je
zndzornéno i ve vzorci. Podle Kislingerové (2010, str. 105) je optimalni vyslednd hod-
nota pohotové likvidity v intervalu 0,7-1,0.

OBEZNA AKTIVA — ZASOBY

POHOTOVA LIKVIDITA = - —
KRATKODOBE ZAVAZKY

2.3.2.3 Hotovostni (penézni) likvidita

Hotovostni likvidita, jinak také oznacovana jako likvidita tfetiho stupné, je likvidita,
kterd se, jak popisuje Scholleové (2017, str. 179), vypoclte pomér finan¢niho majetku,
tim jsou mysleny napfiklad penézni prostfedky nebo kratkodobé obchodovatelné
cenné papiry, a krdtkodobych zdvazkd. Kislingerova (2010, str. 105) pak doporucuje vy-
slednou hodnotu co nejbliZze 0,6.

FINANCNI MAJETEK

HOTOVOSTNILIKVIDITA = - ——
KRATKODOBE ZAVAZKY

2.3.3 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity, jak popisuji Kndpkova, Pavelkovd, Remes a Steker (2017, str. 107),
jsou uzitecné ke zjisténi, zda podnik efektivné nakldda se svymi prostfedky. Vochozka
(2011, str. 232) tvrdi, Ze ukazatele aktivity jsou pomérové ukazatele, které ziskdvaji data
z rozvahy a vykazu zisku a ztraty. Vochozka (2011, str. 24) pak déle vysvétluje, Ze na
ukazatele aktivity se Ize divat dvéma pohledy, a to zjistovdnim doby obratu nebo zjis-
tovanim poctu obratl. Prvni pohled na véc, vypocet doby obratu je vypocet poctu dnd,
kolik trva jeden obrat. Druhy pohled, vypocet poctu obratd pak vyjadfuje pocet obratd
za rok. Tyto dva zpdsoby vypoctu miZeme pouzit ndsledovné.
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2.3.3.1 Obrat aktiv

Jak uz bylo zminéno vyse a jak uvadi Vochozka (2011, str. 232) vysledkem obratu aktiv
je pocet obratek za jeden rok. To Ize vyjadfit i ve vzorci.

TRZBY

OBRAT AKTIV = e A CELKEM

2.3.3.2 Obrat zasob

Obrat zdsob je dle slov Scholleové (2017, str. 180) ukazatel, ktery ndm fika, kolikrat za
rok se pfeméni zdsoby na jinou podobu obéznych aktiv. Tak je zobrazeno i ve vzorci.

, TRZBY
OBRAT ZASOB = ———
ZASOBY

2.3.3.3 Doba obratu zasob

Vypocet doby obratu zdsob souvisi s vyse uvedenym vypoctem obratu zdsob. Scholl-
eova (2017, str. 180) k tomuto ukazateli doplnuje: ,Udava primérny pocet dnd, kdy
jsou zasoby v podniku vazany az do faze jejich spotfeby (suroviny, materidl) nebo do
faze jejich prodeje (zdsoby vlastni vyroby).” Vzorec pro vypocet je nasledujici.

ZASOBY

DOBA OBRATU ZASOB = ——
TRZBY /360

2.3.3.4 Obrat pohledavek

Obrat pohledavek, jak popisuje Rac¢kova (2007, str. 60), se vypolitd jako pomér mezi
trzbami a pohleddvkami. Toto je zndzornéno i ve vzorci. Obrat pohleddvek ndm uka-
zuje, kolikrat za rok se zméni pohledavky v jinou podobu aktiv.

TRZBY

OBRAT POHLEDAVEK = ——————
POHLEDAVKY

2.3.35 Doba obratu pohledavek

,Doba obratu pohledavek udavéa pocet dn(, které uplynou mezi vystavenim faktury za
prodej zboZi ¢i hotovych vyrobkd a okamzikem pfipsani penéznich prostredkl na Ucet.
Cim je doba del&i, tim déle poskytuje podnik svym obchodnim partnerdm bezplatny
obchodni Gvér.” (Vochozka, 2011, str. 25)

POHLEDAVKY

DOBA OBRATU POHLEDAVEK = <
TRZBY /360
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2.3.3.6 Obrat kratkodobych zavazki

Obrat kratkodobych zavazkd ddva do pomeéru, stejné jako predchozi ukazatele obratu,
trzby s néjakou jinou veli¢inou. Tentokrat se poméruji trzby a kratkodobé zavazky.

] . ] . TRZBY
OBRAT KRATKODOBYCH ZAVAZKU = - —
KRATKODOBE ZAVAZKY
2.3.3.7 Doba splatnosti kratkodobych zavazku

,Ukazatel uddva pocet dnd, po které firma od svych dodavatell vyuzivad bezplatny ob-
chodni Gvér.” (Scholleovd, 2017, str. 181)

KRATKODOBE ZAVAZKY

DOBA SPLATNOSTI KRATKODOBYCH ZAVAZKU = .
TRZBY /360

2.3.4 Ukazatele produktivity

,Ukazatele produktivity prace sleduji vykonnost podniku ve vztahu k poltu zamést-
nancd.” (Scholleovd, 2017, str. 185) Pokud pfi zpracovani finanéni analyzy nemame in-
formace o poctu zaméstnancl v podniku, pouZijeme pro Ucely tohoto vypoctu osobni
naklady cili ndklady na mzdy zaméstnancid. Ukazatele produktivity mdZzeme poditat ve
dvou forméch, a to jako osobni ndklady k pfidané hodnoté a produktivitu prace z pfi-

dané hodnoty. Oba tyto ukazatele popisuji déle.

2.34.1 Osobni naklady k pridané hodnoté

Osobni ndklady k pfidané hodnoté ddvaji do poméru osobni ndklady a pridanou hod-
notu. Scholleova (2017, str. 186) k tomuto ukazateli dodava, Ze nds informuje o tom,
jakou ¢ast vytvofenou v provozu odeberou naklady na zaméstnance. Slovy Scholleové
(2017, str. 186): ,Cim men&f tento pomé&r je, tim lepsi je vykonnost na jednu korunu
vyplacenou zaméstnancim.”

OSOBNi NAKLADY

0SOBNi NAKLADY K PRIDANE HODNOE = — .
PRIDANA HODNOTA
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2.3.4.2 Produktivita prace z pfidané hodnoty

Dle Scholleové (2017, str. 186) produktivita prace z pfidané hodnoty ukazuje, jak velka
je pfidand hodnota na jednoho zaméstnance. Porovndvame tedy prfidanou hodnotu
s po¢tem pracovnikd podniku. Scholleova (2017, str. 186) déle dodava, ze &im vétsi je
produktivita prace a ¢im mensi je prdmérnd mzda, tim mizeme oclekavat vétsi efekt
ze zaméstnanc(.

PRIDANA HODNOTA

PRODUKTIVITA PRACE Z PRIDANE HODNOTY = — —
POCET PRACOVNIKU

2.3.5 Ukazatele zadluzenosti

Ukazatele zadluzenosti, jak popisuje Kislingerovéa a Hnilica (2005, str. 34), popisuji vztah
mezi cizimi a vlastnimi zdroji. Kislingerova (2010, str. 110) déle dodava, ze je to vyjad-
feni, vjaké mife pouZziva podnik k financovani svych aktiv cizi zdroje. Doplnuje, Ze
v dnesni dobé neni mozné, aby velky podnik financoval sva aktiva jen cizim nebo jen
vlastnim kapitdlem. DGvodU je vice, ale mezi hlavni patfi, dle Kislingerové (2010, str.
110), Ze pouZiti vlastniho kapitdlu je podminéno zdkonem, a to v podobé povinného
vlastniho kapitéalu. Dals$im dlvodem, ktery Kislingerova (2010, str. 110) zmifiuje, je, Ze
financovani jen z vlastnich zdrojl je méné efektivni nez kombinace pouziti ciziho a
vlastniho kapitdlu, kdy cizi kapitdl mGze celkovou vynosnost viozeného kapitdlu navy-
Sit. Scholleova (2017, str. 183) pouziva tfi druhy ukazatel( zadluzenosti, které popisuji
nize.

2.3.5.1 Celkova zadluzenost

Celkova zadluzenost ddva do poméru celkové dluhy a celkovd aktiva podniku. Autofi
Knapkova, Pavelkovd, Remes a Steker (2017, str. 88) uvadéji, Ze doporuéend hodnota je
mezi 30 a 60 %, dodavaji ale, Ze je nutné ohliZet se i na odvétvi a schopnost splaceni
Grokd.

CELKOVE CIZI ZDROJE

ZADLUZENSOT = .
CELKOVA AKTIVA

2.3.5.2 Dlouhodoba zadluzenost

Dlouhodobd zadluZenost zndzorfiuje pomér mezi dlouhodobymi zdvazky a celkovou
sumou aktiv. To znamena, ze zjistuje velikost aktiv, kterd jsou financovana z dlouhodo-
bych cizich zdrojd.

DLOUHODOBE ZAVAZKY
CELKOVA AKTIVA

DLOUHODOBA ZADLUZENOST =
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2.3.5.3 Urokové kryti

,Ukazatel informuje o tom, kolikrat je podnik schopen kryt Groky ciziho kapitdlu poté,
co jsou uhrazeny vsechny néaklady souvisejici s produktivni cinnosti podniku.”
(Scholleovd, 2017, str. 183) Vochozka (2011, str. 26) dopliiuje, Ze pokud vysledek tohoto
ukazatele dosdhne hodnoty 1, znamend to pro podnik, Ze cely zisk bude urcen
k Uhradé Urokd. Doporucend hodnota toho ukazatele je podle Kislingerové (2010, str.
111) alespon hodnota 3.

EBIT
NAKLADOVE UROKY

UROKOVE KRYTI =

2.4 Ukazatele pracovniho kapitalu

Na kapitolu o likvidité navazuje kapitola popisujici Glohu vypoctu pracovniho kapitélu.
Pracovni kapital délime na tfi typy, pracovni kapital, Cisty pracovni kapital a nefinanéni
pracovni kapitdl, dal ale mGzeme pracovni kapitédl dédvat do poméru i s aktivy Ci
trzbami, jak je popsano nize.

2.4.1 Pracovni kapital

Pracovni kapital (Working Capital, WC) je podle Kislingerové (2010, str. 461) sloZzen z po-
hledavek, zdsob a finanéniho majetku. Scholleovéa (2017, str. 91) popisuje pracovni ka-
pitdl jako majetek, ktery je potfebny pro provoz podniku. Hodnotu pracovniho kapitalu
lehce zjistime z rozvahy, a to jako soucet obéznych aktiv. Z toho plyne:

WC = OBEZNA AKTIVA

2.4.2 Cisty pracovni kapital

Dalsim typem pracovniho kapitélu je Cisty pracovni kapital (Net Working Capital, NWC).
Dle Scholleové (2017, str. 91) jde o obé&zny majetek podniku, ktery neni pokryt kratko-
dobymi zdroji. Vysledna hodnota by méla byt kladna, ale nejlépe co nejnizsi. Vzorcem
Ize tento ukazatel vyjadfit jako rozdil obéznych aktiv a krdtkodobych zadvazkda.

NWC = OBEZNA AKTIVA — KRATKODOBE ZAVAZKY
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2.4.3 Nefinancni pracovni kapital

Nefinanéni pracovni kapitédl (Noncash Working Capital, NCWC) Scholleova (2017, str. 91)
definuje jako nefinanéni majetek nezbytny pro provoz podniku. Podniky se snazi, aby

L v

obéZnych aktiv.

NCWC = ZASOBY + POHLEDAVAKY — KRATKODOBE ZAVAZKY

2.4.4 Podil pracovniho kapitalu na aktivech

,Ukazatel podilu NWC na aktivech ukazuje, jak velkou procentni ¢ast zaujima NWC na
aktivech. Mald vyse je rizikova, velkd je nehospodarna z hlediska vyuzivani kapitalu. Pro
vyrobni podniky se doporu¢end hodnota pohybuje mezi 10-15 %.” (Scholleova, 2017,
str. 188) Tento ukazatel a i ukazatel ndsledujici se fadi do kapitoly pomérovych ukaza-
tel(, protoze ale navazuji na pracovni kapitdl uvadim je zde.

NWC

PODIL NWC NA AKTIVECH = AKTIVA

2.4.5 Podil pracovniho kapitalu na trzbach

Ukazatel podilu pracovniho kapitalu na trzbach je obdobny ukazateli uvedenému vyse,
jen aktiva zaménime za trzby. Jak uvadi Scholleova (2017, str. 188) pracovni kapital
s trzbami pomérujeme proto, Ze naroky na pracovni kapitdl souviseji i se zvySovanim
vykonu firmy, tudiz zvySeni trzeb. Scholleova (2017, str. 188) déle komentuje, Ze by se
tento ukazatel nemél moc zvétSovat, protoze nardst signalizuje nespravné rizeni Cis-
tého pracovniho kapitalu.

. . NWC
PODIL NWC NATRZBACH = —
TRZBY

2.4.6 Obratovy cyklus penéz

Autofi Nyvitova a Marini¢ (2010, str. 135) se o obratovém cyklu penéz rozepisuji jako o
pfeméné penéz z jedné formy do druhé a zpét na penize. Tento cyklus je tedy v poradi
penize-zdsoby-zbozZi vyrobky-penize a zase dokola. Konkrétné jde tedy o pfeménu
penéz, za které podnik nakoupi material, ktery pfeméni na vyrobky. Vyrobky pak podnik
prodava a stanou se tak jeho zbozim. Za zboZi a vyrobky pak podnik zpét dostane pe-
nize. Tento cyklus obratu penéz je zobrazen i na obrazku ¢. 4.
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Obradzek 4: Schéma obratového cyklu penéz

zboZi a

vyrobky penize

A

~ zasoby

Zdroj: vlastni zpracovani dle Nyvltova, Marinic¢, 2010, str. 135

Déle Nyvitova a Marini¢ (2010, str. 135) uvadeéji, Ze s obratovym cyklem penéz jsou spo-
jené vydaje a naklady a soucasné pfijmy a vynosy. Mezi témito veli¢inami vsak ale
mudze nastat ¢asovy nesoulad. Jak Ize vycist ze vzorce, délku obratového cyklu penéz
podle Nyvltové a Marinice (2010, str. 135) ovliviiuje doba inkasa (obratu) pohledavek,
doba obratu zdsob a doba splatnosti kratkodobych zavazk(. Toto shrnuje i Synek
(1999, str. 237) ve své definici: ,Obratovy cyklus penéz je doba mezi platbou za nakou-
peny material a pfijetim inkasa z prodeje vyrobk{.”

OBRATOVY CYKLUS PENEZ
= DOBA OBRATU ZASOB + DOBA OBRATU POHLEDAVEK
— DOBA SPLATNOSTI KRATKODOBYCH ZAVAZKU

2.5 Bankrotni modely

Bankrotni modely jsou podle Sedldcka (2011, str. 105) soustavy ukazatell, které slouzi
pro hodnoceni finanéni situace v podniku a k vytvofeni prognézy do budoucnosti. Ka-
louda (2017, str. 79) bankrotni modely popisuje jako modely véasné vystrahy, modely
identifikace symptom0 budouci nesolventnosti aijako predikéni modely. Autofi Kislin-
gerové a Hnilica (2005, str. 76) dale dodavaji, ze bankrotni modely ¢asto vyuzivaji
hlavné banky a bankovni instituce. Kdyz klient v bance 2ada o Uvér, uréi mu banka na
zékladé bankrotnich model( tzv. bonitu, ze které se dale udéluje ratingovéa zndmka a
podlé té se posuzuje, zda banka klientovi poskytne Uvér nebo ne. To potvrzuje i Scholl-
eova (2017, str. 191), kterd pise, ze bankrotni modely jsou uréené spiSe pro véfitele,
ukazuji schopnost podniku dostat svym zakaznikdm, na druhé strané bonitni modely
jsou urceny spise pro vlastniky a investory. Bankrotnich i bonitnich modeld je nékolik
druhU. Sedlacek (2011, str. 105) uvadi napfiklad: KralickGv test, Tamariho model, Index
bonity, Altmanovo Z-score, Indexy IN, Taflerlv bankrotni model a dalsi. Pro Gcely této
prace jsem si vybrala Altamanovu analyzu a analyzu pomoci vypoctu indexu INO5.
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2.5.1 Altmanova analyza

Altmanovu analyzu, nazyvanou také jako Z-skére, sestavil podle autorl Kislingerové a
Hnilicy (2005, str. 80) v roce 1968 profesor Edward Altman. Dle slov Ric¢kové (2007, str.
73) vychdzi z propoctu indexl celkového hodnoceni podniku. Konkrétné je vypocet
podle Rickové (2007, str. 73) stanoven jako: ,soucet hodnot péti béZnych pomérovych
ukazateld, jimz je pfitazena rlznd vaha". Scholleova (2017, str. 192) dopliiuje, Ze jde o
ukazatele likvidity, aktivity, rentability a struktury kapitalu. Vypocet je pomérné jedno-
duchy, proto je tento model i ¢asto pouzivan. Kislingerova a Hnilica (2005, str. 80) déle
tento model popisuji, jako ukazatel o tom, ktery podniku prfedpovidg, jestli je spiSe do
budoucnosti prosperujici firmou nebo jestli mdze v budoucnu olekavat bankrot. Rov-
nice pro vypocet Z-skére vypada dle Scholleové (2017, str. 192) nasledovné:

Z=0,717 % X, + 0,847 X, + 3,107 = X5 + 0,42 x X, + 0,998 * X;

X; Cisty pracovni kapital/aktiva

X nerozdéleny zisk minulych let/aktiva
X3 EBIT/aktiva

X4 vlastni kapital/cizi zdroje

Xs trzby/aktiva

Sedlacek (2011, str. 110) vysledky popisuje tak, ze pokud hodnota ukazatele je v&tsi,
nez 2,9, jde o uspokojivou financni situaci v podniku, ktery se v budoucnosti nemusi
obavat bankrotu. Pokud hodnota ukazatele vyjde mezi 1,2 a 2,9, jednd se o tzv. Sedou
z6nu. Sedou zénu Sedldcek (2011, str. 110) komentuje jako nevyhran&nou finanénf si-
tuaci. Pokud je hodnota Z-skére mensi nebo rovno 1,2, vypovida to o spolecnosti, ze
ma nejspise néjaké financni problémy, které mohou znacit i bankrot. Pro pfehlednost
jsou tyto hodnoty zndzornény jesté jedno v tabulce nize.

Tabulka 1: Popis hodnot Z-skdre

Hodnota Z-skore Ocekavana financni situace

2>29 Uspokojiva financni situace.
12<Z<=29 ,Seda zéna”

Z< =12 Spatna finanéni situace, hrozba bankrotu.

Zdroj: Sedlacek, 2011, str. 110
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2.5.2Index INO5

Index INO5 je jeden ze skupiny index(, které patfi do kategorie bankrotnich modeld.
Dalsimi indexy tohoto typu jsou napfiklad Indexy IN95, IN99, INO1. Jak popisuje Sedla-
Cek (2011, str. 111), tyto indexy sestavili Inka a lvan Neumanovi a slouzi k hodnocenf
finan¢ni vykonnosti a vérohodnosti podnik{. Jak dale uvadi Sedlacek (2011, str. 113),
index INO5 byl sestaven jako posledni z fady indexU IN, a to jako aktualizace indexu
INO1. Scholleova (2017, str. 192) k indexu INO5 doplfiuje, ze byl sestaven s prihlédnutim
na Ceské podminky. Podobné jako Altmanova analyza se tento ukazatel vypocita jako
soucty nasobkd jednotlivych ukazatell s uréitym koeficientem, jak je zndzornéno ve

VZOrci.
AKTIVA EBIT
INO5 = 0,13 ¥ ————— + 0,04 * — — +3,97 x — 4+ 0,21 *
CIZI ZDROJE NAKLADOVE UROKY AKTIVA
VYNOSY OBEZNA AKTIVA

——————+ 0,09 % - —
AKTIVA KRATKODOBE ZAVAZKY

Co se tycCe vysledk( tohoto ukazatele, tak ty popisuje Scholleova (2017, str. 193) nésle-
dovné. Pokud hodnota vyjde mensi nez 0,9, znamena to pro podnik, Ze ma na 86 %
namifeno k bankrotu. Jak ddle uvadi Scholleova (2017, str. 193), pokud index INO5 vyjde
v rozmezi hodnot 0,9 a 1,6, jedna se o tzv. Sedou zdénu a pokud je vyslednd hodnota
tohoto ukazatele vétsi nez 1,6, je to pro podnik dobré znameni, znamena do podle
Scholleové (2017, str. 193), Ze podnik na 67 % vytvarii hodnotu. Tyto tfi varianty posta-
veni podniku jsou zndzornény i v nasledujici tabulce.

Tabulka 2: Popis hodnot indexu INO5

Hodnota INO5 Ocekavana financni situace
INO5< 0,9 Podnik spéje k bankrotu.
0,9<IN0O5<1,6 ,seda zéna“

INO5< 1,6 Podnik tvorfi hodnotu.

Zdroj: Scholleova, 2017, str.192
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2.6 Ekonomicka pFidana hodnota (EVA)

Sedlacek (2011, str. 115) k ukazateli ekonomické hodnoty uvadi, Ze tento ukazatel byl
uveden roku 1989 newyorskou konzultaéni firmou Stern Stewart & Co. ,Ukazatel EVA
(Economic Value Added) je chdpdan jako &isty vynos z provozni ¢innosti podniku sni-
Zzeny o naklady kapitalu.” (Mafikova, Mafik, 2001, str. 13) Slovy Scholleové to znamena,
ze podnik, ktery je ziskovy, méa kladny hospodarsky vysledek, nemusi mit kladny i
ekonomikcy zisk. Ekonomickym ziskem je podle Scholleové (194) zisk po odeclteni
nékladld na cizi a na vlastni kapitdl. RG¢kova (2007, str. 66) dale dopliuje, Ze
ekonomicky zisk vznikne spolecnosti, pokud Ucetni zisk presdahne ndklady Uslych
prilezitosti. V dostupné literature je pro vypocet uvadéno nékolik zpldsobd vypoctu,
autori Mafikova a Mafik (2001, str. 13) uvadéji pro vypocet vzorec nésledujici.

EVA = NOPAT — CAPITAL « WACC

Kde  NOPAT = zisk z provozni ¢innosti po zdanéni,
CAPITAL = celkovy zpoplatnény kapital
WACC = primérné vazené naklady kapitélu

NOPAT

Cisty provozni vysledek hospodaFeni (Net Operation Profit after Tax) se nachazf v prvni
¢asti vzorce pro vypocet hodnoty ukazatele EVA. Jak popisuji autori Kndpkova, Pavel-
kovd, Remes a Steker (2017, str. 157), jde o zdané&ny zisk z operativni &nnosti.

NOPAT = EBIT * (1 — t)

WACC

Néklady na celkovy kapital WACC (Weighted Average Cost of Capital) popisuje Dluho-
Sova (2006, str. 105) jako sestavu nakladd riznych podob kapitdlu. WACC se nachazi
v druhé ¢asti vzorce pro vypocet EVA. Rickova (2007, str. 66) pro vypocet uvadi nésle-
dujici vzorec.

D E
WACC=rd*(1—t)*E+re*E

Kde rd = ndklady na cizi kapital
t = sazba dané z prijmd pravnickych osob
D = cizi kapital
E = vlastni kapital
C = celkovy dlouhodobé investovany kapital
re = nakldy vlastniho kapitalu

| 24



Sedlac¢ek (2011, str. 115) se pak vyjadfuje k vysledné hodnoté, kterd z vypoctu EVA
vyjde. Tyto hodnoty jsou shrnuty v nasledujici tabulce.

Tabulka 3: Popis hodnot ukazatele EVA

Hodnota EVA

Financni situace podniku

EVA>0

EVA<O

EVA=0

Podnik vytvari hodnotu pro své vlastniky, vede k naristu hodnoty
podniku.

Podnik nevytvari hodnotu pro své vlastniky, vede k poklesu hodnoty
podniku.

Podnik nevytvari pridanou hodnotu.

Zdroj: Sedlacek, 2011, str. 115, vlastni zpracovani
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3 Predstaveni spolecnosti

Spole¢nost Rodenstock CR s.r.o. je spole&nost zabyvajici se vyrobou a prodejem bry-
lovych ¢olek a obrub.V dalsich kapitoldch této ¢asti se vénuji podrobnéjSimu predsta-

veni spole¢nosti.

3.1 Zakladni udaje

Zakladni Udaje o spolecnosti jsou zpracovany na zdkladé informaci uvedenych v ob-

chodnim rejstfiku.

Nazev spolecnosti:
Datum a vzniku zapisu:
Sidlo:

Pravni forma:

Pfedmét podnikani:

Zakladni kapital:
ICO:

Statutarni organ
Jednatelé:

Spoleé&nici:

Rodenstock CR s.r.o.

18. srpna 1994

Dr. Sedlaka 841, Klatovy Ill, 339 01 Klatovy

Spolecnost s ru¢enim omezenym

o¢ni optika

vyroba, obchod a sluZzby neuvedené v pfilohach 1az 3 Ziv-
nostenského zakona cinnost Ucetnich poradcl, vedenf
Ucetnictvi, vedeni dafiové evidence

465 000 000,- K¢

61173614

Dr. Michael Kleer,
Ing. Vaclav Novacek,
Roland Dimbath

Rodenstock GmbH
Vklad: 20 000 K¢, splaceno 100 %,

Rodenstock Beteiligungen Ausland GmbH
Vklad: 367 340 000 K¢, splaceno 100 %,

Optovision Gesellschaft fur moderne Brillenglastechnik
CmbH
Vklad: 97 640 000 K¢, splaceno 100 %

Spole¢nost Rodenstock CR s.r.o. je podnik sidlici v Klatovech, zabyvajici se vyrobou a
prodejem brylovych Cocek a obrub. Jak Ize najit na webovych strdnkdch spolenosti’,

T https://www.rodenstock.cz/cz/cz/o-spolecnosti-rodenstock.html
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spolecnost je jednou z nékolika dcefinych spolecnosti, jejichz materskd spolecnost,
Rodenstock GmbH, sidli od roku 1883 v némeckém Mnichové. Dalsi, ¢im se spole¢nost
chlubi na svych strankach?, je jeji zastoupenf po svété. Spole¢nost uvadi, Ze ma 14 za-
vod( celkem ve 13 zemich svéta. Jedna z nejvétsich vyrobnich hal se nachézi v Ceské
republice, v zdpadocleském meésté Klatovy. Jak vypada hala spolecnosti v Klatovech je
zfejmé z nasledujiciho obrazku.

Obréazek 5: Hala spolecnosti v Klatovech

Zdroj: vlastni fotografie autorky

V Klatovech, jako v mensim mésté, s pfiblizné 22 000 obyvatel?, mé spole¢nost Roden-
stock CR s.r.o. velky podil na zaméstnanosti mistnich obyvatel. Spole&nost vytvari pro
své zameéstnance dobré pracovni podminky a snazi se tak pfildkat zaméstnance z ce-
lého okresu Klatovy, coz se ji dafi. S tim souvisi i vyvoj poltu zaméstnancy, ktery je
zndzornén v nasledujicim grafu. Z grafu je zfejmé, Ze pocet zaméstnanc(l, az na rok
2016, ma stoupajici tendenci.

2 https.//www.rodenstock.cz/cz/cz/o-spolecnosti-rodenstock/organizace.html
3 https://vdb.czso.cz/vdbvo2/faces/index.jsf?page=uziv-dotaz#k=5&pvokc=43&uro-
ven=70&w=
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Graf 2: Vyvoj poctu zaméstnancd

Pocet zaméstnancu
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Zdroj: vlasti zpracovani dle ucetni zavérky 2013-2017

3.2 Historie spolecnosti

Spole&nost Rodenstock CR s.r.o. (dale jen Rodenstock) byla, jak uvadi na svych webo-
vych strankdch? zaloZend v roce 1877 bratry Josefem a Michaelem Rodenstockovymi
ve Wlrzburgu, coz je vétsi mésto, podle webovych stranek® se 130 131 obyvateli (k 37.
12. 2018) ve stfedu Némecka. Tehdy méla ndzev Optisches Institut G. Rodenstock a
zabyvala se vyrobou brylovych ¢ocek, obrub, a i vyrobou meéficich pristroji. Poté, co
spolecnost koupila budovu v Mnichové, zacala stavét v roce 1898 novy vyrobni zavod
v bavorském mésté Regen, které lezi pfiblizné 30 km od c¢eskych hranic. Spolecnost
v té dobé vyrdbéla mimo jiné i ochranné slunecni bryle s konkrétnimi dioptrickymi ko-
rekcemia UV ochranou. Kdyz skoncila prvni svétova valka, zaCala se rozvijet i technicka
a védecka c¢innost, ¢ehoz bylo dlsledkem, Ze se i vyroba v oblasti brylovych ¢ocek zdo-
konalila. V roce 1968 spole¢nost jako prvni pfedstavuje prvni samozabarvovaci (foto-
tropni) brylové ¢ocky v Evropé. Po ropné krizi, v roce 1974, predstavila spole¢nost nové
technické inovace v podobé plastovych brylovych ¢ocek. Zajimavy je i narlst poctu
prodeje brylovych ¢olek, kdy v roce 1975 bylo 130 000 prodanych plastovych brylo-
vych ¢ocek, v roce 1980 uz to bylo ale 2,6 miliond brylovych ¢ocek. Co se tyce firemniho
loga, tak spole¢nost v roce 1991 zavadi jako své logo pismeno ,R", toto logo je zndzor-
néno v obrazku ¢. 6. Filozofie Rodenstocku v té dobé je: ,Bryle slouzi ke zdUraznéni
osobnosti svého nositele”. S touto filosofii souvisi i fakt, Ze znacka Rodenstock je zaru-
kou dobrého designu bryli. Pfed dvéma lety, v roce 2017, oslavila spole¢nost 140 let
znacky.

4 https://www.rodenstock.cz/cz/cz/o-spolecnosti-rodenstock/history.html
> https.//www.wuerzburg.de/buerger/statistikstadtforschung/bevoel-
kerung/31501.Bevoelkerung.html
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Obrézek 6: Logo spolecnosti

R

RODENSTOCK

Zdroj: https.//www.rodenstock.cz/cz/cz/o-spolecnosti-rodenstock/his-
tory.html#1880

Zajimavosti, kterou spolec¢nost uvadi na webovych strankach®, je i to, Zze spolecnosti
prosly Ctyfi generace z rodiny Rodenstockd, od zakladatell z roku 1878, Josefa a Mi-
chaela, pak v roce 1919 prevzal vedeni spole¢nosti syn Alexandr Rodenstock, ktery ved|
spolecnost az do roku 1953, kdy ji prebird jeho syn Rolf Rodenstock. Rolf Rodenstock
pak v roce 1990 predal pomysiné Zezlo Radlofovi Rodenstockovi, ten vedl spoleénosti
az do roku 2003, kdy z pozice generdlniho rfeditele prfesel do dozordi rady.

Shttps://www.rodenstock.cz/cz/cz/o-spolecnosti-rodenstock/generace-roden-
stock.html
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4 Aplikace nastroju financni analyzy

V této Casti prace se vénuji aplikaci a komentovani vybranych nastrojl financni analyzy
u spole¢nosti Rodenstock CR s.r.o. v letech 2013-2017.

4.1 Analyza horizontalni a vertikalni analyzy

Nejdfive se budu vénovat popisu horizontalni a vertikdIni analyzy. Popis jsem si roz-
vrhla na horizontdlni analyzu rozvahy a horizontalni analyzu vykazu zisku a ztraty. Ob-
dobné je tomu taki pfi popisu vertikalni analyzy.

4.1.1 Horizontalni analyza rozvahy

Horizontdlni analyzu rozvahy jsem si dale rozdélila na analyzu aktiv a pasiv. Zacnéme
analyzou vyvoje aktiv.

Tabulka 4: Horizontalni analyza aktiv

Rozdilova analyza (v tis. K¢) Podilova analyza
2014- 2015- 2016- 2017- 2014- 2015- 2016- 2017-
AKTIVA (v tis. K¢) 2013 2014 2015 2016 2013 2014 2015 2016
AKTIVA CELKEM -491 153 | -68096 | 231579 75 807 0,69 0,94 1,23 1,06
Dlouhodoby majetek -21323| -66751| 193802 46 928 0,98 0,93 1,23 1,04
Dlouhodoby nehmotny
majetek 38 -258 -169 -84 1,06 0,63 0,61 0,68
Dlouhodoby hmotny maje-
tek -21959| -67159| 193076 48 717 0,98 0,93 1,23 1,05
Dlouhodoby finanéni ma-
jetek 598 666 895 -1 705 1,32 1,27 1,29 0,58
Obézna aktiva -473 767 -3024 36318 27 748 0,23 0,98 1,26 1,16
Zasoby 2451 1834 -93 4714 1,14 1,09 1,00 1,21
Pohledavky -475 379 -9 280 45 695 22 168 0,19 0,92 1,44 1,15
Dlouhodobé pohledavky 0 0 0 0 X X X X
Kratkodobé pohledavky -475 379 -9 280 45 695 22168 0,19 0,92 1,44 1,15
Kratkodoby finanéni maje-
tek 0 0 0 0 X X X X
Penézni prostredky -839 4422 -9284 866 0,91 1,52 0,28 1,24
Casové rozliseni 3937 1679 1459 1131 4,35 1,33 1,21 1,14

Zdroj: vlastni zpracovani podle Ucetnich zdvérek Rodenstock CR s.ro.

V tabulce ¢. 4 je uvedena horizontalni analyza aktiv vletech 2013-2017. Stav aktiv
z pohledu jednotlivych let nabyva rlznych hodnot, nema ani stoupajici ani klesajici
tendenci. V letech 2013-2015 je vykdzan pokles aktiv a ddle v letech 2015-2017 je vy-
kadzan rlst. Meziro¢ni rozdily poklesu v letech 2013 a 2014 jsou ovlivnény poloZkou
kratkodobych pohledavek, konkrétné polozkou pohledavky za ovlddanou nebo ovla-
dajici osobou, a poklesem dlouhodobého hmotného majetku, coz Ize vycist z rozvahy.
Tento trend vyvoje aktiv kopiruje dlouhodoby majetek i obézna aktiva. PoloZzka zdsob
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si drzi stabilni hodnotu a nedochéazi zde k meziroénim zméndm. DilleZité je se jesté
podivat na poloZzku penézni prostfedky, kde je vidét vysoka kolisavost, a to hlavné mezi
roky 2015-2016, kdy dochdzi k poklesu v 9 284 tis. K& Dalsi vykyv je zfejmy u dlouho-
dobého hmotného majetku, ktery do roku 2015 klesa a nasledné v letech 2016-2017
roste. Ostatni poloZky aktiv jsou z hlediska horizontalni analyzy pomé&érné vyrovnané.
Dale pokracujme analyzou vyvoje pasiv.

Tabulka 5: Horizontalni analyza pasiv

Rozdilova analyza (v tis. K¢) Podilova analyza
2014- 2015- 2016- 2017- 2014- 2015- 2016- 2017-
PASIVA (v tis. Ké) 2013 2014 2015 2016 2013 2014 2015 2016

PASIVA CELKEM -491 153 | -68096 | 231579 75 807 0,69 0,94 1,23 1,06
Vlastni kapilél -524 276 | -99701 35942 | -53403 0,62 0,88 1,05 0,93
Zakladni kapital 0 0 0 0 1,00 1,00 1,00 1,00
Ao 0 0 0 0 1,00 1,00 1,00 1,00
Fondy ze zisku -38 835 0 0 0 0,00 X X X
Vysledek hospodareni minu-

I)'/Ch let -445 336 | -112 139 45637 | -45637 0,20 0,00 X 0,00
Vysledek hospodareni béz-

ného ucetniho obdobi (+/-) -40105| 12438| -9695| -7766 0,45 1,37 0,79 0,78
Rozhodnuto o zalohové vy-

platé podilu na zisku 0 0 0 0 X X X X
Cizi zdroje 32593 26714 | 193912 | 128 348 1,18 1,12 1,79 1,29
Rezervy 1316 27 895 -272 1,42 1,01 1,20 0,95
Zavazky 31277 26687 | 193017 | 128620 1,17 1,13 1,80 1,30
Dlouhodobé zévazky 1489 11509 | 242553 |-225529 1,03 1,25 5,17 0,25
Kratkodobé zavazky 29788 15178 | -49536| 354 149 1,22 1,09 0,73 3,67
Casoveé rozliseni 530 4891 1725 862 1,04 1,37 1,10 1,04

Zdroj: vlastni zpracovani dle tGcetnich zgvérek Rodenstock CR s.r.o.

Z horizontaIni analyzy pasiv Ize vycist pokles viastniho kapitdlu a zaroven nardst ciziho
kapitdlu, coz neni pro spolec¢nost UpIné idedlni. Propad vlastniho kapitdlu je nejvice
znatelny mezilety 2013-2014, to je zapri¢inéno zejména poklesem fond( ze zisku, zna-
mena to tedy, ze spolecnost od 2014 jiz nevytvari rezervni fond. Dalsi polozkou, kterd
ovliviiuje pokles vlastniho kapitdlu, je vysledek hospodareni, ktery v roce 2013 &inil
73 304 tis. K& a v roce 2014 poklesl na 33 199 tis. K¢ a zaroven doslo i ke sniZzeni vy-
sledku hospodareni z minulych let vlivem vyplacenych podild na zisku. Stoupajici
trend cizich zdrojl vychéazi ze stoupajiciho trendu zavazk(, a to jak kratkodobych, tak
dlouhodobych. V letech 2015-2016 je vidét velky narlst v dlouhodobych zévazcich,
ktery v obdobi 2016-2017 prechazi do zavazkd kratkodobych. Jde o poloZzku zdvazk( —
ovlddand nebo ovlddajici osoba.
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4.1.2 Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty

Po analyze vyvoje aktiva a pasiv nasleduje horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty.

Tabulka 6: Vertikalni analyzy vykazu zisku a ztraty

Rozdilova analyza Podilova analyza
2014- 2015- 2016- 2017- 2014- 2015- 2016- 2017-
Vykaz zisku a ztraty (v tis. K¢) 2013 2014 2015 2016 2013 2014 2015 2016

Trzby z prodeje vyrobku a sluzeb -9086| 81203| -15343| 182913 0,99 1,10 0,98 1,21
Trzby za prodej zbozi 6 455 8590| 10678 1703 1,08 1,10 1,11 1,02
Vykonova spotieba 7 469 25633 -3394 59 556 1,02 1,06 0,99 1,14
Osobni naklady 22317 | 26016 5329 | 110303 1,07 1,07 1,01 1,28
Upravy hodnot v provozni oblasti 3699 5919 3030| 12932 1,04 1,06 1,03 1,11
Ostatni provozni vynosy -2 905 -748 1925 -3134 0,51 0,75 1,86 0,25
Ostatni provozni naklady -6 007 1012 3488 -2894 0,40 1,26 1,71 0,66
Provozni vysledek hospodareni -33112| 30367 | -11015 3362 0,49 1,96 0,82 1,07
Vynosové troky a podobné vy-

nosy -311| -3798 7 -90 0,93 0,01 1,15 -0,67
Upravy hodnot a rezervy ve fi-

nancni oblasti 0 0 0 0 X X X X
Ostatni finanéni vynosy -4 61 -114 126 0,96 1,65 0,26 4,07
Ostatni financ¢ni naklady -168 50 -122 81 0,53 1,26 0,50 1,68
Financni vysledek hospodareni -427 -8 500 -600 | -13 210 0,89 -1,45 1,12 3,35
Vysledek hospodareni pred zda-

nénim -33539| 21867 | -11615| -9848 0,51 1,62 0,80 0,78
Vysledek hospodareni po zdanéni | -40105| 12438 -9 695 -7 766 0,45 1,37 0,79 0,78
Vysledek hospodareni za ucetni

obdobi -40105| 12438 | -9695| -7766 0,45 1,37 0,79 0,78
Cisty obrat za tGéetni obdobi -5851| 85308 -2 847 | 181518 0,99 1,09 1,00 1,18

Zdroj: viastni zpracovani podle ucetnich zdvérek Rodenstock CR s.r.o.

Jaklze vydist z tabulky €. 6, kde je zpracovand horizontdlni analyza vykazu zisku a ztraty
za roky 2013-2017, v meziro&nim porovnani let 2013-2014 je propad vysledku hospo-
dafeni témeér na polovinu pfi zachovani témeér stejné vyse trzeb. To se projevuje jak
v rozdilové, tak v podilové horizontalni analyze. Tento meziro¢ni propad je zplsoben
narlstem osobnich ndkladl. V obdobi 2014-2015 dochazi k narlstu trzeb a i pres rdst
vykonové spotreby a osobnich néakladl roste vysledek hospodareni, na Urover roku
2013 se vsak nevrati. Zajimavosti je, Ze v letech 2016-2017 doslo k narlstu trzeb o 21
%, ale narCst vysledku hospodareni je pouze o0 7 %. To, ze vysledek hospodareni neko-
piruje narlst trzeb, je zapficinéno narlstem osobnich nakladl, konkrétné o 28 %, coz
souvisi i s aktudlnim stavem na trhu prace, nedostatkem pracovnich sil.

4.1.3 Vertikalni analyza rozvahy

Vertikdlni analyzu rozvahy jsem si, stejné jako horizontalni analyzu, dale rozdélila na
analyzu aktiv a pasiv. Zacnéme opét analyzou aktiv.
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Ve vertikdIni analyze aktiv spole¢nosti Rodenstock CR s.r.o. porovndvam v rozmezi let
2013-2017 jednotlivé polozky aktiv s celkovou bilanéni sumou.

Tabulka 7: Vertikalni analyza aktiv

AKTIVA 2013 2014 2015 2016 2017
AKTIVA CELKEM 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%
Dlouhodoby majetek 60,5% 86,3% 85,5% 85,1% 83,8%
Dlouhodoby nehmotny majetek 0,0% 0,1% 0,0% 0,0% 0,0%
Dlouhodoby hmotny majetek 60,4% 86,0% 85,1% 84,8% 83,6%
Dlouhodoby finan¢ni majetek 0,1% 0,2% 0,3% 0,3% 0,2%
Obézna aktiva 39,4% 13,2% 13,8% 14,2% 15,5%
Zasoby 1,1% 1,9% 2,2% 1,8% 2,0%
Pohledavky 37,7% 10,6% 10,3% 12,1% 13,1%
Dlouhodobé pohledavky 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Kratkodobé pohledavky 37,7% 10,6% 10,3% 12,1% 13,1%
Kratkodoby financni majetek 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Penéini prostredky 0,6% 0,8% 1,3% 0,3% 0,3%
Casové rozligeni 0,1% 0,5% 0,7% 0,7% 0,7%

Zdroj: viastni zpracovani podle ucetnich zdvérek Rodenstock CR s.r.o.

U vertikdInf analyzy spole&nosti Rodenstock CR s.r.o. je mozné v tabulce & 7 vidét, Ze
ve spole¢nosti mé nejvétsi podil na aktivech, v celém sledovaném obdobi, dlouhodoby
majetek, a to prdmérné 80,2 %. Konkrétné se jednd o dlouhodoby hmotny majetek,
ktery dosahuje nejvétsiho podilu na aktivech v roce 2014, a to 86 %. Naopak pfi zamé-
feni na obézna aktiva midzeme ve sledovaném obdobi vidét spiSe klesajici trend. Po-
kles u obéZnych aktiv je nejvice znatelny u kratkodobych pohledavek, které z podilu
37,7 % v roce 2013 klesnou na 10,3 % v roce 2015, ndsledné se pak jejich podil ve sle-
dovaném obdobi mirné zvysSuje, a to na 13,1 % v roce 2017. Co se tyle ostatnich polo-
zek aktiv, tak tam jsou poméry vzhledem k aktivim minimalni napfiklad dlouhodoby
finanéni majetek. Vzhledem k majetkovému postaveni spolecnosti je predpoklad, ze
nenivjejim zdjmu si drzet dlouhodoby finanéni majetek, ale piSe penize pouzit v rdmci
skupiny Rodenstock GmbH, to je zfrejmé i z hodnot v polozkdch zdvazk(l a pohledavek
— ovladané nebo ovladajici osoby. Pomér dlouhodobych a obéznych aktiv je déle jesté
zndzornén v grafu . 2, kde se opét potvrzuje prevazujici ¢ast dlouhodobého majetku.
Tento zplsob rozloZzeni majetku je pro primyslové podniky, jako je spole¢nost Roden-
stock CR s.r.0., b&Zny. Spole&nost se snaZi svoje strojni zafizeni neustéle roz&ifovat, tak
aby dochdzelo k racionalizaci vyroby, vyssi produktivité prace a tim i zvyseni konku-
renceschopnosti.
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Graf 5: Pomér dlouhodobych a obéZnych aktiv
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Zdroj: viastni zpracovani podle ucetnich zvérek Rodenstock CR s.r.o.

4.1.3.1 Vertikalni analyza pasiv

U vertikdIni analyzy pasiv spole&nosti Rodenstock CR, obdobné jako u aktiv, vztahuji
poloZky pasiv k celkové hodnoté pasiv.

Tabulka 8: Vertikalni analyza pasiv

PASIVA 2013 2014 2015 2016 2017
PASIVA CELKEM 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%
Vlastni kapital 87,3% 78,4% 73,8% 62,9% 55,2%
Zékladni kapital 29,8% 43,4% 46,3% 37,7% 35,5%
Azio 14,7% 21,5% 22,9% 18,6% 17,5%
Fondy ze zisku 2,5% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Vysledek hospodareni minulych let 35,7% 10,5% 0,0% 3,7% 0,0%
Vysledek hospodafeni bézného Géetniho obdobi (+/-) 4,7% 3,1% 4,5% 2,9% 2,1%
Rozhodnuto o zadlohové vyplaté podilu na zisku 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Cizi zdroje 11,9% 20,3% 24,4% 35,5% 43,2%
Rezervy 0,2% 0,4% 0,4% 0,4% 0,4%
Zavazky 11,7% 19,9% 23,9% 35,1% 42,9%
Dlouhodobé zavazky 2,9% 4,3% 5,8% 24,3% 5,7%
Kratkodobé zévazky 8,8% 15,6% 18,1% 10,7% 37,1%
Casové rozliSeni 0,8% 1,2% 1,8% 1,6% 1,6%

Zdroj: Vlastni zpracovani podle ucetnich zévérek Rodenstock CR s.r.o.

U vertikdIni analyzy pasiv se sleduje zejména pohyb podilu vlastniho a ciziho kapitalu.
\V pfipadné spole¢nosti Rodenstock CR s.r.o. dochdzi ve sledovaném obdobi k poklesu
podilu vlastnino kapitalu a k narlstu poméru ciziho kapitalu k celkovym pasivim. Prfi-
¢emz podil vlastniho kapitalu je v roce 2013 vyrazné vétsi nez podil ciziho kapitalu, ale
postupem sledovanych let se oba zdroje kryti dostavaji témér do rovnovahy. Pokles
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podilu vlastniho kapitalu je zapfic¢inén zejména pohybem podilu zdkladniho kapitalu
vici ostatnim viastnim zdrojdm. Nejvice zretelny je pokles podilu vliastniho kapitélu v
letech 2016-2017. A¢koliv se tedy neméni relativni vyse zdkladniho kapitalu, jeho po-
meér vici celkovym zdrojdm kryti nestdly. U ciziho kapitélu hraje nejvétsi roli na jeho
nardstu podilu, narGst podilu zdvazkl, konkrétné kratkodobych zavazk{. Pfi pohledu
na pohyb poméru kratkodobych zavazkd, je vidét, ze v letech 2013-2015 se procento
ristu podilu plynule zvySovalo. Zajimavy je pokles z 18,1 % v roce 2015 na 10,7 % v roce
2016.V roce 2017 pak nasleduje opét rlst kratkodobych zdvazkd na 37,1 %. Pfi pohledu
na dlouhodobé zavazky Ize taktéz hovofit o mirném nardstu podilu vici bilanéni sumé.
Obdobné jako u kratkodobych zdvazkd Slo v letech 2013-2015 o pozvolny narlist z 2,9
% v roce 2013 na 5,8 % v roce 2015. V roce 2016 nastal velky skok, az na 24,3 %, ktery
byl v roce 2017 nasledovdn poklesem poméru na 5,7 %.

Pomér podilu vlastnich a cizich zdroj( je dale zndzornéno v grafu ¢. 3, ktery opét pod-
trhuje vysledky horizontaIni analyzy pasiv. Opét je vidét pfevladajici ¢ast vlastniho ka-
pitdlu nad cizimi zdroji kryti, v postupu let vSak dochdzi k vyrovnani tohoto pomé&ru.

Graf 6: Pomér vlastnich a cizich zdroju
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Zdroj: vlastni zpracovani podle Ucetnich zdvérek Rodenstock CR s.r.o.
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4.1.4 Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty

Pro vertikdIni analyzu vykazu zisku a ztraty spole¢nosti Rodenstock CR s.r.o. jsem si
jako hodnotu, se kterou budu pomérovat jednotlivé poloZky vykazu, vybrala sumu cel-
kovych trzeb, tj. trzeb za prodej vyrobkd a sluzeb a trzeb na prodej zboZi.

Tabulka 9: Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztraty (v tis. K¢) 2013 2014 2015 2016 2017
Trzby z prodeje vyrobku a sluzeb 91,0% 90,3% 90,3% 89,1% 90,7%
Trzby za prodej zboZi 9,0% 9,7% 9,7% 10,9% 9,3%
Vykonova spotieba 43,5% 44,4% 43,0% 42,9% 41,2%
Zména stavu zasob vlastni Cinnosti 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% -0,2%
Aktivace 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Osobni naklady 37,7% 40,3% 39,3% 40,0% 43,1%
Upravy hodnot v provozni oblasti 11,1% 11,6% 11,1% 11,5% 10,8%
Ostatni provozni vynosy 0,7% 0,3% 0,2% 0,4% 0,1%
Ostatni provozni naklady 1,1% 0,4% 0,5% 0,9% 0,5%
Provozni vysledek hospodareni 7,2% 3,5% 6,3% 5,2% 4,7%
Financni vysledek hospodareni 0,4% 0,4% -0,5% -0,6% -1,6%
Vysledek hospodareni pred zdanénim 7,6% 3,9% 5,8% 4,6% 3,1%
Vysledek hospodareni po zdanéni 8,1% 3,7% 4,6% 3,7% 2,4%
Vysledek hospodafeni za ucetni obdobi 8,1% 3,7% 4,6% 3,7% 2,4%
Cisty obrat za tGéetni obdobi 101,1% 100,8% 100,2% 100,4% 100,1%

Zdroj: viastni zpracovani podle Ucetnich zdvérek Rodenstock CR s.r.o.

Ve vykazu zisku a ztraty maji vhledem k celkovym trzbdm nejvétsi zastoupeni trzby
z prodeje vyrobkd a sluzeb, prdmeérné 90 % a jejich hodnota je témér stala, ve sledo-
vaném obdobi jde jen 0 1% zmé&ny. Oproti tomu trzby za prodej zbozi maji jen maly
podil, prdmérné 9 %. Nizkd hodnota podilu trzeb za prodej zboZi je zapfi¢inéna hlavné
povahou spolecnosti, jednd se o vyrobni spole¢nost. Ddle v tabulce zfejmé stabilita
podilu vykonové spotrfeby k celkovy trzbdm, v obdobi 2013-2017 se pohybuje se v roz-
mezi pfiblizné 44 %- 41 %. V pribéhu sledovaného obdobi lez vysledovat mirny pokles
této hodnoty, m(Ze se jednat o Uspory ve vyrobnim procesu. Oproti tomu je znatelny
rist osobnich naklad( k celkovym trzbdm, nebot rostou mzdové naroky zameéstnancd,
ktefijsou pro spolecnost nenahraditelnou soucasti vyrobniho procesu. V disledku zvy-
Sovani osobnich nakladl bez navysovani trzeb dochazi ke sniZzovani vysledku hospo-
dareni. V tabulce Ize dale sledovat vyvoj podilu provozniho vysledku hospodareni. U
ostatnich provoznich vynosO a naklad(l je zaznamendn pokles ostatnich provoznich
vynosd, a naopak narlist ostatnich provoznich nakladd. Tento pohyb se projevuje v po-
klesu provozniho vysledku hospodareni a ndsledné v poklesu vysledku hospodareni za
ucetni obdobi.

Graf ¢. 4 potvrzuje jiz vySe zminéné, a to konkrétné prevazujici podil trzeb z prodej vy-
robk( a sluzeb nad trzbami za prodej zboZi. JelikoZ? se spole¢nost Rodenstock CR s.r.o.
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zabyvd prevazné vyrobni ¢innosti, je tento pomér trzeb ocekavany. V grafu je dale vi-
dét i mirny nardst trzeb ve sledovaném obdobi.
Graf 7: Slozeni trzeb
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Zdroj: vlastni zpracovani podle Ucetnich zdvérek Rodenstock CR s.r.o.
4.2 Analyza bilancnich pravidel

V analyze bilan&nich pravidel spole¢nost Rodenstock CR s.r.o. budu hodnotit spinénf
¢tyf bilanénich pravidel, konkrétné zlatého bilan¢niho pravidla, pravidla vyrovnani ri-
zika, pari pravidla a rldstového pravidla.

4.2.1 Zlaté bilancni pravidilo

Prvnim popisovanym pravidlem je zlaté bilancni pravidlo, které sleduje, zda jsou dlou-
hodobd pasiva v previsu nad dlouhodobymi aktivy.

Tabulka 10: Zlaté bilancni pravidlo

Zlaté bilanc¢ni pravidlo 2013 2014 2015 2016 2017
Dlouhodobd aktiva 945 693 924 370 857 619| 1051421 ] 1098349
Dlouhodoba pasiva 1409 726 886 939 798 747 | 1077 242 798 310
Pfevis pasiv 464 033 -37 431 -58 872 25821 | -300039
Previs pasivv % 49% -4% -7% 2% -27%
splnéno | nespInéno | nesplnéno| splnéno | nesplnéno

Zdroj: vlastni zpracovani

U zhodnoceni zlatého bilanéniho pravidla u spole¢nosti Rodenstock CR s.r.o. Ize tvrdit,
ze zlaté bilan¢ni pravidlo je spIlnéno jen ve dvou ze sledovanych let, a to v letech 2013
a 2016. DGvodem nesplnéni bilancniho pravidla je prevysujici hodnota dlouhodobych
aktiv nad dlouhodobymi pasivy. Zde se potvrzuje to, Ze bilancni pravidla maji spise
doporudujici charakter a tento vysledek nemusi nutné znamenat né&jakou
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znepokojujici situaci ve spolecnosti. Znamena to tedy, Ze v letech 2013 a 2016 spolec-
nost pouziva konzervativni financovani, v letech 2014, 2015 je mnoZstvi v dlouhodo-
bého majetku a dlouhodobych zdrojd kryti témér vyrovnané. Agresivni financovani je
vidét predevsim vroce 2017. Porovnani dlouhodobého majetku a dlouhodobych
zdrojU kryti je zfetelné i z ndsledujiciho grafu.

Graf 8: Zlaté bilancni pravidlo
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Zdroj: vlastni zpracovani podle Ucetnich zdvérek Rodenstock CR s.r.o.
4.2.2 Pravidlo vyrovnani rizika
Dalsim bilancnim pravidlem v pofadi je pravidlo vyrovnani rizika.

Tabulka 11: Pravidlo Vyrovnani rizika

Pravidlo Vyrovnani rizika 2013 2014 2015 2016 2017
Vlastni kapital 1364614 840 338 740 637 776579 723176
Cizi kapital 185 255 217 848 244 562 438 474 566 822
Previs VK 1179359 622 490 496 075 338 105 156 354
splnéno splnéno splnéno splnéno splnéno

Zdroj: vlastni zpracovani podle ucetni zdvérek Rodenstock CR s.r.o.

Pravidlo vyrovnani rizika porovnava velikost vlastniho a ciziho kapitalu, v tomto pfi-
padé se za splnéni povazuje vyssi hodna vlastniho kapitdlu nad kapitdlem cizim. Ve
spole&nosti Rodenstock CR s.r.o. je toto pravidlo spin&no ve viech sledovanych letech,
coz je pro spolecnost pozitivni. Jak je vidét z grafu &. 6, rozdil mezi vlastnim a cizim
kapitdlem se ve sledovaném obdobi zmenSuje a vroce 2017 jsou tyto hodnoty jiz
skoro na stejné Urovni. Lze tedy predpokladat, Ze pfi dalsi m navysovani cizich zdroj{
toto pravidlo v dalSich letech toto pravidlo jiZ nemusi byt dodrZzeno. Spole&nost by si
tedy méla hlidat pomér viastnich a cizich zdrojd financovani, aby v pripadé hospodar-
skych problém0( neprestaly cizi zdroje byti dostupné.
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Graf 9: Pravidlo vyrovnani rizika
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Zdroj: vlastni zpracovani podle ucetnich zévére Rodenstock CR s.r.o.

4.2.3 Pari pravidlo

Pfi zhodnocenfi pari pravidla je dUlezité zda jsou dlouhodobd aktiva podniku pokryta

vlastnim kapitadlem

Tabulka 12: Pari pravidlo

Pari pravilo 2013 2014 2015 2016 2017
Vlastni kapitél 1364614 840 338 740 637 776579 723176
Dlouhodoba aktiva 945 693 924 370 857619| 1051421| 1098 349
Previs DA -418 921 84 032 116982 274 842 375173
nesplnéno| splnéno splnéno splnéno splnéno

Zdroj: vlastni zpracovani podle Ucetnich zdvérek Rodenstock CR s.r.o.

Spole¢nost Rodenstock CR s.r.o. toto pravidlo ve sledovaném obdobi splfiuje v letech
2014-2017. V roce 2013 je vlastniho kapitalu vice nez dlouhodobych aktiv, tudiz toto
pravidlo neni spinéno. Rozdil je 418 921 tis. K& Vzhledem ke stoupajicimu trendu dlou-
hodobého majetku a poklesu vlastniho kapitdlu je predpoklad, Ze toto pravidlo budei
v nasledujicich letech dodrzeno. Pro lepsi pfedstavu je pomér vliastniho kapitalu a
dlouhodobého majetku znadzornéni v grafu.
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Graf 10: Pari pravidlo
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Zdroj: viastni zpracovani podle Ucetnich zvérek Rodenstock CR s.r.o.

4.2.4 Rustové pravidlo

Poslednim z bilan¢nich pravidel je rstové pravidlo.

Tabulka13: Ristové pravidlo

RUstové pravidlo 2014/2013 | 2015/2014 | 2016/2015 | 2017/2016

RUst trzeb 1,00 1,10 1,00 1,19

RUst investic 0,98 0,93 1,23 1,04
splnéno splnéno nesplnéno splnéno

Zdroj: vlastni zpracovani podle Ucetnich zdvérek Rodenstock CR s.r.o.

V pfipadé ristového pravidla se porovnava rlst trzeb s rdstem investic. Za spInéni pra-
vidla se povazuje stav, kdy rychlost rlstu trzeb je vyssi nez rychlost rlstu investic. U
spole¢nosti Rodenstock CR s.r.o. je tento stav ve tfech ze ¢tyfech mezidobi. V letech
2016/2015 toto pravidlo neni splnéno, protoze rist investice je 1,23 a trzby vdaném
obdobi nerostly vibec. V ostatnich obdobich ale k rlstu trzeb dochazi, a tak mizeme
fici, Ze spole¢nost vyuzivd investované prostfedky efektivné.

4.3 Analyza pomérovych ukazateli

U analyzy pomérovych ukazatell spole&nosti Rodenstock CR s.r.o. se zabyvdm kon-
krétné ukazateli rentability, likvidity, aktivity a zadluZzenosti.

4.3.1 Ukazatele rentability

Mezi ukazatele rentability u spole¢nosti Rodenstock CR s.r.o., kterymi se dale zabyvédm
patfi rentabilita aktiv, rentabilita vlastniho kapitalu, rentabilita trzeb a rentabilita inves-
tovaného kapitdlu. VSechny vyse uvedené ukazatele porovnavam v letech 2013-2017.

| 41



Tabulka 14: Ukazatele rentability

Rentabilita 2013 2014 2015 2016 2017

ROA 4,40% 3,32% 6,19% 4,14% 415%
ROE 537% 3,95% 6,16% 4,63% 3,90%
ROS 8,13% 3,69% 4,62% 3,65% 241%
ROCE 4,88% 4,01% 7,78% 4,74% 6,82%

Zdroj: vlastni zpracovani podle Ucetnich zdvérek Rodenstock CR s.r.o.

Ukazatele rentability jsou ve vSech sledovanych letech na velmi nizké Grovni, napfiklad
u rentability aktiv (ROA) jde v prdméru jen o 4,4 %. Spolecnosti ve snazi o maximalizaci
ukazatell rentability. Ukazatele rentability u spole¢nosti Rodenstock CR s.r.o. sice ne-
dosahuji vysokych hodnot, ale vzhledem k tomu, ze se jedna o vyrobni podnik, da se
tato skutecnost ocekavat. Pozitivni na téchto vysledcich je, Ze nejde o zdporné hod-
noty. VSechny tyto ukazatele jsou ovlivhény cizimi zdroji, za které spole&nost plati na-
kladové Uroky, a tim dochéazi k celkovému nizkému az zdpornému finanénimu vysledku
hospodareni, ktery snizuje i celkovy vysledek hospodatreni. ROA dosahuje nejvyssi hod-
sledku hospodateni EBIT a nizkou hodnotu aktiv. Nejniz&i hodnota je pak vypoctena
v roce 2014, konkrétné 3,32 %, kdy bylo dosazeno témér polovi¢niho vysledku hospo-
dafeni EBIT. Ukazatel ROE dosahuje nejvyssi hodnoty opét v roce 2015, obdobné jako
Ucetni obdobi. ProtoZe tento vykyv se nezobrazuje do vypoltu ROA, znamena to, Zze slo
o0 zmeény ve finan¢nim vysledku hospodareni, ktery byl v roce 2017 zdporny. U rentabi-
lity trzeb, ROS, Ize z tabulky vydist, Ze hodnota ve sledovaném obdobi razantné klesla,
2813 % vroce 2013 na 2,41 % v roce 2017. DOvodem tohoto poklesu je pokles Cistého
vysledku hospodareni i pfes mezirocni nardst trzeb. Tento pomér se pak projevuje
pravé poklesem ukazatele ROS. Ukazatel ROCE dosahuje v priiméru nejvyssich hodnot
ze skupiny ukazateld rentability za sledované obdobi. Tento ukazatel prezentuje vy-
nosnost dlouhodobého investovaného kapitdlu podniku bez ohledu na zdroje finan-
covani. Nejvyssi hodnoty bylo dosazeno v roce 2015, 7,78 %, tento narlst je zapficinén
narlstem hospodarského vysledku EBIT. Porovnani ukazatel( rentability spolecnosti
Rodenstock CR s.r.o. je vidét i z ndsledujiciho grafu. Nejvice upozorfiujici je pokles ROS
i pres rlst trzeb v celém obdobi. Déle jsou ukazatele rentability dost stabilni.
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Graf 11: Ukazatele rentability
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Zdroj: viastni zpracovani podle G&etnich zdvérek Rodenstock CR s.r.o.
4.3.2 Ukazatele aktivity

Mezi ukazatele aktivity jsem pro Gcely mé prace zaradila obrat aktiv, obrat zasob, obrat
pohledavek, obrat krdtkodobych zdvazk( a déle pak dobu obratu zdsob, dobu obratu
pohledavek a dobu splatnosti krdtkodobych zdvazka.

Tabulka 15: Ukazatele aktivity

Aktivita 2013 2014 2015 2016 2017
Obrat aktiv 0,58 0,84 0,99 0,80 0,89
Obrat zasob 50,33 4414 4454 4451 4357
Obrat pohledavek 1,53 7,95 9,52 6,58 6,81
Obrat kratkodobych zdvazk{ 6,58 5,39 5,43 7,43 2,40
Doba obratu zasob 7 8 8 8 8
Doba obratu pohledavek 235 45 38 55 53
Doba splatnosti kratkodo-

bych zdvazkd 55 67 66 48 150

Zdroj: viastni zpracovani podle ucetnich zdvérek Rodenstock CR s.r.o.

Prvnim z ukazatel( aktivity je obrat aktiv, vysledek tohoto ukazatele by mél byt >1, coz
je v p¥ipadé spolednosti Rodenstock CR s.r.o. spIné&no jen v roce 2015, a to s hraniéni
hodnotou 0,99, v ostatnich sledovanych letech jde o hodnotu <1. Tato hodnota pro
podniky neni obecné nenf pozitivni. Ve spoleénosti Rodenstock CR s.r.o. je potfeba
hodné technického vybaveni pro vyrobu, které je investi¢né narocné. Znamena to tedy,
Ze u toho typu vyroby je béZné dosahovat obratovosti celkovych aktiv niz8i nez 1. U
obratu zdsob je situace Uplné jing, je zde vidét, Ze zasoby se ve spoleénosti opravdu
otadi, coz je pro spolecnost velmi dobré, nebot penize ulozené v zdsobdach jsou mrtvé.
Nejvice obratld zdsob bylo v roce 2013, a to 50,33. V ostatnich sledovanych letech je
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pocet obratl také vysoky, prdmérné kolem hodnoty 44. U obratu zasob je dale dUlezité
podivat se i na dobu obratu zdsob. U spole¢nosti Rodenstock CR s.r.o.jde vroce 2017
o 7 dnl a v letech 2013-2017 o 8 dnl, béhem kterych probéhne jedna obratka. 7, re-
spektive 8 dnl je velmi kratky ¢as a ukazuje se zde znovu rychlost vyroby ve spolec-
nosti a témeér zadné drzeni zasob. Dalsim ukazatelem aktivity je obrat pohledavek, zde
je situace ve spolecnosti hodné nestabilni, jde o hodnoty od 1,53 v roce 2013 az po
9,52 v roce 2015. Tento vykyv v roce 2015 je v dUsledku vysoké hodnoty trzeb a nizké
hodnoty pohledédvek oproti ostatnim sledovanym rokdm. Trend téchto hodnot nenf ani
stoupajici ani klesajici. Na Spatny vysledek obratu pohleddvek se vdZze nespojujici vy-
sledek doby obratu pohledavek. Ani zde si spolecnost nevede zrovna nejlépe, a i zde
jsou hodnoty hodné nestabilni. Nejvyssidoby obratu pohledavek dosahuje spole¢nost
v roce 2013, a to hodnotou 235, coz je az pfilis vysoké &islo. Tato vysokd hodnota sou-
visi s nizkou hodnotou obratu pohledédvek v roce 2013, konktrétné toho zplsobuje po-
hledavka k ovladané a ovladajici osobé. V roce 2015 pak tato hodnota spadne az na 38,
coz je pro spole¢nost vice pozitivni. Ve zbylych dvou sledovanych letech doba obratu
pohleddvek znovu vzroste na hodnotu 55 v roce 2016 a 53 v roce 2017, ¢ehoz je pfici-
nou narlst objemu pohleddvek z obchodnich vztah(, coZ je pro spolec¢nost neefek-
tivni, jelikoz maji zadrzen velky objem financnich prostfedkd. Obrat kratkodobych za-
vazkd je ve sledovanych letech stejné kolisavy jako ostatni ukazatele aktivity. Ukazatel
obratu kratkodobych zavazk( se pohybuje v rozmezi od 2,40 do 7,43. Nizkd hodnota
2,40 v roce 2017 je dlsledkem navysSeni kratkodobych zdvazkd na 486 552 tis. K& Na
obrat kratkodobych zdvazk( se, podobné jako u pohledévek, vdze doba splatnosti
kratkodobych zdvazk(. Ta dosahuje nejvyssi hodnoty v roce 2017, 150 dnd. Pricinou tak
vysokého ¢&isla je opét narlst krdtkodobych zavazk(, konktrétné zavazk( k ovliddané a
ovlddajici osobé. V porovnani doby obratu pohleddvek a doby splatnosti krdtkodobych
zdvazk( je doba obratu pohleddavek nizsi jen v letech 2014, 2015 a 2017. Z toho plyne,
Ze spolecnost pohledavky od svych odbératell dostala zaplacené dfive, nez uhradila
zdvazky svym dodavateldm.

4.3.3 Ukazatele produktivity

Ukazatele produktivity vypovidaji o vztahu mezi zaméstnanci a vykonnosti v podniku.

Tabulka 16: Ukazatele produktivity

Produktivita 2013 2014 2015 2016 2017

Pfidana hodnota (PH) 509 548 499 350 563 412 562 319 689 156
Polet zaméstnancl 793 816 847 825 938
Osobni ndklady/PH 67% 73% 69% 70% 73%
Produktivita prace z PH 643 612 665 682 735

Zdroj: viastni zpracovani podle ucetnich uzgvérek Rodenstock CR s.r.o.
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Co se tye podilu osobnich ndkladl na pridané hodnotég, tak tam spole¢nost dosahuje
vysokych hodnot, a to kolem 70 %, coZ znamena, Ze ve spolecnosti je pomérné sSpatna
vykonnost na jednu korunu vyplacenou zaméstnancdm. Ve sledovaném obdobi 2013-
2017 dochazi jesté k dalsimu narlstu. Pozitivni je rostouci tendence produktivity z pfi-
dané hodnoty. | pres narlst poctu pracovniku dochéazi k narlistu produktivity prace.
Bohuzel mzdy rostou rychleji, a tak je vétsi Cast prfidané hodnoty odcerpana osobnimi
naklady.

4.3.4 Ukazatele zadluzenosti

Ukazatele zadluzenosti vypovidaji o pouZiti cizich zdrojl ve spolec¢nosti. V souvislosti
s vypoctem zadluzenosti se zabyvadm celkovou zadluzenosti, dlouhodobou zadluzZe-
nosti a Urokovym krytim.

Tabulka 17: Ukazatele zadluZenosti

ZadluZenost 2013 2014 2015 2016 2017

Celkovd zadluzenost 12% 20% 24% 36% 43%
Dlouhodoba zadluZzenost 3% 4% 6% 24% 6%
Urokové kryti nelze 126,87 12,44 9,11 2,90

Zdroj: viastni zpracovani podle Ucetnich zdvérek Rodenstock CR s.r.o.

Z tabulky & 17 je zfejmé, Ze zadluZenost spole&nosti Rodenstock CR s.r.o. ve sledova-
ném obdobi neni sice pfilis vysokd, ale s postupem let stoupd, a to az na 43 % v roce
2017. V dostupné literatufe se doporucuje, aby hodnota celkové zadluzenosti nepfe-
kracovala hodnotu 50 %, to je zatim u spole&nosti Rodenstock CR s.r.o. spinéno, ale
vzhledem ke kazdoro¢nimu néardstu by si spole¢nost méla do budoucna zadluZzenost
hlidat. Tento stoupajici trend celkové zadluZzenosti je ovlivnén stoupajicim trendem
pravé cizich zdrojl ve spolecnosti. Pfi hodnoceni dlouhodobé zadluZenosti je vidét ve
sledovaném obdobi vykyv v roce 2016. Pficinou hodnoty zadluzenosti 24 % v roce 2016
je razantni zvySeni dlouhodobych zavazk( spole¢nosti, konkrétné jde o 233 000 tis. K¢
u polozky zavazky — ovlddand nebo ovladdajici osoba. V roce 2017 se tyto dlouhodobé
z&vazky za ovlddanou a ovladajici osobu vykazuji jako kratkodobé zadvazky za ovldda-
nou a ovlddajici osobu a to s vyssihodnotou. Ve zbylych letech je hodnota dlouhodobé
zadluZenosti viceméné konstantni, v prlmeéru jde o hodnoty kolem 5 %. Dlouhodoba
zadluZenost je tvofena polozkou odloZzeny dafiovy zdvazek. Ukazatel Urokového kryti
Ize ve spolecnosti vydislit jen v letech 2014-2017, v roce 2013 totiZ spolecnost nevyka-
zuje zadné ndkladové Uroky. Pokud je vypocitané Urokové kryti porovnavano s dopo-
ru¢enou hodnotou 5, tak v letech 2014-2016 jde o hodnotu >5, coZ je dobré a spolec-
nost v té dobé neméla zddny problém se splacenim zavazkd. V roce 2017 vSak hodnota
Urokového kryti klesne pod hodnotu 5, a to az na 2,9, coz neni pro spole¢nost pozitivni.
Cim vy3&i je hodnota Grokového kryti, tim 1épe pro spole¢nost. Zde je ale vidét spide
klesajici trend tohoto ukazatele, proto by si spole¢nost méla do budoucna tuto
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hodnotu hlidat. U spole¢nosti Rodenstock CR s.r.o. se ale nejedn& o pIné rizikovy uka-
zatel z dGvodu toku penéz mezi provazanymi spolecnosti skupiny Rodenstock GmbH.
V nésledujicim grafu je ndzorné vidét, jak spolecnost financuje svij provoz, potvrzuje
se zde i to, ze spolecnost z velké ¢asti vyuziva vlastni kapitél, coz je ale kapitdl pochéa-
zejici od provazanych spolecnosti skupiny. Tento podil vlastniho kapital v ¢ase klesa a
vice se objevuji vztahy zavazk( k oviadané a ovladajici osobé. S tim jsou spojeny i na-
kladové Uroky.

Klasické zpoplatnéné cizi zdroje jako bankovni Gvéry nebo dluhopisy spolecnost nevy-
uziva.

Graf 12: Ukazatele zadluZenosti
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Zdroj: vlastni zpracovani podle Ucetnich zdvérek Rodenstock CR s.r.o.

4.3.5 Ukazatele likvidity

V letech 2013-2017 popisuji dale u spole¢nosti Rodenstock CR s.r.o. tfi druhy likvidity,
likviditu béZnou, pohotovou a hotovostni. Likvidita ukazuje pomér mezi obéznymi ak-
tivy a kratkodobymi zavazky, udava, jak rychle je spolecnost schopna preménit svij
majetek na hotovost.

Tabulka 18: Ukazatele likvidity

Likvidita 2013 2014 2015 2016 2017

B&Zna 4,49 0,85 0,76 1,32 042
Pohotova 4,36 0,73 0,64 1,16 0,36
Hotovostni 0,07 0,05 0,07 0,03 0,01

Zdroj: viastni zpracovani podle ucetnich zvérek Rodenstock CR s.r.o.

Pro vSechny tfi druhy likvidity jsou doporucené hodnoty, kterymi by se podniky mély
fidit. U bézné likvidity jde podle Scholleové (2017, str. 179) o hodnotu 1,6-2,5. Z tabulky
Ize vydlist, Ze tato hranice neni spinéna ani v jednom ze sledovanych obdobi, nejblize
se hranici pfiblizuje hodnota 1,32 vroce 2016. Vroce 2013 je vypocitand hodnota
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bézné likvidity vySsi nez doporucend hodnota, 4,49, coz znamena, ze v tomto roce je
béznd likvidita na nejvyssi Grovni, coZ neni pozitivni. Ddvodem tohoto vysledku je vy-
sokd hodnota ob&Znych aktiv. Naopak ve zbylych tfech letech jde o hodnotu <1, coz o
spolecnosti vypovida, Ze mé malo aktiv vzhledem k mnozZstvi krdtkodobych zavazkd,
kde opét figuruji zadvazky ovladdané a ovlddajici osobé&, z tohoto dlvodu ma i velké riziko
platebni neschopnosti. U likvidity pohotové by se hodnoty, podle slov Scholleové
(2017, str. 179), nemély prilis lisit od rozmezi 0,7-1,0. V pfipadé spole¢nosti Rodenstock
CR s.r.o. je toto rozmez{ spIn&no jen v jednom ze sledovanych rokd, a to v roce 2014
s hodnotou 0,73. Nejvyraznéjsije opét rok 2013, kdy je hodnota nejvyssi, 4,36, na to ma
vliv hodnota pohledévek ovlddané a ovlddajici osoby. Ve zbylych letech jsou hodnoty
pomeérné nestalé. Nejvice se hodnoty s doporucenou mezi shoduji u hotovostni likvi-
dity. Zde je doporucend hodnota, podle Scholleové (2017, str. 179), 0,2 a méné, coz
mudzeme povazovat viceméné za splnéné ve vSech sledovanych letech. Hodnoty jsou
extrémné nizké a z toho vyplyva, Ze spoleCnost vzhledem k jejimu celkovému majetku
nema skoro zddné penézni prostredky.

Z nasledujiciho grafu je zfetelny i pomér tif druhl likvidity. Podle doporuceného for-
matu by to mélo vypadat tak, Ze nejvétsi zastoupeni ma likvidita bézna, pak likvidita
pohotova a s nejmensim zastoupenim likvidita hotovostni. Z grafu je vidét, Zze tento
pomeér je sice ve vsech letech splnén, ale ne moc vyrazné. Je vidét nizky rozdil mezi
béznou a pohotovou likviditou, coZ je zplsobeno tim, Ze spolecnost nema skoro zddné
z&soby. Co vyrazného je ale v grafu vidét, je propad mezi roky 2013 a 2014, tento velky
skok je zplsobe poklesem obéznych aktiv vroce 2013, konkrétné z 615 650 tis. K¢
v roce 2013 na 141 883 tis. K& v roce 2014. Konkrétni polozka obéZznych aktiv, ktera toto
ovliviiuje, je vyplacend pohledavka za ovlddanou a ovladajici osobou.

Graf 13: Ukazatele likvidity
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Zdroj: viastni zpracovani podle ucetnich zdvérek Rodenstock CR s.r.o.
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4.4 Ukazatele pracovniho kapitalu

U ukazatell pracovniho kapitélu je pozornost vénovana nejdfive slozeni NWC, dale pak
poméru WC a NCWC k aktiviim a trzbadm a v posledni ¢asti posouzeni hodnoty obrato-

vého cyklu penéz.

4.4.1 Pracovni kapital

Tabulka 19: SloZeni NWC

Slozeni NWC 2013 2014 2015 2016 2017

Zasoby 17910 20 361 22195 22102 26 816
Dlouhodobé pohleddvky 0 0 0 0 0
Kratkodobé pohledavky 588 441 113062 103782 149 477 171 645
Finanéni majetek 11162 10921 16 009 7 620 6 781
Kratkodobé zavazky -136973| -166 761 -181939| -132403| -486552
NWC 478677 -24 878 -43 080 42 774| -283627

Zdroj: viastni zpracovani podle ucetnich zévérek spolecnosti Rodenstock CR s.r.o.

Pracovni kapital predstavuje obéznd aktiva, Cisty pracovni kapitdl zahrnuje taktéz
obéznd aktiva snizend o kratkodobé zavazky. Protoze se pfi vypoctu kradtkodobé za-
vazky od obéZnych aktiv odedlitaji, jsou v tabulce uvedeny zaporné, snizuji tedy vy-
sledny ¢isty pracovni kapitadl (NWC). Ve slozeni ¢istého pracovniho kapitdlu spolenosti
Rodenstock CR s.r.o. v letech 2013-2017 Ize vidét nulové zastoupeni dlouhodobych po-
hledavek a velké zastoupeni kratkodobych pohleddvek, ale také jiz zminovanych krat-
kodobych zdvazkd. Co dalsiho by se dalo o NWC fici, je velky propad mezi roky 2013 a
2014. Tento razantni pokles je zplsobem velkym poklesem kratkodobych pohledavek
7z 588 441 tis KE v roce 2013 na 113 062 tis. K v roce 2014. Tento rozdil ma na svédomi
poloZka rozvahy, pohleddvky — ovlddand nebo ovladdajici osoba.

Nize uvedeny graf op&t potvrzuje kolisavost ve spole&nosti Rodenstock CR s.r.o., kdy
Cisty pracovni kapital v letech 2013-2017 vykazuje velkou nestabilitu. V letech 2014,
2015 a nejvice v roce 2017 je NWC zdporny, coz znamena, ze spole¢nost v téchto letech
upfednostrnuje agresivni financovani, které je urcité vice rizikové nez financovani kon-
zervativni. Tyto vysledky rizikovéjsiho financovani jsou ovlivnény zdvazky a pohledav-
kami za ovlddanymi a ovlddajicimi osobami. Z hlediska financovani mezi spolecnostmi
skupiny Rodenstock GmbH se nemusi jednat o rizikové financovani. Neni ale zfejmy
plvod penéz ve skupiné Rodenstock GmbH, zda se jednd o Uvérové prostredky nebo
o prostfedky v rdmci skupiny.
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Graf 14: SloZeni NWC
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Zdroj: viastni zpracovani podle Ucetnich zvérek Rodenstock CR s.r.o.

Tabulka ¢. 20 ukazuje podil ¢istého pracovniho kapitdlu a nefinancniho pracovniho ka-
pitdlu k aktivim a trzbadm spolecnosti.

Tabulka 20: Poméry NWC a NCWC

2013 2014 2015 2016 2017
WC ©15 650 141 883 138 859 175177 202 925
NWC 478 677 -24 878 -43 080 42774 -283 627
NCWC 469 378 -33 338 -55 962 39176 -288 091
NWC/A 31% -2% -4% 3% -22%
NWC/T 53% -3% -4% 4% -24%
NCWC/A 30% -3% -6% 3% -22%
NCWC/T 52% -4% -6% 4% -25%

Zdroj: viastni zpracovani podle ucetnich zdvérek Rodenstock CR s.r.o.

Na prvni pohled tabulka opét vypovidad o velké kolisavosti ve vysledcich ukazatelQ.
Jsou zde znovu vidét i vycnivajici roky 2013 a 2017. V dUsledku zapornych vysledkl
NWC a NCWC v nékterych ze sledovanych rokd, jsou pak zaporné i hodnoty podilu NWC
a NCWC k aktiviim a trzbam. Doporucend hodnota podilu NWC a aktiv se dle Scholleové
(2017, str. 188) doporucuje mezi 10-15 %, u sledované spole¢nosti tomu tak nenf ani
v jednom roce. V roce 2013 byla hodnota 31 %, coZ je nad doporucenou hodnou. To je
opét zplsobeno polozkou rozvahy, pohleddvky — ovlddand nebo ovlddajici osoba,
kterd se fadi do obéznych aktiv. V dalsSich dvou letech je hodnota NWC/A a NCWC/T
zaporna. Tento vysledek je zplsoben vysokou hodnotou kratkodobych zdvazkl k ovla-
dané nebo ovlddajici osobé.
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4.4.2 Obratovy cyklus penéz

Obratovy cyklus penéz o podniku vypovida, za jak dlouho podnik dokaZe otocit své
penize.

Tabulka 1721: Obratovy cyklus penéz

2013 2014 2015 2016 2017
OCP 187 -13 -20 14 -89
Zdroj: vlastni zpracovani podle Ucetnich zdvérek Rodenstock CR s.r.o.

Spolecnosti se hodnotu obratového cyklu penéz snazi co nejvice minimalizovat, pro-
toZe, &'m je hodnota OCP vé&tsi, tim vice penéz je to stoji. U spole¢nosti Rodenstock CR
s.r.o.jev prvnim sledovaném roce OCP 187 dn(, coZ je opét dlsledek pohledavky ovla-
dané nebo ovladajici osoby. V dalsich letech 2014, 2015 a v roce 2017 je pak OCP do-

konce zaporny, to znamena, ze spolecnost dostala za své vyrobky zaplaceno dfiv, nez
splatila své zavazky.

4.5 Bankrotni modely

V teoretické ¢asti prace popisuji dva druhy bankrotnich modeld, a to Altmanovu ana-
lyzu a Index INO5, jejichZ vypoctem a komentovanim se zabyvam nize.

4.5.1 Altmanova analyza

Prvnim uvddénym bankrotnim modelem je Altmanova analyza.

Tabulka 1822: Altmanova analyza

Altmanova analyza 2013 2014 2015 2016 2017 vaha
NWC/A 0,31 -0,02 -0,04 0,03 -0,22| 0,717
Zadrzené zisky/A 0,36 0,10 0,00 0,04 0,00| 0,847
ROA 0,04 0,03 0,06 0,04 0,04| 3,107
VK/Celkovy kapitdl 7,37 3,86 3,03 1,77 1,28 0,42
Obrat aktiv 0,58 0,84 0,99 0,80 0,89| 0,998
Z score 411 2,65 2,45 1,70 1,55

Zdroj: viastni zpracovani podle ucetnich zdvérek Rodenstock CR s.r.o.

Z vysledku vypoctu Z-skére u spole¢nosti Rodenstock CR s.r.o. je vidét, Ze vysledna
hodnota v roce 2013, jako v jediném roce, spada do rozsahu hodnot, kdy jde o uspo-
kojivou financni situaci ve spole¢nosti. Ve vSech ostatnich letech hodnoty spadaji do
tzv. Sedé zdény. Znamena to tedy, Ze nelze s jistotou urcit, zda je na tom spolecnost
dobfe, nebo zda ji hrozi bankrot. Vzhledem k tomu, ze hodnoty postupem sledovanych
let klesaji, a to az na 1,55 v roce 2017, coz se blizi k hodnotdm, které signalizuji mozny
bankrot, méla by byt spolecnost vtomto ohledu velmi obezfetna. Tyto vysledné
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hodnoty jsou ovlivnény nizkou rentabilitou, ne pfilis vysokou aktivitou, nezadrzovanim
ziskl a agresivnim fizenim likvidity.

4.5.2Index INO5

Tabulka 23: Index INO5

Index INO5 2013 2014 2015 2016 2017 vadha
Aktiva/ cizi zdroje 8,43 4,92 410 282 2,31 0,13
Urokové kryti nelze 126,87 12,44 9,11 2,90 X
Omezeni Urokového kryti 9,00 9,00 9,00 9,00 290| 0,04
ROA 0,04 0,03 0,06 0,04 0,04| 3,97
Vynosy/aktiva 0,58 0,85 0,99 0,80 089| 0,21
Béznd likvidita 449 0,85 0,76 1,32 042| 0,09
INO5 2,16 1,31 1,35 1,06 0,77

Zdroj: viastni zpracovani podle ucetnich zdvérek Rodenstock CR s.r.o.

Druhy bankrotni model v pofadi je index INO5. Vzhledem k tomu, Ze hodnota Uroko-
vého kryti, az na rok 2017 presahuje hodnotu 9, bylo na tuto hodnotu nastaveno ome-
zeni. Co se tyce vyslednych hodnot INO5, tak v letech 2014-2016 jde o hodnoty spada-
jicido tzv. Sedé zény, obdobné jako u Altmanovy analyzy. CoZ opét znamena, Zze podnik
je na pomezi, kdy tvori néjakou hodnotu a kdy mu hrozi bankrot. Rok 2017 uz je pova-
zovan za bankrotujici. Hodnota INO5 je v postupu sledovanych let klesajici. Znamena
to, Ze spolecnost se stava ¢im dal tim méné lakavou pro své véfitele. S timto poklesem
souvisi i pokles Grokového kryti a b&zné likvidity
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4.6 Ekonomicka prFidana hodnota

Ekonomicka pridanad hodnota (EVA) je ukazatel, ktery porovnava ucetni a ekonomicky
zisk.V idealnim ptfipadé by méla hodnota EVA vychazet > 0. Pokud je hodnota EVA vétsi
nez 0, znamena to, Ze spolecnost je financné zdrava a vytvali hodnotu pro své vlast-
niky. U spole&nosti Rodenstock CR s.r.o. je vidét, Ze tento ukazatel Ize vy¢islit jen ve
Ctyfech ze sledovanych let. V roce 2014 je hodnota EVA >0 a ve zbylych tfech letech je
pak hodnota EVA zadpornd, nejvice je to znatelné v roce 2017. Znamenda to tedy, Ze s po-
stupem sledovanych let spolenost jiz nenabyva hodnoty pro své vlastniky. Spolec-
nost mUzZe tvorit zisk a mit prfitom zdpornou hodnotu, ale nemdize mit zdporny zisk a
kladnou EVA. Tyto hodnoty jsou zndzornény v ndsledujicim grafu.

Graf 15: Ekonomicka pridana hodnota
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Zdroj: viastni zpracovani podle ucetnich zvérek Rodenstock CR s.r.o.
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Zaver

V zavéru bych rdda shrnula celou préaci, jejimz cilem byla aplikace néastroji financni
analyzy na spole&nost Rodenstock CR s.r.o., a to v letech 2013-2017.

Prace byla rozdélena na teoretickou a praktickou ¢ast. V ¢asti teoretické byl popsan
nejdrive smysl tvorby financni analyzy, jeji uzivatelé a zdroje, ze kterych se berou pro
zpracovani financni analyzy data. Dale pak popis jednotlivych zdkladnich ukazateld.

V praktické &asti byla nejdfive predstavena spolec¢nost Rodenstock CR s.r.o., byly uve-
deny informace, jako jsou napfiklad predmét podnikdni, hodnota zadkladniho kapitalu,
informace o historii spole¢nosti a dalsi. Dale prakticka ¢ast pokracuje vypoctem uka-
zatell popisovanych v teoretické ¢asti. Pro potfeby vypoctd jsem jako zdroj dat pou-
Zila Gcetni zavérky spolenosti za roky 2013-2017. K vypoltenym hodnotdm byly pak
doplnény komentare, které vysvétlujici dané hodnoty.

Z vertikdIni analyzy aktiv je vidét, Ze spole¢nost mé& nejvice majetku vdzaného v dlou-
hodobém majetku, z hlediska pasiv pak ve vlastnim kapitalu, pomér vlastniho ku ci-
zimu kapitdlu se ale v pribéhu let sniZuje. U vertikdlni analyzy zisku a ztraty je dale
zfejma povaha spolenosti. Spole¢nost je orientovana zejména na vyrobu, a tak pre-
vlddajici stranou trzeb jsou trzby z prodeje vyrobkd a sluzeb. Dalsi velky podil na cel-
kovych trzbéch tvori polozka osobnich ndklad(, ze které se hradi mzdy zaméstnancd.

Z hlediska dodrZeni bilan¢nich pravidel bylo ve vSech letech spInéno jen pravidlo vy-
rovnani rizika, coz znamen3, ze vlastni kapitdl ve vSech letech pfesahuje kapitdl cizi. U
zlatého bilancniho pravidla byly pouze dva roky, kdy dlouhodobé pasiva prevySovala
dlouhodobé aktiva. Toto pravidlo je na tom z hlediska jeho spInéni nejhire. Splnéni
dalsiho pravidla, pari pravidla hodnotim pozitivné, protoZze bylo spInéné ve Ctyfech
z péti sledovanych let. Znamen3 to tedy, ze ve spolecnosti prevysuje dlouhodoby ma-
jetek vlastni kapital. A nakonec, rlstové pravidlo, které bylo splnéno ve tfech ze Ctyr
mezidobi.

Z hlediska rentability, I1ze tvrdit, Ze spolecnost Rodenstock CR s.r.o. je rentabilitni, nebot
ve vSech sledovanych letech vykazuje kladné hodnoty rentabilit. Hodnoty ale nejsou
vysoké, ale to se da u vyrobniho podniku o¢ekavat. Ukazatele rentability jsou ovlivnény
cizimi zdroji, za které spolecnost plati nakladové Uroky, i proto je jejich hodnota nizka.
Za nejvice rentabilni rok povazuji rok 2015, kdy byla hodnota vSech ukazatel( rentabi-
lity ze vSech sledovanych let nejvyssi. Z hlediska ukazatell aktivity povazuji spole¢nost
za aktivni. Nizky obrat u aktiv urlité dohani velmi vysokym obratem u zasob. To se pak
projevuje i na dobrych vysledcich z hlediska doby obratu zadsob, kdy jde v prlmeéru o 8
dn0. Ukazatele zadluZzenosti ukazuji, ze zadluZzenost s postupem let stoupa a na to by
si méla spolecnost v budoucich letech dat pozor. S tim souvisi i hodnota Urokového
kryti, které v postupu let klesa. Spatné vysledky zadluZenostijsou ovlivnény napojenim
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na spole¢nost Gmbh, kterd toky penéz fidi pres polozky zdvazk{ a pohledévek ovla-
dané a ovlddajici osobé&. Z pohledu likvidity jde u spole¢nosti Rodenstock CR s.r.o. spise
o kolisavé hodnoty, nejvyssi dosahuje v roce 2013. To predstavuje pozitivni zpravu pro
véfitele, ale pro spolecnost je to neefektivni vyuziti prostifedk(l, které by mohly byt na-
priklad investovany. V dalsich letech se pak hodnota likvidity snizuje. Z vypoctu ban-
krotnich modeld plyne, Ze spolecnost se nachazi prevazné v hodnotach tzv. Sedé zény,

kdy nelze presnéji urcit dalsi vyvoj.

Z celkové finandni analyzy tedy vyplyva, ze se jednd o stabilni spole¢nost, kterd vzhle-
dem ke svému odvétvi neni pfili§ ovlivnéna rizikem Spatného vyvoje ekonomiky. Vy-
sledky ukazatell jsou hodné ovlivnény napojenim na skupinu Rodenstock GmbH, coz
se projevuje napfriklad ve vysledcich zadluzenosti. Z finanéni analyzy dale vyplynulo,
ze se spolenost v poslednich letech chovd vice agresivné v oblasti fizeni financi a i
pres rostouci trzby dosahuje nizsich ziskd. Spole¢nosti bych do dalsiho hospodareni
doporucila zamérit se na pomeérvilastniho a ciziho kapitalu, a to konkrétné nenavysovat
hlavné dale hodnotu ciziho kapitdlu.
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Pffloha 1: Rozvaha spolecnosti Rodenstock CR s.r.o.

Cislo
ROZVAHA (v tis. K&) radku 2013 2014 2015 2016 2017

AKTIVA CELKEM (f. 02 + 03 + 37 + 74) 001 | 1562517 | 1071364 | 1003268 | 1234847 | 1310654
Pohledavky za upsany zakladni kapital 002
Dlouhodoby majetek (. 04 + 14 + 27) 003 945 693 924370 | 857619 | 1051421 | 1098 349
Dlouhodoby nehmotny majetek (i. 05 + 06 + 09
+ 010 + 011) 004 654 692 434 265 181
Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 005
Ocenitelna prava 006 575 633 434 265 181
B.l.2.1. Software 007 575 633 434 265 181
B.l.2.2.0statni ocenitelna prava 008
Goodwill 009
Ostatni dlouhodoby nehmotny majetek 010
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny maje-
tek a nedokonéeny dlouhodoby nehmotny majetek 011 79 59 0 0 0
B.1.5.1. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby ne-
hmotny majetek 012
B.1.5.2. Nedokonéeny dlouhodoby nehmotny maje-
tek 013 79 59 0 0 0
Dlouhodoby hmotny majetek (f. 15 + 18 + 19 +
20+24) 014 943 176 921217 | 854058 | 1047 134 | 1 095 851
Pozemky a stavby 015 421435| 415445| 410228 | 400229 | 411489
B.ll.1.1. Pozemky 016 15615 15615 15615 15615 15615
B.1l.1.2. Stavby 017 405 820 399830 | 394613 384614 | 395874
Hmotné movité véci a soubory movitych véci 018 511018 | 468427 | 433178 372856 | 663148
Ocenovaci rozdil k nabytému majetku 019
Ostatni dlouhodoby hmotny majetek 020
B.Il.4.1. Péstitelské celky trvalych porostu 021
B.11.4.2. Dospélda zvifata a jejich skupiny 022
B.1.4.3. Ostatni dlouhodoby hmotny majetek 023
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek
a nedokonéeny dlouhodoby hmotny majetek 024 10 723 37 345 10 652 274 049 21214
B.I1.5.1. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny
majetek 025 5926 1859 3146 284 612
B.1.5.2. Nedokonéeny dlouhodoby hmotny majetek | 026 4797 35 486 7 506 273 765 20 602
Dlouhodoby finanéni majetek (. 28 az 34) 027 1863 2 461 3127 4022 2317
Podily - ovladana nebo ovladajici osoba 028
Zapljcka a uveéry - ovladana nebo ovladajici osoby | 029
Podily - podstatny vliv 030
Zapuljcka a uveéry - podstatny vliv 031
Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 032
Zapujcky a uvéry - ostatni 033 1863 2 461 3127 4022 2 317
Ostatni dlouhodoby finanéni majetek 034
B.111.7.1. Jiny dlouhodoby finanéni majetek 035
B.I11.7.2. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby financni
majetek 036
Obézna aktiva (. 38 + 46 + 68 + 71) 037 615 650 141 883 138 859 175177 | 202 925
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Zasoby (F. 39 +40 + 41 + 44 + 45) 038 17 910 20 361 22 195 22 102 26 816
Materidl 039 13 524 14 635 15 059 16 053 17 129
Nedokonéena vyroba a polotovary 040 569 676 685 872 2836
Vyrobky a zboZi 041 3817 5 050 6 451 5177 6 851
C.1.3.1. Vyrobky 042 0 0 0 0 0
C.1.3.2. Zbozi 043 3817 5 050 6 451 5177 6 851
Mlada a ostatni zvifata a jejich skupiny 044

Poskytnuté zalohy na zasoby 045 0 0 0 0 0
Pohledavky (F. 47 + 57) 046 588 441 113062 | 103 782 149477 | 171645
Dlouhodobé pohledavky 047

C.11.1.1. Pohledavky z obchodnich vztaht 048

C.11.1.2. Pohledavky - ovladana nebo ovladajici

osoba 049

C.11.1.3. Pohledavky - podstatny vliv 050

C.II.1.4. Odlozena dariova pohledavka 051

C.II.1.5. Pohledavky - ostatni 052

C:11.1.5.1. Pohledavky za spole¢niky 053

C.I1.1.5.2. Dlouhodobé poskytnuté zalohy 054

C.11.1.5.3. Dohadné ucty aktivni 055

C.II.1.5.4. Jiné pohledavky 056

Kratkodobé pohledavky 057 588 441 113 062 103 782 149 477 171 645
C.I.2.1. Pohledavky z obchodnich vztaht 058 72 833 85 241 82 235 120555 | 149 060
C.11.2.2. Pohledavky - ovladana nebo ovladajici

osoba 059 498 000

C.11.2.3. Pohledavky - podstatny vliv 060

C.II.2.4. Pohledavky - ostatni 061 17 608 27 821 21 547 28 922 22 585
C.I.2.4.1. Pohledavky za spole¢niky 062

C.11.2.4.2. Socialni zabezpeceni a zdravotni pojis-

téni 063

C.I.2.4.3. Stat - dafiové pohledavky 064 11 378 17 799 9728 17 246 11 901
C.11.2.4.4. Kratkodobé poskytnuté zalohy 065 2676 3851 4 546 3434 2570
C.I.2.4.5. Dohadné uéty aktivni 066 104 26 152 16 69
C.I.2.4.6. Jiné pohledavky 067 3450 6 145 7121 8 226 8 045
Kratkodoby finan¢ni majetek (. 69 az 70) 068

Podily - ovladana nebo ovladajici osoba 069

Ostatni kratkodoby finanéni majetek 070

Penézni prostredky (i. 72 az 73) 071 9 299 8 460 12 882 3598 4 464
Penézni prostifedky v pokladné 072 187 241 77 170 133
Penézni prostfedky na uétech 073 9112 8219 12 805 3428 4 331
Casové rozliseni (¥. 75 az 77) 074 1174 5111 6790 8 249 9 380
Néklady pfistich obdobi 075 1174 5111 6 790 8249 9 380
Komplexni naklady pfistich obdobi 076

Prijmy pfiStich obdobi 077 0 0 0 0 0
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PASIVA CELKEM (i. 79 + 101 + 141) 078 | 1562517 | 1071364 | 1003268 | 1234847 | 1310654
Vlastni kapital (F.80+84 +92+95+99+100) | 079 | 1364614| 840338| 740637 | 776579| 723176
Zakladni kapital (f. 81 az 83 ) 080 465000 | 465000| 465000| 465000| 465000
Zakladni kapital 081 465000 | 465000| 465000| 465000| 465000
Vlastni akcie a vlastni obchodni podily (-) 082

Zmény zékladniho kapitalu 083

Azio (F. 85 az 86) 084 230000 | 230000| 230000| 230000| 230000
Azio 085

Kapitalové fondy 086 230000 | 230000| 230000| 230000| 230000
A.l1.2.1.Ostatni kapitélové fondy 087 230000 | 230000| 230000| 230000| 230000
A.11.2.2. Ocefovaci rozdily z pfecenéni majetku a

zavazku 088

A.11.2.3. Ocerovaci rozdily z precenéni pfi pfremeé-

nach obchodnich korporaci 089

A.ll.2.4. Rozdily z premén obchodnich korporaci 090

A.11.2.5.Rozdily z ocenéni pfi prfeménach obchod-

nich korporaci 091

Fondy ze zisku (i. 93 + 94) 092 38 835 0 0 0 0
Ostatni rezervni fondy 093 38 835 0 0 0 0
Statutarni a ostatni fondy 094 0 0 0 0 0
Vysledek hospodareni minulych let (f. 96 + 98) 095 557 475 112 139 0 45 637 0
Nerozdéleny zisk minulych let 096 557 475 112 139 0 45 637 0
Neuhrazend ztrata minulych let 097 0 0 0 0 0
Jiny vysledek hospodareni minulych let 098 0 0 0 0 0
Vysledek hospodareni bézného tcetniho ob-

dobi (+/-) (. 01 - (+ 80 + 84 + 92 + 95 + 100 + 101

+ 141)) 099 73 304 33 199 45 637 35942 28 176
Rozhodnuto o zalohové vyplaté podilu na zisku | 100

Cizi zdroje  (f. 102 + 107) 101 185255 | 217848 | 244562 | 438474 | 566822
Rezervy (i. 103 az 106) 102 3170 4 486 4513 5408 5136
Rezerva na diichody a podobné zavazky 103

Rezerva na dan z pfijmu 104 551 0 0 0 0
Rezervy podle zvlastnich pravnich pfedpist 105

Ostatni rezervy 106 2619 4 486 4513 5408 5136
Zavazky (f. 108 + 123) 107 182085| 213362 | 240049| 433066 | 561686
Dlouhodobé zavazky (f. 109 + 112 + 113 + 114

+115 + 116 + 117 + 118 + 119) 108 45112 46 601 58 110 | 300 663 75134
Vydané dluhopisy 109

C.1.1.1. Vyménitelné dluhopisy 110

C.1.1.2. Ostatni dluhopisy 111

Zavazky k Gvérovym institucim 112 0 0 0 0 0
Dlouhodobé pfijaté zalohy 113

Zavazky z obchodnich vztahd 114 0 0 0 0 0
Dlouhodobé sménky k uhradé 115

Zavazky - ovladana nebo ovladajici osoba 116 0 0 0 233 000 0
Zavazky - podstatny vliv 117

Odlozeny dariovy zavazek 118 45112 46 601 58 110 67 663 75134
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Zavazky - ostatni 119

C.1.9.1. Zavazky ke spole¢nikim 120

C.1.9.2. Dohadné ucty pasivni 121

C.1.9.3. Jiné zavazky 122

Kratkodobé zavazky (f. 124 + 127 + 128 + 129 +

130 + 131 + 132 + 133) 123 136 973 166 761 181 939 132403 | 486 552
Vydané dluhopisy 124

C.11.1.1. Vyménitelné dluhopisy 125

C.II.1.2. Ostatni dluhopisy 126

Zavazky k Gvérovym institucim 127 0 0 0 0 0
Kratkodobé pfijaté zalohy 128 0 0 0 0 0
Zavazky z obchodnich vztahd 129 97 541 75 586 50 581 90 036 72 895
Kratkodobé sménky k uhradé 130

Zavazky - ovladana nebo ovladajici osoba 131 0 50 000 92 000 0 355 000
Zavazky - podstatny vliv 132

Zavazky ostatni 133 39 432 41175 39 358 42 367 58 657
C.11.8.1. Zavazky ke spole€nikim 134

C.11.8.2. Kratkodobé finanéni vypomoci 135

C.I1.8.3. Zavazky k zaméstnancim 136 16 482 18 095 17 218 19 640 25734
C.11.8.4. Zavazky ze socialniho zabezpeceni a

zdravotniho pojisténi 137 9149 10 307 9737 11136 15 160
C.11.8.5. Stat - dariové zavazky a dotace 138 2877 2796 2422 3074 4 595
C.I1.8.6. Dohadné uéty pasivni 139 10 924 9977 9981 8517 13 168
C.11.8.7. Jiné zavazky 140 0 0 0 0 0
Casové rozlieni (F. 142 + 143) 141 12 648 13178 18 069 19 794 20 656
Vydaje pfistich obdobi 142 12 569 13123 18 050 19 786 20 646
Vynosy pfistich obdobi 143 79 55 19 8 10

Zdroj: vlastni zpracovani podle tGcetnich zavérek za obdobi 2013-2017
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Priloha 2: Vykaz zisku a ztraty spolecnosti Rodenstock CR s.r.o.

¢islo

Vykaz zisku a ztraty (v tis. K¢) fadku 2013 2014 2015 2016 2017
Trzby z prodeje vyrobku a sluzeb 01 820217 | 811131| 892334| 876991 | 1059904
Trzby za prodej zbozi 02 81124 87579 96169 | 106847 | 108550
Vykonova spotieba (. 04 + 05 + 06) 03 391998 | 399467| 425100| 421706| 481262
Naklady vynalozené na prodané zbozi 04 51798 57 226 66 380 75 003 81204
Spotfeba materialu a energie 05 256906 | 258154| 275150 264320| 291955
Sluzby 06 83294 84 087 83570 82 383 108 103
Zména stavu zasob vlastni éinnosti 07 -205 -107 -9 -187 -1964
Aktivace 08
Osobni naklady (f. 10 + 11) 09 340 139 362 456 388472 393 801 504 104
Mzdové naklady 10 246 316 262 090 282 129 286 305 367 035
Naklady na socialni zabezpeceni, zdra-
votni pojisténi a ostatni naklady 11 93823 | 100366| 106343| 107496| 137069
2. 1. Naklady na socialni zabezpeceni a
zdravotni pojisténi 12 82735 88 432 94 599 95 482 122 723
2.2. Ostatni naklady 13 11088 11934 11744 12 014 14 346
Upravy hodnot v provozni oblasti (.
15+ 18 + 19) 14 100 475 104 174 110 093 113123 126 055
Upravy hodnot dlouhodobého nehmot-
ného a hmotného majetku 15 100 475 104 174 109 526 110672 124 998
1.1. Upravy hodnot dlouhodobého ne-
hmotného a hnotného majetku - trvalé 16 100475| 104174| 109526| 110672| 124998
1.2. Upravy hodnot dlouhodobého ne-
hmotného a hmotného majetku - doéasné 17
Upravy hodnot zasob 18 0 0 322 1736 1985
Upravy hodnot pohledavek 19 0 0 245 715 928
Ostatni provozni vynosy (f. 21 + 22 +
23) 20 5 890 2 985 2237 4162 1028
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 21 4347 376 47 2959 255
Trzby z prodeje materialu 22 670 726 711 551 254
Jiné provozni vynosy 23 873 1883 1479 652 519
Ostatni provozni naklady (¥. 25 az 29) 24 9936 3929 4941 8429 5535
Zustatkova cena prodaného dlouhodo-
bého majetku 25 3703 118 197 3116 1031
Zustatkova cena prodaného materidlu 26 805 993 1087 783 592
Dané a poplatky 27 363 299 293 302 287
Rezervy v provozni oblasti a komplexni
naklady pristich obdobi 28 1758 -869 27 895 -272
Jiné provozni naklady 29 3307 3388 3337 3333 3 897
Provozni vysledek hospodareni (f. 01
+02-03-07-08-09-14 + 20 - 24) 30 64 888 31776 62 143 51128 54 490
Vynosy z dlouhodobého finanéniho
majetku - podily (f. 32 +33) 31
Vynosy z podild - ovlddana nebo ovlada-
jici osoba 32
Ostatni vynosy z podill 33
Naklady vynaloZené na prodané podily | 34
Vynosy z ostatniho dlouhodobého fi-
nanéniho majetku (f. 36 +37) 35
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Vynosy z ostatniho dlouhodobého financ-

niho majetku 36

Ostatni vynosy z ostatniho dlouhodobého

finanéniho majetku 37

Naklady souvisejici s ostatnim dlouho-

dobym finanénim majetkem 38

Vynosoveé uroky a podobné vynosy (F.

41 + 42) 39 4156 3845 47 54 -36
Vynosové Uroky a podobné vynosy -

ovladana nebo ovladajici osoba 40

Ostatni vynosové uroky a podobné vy-

nosy 41 4156 3845 47 54 -36
Upravy hodnot a rezervy ve financéni

oblasti 42

Nakladové uroky a podobné naklady

(F. 45 +46) 43 0 280 4993 5608 18 773
Nakladové Uroky a podobné naklady -

ovladana nebo ovladajici osoba 44 280 4993 5 604 18 773
Ostatni nakladové Groky a podobné na-

klady 45 0 0 0 4 0
Ostatni finanéni vynosy 46 98 94 155 41 167
Ostatni finanéni naklady 47 360 192 242 120 201
Finanéni vysledek hospodafreni (f. 31 -

34+35-38+39-42-43+46-47) 48 3894 3467 -5033 -5633 -18 843
Vysledek hospodareni pred zdanénim

(F. 30 + 48) 49 68 782 35243 57 110 45 495 35 647
Dan z pfijma za béznou ¢innost (f. 51 +

52) 50 -4522 2 044 11 473 9553 7471
Dan z pfijml splatna 51 1224 555 -36 0 0
Darn z pfijma odlozena 52 -5 746 1489 11509 9553 7471
Vysledek hospodareni po zdanéni (F.

49 - 50) 53 73 304 33199 45 637 35942 28176
Prevod podilu na vysledku hospodareni

spoleénikim 54

Vysledek hospodareni za ucetni ob-

dobi (F. 53 - 54) 55 73 304 33199 45 637 35942 28176
Cisty obrat za téetni obdobi = 1. + II. +

. +IV. + V. + VL + VIL 56 911485| 905634 | 990942 | 9838095| 1169613

Zdroj: vlastni zpracovani podle tGcetnich zavérek za obdobi 2013-2017
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Evidence vypljcek

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: Eva Kurcova
V Praze dne: 28.04. 2019 Podpis:

Jméno Oddéleni/ Pracovisté |Datum Podpis
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