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Abstrakt

Bakalarska prace se zabyva financni analyzou spole¢nosti R-FIN s.r.o. vletech 2013 -
2017. Cilem prace je zhodnotit vykonnost podniku a navrhnout moznosti na zlepseni
financni situace. Bakaldrskou praci ¢lenim na dvé c¢asti. Vteoretické ¢asti uvedu
nastroje financni analyzy. V praktické ¢dasti predstavim spolecnost R-FIN s.r.o. a
nasledné budu aplikovat néastroje zteoretické casti. Na zavér provedu celkové
zhodnoceni a ndvrh na zlepSeni financéni situace podniku.

Klicova slova

Finan¢ni analyza, finan¢ni zdravi, pomérové ukazatele, souhrnné indexy, rozvaha,
vykaz zisk( a ztrat, vykaz o penéznich tocich

Abstract

The bachelor thesis deals with the financial analysis of R-FIN s.r.o. in the years 2013 -
2017. The aim of the thesis is to evaluate the performance of the company and
propose options for improving the financial situation. Bachelors work in two parts. In
the theoretical part | will introduce financial analysis tools. In the practical part | will
introduce company R-FIN s.r.o. and then apply the tools from the theoretical part.
Finally, I will make an overall assessment and a proposal to improve the financial
situation of the company.

Key words

Financial analysis, financial health, ratio indicators, aggregate indices, balance sheet,
profit and loss statement, cash flow statement
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Uvod

Tématem mé bakalarské prace je finanénianalyza v podniku R-FIN s.r.o..

Toto téma jsem si zvolila ztoho dlvodu, protoZe financni analyza je velice
ddlezitym néstrojem ke spravnému fungovani podniku a ke zjisténf finanéniho zdravi.
Z této analyzy mlZeme zjistit, zda se firma bude v pfistich letech pohybovat v zisku ¢i
se blizi k bankrotu. Financni analyza je dilezita pfi jakémkoliv finanénim rozhodovani

0 budoucnosti podniku.

Firmu R-FIN s.r.0. jsem si zvolila kv(li tomu, Ze se jednéd o ¢eskou vyrobni firmu,
kterd se zabyva vyrobou pracek, specidlnich nemocni¢nich 10zZek a zdravotnickych
zafizeni. Firma provozuje svou ¢innost v moravskoslezském regionu a radi se mezi
vyznamné zaméstnavatele v tomto kraji.

Financni analyza bude provedena na zakladé Ucetnich vykazd a vyrocnich
zprav zvefejnénych v obchodnim rejstfiku na portdle Ministerstva spravedlnosti
Ceské republiky. Spole¢nost R-FIN s.r.o. budu analyzovat za poslednich 5 let - obdobf
od roku 2013 - 2017.

Md bakalarskd prace se bude &lenit na dvé ¢asti.

V prvni ¢asti, kterd se zabyva teorii, rozeberu nejcastéjsi pouzivané nastroje
financni analyzy. Nejprve se zameérfim na objasnéni pojmu financni analyza, poté na
uzivatele a posléze na dQlezité ucetni vykazy, ze kterych ziskdvdm data.
Nejdllezitéjsi ¢ast teoretické ¢asti bude zamérena na nejcastéji pouzivané ukazatele,
které budou dopodrobna vysvétleny.

V druhé C¢asti prace — praktické c¢asti, nejprve charakterizuji analyzovanou
spolecnost R — FIN s.r.o.,, na kterou budu provddét samostatnou finanéni analyzu
podniku pomoci nastrojd, které budou zminény v teoretické ¢asti.

V zavéru prace zhodnotim spolecnost podle vysledk( zpracované financnf
analyzy a pfipadné navrhnu doporuceni pro zlepseni financni situace podniku.
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1 Predmét a uloha financni analyzy

,Financni analyza slouzi ke komplexnimu zhodnoceni financni situace
podniku. Pomaha odhalit, zda je dostatecné ziskovy, zda ma vhodnou kapitadlovou
strukturu, zda vyuZiva efektivné svych aktivit, zda je schopen vcas spldcet své
zavazky a celou rfadu dalsich vyznamnych skutecnosti.” (Kndpkova, 2017, str. 17)

Financni analyza se vyuzivd kodhaleni finanéniho zdravi podniku a k
ohodnoceni redlnému ekonomickému stavu podniku. Tato analyza je velmi casto
hlavnim zdrojem pro ziskdni bankovnich dGvérd ¢i jinych finanénich zdrojd pro
zajisténi spravného chodu podniku. (RG¢kova, 2015)

Finan¢ni analyza je zakladem pro Uspésné finandni fizeni. Vysledky analyzy se
promitaji v rozhodovanim o investicich, tj. ve strategickém Fizeni, ale také v taktickém
fizeni, do ¢ehoz spadéa operativni a b&zné rozhodovani. (Synek, 2006)

Podstatou této analyzy je tedy podrobny rozbor Ucetnich vykazl a na zakladé
finan¢nich ukazateld zjistit vykonnost podniku.

Ukolem finan&ni analyzy je prov&feni obchodni zdatnosti spole¢nosti a
udrzeni majetkové-finanéni rovnovahy.

Hlavnim cilem je dosazeni finanénf stability, kterou mizeme definovat dvéma
kritérii. Prvnim kritériem je uméni podniku vytvéaret zisk, tudiz navySovat vlozeny
kapital a rdst majetku. Druhou ddlezitou podminkou k dosazeni financni stability je
zajisténi platebni schopnosti podniku. (RGc¢kova, 2015)

Dalsimi cili finan<ni analyzy podniku jsou:

° LJposouzeni viivu vnitiniho i vnéjsiho prostredi podniku,

. analyza dosavadniho vyvoje podniku,

° komparace vysledk( analyzy v prostoru,

. analyza vztah(G mezi ukazateli,

. poskytnutiinformaci pro rozhodovani do budoucnosti,

. analyza variant budouciho vyvoje a vybér nejvhodnéjsi varianty,
° interpretace vysledkl véetné navrhl ve finanénim planovani a

fizeni podniku.” (Sedlacek, 2011, s. 4)



2 Uzivatelé financni analyzy

Informace zfinancni analyzy slouzi rldznym uzivateldm predevSim pro sva
rozhodovani. Z d@vodu dostupnosti dat se uZivatelé déli do dvou skupin, na externi a
internf uzivatele.

2.1 Externi uzivatelé

Mezi externi uzivatele fadime uzivatele, ktefi nejsou pfimo zainteresovdny do
¢innosti podniku. Uzivateli jsou predevsim véfitelé, ktefi sleduji likviditu a solventnost
podniku, obchodni partnefi — odbératelé a dodavatelé, ti se zajimaji o strukturu
obézZnych aktiv a kratkodobych zadvazk(, investofri, kteri sleduji stabilitu podniku a
pfipadny rozvoj podniku. Ddle sem mU0zZeme zaradit stat, ktery uziva financni analyzy
podniku pro kontrolu dafovych povinnosti. Za externi uZivatele dale povazujeme
konkurenéni firmy, které wvyuZivaji analyzu kporovnani vykonnosti podniku
s vykonnosti podniku svého.

2.2 Interni uzivatelé

Kinternim uZzivateldm Fadime vlastniky spolec¢nosti, ktefi na zadkladé financni
analyzy kontroluji, zda se investované prostfedky zhodnocuji.

DalSimi uzivateli jsou manazefi, kterym analyza slouZi k rozhodovani o podni-
ku. Také zaméstnanci podniku jsou interni uzivatelé, jelikoz maji zdjem o financni
stabilitu podniku z ddvodu udrzeni pracovni pozice v prosperujicim podniku.



3 Informacni zdroje pro financni analyzu

K sestaveni financni analyzy potfebujeme zdkladni zdroje dat, které
pfedstavuji Ucetni vykazy podniku, mezi néZz patii rozvaha, vykaz zisk( a ztrat,
prehled o penéZnich tocich (cash flow), pfehled o zménéach vlastniho kapitadlu a
pfiloha Gcetni zavérky.

3.1 Rozvaha

,Rozvaha je ucletnim vykazem, ktery zachycuje bilanéni formou stav
dlouhodobého hmotného a nehmotného majetku (aktiva) a zdrojd jejich financovani
(pasiva), vzdy k urc¢itému datu.” (RGc¢kova, 2015, s. 22)

Aktiva ukazuji, jakou majetkovou strukturu firma vlastni. Déli se na
dlouhodoby majetek (hmotny, nehmotny, finan¢ni) a na obézny majetek (zdsoby,
pohledavky, kratkodoby finanéni majetek).

Pasiva znazoriiuji zdroje financovani majetku. Clenime je na vlastni kapitél
(zakladni kapital, fondy ze zisku, zisk) a na cizi zdroje (dlouhodobé a kratkodobé
zavazky, rezervy)

Obrézek 1: Struktura rozvahy

Aktiva Struktura rozvahy Pasiva
hodnota Dlouhodoby majetek vSechny vlastni kapital
vSech (stdld aktiva) zdroje, ze
polozek, - dlouhodoby nehmotny majetek kterych - zakladni kapital
do - dlouhodoby hmotny majetek byla - fondy
kterych - dlouhodoby finan¢ni majetek aktiva pofi- | - nerozdéleny zisk minulych let
podnik zena - vysledek hospodareni bézného roku
investoval (+°)
obézna aktiva cizi zdroje
- zasoby - dlouhodobé zdvazky a Gvéry
- pohledéavky - kratkodobé zavazky a Gvéry
- investice (kratkodoby fin. majetek)
- penize

(Zdroj: Synek, 2011, s. 62)



3.2 Vykaz zisku a ztrat

Vykaz zisku a ztrdt zndzorfiuje prehled o hospodareni podniku za urcité

c¢asové obdobi. Zachycuje vynosy a naklady.

Vynosy predstavuji penézni vyjadreni prodanych vykond za vybrané obdobi.

Vynosy vznikaji, i v pfipadé, ze jsme fyzicky neinkasovali Zddné penézni prostfedky.

Naklady mdzeme definovat jako penézni vyjadreni spotfeby podniku nehledé

na tom, zda doslo k jejich skute¢nému zaplaceni v daném obdobi.

Vysledek hospodateni = vynosy — naklady

Pokud vysledek hospodareni vyjde kladng, jednd se o zisk, v opacném pfipadé

se jednd o ztratu.

Tabulka 1: Struktura VZZ

Trzby z prodeje vlastnich vyrobkd a sluzeb

Trzby za prodej zbozi

A. Vykonové spotieba

B. Zména stavu zasob vlastni ¢innosti

C. Aktivace

D. Osobni naklady

E. Upravy hodnot v provozni oblasti

[l. Ostatni provozni vynosy

F. Ostatni provozni ndklady

& Provozni vysledek hospodafeni (I. + 1. -A.-B.-C.-D.-E. + lll. - F.)
V.- VII Financni vynosy

G. - K. Financni ndklady

* Finanéni vysledek hospodareni (financni vynosy - finan¢ni néklady)
e Vysledek hospodareni pred zdan&nim (provozni VH + finan&ni VH)
L. Dan z pfijmu

*x Vysledek hospodareni po zdanéni

M. Pfevod podilu na VH spole¢nikdm (+/-)

* %k %

Vysledek hospodareni za Ucetni obdobi

(Zdroj: Zdkon ¢ 563/1991 Sb. o Ucetnictvi)
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3.3 Prehled o penéznich tocich

Pfehled o penéznich tocich neboli vykaz cash flow srovnava zdroje tvorby
penéznich prostfedkl neboli pfijmd s jejich Gbytky — vydaji v pribéhu Ucetniho
obdobi.

Vykaz cash flow se skldda ze tfi hlavnich ¢asti: provozni, investi¢ni a finanéni
¢innost.

Provozni ¢innost je nejdilezitéjsi ¢innosti, protoZe zde je mozno zjistit, zda
vysledek hospodarfeni za béZznou cinnost skutecné odpovidd vydélecné c&innosti
podniku. Do investi¢ni &innosti zahrnujeme pofizeni a prodej dlouhodobého
majetku, ale také cinnosti, které souvisi s poskytovanim uUvérQ. Financni ¢innost se
zabyva penéznimi toky, které souvisi se zménou velikosti vlastniho kapitalu a
dlouhodobych zavazkl. (Kndpkova, 2017; Rickova, 2015)

Pfehled o penézZnich tocich je mozno sestavit dvéma zpUsoby:

° Pfima metoda — zachyceni rozdilu mezi prijmy a vydaji

. Nepfimd metoda — korekce hospoddarského vysledku meazi
prijmy a vynosy a vydaji a ndklady

[ 11



4 Nastroje financni analyzy

4.1 Absolutni ukazatele

JAbsolutni ukazatele se vyuZivaji zejména kanalyze vyvojovych trendd
(srovnani vyvoje v ¢asovych fadach — horizontalni analyza) a k procentnimu rozboru
komponent (jednotlivé polozky vykazi se vyjadii jako procentni podily téchto
komponent — vertikdini analyza).” (Kndpkova, 2017,s.71)

4.1.1 Horizontalni analyza

HorizontdlIni analyza fesi srovnani zmén polozek Gcetnich vykaz( v ¢ase. Touto
analyzou dosdhneme vysledku, kterym je absolutni vySe zmén a jeji procentudlini
vyjddieni k danému roku. (Knédpkova, 2017)

absolutni zména = ukazatel; - ukazatel;_,
% zména = (absolutni zména X 100)/ukazatel,_4

4.1.2 Vertikalni analyza

VertikdIni analyza je procentni rozbor, kde je hlavnim cilem zjistit, jak se
jednotlivé polozky podilely na bilanéni sumé aktiv a pasiv, tedy jaky je podil
majetkovych polozek na aktivech a jaky podil je na zdrojich financovani na pasivech.
U vykazu zisku a ztrat nds predevsim zajima podil poloZzek na trzbach. (Rackova,
2017; Scholleovd, 2017)

4.2 Bilancni pravidla

Bilan¢ni pravidla urcuji doporuceni, kterymi by se mél management podniku
fidit ve finanénim odvétvi spole¢nosti. Cilem téchto pravidel je dosazeni finanéni
stability a rovnovahy podniku. M&li bychom brat zfetel na to, Ze se jednd pouze o
doporuceni, nikoliv o nafizeni. (Kislingerova, 2001)

VSechna bilan¢ni pravidla bychom méli sledovat v delsim ¢asovém obdobi.

4.2.1 Zlaté bilancni pravidlo

Toto pravidlo fikd, Ze dlouhodobd aktiva by méla byt kryta dlouhodobymi
zdroji (vlastnim a dlouhodobym cizim kapitdlem) a kratkodoby majetek
kratkodobymi zdroji.

Pfesné dodrzeni toho pravidla bohuZel v praxi nenastava a je pouze idedlni
predstavou. Z tohoto dlvodu byly zavedeny dva druhy financovani: konzervativni a
agresivni.

|12



Konzervativnim financovdnim rozumime to, ze dlouhodoby kapitadl podnik

s

vyuz
drazs

s

va i k financovani kratkodobych aktiv. Toto podnikdni je méné rizikové, ale je

Agresivni financovani nastava tehdy, jsou-li krdtkodobé zdroje pouzivany i
k financovani dlouhodobych aktiv. Toto financovani je velmi levné, ale za to rizikové.

(Scholleovd, 2017)

Obrazek 2: Konzervativni a agresivni financovani

Konzervativni financovani

Agresivni financovani

Aktiva

Pasiva

Aktiva

Pasiva

Dlouhodoby majetek

Vlastni kapital

Dlouhodoby cizi kapital

Dlouhodoby majetek

Vlastni kapital

Dlouhodoby cizi kapital

Obézny majetek

$ $

Kratkodoby cizi kapital

ObéZny majetek

Kratkodoby cizi kapital

(Zdroj: Scholleovd, 2017, s. 72)

4.2.2 Pravidlo vyrovnani rizika

Toto pravidlo ddvd doporuceni k tomu, aby podnik vyuzival viastni a cizi
kapitadl, ale s podminkou, Ze vlastniho kapitdlu by mélo byt vice & by se mél
maximalné rovnat dlouhodobym cizim zdrojim. (Scholleové, 2017)

4.2.3 Pari pravidlo

Pari pravidlo zpresnuje zlaté bilanéni pravidlo a to tak, Zze doporucuje podniku
uzivat pouze tolik vliastniho kapitalu, kolik m{Ze ulozit do dlouhodobého majetku. To
znamena, Ze vlastniho kapitdlu by mélo byt méné nez dlouhodobych aktiv. Je zde
také moznost rovnosti, ale to pouze v pfipadé, pokud kfinancovani neni pouzit
dlouhodoby dluh. (Scholleovd, 2017)

4.2.4 Rustové pravidlo

RUstové pravidlo doporucuje, aby tempo rdstu trzeb bylo vysSsi neZz tempo
rlstu investic, ztoho d{vodu, aby kapitdl nebyl investovdn do dlouhodobého
majetku, ktery nepfinese navyseni trzeb. (Scholleové, 2017)

4.3 Pomérové ukazatele

Pomérové ukazatele jsou nejvyuzivanéjsimi ukazateli, které Cerpaji z idajd ze
zakladnich Ucetnich vykazQ.

Podstata pomeérovych ukazatell spociva ve vypoltu poméru jedno ¢i nékolika
Ucetnich poloZek k jiné polozce ¢i skupiné. Jsou to ukazatele, které poskytuji pojeti o
finan¢ni situaci podniku. (Kndpkova, 2017)
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4.3.1 Ukazatele rentability

v v,

,Rentabilita, resp. vynosnost vioZeného kapitdlu, je méritkem schopnosti
dosahovat zisku pouZitim investovaného kapitdlu, tj. schopnosti podniku vytvaret
nové zdroje. Je formou vyjadreni miry zisku, ktera v trzni ekonomice slouZzi jako hlavni
kritérium pro alokaci kapitélu.” (Kndpkova, 2017, s. 100)

Tyto ukazatele se udavaji v % a jejich hlavnim cilem je maximalizace. Vsechny
uvedené ukazatele sleduji, kolik zisku (EAT ¢i EBIT) pfipadd na jednu korunu
investovanou majiteli podniku.

Rentabilita aktiv (ROA)

Rentabilita aktiv neboli ROA je hlavnim méfitkem rentability. Pomé&ruje zisk
spole¢nosti s bilanéni sumou rozvahy v nezavislosti na zdroji financovani.

V praxi se vétSinou pouzivad forma zisku EBIT (zisk pfed zdan&nim a droky), a
tudiz mUzeme fici, Ze se jednd o produkcni silu ukazatele. (Scholleova, 2017;
Kislingerové, 2001)

EBIT
aktiva

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

Rentabilita vlastniho kapitdlu neboli ROE vyjadfuje vynosnost a efektivnost
kapitdlu vlozeného viastniky.

,Jde o ukazatel, s jehoZ pomoci mohou investofi zjistit, zda je jejich kapital
reprodukovan s naleZitou intenzitou odpovidajici riziku investice.” (RGc¢kova, 2015,
5.60)

EAT
vlastni kapital

ROE =

Rentabilita trzeb (ROS)

Rentabilita trzeb neboli ROS udéava, kolik korun zisku dokdze spolecnost
vytvofit z jedné koruny trzeb. Ukazatel rentability trzeb se ¢asto pouziva k vyjadreni
ziskové marze. (Scholleovd, 2017; Rackova, 2015)

EAT

ROS =
(trzby z prodeje vlastnich vyrobkt a sluzeb + trzby z prodeje zboZi)
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Rentabilita investovaného kapitalu (ROCE)

Zhodnoceni vSech aktiv spolecnosti financovanych vlastnim i cizim kapitdlem
je vyobrazeno v ukazateli rentability investovaného kapitélu. (RGc¢kova, 2015)

EBIT

ROCE =
(dlouhodobé dluhy + vlastni kapital)

4.3.2 Ukazatele likvidity

K pochopeni tohoto ukazatele je tfeba si prvné definovat, co je likvidita.
Likviditou rozumime preménu svych aktiv na penézni prostfedky. Pokud je podnik
likvidni, znamena to tedy, Ze je schopen hradit své kratkodobé zdvazky. (Scholleovs,
2017)

,Obecné lze fici, Ze ukazatele likvidity maji obecny tvar podilu toho, ¢im
moZno platit k tomu, co je nutno platit.” (RGckova, 2015, s. 55)

Bézn4 likvidita

B&Znd likvidita zndzorfiuje pomér aktiv a kratkodobych zdvazk(. Rikad tedy,
kolikrédt je podnik schopen zaplatit svym véfitellm, kdyby prfeménil vSechna sva
obéznd aktiva na penézni prostredky.

Doporuceny limit béZzné likvidity je hodnota 1,8 — 2,5. (Scholleova, 2017)

obéina aktiva

bézna likvidita =
ezna fkvidita kratkodobé zavazky

Pohotov4 likvidita

Jednd se o zpfisnéni bézné likvidity. Zpfisnéni je z d0vodu zmény vzorce, ve
kterém odeclitdme od obéznych aktiv zdsoby, které jsou téZko preménitelné na
penézni prostredky.

Doporuc¢end hodnota pro tento ukazatel je vrozmezi 1 — 1,5. (Scholleova,
2017)

(obézna aktiva — zasoby)

hotova likvidita =
poftotova fieviaia kratkodobé zavazky
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Okamzitd likvidita

Do okamzité likvidity vstupuji jen nejlikvidnéjsi polozky rozvahy, kterym je
finan<ni majetek a kratkodobé zavazky.
Doporucend hodnota je vintervalu 0,2 — 0,5. (Ric¢kové, 2015)

finantni majetek

kamzita likvidita =
okamzita fucviaita kratkodobé zavazky

4.3.3 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity jsou ukazatele, které zjistuji, jakd je velikost jednotlivych
majetkovych aktiv v rozvaze v pomeéru s hospodarskymi aktivitami podniku a zda
jsou tyto aktivity pfimérené.

Ukazatele aktivity je mozno vyjadfit dvéma typy ukazateld, a to poctem obratd
a dobou obratl jednotlivych poloZek aktiv, pfip. pasiv. (Kndpkova, 2017)

Obrat aktiv

Obrat aktiv uvadi, kolikrat se aktiva obrati za rok. Cilem obratu aktiv je

SV v

(Scholleovd, 2017)

trzby

obrat aktiv = -
aktiva

Obrat zasob

Efektivnéjsim zplsobem sledovani obratu aktiv je sledovani obratu obéZzného
majetku. Nejcastéji se vyuziva ukazatel obratu zasob.

Vypocltend hodnota udava, kolikrat za rok se pfeméni zasoby v ostatni formy
obéZného majetku aZ po prodej hotovych vyrobk( a opétovany ndkup zdsob.”
(Scholleové, 2017, s. 180)

trzby

obrat zasob = —
zasoby

Doba obratu zasob

Doba obratu zdsob je odvozeny ukazatel od obratu zdsob. Doba obratu zdsob
udava primeérny pocet dni trvadni jednoho obratu zdsob. To znamen4, jak dlouho jsou
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zasoby v podniku do faze jejich prodeje ¢i jejich spotfeby. (Knadpkova, 2017;
Scholleovd, 2017)

V mé bakalérské praci budu poditat s tzv. ekonomickym rokem, ktery ma 360
dni.
zasoby
trib
(360"

doba obratu zasob =

Doba splatnosti pohledavek

Tento ukazatel udavd pocet dni, kdy je majetek podniku uloZen
v pohledavkach. Pri této situaci podnik poskytuje svym odbératelim obchodni Uvér.
(RGckova, 2015)

Vysledkem tohoto ukazatele by méla byt bézna splatnost faktur, ale bohuzel
v praxi je doba splatnosti pohledavek ¢asto vyssi.

pohledavky
trzby
360

doba splatnosti pohledavek =

Doba splatnosti kratkodobych zavazkdi

Jak uz je ze samotného ndzvu ukazatele jasné, tento ukazatel vypocitava, jak
rychle je podnik schopen splatit své zavazky.

Tento ukazatel je velmi dUlezity pro véfitele a investory, jelikoz ztohoto
ukazatele Ize vycist dodrzovani obchodné-uvérové politiky.

Doba splatnosti krdtkodobych zavazkd by zpravidla méla byt delsi neZ doba
splatnosti pohledavek, z dGvodu nenaruseni finanéni rovnovahy podniku. (RG¢kova,
2015)

kratkodobé zavazky
trzby
360

doba splatnosti kratkodobych zavazkl =

Obratovy cyklus penéz

Obratovy cyklus penéz neboli OCP znazorfiuje pocet dni, kdy musi podnik
pokryt mezeru mezi dodanim materidlu az po inkaso pohledavky za hotové vyrobky.

Snahou toho ukazatele je zkratit obratovy cyklus penéz, aby doslo ke snizeni
pouzivanych prostredkd. (Scholleovd, 2017)
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Obrézek 3: Obratovy cyklus penéz

Zasoby

Hotovost |:> ey nedokoncené [> Z,a sob\( |:> Pohledavky
. vyrobka
vyroby

materialu

(Zdroj: Scholleovd, 2017, s. 88)

OCP = doba obratu zasob + doba obratu pohledavek

—doba splatnosti kratkodobyh zavazk

4.3.4 Ukazatele zadluzenosti

ZadluZenosti rozumime vyuziti cizich zdrojd k financovani aktiv. Podstatou
ukazatell zadluZenosti je najit takové feseni, které mé optimalni vztah mezi viastnim
a cizim kapitalem. (RG¢kova, 2015)

,Ukazatele zadluzenosti slouzi jako indikatory vyse rizika, jeZz podnik nese pfi
daném poméru a strukture viastniho kapitalu a cizich zdrojd.” (Kndpkova, 2017, s. 87)

Zadluzenost je pro podnik uzite¢nd, jelikoz cizi kapital je levnéjsi nez kapital
vlastni. Tento jev je zpUsoben danovym stitem, jelikoz Uroky z ciziho kapitalu jsou
soucasti nakladd, jez snizuji zisk, ze kterého se odvadi dan. (Kndpkova, 2017)

Celkové zadluZenost

Celkovéa zadluzenost by se méla pohybovat v rozmezi 30% az 60%. (Kndpkova,
2017)

cizi zdroje

celkovi zadluZenost = - -
celkovi aktiva

Mira zadluzenosti

Mira zadluzenosti udavd pomér mezi cizim a vlastnim kapitdlem. Tento
ukazatel je ddlezitym ukazatelem pro banku, pokud podnik Zada o novy Uvér. Je
ddlezité pozorovat, jestli se podil cizich zdrojd sniZzuje nebo zvysSuje. (Kndpkova,
2017)
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.Ukazatel signalizuje, do jaké miry by mohly byt ohroZeny ndaroky vériteld.”
(Kndpkova, 2017, s. 89)

cizi zdroje

mira zadluzenosti = - —
vlastni kapital

Urokové krytf

Ukazatel Grokového kryti udava, ,kolikrat je podnik schopen kryt troky z ciziho
kapitalu poté, co jsou uhrazeny vsechny naklady souvisejici s produktivni ¢innosti”
(Scholleovd, 2017,s.183)

Doporucend hodnota Urokového kryti by méla byt vy$si nez hodnota b.

EBIT
nakladové Groky

urokové kryti =

4.3.5 Ukazatele produktivity

Ukazatele produktivity zachycuji, jak vykonna je spolecnost ve vztahu k poctu
zaméstnancdm, respektive ndkladdm na mzdy zaméstnancl. (Scholleovd, 2017;
Kislingerova a Hnilica, 2005)

Osobni naklady k pfidané hodnoté

Zachycuji jakou ¢ast vytvorenou v provozu odejmou naklady na zaméstnance.
Je stanoveno, Ze ¢m mensi je pomér, tim je lepsi vykonnost. (Scholleovd, 2017)

osobni naklady

bni naklady k pridané hodnoté =
0soonl nakiady k priaane hoanote ptidana hodnota

Produktivita prace z pfidané hodnoty

Produktivita prace zachycuje, jakd prfidand hodnota ndlezi jednomu
pracovnikovi. Produktivita prace z pfidané hodnoty se ¢asto poméruje s celkovymi
naklady zamé&stnavatele na zaméstnance (byvéa oznacovano jako primérnd mzda na
jednoho zameéstnance). Efekt ze zaméstnancl plyne, pokud je vétsi produktivita
prace a mensi prdmérnad mzda. (Scholleové, 2017)

pridana hodnota

roduktivita prace z pridané hodnoty =
P P P Y pocet pracovnikl

119



osobni naklady

pramérna mzda na pracovnika = — —
pocet pracovniki

4.4 Rozdilové ukazatele

Rozdilové ukazatele slouzi k fizenf financéni situace podniku se zamérfenim na
likviditu. (Kndpkova, 2017)

4.4.1 Pracovni kapital (WC- Working Capital)

Pracovnim kapitdlem se rozumi vSechna obéZzna aktiva, neboli majetek, ktery
je potrebny k provozu podniku.

Financovani provozni ¢innosti

Agresivni financovani - cisty pracovni kapitdl (NWC) je zaporny, WC je
financovan pouze kratkodobymi zdroji, pficemz plati, ze kratkodobé zdroje jsou vétsi
nez obézny majetek. Agresivni financovani je levné, ale mdze byt rizikové.

Konzervativni financovani - NWC je kladny, WC je financovdn z malé &3asti
kratkodobymi zdroji, kde ob&zného majetku je méné nez kratkodobych zdrojd. Toto
financovani je drahé, ale méné rizikové.

Umirnéné financovani - NWC je nulovy, WC je taktéz financovan kratkodobymi
zdroji, pficemzZ obézny majetek a kratkodobé zdroje se rovnaji. Toto financovani je
idedIni a nazyvéa se konceptem nulového pracovniho kapitélu. (Scholleova, 2017)

4.4.2 Cisty pracovni kapital NWC - Net Working Capital)

Cisty pracovni kapitdl (NWC) je nejvyznamnéj$im ukazatelem rozdilovych
ukazateld. Jednd se 0 obéZzny majetek bez kratkodobych zdrojU.

Cisty pracovni kapital = obézna aktiva — kratkodobé zavazky

NWC je ¢asti majetku, kterd je financovana dlouhodobymi zdroji. Tyto zdroje
jsou nakladnéjsi, a tudiz se snazime na zdkladé finanéniho fizeni podniku vysi
kapitdlu minimalizovat. Na druhou stranu vyrobni management mda snahu o
maximalizaci zdsob, kterd zvySuje potfebu pracovniho kapitédlu. Cilem <dcistého
pracovniho kapitalu je tedy najit optimalni hodnotu. (Scholleova, 2017)

Doporuc¢enym stavem cistého pracovniho kapitdlu je ,prfimérenad stabilni vyse
potrebného pracovniho kapitdlu. (Scholleovd, 2017, s. 93)
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Potfeba cistého pracovniho kapitdlu by méla pokryt prdmérné denni vydaje
spolecnosti.

potteba NWC = obratovy cyklus penéz X primérné denni vydaje

Ukazatel podilu NWC na aktivech

Tento ukazatel udava, kolik procent zaujima Cisty pracovni kapitdl na aktivech.
Doporucend hodnota pro vyrobni podniky se pohybuje vrozmezi 10 - 15 %.
(Scholleovd, 2017)

NwWC

podil NWC na aktivech = -
aktiva

Podil Cistého pracovniho kapitadlu na trzbach

Tento ukazatel zndzornuje, jakou procentni ¢ast tvori Cisty pracovni kapitadl na
trzbach. Pokud tento ukazatel roste, upozorfiuje nds na Spatné fizeni cistého
pracovniho kapitalu. (Scholleovd, 2017)

NWC
trzby

podil NWC na trzbach =

4.5 Souhrnné indexy

Souhrnné indexy hodnoceni predstavuji souhrnnou finanéni charakteristiku
pomoci jednoho ¢&isla. Prostfednictvim jednoho ¢&isla — indexu predpovidaji finan&né-
ekonomickou situaci podniku. Tyto indexy se vyuZivaji jako orientaéni podklad pro
hodnocenf a také jsou vhodné predevsim pfirychlém a globalnim srovnani podnikg.

Souhrnné indexy délime na bankrotni a bonitni modely. Bankrotni modely
informuji, zda se podnik v dohledné dobé& blizi k bankrotu. Proto jsou bankrotnf
indikatory dUlezité zvlasté pro véfitele, pro které je dllezitd schopnost podniku
dostdt svym zavazkdm. Bonitni modely se zamérfuji na financni zdravi podniku,

predevsim na kvalitu firmy.

4.5.1 Altmanuv model

Souhrnny index, ktery vyhodnocuje financni zdravi podniku. Jeho konecné
¢islo se nazyva Z-skore a je vypocteno spojenim péti pomérovych ukazatel(, kterym
je pfifazena urcitd vaha. Z-skore zahrnuje pracovni kapitdl, rentabilitu, likviditu,
kapitdlovou strukturu a zadluzenost.
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Jednim z hlavnich ddvod(, pro¢ byl sestaven Altmanlv model je ten, Ze se
snazi odhadnout pravdépodobnost selhdni podniku vzhledem kurcité Urovni
odhadnutého rizika. (Altman, 2006)

Altmanlv model se wuvadi ve dvou verzich - index pro podniky
neobchodovatelné na kapitdlovém trhu a index pro podniky obchodované na
kapitdlovém trhu. Tyto indexy se od sebe lis{ jen ¢astecné, odliSnost se projevuje
pouze v hodnotdch vah pomérovych ukazateld. (Scholleovd, 2017; RG¢kova, 2015)

V mé bakalarské praci budu pouzivat index pro podniky neobchodovatelné na
burze, tudiz popisu pouze tento zplsob.

AltmanGv model pro spolecnosti neobchodované na kapitdlovém trhu
Pro vypocet tohoto modelu se pouziva rovnice:

NWC zadrzené zisky EBIT
Z — skore = 0,717 x —+ 0,847 X - + 3,107 x -
aktiva aktiva aktiva
vlastni kapital trzby
+0,42 x + 0,998 x

cizi zdroje aktiva

Pomér mezi pracovnim kapitdlem a celkovymi aktivy je méritkem dcistych
likvidnich aktiv vzhledem k celkové kapitalizaci podniku. Je dédno, Ze firma, kterd se
pohybuje v provozni ztrdté ma klesajici obézna aktiva.

V poméru zadrzenych zisk( na celkovych aktivech je bran zfetel na vék firmy.
Firma, kterd neni dlouho na trhu bude vykazovat mensi pomér tohoto ukazatele,
protoZze neméla zatim cas vybudovat své kumulativni zisky. Lze tudiz tvrdit, Ze takovéa
firma je vtomto poméru diskriminovana.

Vypocet zisku pred zdanénim a Uroky vpoméru scelkovymi aktivy méri
skutecnou produktivitu aktiv. Altman doporucuje zamérit se na tento ukazatel, jelikoz
existence firmy je zaloZzena na vydélkové sile, proto je tento ukazatel vhodny
sledovat, kdyz se firma blizi k podnikovému nelspéchu.

Pomér vlastniho kapitdlu a cizich zdrojd ukazuje, na kolik mohou aktiva firmy
poklesnout predtim, nez dojde k nardstu zavazkd a podnik se stane insolventnim.

Standartnim financnim pomeérem jsou trzby na aktivech, jelikoz ukazuji, jak je
podnik schopny generovat sva aktiva. (Zdroj: Altman, 1968)

Tabulka 2: Vyhodnoceni Z-skore

Vyhodnoceni Z-skore

Z>299 Finan¢ni prosperita, podnik se neblizi v nejblizsi dobé neblizi
bankrotu

1,81 <Z<299 | ,Sedd zéna", nenimoZno jednozna¢né& definovat stav podniku

Z <181 Finanni problémy, moznost bankrotu

(Zdroj Knapkova, 2017)
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4.5.2 Model INO5

Model d0véryhodnosti byl sestaveny Inkou a Ivanem Neumaierovymi za
Ucelem vyhodnoceni finanéniho zdravi ¢eskych firem. Tento model zahrnuje stejné
jako model Altman@v pomérové ukazatele, kterym je prifazena taktéz urcita vaha.

Jeji vypocet provadime nasledovné:

aktiva EBIT EBIT vynosy
INO5 = 0,13 X ————+ 0,04 x — — + 3,97 X — + 0,21 X
cizi zdroje nakladové Groky aktiva

aktiva

obéina aktiva
40,09 x

kratkodobé zavazky

EBIT

nakladové uroky

V prfipadé, ze by ve vzorci se ndkladové droky blizily k nule, man-

zelé Neumaierovi vznesli doporuceni, abychom omezili hodnotu ukazatele Uro-
kového kryti na hodnotu devét. Pokud bychom nebrali na doporuceni ohled, vy-
slednd hodnota by mohla zplsobit zkresleni celkového vysledku indexu. (RG¢-
kova, 2015)

Tabulka 3: Vyhodnoceni INO5

Vyhodnoceni modelu INO5

INO5 > 1,6 Podnik vytvari hodnotu (pravdépodobnost 67%)

09 < INO5 < | ,Sed&zéna”
16

INO5 < 0,9 Neni tvofena hodnota, podnik se Dblizi bankrotu
(pravdépodobnost 86%)

(Zdroj: Knapkova, 2017; Scholleové, 2017)
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4.6 Financni paka

Financni paka je spjata se zvysovani efektu rentability vlastnich zdrojG
s pouzitim zdrojG cizich.

Padkovy efekt udava, abychom zvysovali podil ciziho kapitalu, pokud navySeni
zadluzenosti zvysi vlastni kapitdl, tedy majetek, ktery vlastni akcionari.

Aby finanéni pdka pUsobila pozitivné, musi platit: (Vochozka, 2012)

EBIT
AKTIVA ~ P

Efekt financni paky

Efekt neboli silu plsobeni financni paky lze spoditat dvéma zplsoby.
Kvypoctu efektu financni pdky je potfeba vyuzit ukazateld rentability vlastniho
kapitdlu a rentability aktiv po zdanéni. Z tohoto vzorce je patrné, ze ROE by mélo byt
vzdy vétsinez zdanéné ROA.

EFP = ROE — ROA * (1 — )

Vdruhém pfipadé vyuzivdme pomér mezi cizim kapitdlem a kapitédlem
vlastnim, ktery ndsobime rentabilitou aktiv oclisténou o Urokovou miru, kterd je
placena z ciziho kapitdlu a nasledné je cely vzorec ociStén o dan.

D
EFP = E*(ROA—rD)*(l—t)

4.7 Ekonomicka pridana hodnota

Ekonomicka pridanad hodnota (EVA) ,je rozdil mezi provoznim hospodarskym
vysledkem (ziskem) podniku po zdanéni (tzv. NOPAT) a jeho néklady na kapital.”
(Synek, 2006, s. 63)

Podstatou ekonomické pridané hodnoty je ta skutecnost, Ze hodnotu tvofi
pouze takovd investice, kterd spIni oclekdvanou vynosnost, kterd presdhne
kapitdlovou ndkladovost.

Hlavni myslenkou ekonomické pfidané hodnoty je ta, ze olekdvany vynos
pokryje ndklady na cizi kapitél i ndklady na kapital vlastni. (Synek, 2011)

Autofi ukazatele, kterymi je Stern a Steward uvedli 164 moznych variant
vypoctu ukazatele EVA.
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Jeden ze zplsobu vyjadreni ekonomické pridané hodnoty se vyjadruje takto:
(RGc¢kova, 2015)

EVA = NOPAT — C x WACC
Kde:

NOPAT - Zisk po zdanéni
C - Celkovy zpoplatnény kapital
WACC - Véazené prlmérné naklady na kapitél

Aby podnikdni ddvalo smysl, provozni zisk po zdanéni by mél byt vyssi nez
naklady na kapital. (Synek, 2006)

Prvni ¢ast vzorce obsahuje NOPAT, ktery vypocteme nasledovné:
NOPAT = EBIT x (1 — danova sazba v %)
,Cilem Ccistého provozniho vysledku hospodareni je pfribliZzit v maximalni
mozné mire ucetni pojeti firemniho zisku investord.” (RG¢kova, 2015, s. 50)

V druhé casti vzorce je zaméreni na celkovy zpoplatnény kapital, ,ktery je
zpoplatnén vazenymi primérnymi néklady na kapitdl.” (RG¢kova, 2015, s. 50)

D E
WACC = rgx (1 —1t) X E+re><—

c
Kde:
ro - Urokova mira placend z ciziho kapitalu
t - Sazba dané z pfijmu

- Uro¢eny cizf kapital
E - Vlastni kapitdl
C - Celkovy kapitdl, musiplatitC=D + E
re - PoZadovand procentnivynosnost vlastniho kapitélu

Ze vzorce je zfejmé, Ze WACC se skldda z ndkladl na cizi kapitdl a z ndkladd na
vlastni kapitdl. Naklady na vlastni kapital nejsou obsazeny ve vykazu zisku a ztrat,
jelikoZ je velmi obtizné je odhadnout — ,nelze slibit miru zhodnoceni investovanych
prostredk’ béznym akcionarim.” (RGc¢kova, 2015, s. 50)
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Z ddvodu této obtiZnosti byl vytvoren stavebnicovy model stanoveni WACC.
Tento model se sklddé z pfirdZzek za specificka rizika podniku.’

WACC = Tf + LA + Tps + Trs

Kde:
re= bezrizikova vynosova mira

ra= prirdzka za velikost firmy
e r,=0pokudC>3mld. K

e r=5% pokud C< 100 mil. K&

(3-0)? . N
e T4 = pokud 100 mil < C < 3 mld. K¢
168,2

Res = pfirdZka za podnikatelskou stabilitu
e Rps=10% je-li EBIT/A <O
e Rps=minimalni hodnota v odvétvi je-li EBIT/A > rp X C/A
e EBIT/A je kladny, ale mensinez rp X C/A, pouziva se vzorec:

(rD x C— EBIT)2 o1
= X
Tps T X C )

res = prirdzka za finanénf stabilitu, kterd zavisi na likvidité

obéina aktiva

e res=10% pokud L < XL1, kde L =

kratkodobé zavazky

e res=0 %, pokud L> XL2
2

1
X —

10

_ obéina aktiva
kratkodobé zavazky
XL2—-XL1

XL2
e je-li XL1 <L < XL2, vyuZivdme vzorec: rgs = <

' Rizika zverejnéna na strankdch www.mpo.cz
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5 Predstaveni spolecnosti

5.1 Stru¢na charakteristika

Spolecnost R-FIN s.r.o. patfi mezi Ceské vyrobce klasickych pracek ROMO, pIné
automatickych pracek a zdravotnického zafizeni.
Spolecnost sidli v Moravskoslezském kraji ve mésté Fulnek.

Obrazek 4: Logo spolec¢nosti

(Zdroj: R-FIN s.r.0.)

Obchodni firma: R-FIN s.r.0.

Sidlo spole¢nosti: Nadrazni 335, 742 45 Fulnek
Identifika¢ni ¢islo: 25851233

DIC: CZ25851233

Predmét podnikdni:
- Vyroba, instalace a opravy elektrickych stroji a pfristrojd, elektronickych a
telekomunikacnich zafizeni
- Galvanizérstvi, smaltérstvi
- Obrabédstvi
- Zamednictvi, ndstrojarstvi
- Vyroba, obchod a sluzby neuvedené v prilohdch 1 az 3 zivnostenského zdkony

VySe zdkladniho kapitalu: 500 000 K¢
Zakladatel spolecnosti: Josef Krystek

5.2 Popis spolecnosti

Spole&nost R-FIN s.r.o. vznikla v roce 2000 jako dcefina spolecnost firmy ROMO
a.s.. Ulelem vzniku této spole&nosti bylo roz&ifeni aktivit, které viak nebyly
uskutecnény.

Svoji vyrobni cinnost spole¢nost zapocala vroce 2003. Tohoto roku firma
zacala spolupracovat se 3Svycarskymi firmami Kenwood Shumpf AG a Soba
International AG, pro které vyrabéla pIné automatické pracky pro domdacnost. Téhoz
roku firma zacala i s vyrobou vifivych pracek a odstfedivek pro doméacnost.

V roce 2004 byl vyhlaSen konkurz na materskou spole¢nost ROMO a.s., tudiz se
firma R-FIN s.r.o. osamostatnila a Caste¢né zaradila do své vyroby vyrobky
spole¢nosti ROMO a.s..
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V soucasné dobé se firma zaobird oblastmi vyrobk({ do domacnosti, nemocnic
a pelovatelskych domd. Zaméfuje se na vyrobu vyrobkd v malych a kusovych sériich.
Dale rozsifila svoji ¢innost tim, Ze je subdodavatelem vyrobk( pro jiné strojirenské
podniky.

Mezi hlavni vyrobky, které firma produkuje patfi:

- Klasické pracky ROMO

- Automatické pracky dle Svycarské licence

- Zdravotnické zarizeni — EKO- Finisher, nasavaci kartonaz

- Nemocni¢ni 1Gzka

- Kamnosporaky

- Méstské ndbytkové vybaveni - lavicky

- Zdravotnické RCN vyrobky — choditka, invalidni voziky, multifunkéni sprchové a
toaletni kfesla

K dalsim aktivitdm, kterym se spolecnost vénuje, patfi svarovani a lisovani kovd,
praskové lakovani, vyrobé, kompletacim a montdzim nasdvané kartonaze.
V roce 2018 podnik zavadi novy vyrobni program, a to vyrobu hlinikovych oken a

dver.

Spolec¢nost R-FIN s.r.o. se zaméruje na vysokou Uroven kvality svych vyrobka.
Posldnim spolecnosti je uspokojovat potifeby zdkaznikd a rozvijet sebe sama. Snazi
se ziskavat nové trhy, zvySovat produkci a zvySovat kvalifikaci svych zameéstnancd.

Diky kvalitnim dlouhodobym znalostem, zkuSenostem a kvalitnich lidskych
zdrojl je podnik schopen zajistit rizné pozadavky zakaznikg.

Hlavnim strategickym krokem R-FINu je ten, Ze vlastni patenty na konstrukénf
uzly EKO-Finisherl v mnoha evropskych zemi. Firma se strategicky zaméfuje na
segment vyrobkd s vysokou prfidanou hodnotou.

Vize spolecnosti je snaha o zvySeni trzni hodnoty a konkurenceschopnosti.

Sidlo spole¢nosti lezi v moravskoslezském kraji ve mésté Fulnek a provozuje
svoji ¢innost na vyrobni plose o velikosti 8200 m2.

Obrazek 5: Viyrobni hala
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5.3 Struktura spolecnosti
Orgéany spolecnosti:

- Valnd hromada
- Statutarni organ — jednatel

Obrazek 6: Struktura spolecnosti

Vedeni
spolecnosti

Oddéleni Oddéleni Oddéleni Vyroba a Ekonomicky
prodeje nakupu prepravy VYVOj usek

(Zdroj: vyro¢ni zpravy R-FIN s.r.o.)

Tabulka 4: Podet zaméstnanci

Rok 2013 2014 2015 2016 2017
Prdmérny pocet 103,98 101,71 101,38 98,88 102,33
zaméstnancl

(Zdroj: vyro¢ni zpravy R-FIN s.r.o.)

5.4 Odvétvi vyroba ostatnich elektrickych zaFizeni

Podle klasifikace ekonomickych dcinnosti (CZ-NACE) se podnik R-FIN s.r.o.
zabyvé vice innostmi, ale mezi hlavni ekonomickou ¢innost patfi vyroba ostatnich
elektrickych zafizenf, které spada pod skupinu 27. (Zdroj: Cesky statisticky Gfad, 2019)

Do oddilu 27 — vyroba elektrickych zafizenf se fadf ,vyroba vyrobkd, pomoci
kterych se elektrina vyrabi, rozvadi nebo vyuziva. Zahrnuje také vyrobu elektrickych
zafizeni pro sviceni, signalizaci a vyrobu elektrickych domdacich spotrebicd.”

(Zdroj: www.czso.cz/documents/10180/20565267/021608.pdf/2f45895b-
4c51-435b-a52a-0c7164dbf3712version=1.0)

Stanoveni tohoto odvétvi bylo kli¢ové, protoze v praktické ¢asti budu
srovnavat nékteré ukazatele financni analyzy pravé s timto odvétvim.

Hodnoty finan¢nich ukazateld odvétvi ziskdm ze zverfejnénych dokumentd,
které poskytuje Ministerstvo préimyslu a obchodu.
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6 Uziti nastroji finanéni analyzy

V této ¢4sti — praktické ¢asti, se budu vénovat rozboru vypoctenych financénich
ukazatell na zdkladé poznatk( z teoretické casti. Kvypoctlm vyuziji ucetni vykazy,
které jsou souclasti prilohy bakalarské prace.

6.1 Horizontalni analyza

Horizontdlni analyzou sledujeme zmény a vyvoj polozek vcase. Pro
horizontaIni analyzu jsem vyuzila zkracené Gcetni vykazy.

6.1.1 Rozvaha

V horizontalni analyze rozvahy je mozno zaznamenat absolutni zménu a
zménu v procentech. Tabulka rozvahy je upravena a jsou zde zobrazeny pouze
vybrané polozky.

Tabulka 5: HorizontaIni analyza aktiv (v tis. K&)

HORIZONTALN{ 2014-2013 2015-2014 2016-2015 2017-2016
ROZVAHA Abs. Rozdil Abs. Rozdil Abs. Rozdil Abs. Rozdil
rozdil v % rozdil v % rozdil v % rozdil v %
AKTIVA CELKEM -2 284 -3 % 15336 18 % 213 0 % -1 370 -1 %
Dlouhodoby majetek -1610 -10 % -1 038 -8 % -1 166 -9 % -239 2%
Dlouhodoby nehmotny | -32 -100% | O 0 0
majetek
Dlouhodoby  hmotny | -1 583 -10% -1 034 -7 % -1166 -9% -239 2%
majetek
ObéZna aktiva -718 -1 % 16388 | 23% 1386 2% -1 099 -1 %
Zasoby 8275 16 % 4752 8 % -3 876 -6 % -443 -1 %
Pohledavky -8193 -47 % 7 053 78 % -7 090 -44 % 8 201 48 %
Kratkodobé -8 278 -48 % 7138 79 % -7 090 -44 % 8 201 48 %
pohledavky
Penézni prostfedky -800 -13% 4582 89 % 12352 127 % -8 856 -67 %

(Zdroj: vlastni zpracovéani)

Na prvni pohled je z horizontdIni analyzy aktiv patrné, ze dlouhodobd aktiva
maji klesajici tendenci, pokles se pohybuje vzdy okolo 9 %. Vroce 2017 je
zaznamenan pokles pouze o 2 %, tedy o 239 tis. K&. Spole¢nost se kazdy rok snazi
investovat do nového DM, bohuZel ale dochdzi k poklesu celkové polozky DM, a to
hlavné diky opotfebeni majetku.
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ObéZna aktiva po vétsinu obdobf rostla, nejvyssi narlst byl vroce 2015, kde
vzrostla az o 23 %, tj. 16 388 tis. K& Na tomto rlstu se podilely pfedevsim penéznf
prostfedky. PenéZni prostfedky byly klicové i vroce 2016, kdy doslo k nardstu az
0 127 %.

Tabulka 6: HorizontaIni analyza pasiv (v tis. K&)

HORIZONTALN{ 2014-2013 2015-2014 2016-2015 2017-2016
ROZVAHA Abs. Rozdil Abs. Rozdil Abs. Rozdil Abs. Rozdil
rozdil v % rozdil v % rozdil v % rozdil v %
PASIVA CELKEM -2 284 -3 % 15336 18 % 213 0 % -1 370 -1 %
Vlastni kapital 6174 22 % 7871 23 % 7 381 18 % 6629 12%
Z&kladni kapital 0 0% 0 0% 0 0% 0 0%
Fondy ze zisku 0 0% 0 0% 0 0% 0 0%
Nerozdélené zisky 6 565 36% 6173 25% 7872 25% 7 381 16 %
Zisk aktualniho
obdobi -391 -6 % 1699 28% -491 -6 % -751 -11%
Cizi zdroje -8 655 -14 % 7 690 15 % -7 547 -13 % -11965 |-30%
Rezervy 0 700 -700 -100% |0
Zavazky -6 530 -11 % 7 940 15 % -6 847 -12% 11965 |-30%
Dlouhodobé zavazky|-164 -41 % -58 -24 % 234 131 % -21 -5 %
Kratkodobé zavazky |-6 366 -11 % 7998 16 % -7 082 -12% -11942 |-30%
Casové rozligenf 198 59 % -226 -42 % 379 122% |3965 85 %

(Zdroj: vlastni zpracovani)

Na strané pasiv Ize zaznamenat kazdoro¢ni narlist viastnino kapitélu, v prvnich
obdobich se vilastni kapitdl ménil zhruba o 20 %, dalsi 1éta dochdzi sice k mensimu
procentudinimu néardstu, ale je pozitivni, Ze se kazdoro¢né jedna o kladné zmény.

Z hlediska cizich zdrojl se podnik nachdzi v kolisavém trendu. V roce 2015 cizi
zdroje zaznamenaly narlst o 15 %, a to zd{vodu tvorby Gcletni rezervy na opravy
v hodnoté 700 tis. K& V dlouhodobych zavazcich doSlo ke splaceni dlouhodobého
Gvéru. U kratkodobych zdvazk( doslo k nardstu, a to zejména zavazkd z obchodnich
vztah(, ale také se navysil dafiovy dluh vici finanénimu Gradu.
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6.1.2 Vykaz ziskii a ztrat
Tabulka vykazu zisku a ztrdt srovnavéa absolutni zmeénu a procentudini zménu.

Tabulka 7: HorizontdIni analyza vykazu zisku a ztrat (v tis. K&)

2014-2013 2015-2014 2016-2015 2017-2016

VYKAZ ZISKU A ZTRAT Abs. Rozdil Abs. Rozdil Abs. Rozdil Abs. Rozdil

rozdil v % rozdil v % rozdil v % rozdil v %
TrZby z prodeje vyrobki 14 800 6 % 26 993 10% 38063 12% 29124 8%
a sluzeb
Trzby za prodej zbozi 324 50 % 281 29 % 418 33 % 414 25 %
Vykonova spotfeba 13789 6 % 23 657 10 % 39371 15 % 31587 10 %
Zména stavu -1 041 -68 % 1017 203 % 364 24 % -2 354 -125 %
zasob vlastni ¢innosti
Aktivace -257 -77 % =317/5 -500 % 171 -57 % 107 -83 %
Osobni naklady -1 039 -4 % 2272 9% 484 2% 1608 6 %
Upravy hodnot v provozni | 116 4 % -899 -31% -1016 -50% 269 27 %
oblasti
Ostatni provozni vynosy 1656 45 % -728 -14 % -1618 -35% 1186 39%
Ostatni provozni naklady 1556 53 % -368 -8 % -2 509 -61 % 1545 96 %
Provozni vysledek 56 1% 1091 12 % -2 0% -2039 -20 %
hospodareni
Nékladové Uroky a podobné | 397 -101 -25 % -65 -22% -42 -18 %
naklady
Ostatni finan¢ni vynosy -1 563 -57 % 664 56 % -1 488 -80 % 3872 1073 %
Ostatni finan¢ni naklady -1119 -31% -354 -14 % -464 -22% 2587 154 %
Finanéni vysledek -471 38 % 1117 -65 % -959 161 % 1328 -85 %
hospodareni
Vysledek hospodareni -416 -5 % 2208 29 % -961 -10 % -710 -8 %
pred zdanénim
Dan z prijmU za béZnou -24 2% 510 37 % -471 -25 % 42 3%
¢innost
Vysledek hospodarenf -391 -6 % 1699 28 % -491 -6 % -752 -10 %
po zdané&nf

(Zdroj: vlastni zpracovani)

Z tabulky Ize vycist pozitivni vyvoj trzeb. Kazdoro¢né dochdzi k jejich narlstu,
vroce 2016 se zvysily dokonce o 45 %. Trzby se zvysSily z dlvodu vyroby montaznich
sestav a hnacich jednotek pro automobilové mycky. Za zvySovani trzeb za zboZzi
mudze nova prodejna, kterd byla oteviena roku 2014.

Jelikoz kazdorocné trzby rostly, narlstaly taktéZz vykony podniku. Vykonova
spotfeba nardstd, a to kv0li zvySeni obratl nékterych odbératelC.
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Graf 1:Vyvoj vysledk( hospodarenf

Vyvoj vysledkl hospodareni (v tis. K¢)
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Vysledek hospodareni za ucetni obdobi

(Zdroj: vlastni zpracovani)

Z grafu vyvoje vysledk( hospodareni je zfejmé, ze vysledky hospodareni maji
kolisavy trend. Na kolisani se nejvice podili vcelku vysoké ndklady, zejména jiz
zminovana vykonova spotreba, ale také narlist osobnich nékladd, zejména naklad{
spojenych se zaméstnanci.

Provozni vysledek hospodarfeni mda rostouci tendenci, vroce 2015 vzrostl
dokonce o 12 %. Tento rok doslo k mensimu rdstu trzeb, protoZze se snizil zajem o
koupi materidlu od spolecnosti, coz se projevilo v provoznich ndkladech a vynosech.

V poslednim sledovaném obdobi, vroce 2017, doslo k poklesu vysledku
hospodareni az o 20 %. Je to zplsobeno hlavné vysSim néarlstem trzeb a stim
spojenou vykonovou spotfebou (spotfeba materidlu a energie) a dal$imi naklady,
které vzrostly o 29 124 tis. K¢.

Finan¢ni vysledek hospodareni se pohybuje kazdym rokem v zdpornych
hodnotdch, coz je zapfric¢inéno vysokymi finanénimi ndaklady a nizsimi financnimi
vynosy. Z hlediska horizontdlIni analyzy je mozno zaznamenat nejvyssi nardst v roce
2016, kde se finanéni VH zvysil az 0 161 %. V roce 2015 financni VH dosahoval hodnoty
-595 tis. K& a vroce 2016 narostl na -1554 tis. K& Takto vysoky narCst je kvQli
vyraznému snizeni finan¢nich vynosda.

Vysledek hospodafeni za Ucetni obdobi kopiruje trend provozniho vysledku
hospodareni. Zisk v poslednich obdobi klesa.

Na nizsich vysledcich hospodareni maji vliv velmi vysoké naklady, které by se
podnik mél snazit snizit. Je zfejmé, ze odbytovy Utvar md snahu o maximalizaci
z4sob, vyhybaji se urcitému riziku vylerpani zdsob, ale vtomto podniku bohuzel
dochdzi k tomu, Ze maximalizace zasob snizuje celkovy efekt podniku.
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6.2 Vertikalni analyza

K vertikdlni analyze budou pouZzity zkrdcené ucetni vykazy.
VertikdIni analyza se zabyvéa procentudlnim rozborem rozvahy a vykazu zisku a
ztrat. Jejim hlavnim cilem je zjistit, do jaké miry se poloZzky podili na bilanéni sumé ¢i

trzbach a zda je jednotlivy vyvoj poloZzek stabilni.

6.2.1 Rozvaha

VertikdIni analyza ma zvolenou
které je ddno 100 %.

Tabulka 8: VertikdIni analyza rozvahy (v tis. K&)

svoji zakladnu v aktivech neboli pasivech,

ROZVAHA 2013 2014 2015 2016 | 2017
AKTIVA CELKEM 100 % 100 % 100 % 100 % | 100 %
Dlouhodoby majetek 17 % 16 % 13 % 11% |11 %
Dlouhodoby nehmotny majetek 0% 0% 0% 0% 0%
Dlouhodoby hmotny majetek 17 % 16 % 13% 11 % 11 %
Obézna aktiva 82 % 84 % 87 % 88% |89%
Zasoby 56 % 67 % 62 % 58% | 58%
Kratkodobé pohledavky 19% 10% 16 % 9% 17 %
Penézni prostfedky 7 % 6 % 10 % 22% |13 %

(Zdroj: vlastni zpracovani)

Nejvétsi podil na tvorbé aktiv maji ob&znd aktiva, kterd tvori prlmérné za
vSechna obdobi 86 %. Z obéznych aktiv jsou to prevdzné zasoby, coz je logické z toho
ddvodu, ze se jednd o vyrobni podnik. Nejvyssi poloZzkou zdsob je materidl, ktery se
podnik snazi udrzovat na skladé, aby probihal plynuly proces od vyroby az po prodej

zékaznikam.

V roce 2015 cinil materidl podniku 40 475 tis.. Jednalo se o nejvySsi ¢astku za
sledovand obdobi. Takto vysoka castka byla zplsobena odkupem materidlu ze

zruseného konsignacniho skladu firmy Siemens.

Vroce 2016 lze pozorovat pokles zdsob, kde poklesl prfedevSim materidl

zhruba o 2 000 tis. K¢, protoze firma Cerpala zdsoby z minulého roku.
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Tabulka 9: VertikdIni analyza pasiv (v tis. K&)

Rozvaha 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017
PASIVA CELKEM 100% | 100% | 100% | 100 % | 100 %
Vlastni kapital 31% |39% |41% |48% |55%
Zakladni kapital 3% 3% 2% 2% 2%
Fondy ze zisku 0% 0% 0% 0% 0%
Nerozdé&lené zisky 21% [29% |31% 38% |46 %
Zisk aktualiniho obdobi 7 % 7 % 8% 7 % 7 %
Cizf zdroje 68% |60% |59% 51% | 40%
Rezervy 0% 0% 1% 0% 0%
Kratkodobé zdvazky 65 % 50% | 58% 51% | 40%

Z hlediska pasiv maji nejvétsi podil na tvorbé bilanéni sumy z poclatku cizi
zdroje, respektive kratkodobé zavazky neboli zavazky z obchodnich vztahd, které v se
vroce 2017 snizily zhruba o 12000 tis. K¢, tudiz se podil na bilanéni sumé vyrazné
snizil.

Od roku 2017 Ize zaznamenat, ze nejvyssi podil na pasivech mé vlastni kapital,
zejména nerozdélené zisky z minulych let, které se navysili o hospodérsky vysledek
roku 2016, a to presné o 7 381 tis. K¢.
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6.2.2 Vykaz ziskii a ztrat

Zakladnou vykazu zisku a ztrat vertikdIni analyzy je soucet trzeb z prodeje
vyrobk( a trzeb za prodej zboZi.

V niZze uvedené tabulce se nachdzeji pouze vyznamné polozky VZZ, ostatni
polozky byly odstranény z ddvodu nizké vyznamnosti.

Tabulka 10: VertikdIni analyza vykazu zisku a ztraty (v tis. K&)

Vykaz zisku a ztraty 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017
Trzby z prodeje vyrobkd a sluzeb 100% | 100% | 100% | 100 % | 100 %
+ trzby za prodej zbozi

Trzby z prodeje vyrobkl a sluzeb 100% | 100% | 100% | 100 % | 99 %
Vykonova spotfeba 86% |86% |86% |88% |90 %
Spotreba materidlu a energie 82% |82% |83% |85% |86%
SluZby 4% 4% 3% 3% 3%
Osobnf naklady 10% |9% 9% 8 % 8 %
Mzdové naklady 8% 7 % 7 % 6% 6%
Ndklady na socidlni zabezpecleni, 3% 2% 2% 2% 2%
zdravotni pojisténi a ostatni naklady

Provozni vysledek hospodateni 3% 3% 3% 3% 2%
Vysledek hospodareni po zdanéni 2% 2% 3% 2% 2%

(Zdroj: vlastni zpracovéani)

Nejvétsi ¢ast tvoli trzby z prodeje vyrobkl a sluzeb, které tvofi kazdoroc¢né
100 % kromé roku 2017, kde tvofi 1 % této sumy trzby za prodej zboZzi. Trzby za zboZzi
se zvysily kvUli vétsim prodejlim v prodejné.

Vykonova spotfeba je nejvétsim podilnikem na trzbach. Se zvySenim trzeb
nasleduje i zvySeni vykonové spotreby. Vykonovd spotfeba se navysovala také diky
zvySeni obratl u nékterych odbérateld.

Dalsim nejvétsim podilem na trzbdch jsou osobni néklady, které dosahuji
témeér kazdorocné 7 %. Pozitivné hodnotim, Ze kazdy rok podnik snizil procento na
osobnich nakladech, které se podilely na bilancni sumé.
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6.3 Bilancni pravidla

Bilan¢ni pravidla davaji doporuceni, kterymi by se mél fidit management
firmy. Mezi bilan¢ni pravidla patfi zlaté bilan¢ni pravidlo, pravidlo vyrovnani rizika, pari
pravidlo a rlstové pravidlo.

6.3.1 Zlaté bilancni pravidlo

Zlaté bilancni pravidlo klade dlraz na to, aby dlouhodobd pasiva byla vétsi
nez dlouhodobd aktiva, jinymi slovy, aby dlouhodoby majetek byl financovan
z vlastnich nebo dlouhodobych cizich zdrojd.

Tabulka 11: Zlaté bilancni pravidlo (v tis. K¢&)

Zlaté pravidlo 2013 2014 2015 2016 2017
Dlouhodoba aktiva 15443 13833 12795 11629 11390
Dlouhodoba pasiva 28 168 34178 42 691 49 606 56 214
Pfevis pasiv 12725 20 345 29 896 37977 44 824

(Zdroj: vlastni zpracovani)

Spolecnost R-FIN s.r.o. ve sledovaném obdobi splfiuje doporuceni tohoto pra-
vidla, a to s pomérné vysokym previsem pasiv.

Na zacatku sledovaného obdobi se previs pasiv pohyboval okolo 12 mil. a po-
stupné se béhem let zvysoval zhruba o 10 mil. K¢.

Vzhledem k hodnotam v tabulce je mozno fici, ze firma vyuziva konzervativni
financovani. Firma financuje kratkodobé vydaje dlouhodobymi zdroji. Tento stav neni
prilis idedlni, jelikoz je financovani drazsi, ale na druhou stranu je bezpecnéjsi.

Graf 2:Zlaté bilan¢ni pravidlo

Zlaté bilancni pravidlo (v tis. K¢)

60 000
50 000

40 000

2015

30000 I
20000 I

10000 I I I
0

2013 2014

2016

2017

mmmm Dlouhodoba aktiva mmm Dlouhodoba pasiva Previs pasiv

(Zdroj: vlastni zpracovani)
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6.3.2 Pravidlo vyrovnani rizika

Pravidlo vyrovnani rizika doporucuje, aby v podniku bylo vice vlastniho
kapitalu nez kapitalu ciziho.

Tabulka 12: Pravidlo vyrovnani rizika (v tis. K&)

Vyrovnani rizika 2013 2014 2015 2016 2017
Vlastni kapital 27 767 33941 41812 49193 55 822
Cizi kapital 60 986 52 331 60 021 52473 40509
Dlouhodoby cizi kapital 401 237 179 413 392

(Zdroj: vliastni zpracovani)

Pravidlo nebylo vletech 2013 — 2016 dodrZzeno. Znamena to, ze podnik je
zadluZen. Pozitivnim faktorem je, ze rok od roku se vlastni kapital zvySuje a cizi
kapital se od roku 2015 snizuje.

V roce 2017 podnik snizuje cizi kapital, zatimco vlastni kapital se zvedl. Tudiz
v tomto roce podnik je pravidlo spinéno.

Graf 3: Vztah viastnich a cizich zdrojd
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(Zdroj: vlastni zpracovani)
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6.3.3 Pari pravidlo

Podle pari pravidla by mélo byt dlouhodobych aktiv vice nez vlastniho
kapitalu.

Tabulka 13: Pari pravidlo (v tis. K&)

Pari pravidlo 2013 2014 2015 2016 2017
Vlastni kapitdl 27 767 33941 41812 49193 55822
Dlouhodoba aktiva 15 443 13833 12795 11629 11 390

(Zdroj: vlastni zpracovani)

Podnik toto pravidlo nesplfiuje ani vjednom ze sledovanych obdobi.
Z hlediska pari pravidla se jednd o plytvani vlastnim kapitadlem. Diky kazdoro¢nimu
navysenf vlastniho kapitédlu a poklesu dlouhodobych aktiv mlizeme predpokladat, ze
pari pravidlo nebude dodrzeno ani v ndsledujicich letech.

6.3.4 Rustové pravidlo

Doporucenim rlstového pravidla je vyssi tempo rlstu trzeb nez tempo rlstu
investic.

Tabulka 14: Ristové pravidlo

RUstové pravidlo 2014/2013 2015/2014 2016/2015 2017/2016
RUst trzeb 1,06 1,10 1,13 1,09
RUst investic 0,90 0,92 0,91 0,98

(Zdroj: vlastni zpracovani)

RUstové pravidlo podnik R-FIN s.r.o. dle vypoctl spliiuje kazdym rokem
sledovaného obdobi.

Podnik kazdoro¢né investuje do nastrojl a majetku potfebného kvyrobé
svych vyrobkd.

Napfiklad v roce 2017 podnik nakoupil formy a nastroje pro aktivitu Eudora a
Mewa, déle automobil Skoda Kodiaq, padskova& a myci stroj. Zaroveri sv{j dlouhodoby
majetek podnik musel snizit o vystfednikovy lis, ktery se nechal seSrotovat.

Jelikoz mé& dlouhodoby majetek klesajici trend, podnik by mél alesponr na rok

omezit svou investi¢ni ¢innost, aby se zamezilo poruseni pravidla, protoze v tomto
pripadé by se investovani do nového majetku nevyplatilo.
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6.4 Pomérové ukazatele

V této kapitole se zaméfim na pomérové ukazatele, do kterych radime
ukazatele rentability neboli ziskovosti, likvidity, aktivity, zadluzenosti a produktivity.

6.4.1 Ukazatele rentability

Ukazatele rentability uddvaji ziskovost spole&nosti.

Tabulka 15: Ukazatele rentability

Rentabilita 2013| 2014 2015 2016 2017
ROE 236%|182%| 188%| 150%| 119%
ROA 94%| 92% 98 % 88%| 82%
ROS 25%| 22% 2,6 % 21 % 1.8%
ROCE 26,7%|226%| 239%| 182%]| 147 %

(Zdroj: vlastni zpracovani)

R-FIN s.r.o. vykazuje ve vSech sledovanych letech zisk. VSechny ukazatele se
v pribéhu analyzovanych let snizuji kromé roku 2015, kde m{zeme zaznamenat
mensi rdstovy vykyv (viz graf).

Graf 4: \V/yvoj rentability
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(Zdroj: vlastni zpracovéani)

Rentabilita vlastniho kapitdlu ma klesajici tendenci, ale pofdd se pohybuje
vzisku a vcelkem vysokych hodnotach. Zda je majitel srentabilitou vlastniho
kapitdlu spokojen, mdlze posoudit pouze on, jelikoz zde =zavisi na tom, jaky
pozadavek ma na vynosnost vlastniho kapitalu.
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Je dUlezZité zde upozornit na vztah mezi ROE a ROA, kde Ize vidét, Ze ROE je ve
vSech analyzovanych letech vysSsi nez ROA. To znamend, ze podnik vykazuje
dostatecnou ziskovost se zadluzenosti, kterou podnik udrzuje a hradi.

Rentabilita trzeb je stabilni, pohybuje se okolo 2%.

Rentabilita investovaného kapitdlu ma klesajici trend. NejvysSsi skok je
zaznamenan mezi rokem 2015 a 2016, kde byl rozdil mezi vypocltenymi hodnotami
témeér 6 %. Je to zpUsobeno niZzsim EBITem a zaroven navysenim viastniho kapitalu
z nerozdéleného zisku minulych let.

Tabulka 16: ROE a ROA ve srovnani' s odvétvim

2013 2014 2015 2016 2017
ROE 11,60 % 20,33 % 18,76 % 18,27 % 16,18 %
ROA 813 % 13,28 % 12,96 % 12,24 % 10,44 %

(Zdroj: Ministerstvo pramyslu a obchodu)

K porovnani odvétvi jsem si vybrala dva nejd(lezitéjsi ukazatele rentability, a
to ROE a ROA. Rentabilita vlastniho kapitdlu se vroce 2013 pohybovala vyrazné nad
hodnotou odvétvi, ovsem v dalSich letech byla mirné pod hodnotou odvétvi. Rok
2015 byl stabilni, ROE mélo stejny vyvoj jako ve stanoveném odvétvi.

Rentabilita aktiv ma stejny vyvoj jako rentabilita vlastniho kapitalu. | pfesto, Ze
jsou hodnoty podniku nizsi, podnik je stale ziskovy.

Graf 5: Srovnani rentability dle odvétvi
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(Zdroj: Ministerstvo obchodu a prdmyslu a viastni vypocty)
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6.4.2 Ukazatele likvidity

Pomoci ukazatell likvidity dokdZzeme posoudit, jak je podnik R-FIN s.r.o.
schopen dostat svych kratkodobych zavazkd. Likviditu ¢lenime na tfi stupné podle
pfemény obéznych aktiv vici finanénim prostredkdm.

U firmy R-FIN s.r.o. se tedy budu zabyvat béznou likviditou, pohotovou
likviditou a okamzitou likviditou.

Tabulka 17: Likvidita

Likvidita 2013 2014 2015 2016 2017
Bézna 1,89 142 1,51 1,74 2,23
Pohotova 0,60 0,28 0,44 0,60 0,76
Okamzita 0,15 0,10 0,16 042 0,33

(Zdroj: vlastni zpracovani)

Bézn4 likvidita

Doporuc¢enym intervalem pro béznou likviditu je 1,8 — 2,5. Spole¢nost se
vroce 2013 a 2017 pohybuje v optimalnich hodnotdch. V ostatnich analyzovanych
letech se podnik pohybuje pod doporuc¢enymi hodnotami.

Samoziejmé je velice pozitivni, Ze od nahlého poklesu mezi rokem 2013 a
2014 se hodnoty bézné likvidity neustéle zvysSuji, a tudiz v roce 2017 se podnik opét
pohybuje v optimalnim intervalu.

Pohotov4 likvidita

Odborna literatura doporucuje, aby se tento ukazatel pohyboval v rozmezi od
1 — 1,5. Podnik se zpohledu pohotové likvidity kazdoro¢né (sledované obdobi)
pohybuje vyrazné pod optimalnimi hodnotami. Je to zpldsobeno tim, Ze podnik mé
pfilis mnoho zdsob a tim zadrzuje sv{j kapitdl v méné likvidnich aktivech.

Okamzitd likvidita

Okamzita likvidita ma u podniku velmi kolisavou tendenci. Hodnoty by se mély
pohybovat vintervalu 0,2 — 0,5. Ztabulky je zfejmé, Ze v prvnich tfech obdobi se
podnik pohybuje pod doporucenou normou.

Srovnani v odvétvi

Podle tabulky likvidity dle odvétvi lze vidét, ze béznd likvidita se vzdy
pohybovala témér ve stejnych hodnotdch az do roku 2016, kde béznd likvidita
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podniku zacala prevysovat hodnoty v odvétvi. Vtomto obdobi dochdzi k zatizeni
spolecnosti z hlediska zdsob ve srovnani s odvétvim.

Tabulka 18: Likvidita dle odvétvi

Likvidita 2013 2014 2015 2016 2017
Bézna 1,46 152 157 1,56 1,54
Pohotova 0,97 0,97 1,01 1,04 0,98
Okamzita 0,16 0,2 0,19 0,26 0,23

(Zdroj: Ministerstvo pramyslu a obchodu)

U pohotové likvidity jsou hodnoty R-FIN s.r.o. vzdy pod hodnotou odvétvi.
Nedosahuji ani na hodnoty doporuceni, jak je zminéno vyse.

Okamzita likvidita se pohybuje taktéZz pod hodnotami odvétvi do roku 2015.

V roce 2016 nastal v podniku R-FIN s.r.o. ndhly narlst, kde byly hodnoty podniku vyssi
jak hodnoty v daném odvétvi.

Graf 6: Srovnani likvidity dle odvétvi
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(Zdroj: Ministerstvo pramyslu a obchodu a vlastni vypocty)
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6.4.3 Ukazatele aktivity

Dle ukazatel( aktivity je mozno zjistit, jaky je vztah mezi aktivy a trzbami.

Tabulka 19: Ukazatele aktivity (ve dnech)

Aktivita 2013 2014 2015 2016 2017
Doba obratu zasob 69 76 74 62 57
Primérna doba inkasa 24 12 19 9 17
Prdmérné doba splatnosti 79 66 70 54 39
OCP 14 21 24 17 35

(Zdroj: vlastni zpracovani)

Obrat aktiv

Cilem obratu aktiv je maximalizace. Z tabulky Ize vidét, Ze kazdym rokem se
tento ukazatel zvysuje, tudiz miZeme fici, Ze podnik efektivné udrzuje pomér aktiv ku

trzbam. Jediny pokles je mozno zaznamenat v roce 2015, kde se sice zvysily trzby, ale

téz se zvysila aktiva spolecnosti. Vroce 2017 byly trzby nejvyssi, a to diky nar(stu

vyroby hnacich jednotek a montdznich sestav pro mycky.

Tabulka 20: Obrat aktiv

2013

2014

2015

2016

2017

Obrat aktiv

3,0

3,2

3,0

34

3,7

(Zdroj: vlastni zpracovani)

Dle obratu aktiv odvétvi se spolecnost R-FIN s.r.o. pohybuje kazdorocné vy-
razné nad hodnotou v odvétvi. To, ze jsou hodnoty podniku vySsi, hodnotim kladnég,
jelikoz u tohoto ukazatele se vzdy snazime o maximalizaci.

Tabulka 21: Obrat aktiv dle odvétvi

2013

2014

2015

2016

2017

Obrat aktiv

1,57

1,72

1,72

1,01

1,59

(Zdroj: Ministerstvo obchodu a prdmyslu)

Doba obratu zasob

Ukazatel doby obratu zdsob se zaméfuje na to, jak dlouho (prdmeérny pocet
dnf) jsou zdsoby v podniku az po jejich spotrebu ¢i prode;.
Prdmérny pocet dni ma z pocatku rostouci tendenci, ale od roku 2015 mé
tendenci klesajici. Je to zplsobeno predevsim poklesnutim zdsob podniku. Z obratu
z4sob vime, Ze hodnota se zvySovala, tudiz je jasné, ze doba obratu zdsob se snizuje.
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Doba splatnosti pohledavek

Doba splatnosti pohledavek udava, jak dlouho trvd odbératelim zaplatit své
zdvazky. Dle vypocltd odbératelé hradi své zavazky vcas, primérné se hodnota
pohybuje okolo 20 dni, coz je velmi pozitivni.

Doba splatnosti kratkodobych zavazkdi

Tento ukazatel zndzornuje, za jak dlouho je podnik schopen splatit své
kratkodobé zavazky.

Doba splatnosti kratkodobych zavazkld méa v podniku kolisavy trend, pricemz
vroce 2017 je doba splatnosti pouhych 39 dni, coZz je ale vporddku, protoze
nedochdzi k naruseni finanéni rovnovahy. K naruseni by dochdazelo pouze v pfipadé,
Ze by se doba splatnosti krdtkodobych zdvazkd snizovala, a byla tudiz kratsi nez doba
splatnosti pohledéavek.

Obratovy cyklus penéz

Jednd se o podnikovy kolobéh, ktery znaci pocet dni od prodani zdsob az po

sV v

Spolecnost m& snahu udrZzovat obratovy cyklus penéz podstatné nizky,
nejvyssi pocet dni je vroce 2017, kde byla vyrazné snizena doba splatnosti
kradtkodobych pohledavek.

6.4.4 Ukazatele zadluzenosti

Ukazatele zadluzenosti davaji informaci o vyuziti cizich zdrojd k financovani
aktiv, a tedy jak je podnik zatizen Gvérem.

Tabulka 22: Ukazatele zadluZenosti

ZadluZenost 2013 2014 2015 2016 2017
Zadluzenost 68% 60% 59% 51% 40%
Dlouhodobd zadluzenost 2,2 1,5 1,4 1,1 0,7
Urokové kryti 23 20 34 39 44

(Zdroj: vlastni zpracovani)

Zadluzenost by se méla pohybovat mezi 30 - 60 %.

Z tabulky je zfejmé, ze prvni analyzovany rok (2013) byl podnik zadluzen nad
doporuceni. Dle vypoctu byl podnik zadluzen z 68%, coz zapficinil vy$si dlouhodoby
zdvazek k Gvérovym institucim. Vtomto roce je tedy podnik z pohledu zadluzenosti
rizikovy.
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V dalsich letech se sice zadluzenost snizuje diky sniZzeni dlouhodobych
zavazkd, ale na Ukor toho se navysuji zavazky kratkodobé, které byvaji obvykle drazsi
nez uziti zavazkd dlouhodobych.

Urokové kryti se pohybuje v hodnotdch nad 20 a postupné roste. Podnik je
schopen pokryt Groky z ciziho kapitadlu po Uhradé naklad( kazdy rok z analyzovaného
obdobf.

| kdyz zadluZzenost byla vyssi, z hlediska Urokového kryti to nebylo az tak
rizikové.

6.4.5 Ukazatele produktivity

Ukazatele produktivity udavaji jak je spole¢nost vykonna z pohledu nakladd
na zameéstnance.

Tabulka 23: Ukazatele produktivity

Produktivity 2013 2014 2015 2016 2017
Pridand hodnota -PH (v tis. K&) | 34 752 | 37 385 | 40360 | 38935 | 39133
Osobni naklady/ PH 78 % 70 % 71 % 74 % 78 %
PH/Osobni naklady 1,3 14 14 1,3 1,3

(Zdroj: vlastni zpracovani)

Pfidand hodnota podniku ma do roku 2015 rostouci tendenci. Vroce 2016
mudzeme zaznamenat pokles, a to pfedevsim z dGvodu nizsiho rlstu trzeb a vyssiho
rdstu zmeény stavu zdsob vlastni ¢innosti. Od roku 2017 se pridand hodnota opét
pomalu navysuje.

Vzhledem ke kazdorodnimu nérdstu trzeb méa pridand hodnota stabilni a
sladény vyvoj.

6.5 Rozdilové ukazatele

Rozdilové ukazatele pomahaji fidit financni situace podniku, a to zejména
pomoci pracovniho kapitalu.

Tabulka 24: Viypocet Cistého pracovniho kapitalu (v tis. K&)

Slozeni NWC 2013 2014 2015 2016 2017
zdsoby 50 275 58 550 63 302 59 426 58 983
dlouhodobé pohledavky 0 85 0 0 0
kratkodobé pohledavky 17 290 9012 16150 9060 17 2061
fin. majetek 5926 5126 9708 22 060 13204
kratkodobé zavazky 57 510 51144 59 142 52 060 40118
NWC 15 981 21 629 30019 38 487 49 330

(Zdroj: vlastni zpracovani)
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Cisty pracovni kapitadl (NWC) je v analyzovanych letech kladny a rok od roku se
zvysuje. Jelikoz je NWC kladné, znamena to, ze kratkodobé zavazky jsou podstatné
nizsi nez kratkodoby majetek. U kratkodobych zdvazk( zaznamendvdme pokles. A to
zejména diky splaceni zdvazk( z obchodnich vztah( .

Nejvétsi podil na NWC maji zdsoby, které kazdorocné dosahuji témér 60 000
tis. KE&.

Graf 7: Slozeni Cistého pracovniho kapitalu
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(Zdroj: vlastni zpracovani)

Ukazatel podilu NWC na aktivech se pohybuje dost vyrazné nad
doporuc¢enymi hodnotami. Logicky je toto zapfic¢inéno kazdorocnimi rostoucimi
aktivy (bilan¢ni sumou) a zaroven rostoucim cistym pracovnim kapitdlem. Polozka
z4soby tvori v podniku nejvyssi polozku aktiv.

Nicméné by se podnik mél snazit obéznéa aktiva sniZit, jelikoz takovy nar(st
znamen3, ze podnik Spatné hospodafi s obéZnym majetkem.

Tabulka 25: Cisty pracovni kapitdl v poméru s aktivy a trzby

2013 2014 2015 2016 2017
NWC/A 18% 25% 29% 38% 49%
NWC/T 6% 8% 10% 11% 13%

(Zdroj: vlastni zpracovani)

Podil NWC na trzbach rok od roku pomalu roste. Pro podnik to neznamené nic
dobrého, jelikoz rlist tohoto ukazatele znaci Spatné fizeni NWC. Bylo by dobré, kdyby
se management podniku zaméfil na fizenf pracovniho kapitdlu, aby doslo k zamezeni
neopodstatnéného rdstu.
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Graf 8: Porovnani NWC a potreby NWC
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(Zdroj: vlastni zpracovani)

Z grafu NWC a potreby NWC lze vidét, ze potfeba NWC je nizsi nez je aktudini
hodnota NWC. Od roku 2016 se NWC navysilo pfilis a od tohoto roku podnik zadrzuje
Cisty pracovni kapitdl, ktery by mohl vyuzit jinde a uzite¢néji.

6.6 Souhrnné indexy

Souhrnné indexy zahrnuji Altmanlv model a Index INO5. Tyto modely ndm
mohou predstavit finanéni situaci podniku prostrfednictvim jednoho souhrnného cis-
la.

6.6.1 Altmaniiv model

Tento model vyhodnoti finan¢ni zdravi podniku podle Z- skore. JelikoZ podnik
R-FIN s.r.o. neobchoduje na burze cennych papird ani na mimo burzovnim trhu,
vyuzivam k vypoctu vzorec pro spole¢nosti neobchodovatelné na kapitalovém trhu.

Tabulka 26: Altmaniv model

2013 2014 2015 2016 2017 Véha
NWC/A 0,18 0,25 0,29 0,38 0,49 0,717
zadrZ. zisky/A 0,21 0,29 0,31 0,38 0,46 0,847
ROA 0,09 0,09 0,10 0,09 0,08 3,107
VK/Cizi kapital 0,46 0,65 0,70 0,94 1,38 042
Obrat aktiv 2,96 3,21 3,00 3,37 3,70 0,998
Z- skore 3,74 4,19 4,06 4,62 5,27

(Zdroj: vlastni zpracovani)
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Graf 9: Z-skore
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(Zdroj: vlastni zpracovanf)

Podle Altmanova modelu se podnik nachédzi vzéné financni prosperity a

Vv

nehrozi ji v nejbliz8i dobé bankrot.

Nejvyssi polozkou Z-skore je ukazatel obratu aktiv, ktery i po zndsobenf
Altmanovy stanovené vadhy dosahuje vysokych hodnot. Tento ukazatel stéle roste, coz
vykazuje, Ze podnik funguje efektivné a snazi se obracet sva aktiva co nejvice.

Podil zadrZzovanych zisk( na aktivech mé rostouci trend, a to hlavné diky
nerozdélenym zisk@im minulych let.

Nejmensi polozkou Z-skore je ukazatel ROA, ktery mé& zaroven nejvysSsi
stanovenou vahu. ROA je velmi stabilni, a proto az tak neovliviiuje rlst Z-skore.

Podil vlastniho kapitdlu na cizim kapitdlu se neustdle zvysuje, coz znamena, Ze
firma je rok od roku méné zadluzena a kazdorocné navySuje vlastni kapitdl, a to
zejména z nerozdélenych zisk( minulych let.

Posledni polozku Z-skore tvofi podil NWC na aktivech. Jak uz jsem zminila
v kapitole o pracovnim kapitdlu, hodnoty se pohybuji neprfimérené vysoko.

Hodnoty Z-skore jsou pomérné vysoké, tudiz podnik nema a ani nebude mit
v pristich letech problém s véfiteli ohledné zapUj¢eni dalsiho kapitalu. A to hlavné
diky ukazateli aktivity, ktery je vysoky a mad rostouci trend, a také diky zadluzenosti
podniku, kterd se nachazi videdlnim stavu. Pro véritele jsou tyto ukazatele dUlezité,
jelikoZ v jejich ocich podnik vypada velmi seriézné a navic je z téchto vypoctenych
hodnot zfejmé, ze je firma R-FIN s.r.0. pro véfitele zarukou stability.
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6.6.2Index INO5

Index INO5 respektuje a kopiruje trznf situaci Ceské republiky. JelikoZ byl tento
index vytvofen pravé pro Ceskou republiku, mél by Iépe hodnotit situaci podniku.

Tabulka 27: Index INO5

2013 2014 2015 2016 2017 Véaha
Aktiva/ cizi zdroje | 1,46 1,66 1,70 1,95 2,49 013
Urokové kryti 9,00 9,00 9,00 9,00 9,00 0,04
ROA 0,09 0,09 0,10 0,09 0,08 3,97
Vynosy/aktiva 3,03 3,29 3,06 3,40 3,79 0,21
B&Zn4 likvidita 1,28 142 1,51 1,74 2,23 0,09
INO5 1,67 1,76 1,75 1,83 2,01

(Zdroj: vlastni zpracovanf)

Graf 10: Viyvoj INO5
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(Zdroj: vlastni zpracovani)

Hodnoty indexu INO5 dosahuji vySsich hodnot nez 1,6, coz vypovida o financnf
prosperité spolecnosti.

Urokové kryti bylo upraveno na hodnotu 9. Tato zmé&na byla kli¢ova, jelikoZ
vysoké hodnoty Urokového kryti, které se pohybovaly nad hodnotou 20, znamenaly
vysoké zadluzeni, které by model INO5 zkreslovaly.

Rok 2013 byl z hlediska indexu INO5 rokem nejslabsim. Tento rok se podnik
blizil k Sedé zéné, a to diky vyssi zadluZzenosti. ZadluZenost se v nasledujicich letech
snizuje, a tak hodnoty indexu INO5 nar{staji a stavi podnik do bezpecné zdny.

Z tabulky i grafu lze vidét, Ze spolelnosti se nejvice dafilo vroce 2017 a podle
rostouciho trendu Ize fici, ze rok 2018 bude nést opét navyseni hodnoty indexu.
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6.7 Financni paka

Financni péka je jednim zukazatell finanéni analyzy, ktery frika, Zze
zadluzenosti se zvedd vynosnost viastniho kapitalu.
Tabulka 28: Financni paka
2013 2014 2015 2016 2017
EBIT/A 9,4 % 9,2% 9,8 % 8,8 % 8,2%
rd 0,6 % 0,8 % 0,5 % 0,4% 0,5%
Plsobenf Pozitivni Pozitivni Pozitivni Pozitivni Pozitivni

(Zdroj: vlastni zpracovani)

Financni pédka v podniku R-FIN s.r.o. plsobi vkazdém sledovaném obdobf
pozitivng, ROA je vzdy vyrazné vyssinez rp.

VySe zadluzZzenosti

je zhlediska financni

paky v poradku,

po splacenf

nakladovych Urok( podnik navic vytvori zisk a tudiZ rentabilita vlastniho kapitdlu

vzroste.

Tabulka 29: Efekt financni paky

2013 2014 2015 2016 2017
ROA(T-t) 7,7 % 7,5 % 7,9 % 7,4 % 6,7 %
ROE 236 % 18,2 % 18,8 % 15 % 119%
EFP 16 % 11 % 11 % 8 % 5%
rd 0,006 0,008 0,005 0,004 0,005
EBIT/A 9,4 % 9,2 % 9,8 % 8,8 % 8,2 %
D/E 2,2 1,5 14 1,1 0,7
EFP 16 % 11 % 11 % 7 % 5 %

(Zdroj: vlastni zpracovéani)

Efekt financni paky je tim paddem logicky po vSechna obdobi kladna. Z tabulky
je patrné, Ze efekt financni paky plsobi rok od roku méné a méné. To je zplsobeno
predevsim klesajicim ukazatelem ROE.

Tabulka 30: Index financni paky

2013 2014 2015 2016 2017
ROE 0,2 0,2 0,2 0,2 0,1
ROA 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1
Index finan¢ni paky 2,53 1,99 1,91 1,70 1,45

(Zdroj: vlastni zpracovéani)
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Index financni pdky udéavd, ze pokud je hodnota vysSsi nez 1, financni péka

plsobi pozitivné.

Podnik R-FIN s.r.0. se po dobu sledovanych obdobi pohybuje vZzdy nad hodno-

tou 1.

| pfesto, Zze se efekt finanéni paky snizuje, Ize fici, ze zadluzenost podniku zve-

da vysi vlastniho kapitalu.

6.8 Ekonomicka pridana hodnota

Ekonomicka pridand hodnota (EVA) ndm ukazuje, jak je spole¢nost vykonna.
Jedné se o ekonomicky zisk, ktery podnik natvofi po splaceni vsech nakladg.
Nejprve spocitdm WACC dle stavebnicového modelu. Tento model stanovuji
na zakladé prirdzek za urcitd rizika spolecnosti.

Tabulka 31: Stavebnicovy model WACC

2013 2014 2015 2016 2017
re 2,26 % 1,58 % 0,58 % 0,43 % 0,98 %
Mia 5% 5% 5% 5% 5%
min. hodnota pro velikost (tis. K&) | 100 000 | 100 000 100 000 100 000 100 000
zpoplatnény kapital C (tis. K&) 48 467 52516 58312 65 693 72413
res (za odvétvi) 337 % 3,24 % 3,17 % 3,81 % 2,99 %
EBIT/A 0,0935 0,0916 0,0985 0,0882 0,0820
o * C/A 0,0097 0,0129 0,0102 0,0090 0,0082
res 0% 0% 0% 0% 0%
bézna likvidita 1,28 1,42 1,51 1,74 2,23
prameér likvidity dle odvétvi 1,26 % 1,26 % 1,29 % 1,09 % 1,06 %
WACC 1063 % |982% 8,75 % 9,24 % 8,97 %

(Zdroj: vlastni zpracovani)

Hodnoty WACC podniku R-FIN s.r.o. jsou v kazdém roce vyS$si nez hodnoty v
odvétvi. Od hodnot dle odvétvi se WACC lidi v hodnotach ria a res, a to z toho z ddvodu,
Ze jsem vychéazela z podminek uvedenych v teoretické ¢asti.

Tabulka 32: WACC dle odvétvi

2013 2014 2015 2016 2017
e 2,26 % 1,58 % 0,59 % 0,43 % 0,98 %
MA 1,39 % 1,16 % 1,15 % 1,79% 1,710%
Ips 3,37 % 3,24 % 317 % 3,81 % 2,99 %
ks 3,22 % 3,66 % 3,59 % 3,10 % 3,47 %
WACC 10,24 % 9,64 % 8,50 % 8,53 % 8,54 %

(Zdroj: vlastni zpracovani na zékladé MPO)
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Diky vypoctenym vazenym nakladdm na kapitdl je nyni mozno dopoditat
ekonomickou pridanou hodnotu podniku.

Tabulka 33: EVA (v tis KC)

2013 2014 2015 2016 2017
NOPAT © 866 6 498 8112 7575 6784
WACC*C 5152 5157 5102 © 070 6 495
EVA 1714 1340 3 009 1505 288

(Zdroj: vlastni zpracovanf)

Z tabulky i grafu lze vidét, ze podnik tvofi ekonomickou hodnotu v kazdém
sledovaném obdobi.

Graf 11: EVA (v tis. K¢)
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Hodnota EVA zacdind vroce 2016 klesat, mlZe to zplsobovat zbytecné
navysujici se pracovni kapitdl, kterého ma podnik pfiliS mnoho. A navic s navysujicim
zadrzovanym pracovnim kapitdlem nardstaji i dalsi ndklady, a to zejména Uroky za
vyuzivany kapital.

Dalsim dlvodem klesajiciho trendu m(zZe byt to, Ze podnik zadrZzuje hodné
kapitdlu, zejména kapitdlu vioZzenym vobéznych aktivech. To mdzZe snizovat

vykonnost podniku, protoze zadrzeny kapital neprindsi firmé zadny zisk.

Dalsim zadrzovanym kapitdlem jsou v podniku zisky z minulych let, které se
neustdle navysuji a vyuzivaji jen minimalné.
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Zaver

Cilem mé bakalarské prace bylo zhotovit finanéni analyzu podniku R-FIN s.r.o.
v prabéhu péti let (2013 — 2017) a nasledné zhodnotit finanéni situaci tohoto podniku
a navrhnout opatreni ke zlepSeni finanéniho zdravi.

Na zacatku prace jsem objasnila, co financni analyza je a jaké jsou jeji cile.
Nésledovalo vymezeni uzivateld financni analyzy, kterymi jsou externi a interni
uzivatelé. Nasledné jsem popsala potfebné Ucetni vykazy, ze kterych jsem ziskavala
data pro praktickou ¢ast. Posledni ¢ast teoretické ¢asti jsem vénovala samotnym
nastrojdm financni analyzy, které jsem poté aplikovala v ¢asti praktické.

Praktickou ¢&st jsem zacala predstavenim analyzované spolecnosti R-FIN
s.r.o., kde jsem vymezila predmét podnikani, dllezité informace o tomto podniku a
také odvétvi vyroby (ostatni elektrické zarizeni), podle kterého jsem porovnavala
nékteré ukazatele financni analyzy.

Poté jsem zahdjila rozbor finan¢nich ukazateld.

Z horizontaIni analyzy rozvahy vyplynulo, Ze na strané aktiv dochazi k poklesu
dlouhodobého majetku a rlstu obéznych aktiv. Na strané pasiv dochazi k narlstu
vlastniho kapitdlu, cizi zdroje se snizili o dlouhodoby Gvér, ktery byl splacen.

Horizontdlni analyza vykazu zisku a ztrat ukdzala, ze podnik ma pfilis vysoké
naklady, které velmi ovliviuji Cisty zisk. Podniku bych doporudila snizit objem zasob,
jelikoz zadrZzovani zdsob vede kvyssim nékladdm, coZ se projevuje na vysledném
Cistém zisku.

VertikdIni analyza odhalila vysoky procentudlini podil zdsob na aktivech. Na
pasivech prevlddaji cizi zdroje, v poslednim obdobi pfevldda vlastni kapitél. U vykazu
zisku a ztrat se na trzbach nejvice podili vykonova spotifeba a osobni ndklady. Jak uz
bylo zmin&no vyse, podnik by se mél snazit tyto ndklady sniZzovat.

Z hlediska bilanéni pravidel, podnik dodrZzuje jen nékterd. Zatimco zlaté
bilan¢ni pravidlo bylo dodrzeno kazdorocné, pravidlo vyrovndni rizika bylo spinéno
pouze vroce 2017. Vletech 2013 — 2016 ma podnik pfiliS mnoho ciziho kapitdlu.
Podnik toto vzal na védomi a postupné snizoval zadvazky. Vlastni kapitédl se postupem
let také navySoval, a to diky navySenym trzbdm, ze kterych plynul vétsi zisk.

Pari pravidlo nebylo dodrzeno ani vjednom ze sledovanych obdobi. Podniku
bych doporudila, aby navySila svad stdld aktiva, protoze takto plytvd vlastnim
kapitdlem, a tudiZz financuje obéznd aktiva vlastnim kapitdlem, coZz je velmi
neefektivni.

RUstové pravidlo je dodrZzeno kazdé analyzované obdobi, podnik kazdorocné
investuje do inovace stalych vyrobk( a novych vyrobk(. | pfes dodrZzeni pravidla,
dlouhodoby majetek mé klesajici trend, podnik by mél tedy svou investi¢ni ¢innost
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zvazit, zda se vyplati. Mym doporucenim je omezit investice, jelikoz by se firma brzy
mohla dostat do stavu, kdy pravidlo dodrZzeno nebude a investice nebudou pro
podnik prinosné.

Ukazatelé rentability vykazuji kazdorocné zisk. Rentabilita ma spisSe klesajici
trend, coz zapfic¢inuje nestabilni vyvoj aktiv, zisk pfed zdanénim a Uroky a néasledny
Cisty zisk. Jako kladné bych hodnotila vysi rentability aktiv ve vztahu krentabilité
vlastniho kapitdlu, zddvodu patrnosti ziskovosti se zadluzenosti, kterou je podnik
schopen hradit.

Ukazatele likvidity se pohybuji ¢asto pod doporucenym intervalem. U bézné a
okamzité likvidity je mozZné zaznamenat obcasny narlst hodnoty na hodnotu
optimalni. Podniku bych doporucila, aby zacal rychleji spldcet své kratkodobé
zadvazky, a tim se hodnoty likvidity zvysi na doporucené hodnoty.

Ukazatele aktivity hodnotim kladné. Zvypoctd lze usoudit, Ze se vyrazné
zrychluje prodej. Splatnost pohledavek je nizsi nez splatnost kratkodobych zavazkd.
To je pro firmu efektivni, protoZe nenarusuje finanéni rovnovahu.

Z ukazatel( zadluzenosti je patrné, Ze podnik je zadluzen. To pfindsi podniku
jisté riziko, ale na druhou stranu uziti ciziho kapitalu je pro podnik levnéjsi nez uziti
vlastniho kapitalu.

Hodnoty Urokového kryti kazdorocné rostou. Nejvyssi hodnotu Ize
zaznamenat v roce 2017, kdy je podnik schopen kryt Groky za zpoplatnény cizi kapital
vice jak Ctyficet Ctyrikrat.

Pomér osobnich ndkladl k pfidané hodnoté se pohybuje okolo 70 %. Podniku
bych doporucdila snahu o snizeni tohoto pomeéru, jelikoz ¢im vyssi je pomér, tim horsi
je vykonnost.

Pracovni kapitdl se kazdoro¢né navysSoval. Bylo to zplsobeno kazdoro¢nim
narlstem zasob. Jelikoz pomér mezi ¢istym pracovnim kapitdlem a trzbami neustéle
nardstd, méla by spolecnost snizit hodnotu svych obéznych aktiv nebo rychleji své
z4soby obracet, aby nastalo vyrazné navyseni trzeb.

Z hlediska souhrnnych modeld se podnik nachdzi ve finanéni prosperité a
v nejblizsi dobé neni oekavan bankrot.

Financni pdka plsobi pozitivné. Vyse zadluzZzenosti tedy zvysSuje vlastni kapitél.
Z efektu financni péky jsme se dozvédéli, Ze pozitivni financni paka zvedala
vynosnost ROE, a to vroce 2013 o 16 %. Efekt padky kazdym rokem klesal, a to kv(li
navysovani vlastniho kapitdlu, ktery podnik zbytecné zadrzuje.
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Ekonomickd pfidand hodnota je vanalyzovanych letech kladna. Lze si
povsimnout ndhlého klesani od roku 2016. K opétovanému navyseni hodnoty EVA by
mohla pomoci minimalizace podilu vlastniho kapitdlu na aktivech. Pokud hodnota
EVA v pfistim roce neporoste, bude dochdzet k Ubytku hodnoty pro vlastnika.

Zavérem bych podnik R-FIN s.r.o. zhodnotila celkové. V analyzovanych letech
se podnik Uspé&sné vyvijel, navySovaly se trzby, a to pfedevsim diky vyrobé& novych
vyrobk(. Také se rozsifil prodej na rusky trh. Bylo dosazeno vyrazného zvyseni vyroby
a prodeje voblasti Ekofinisherd a jednordzovych papirovych nddob do tohoto
zafizeni, a také vyroby méstského mobiliare, které jsou uréeny prevazné pro export.

Podnik neustdle inovuje a rozsifuje své vyrobni rfady, tudiz se podnik snaz
mifit na vétsi segment trhu.

Podnik by se mél snazit byt v nékterych oblastech efektivnéjsi. Spole¢nost
R-FIN s.r.o. by méla miniméalné udrzovat provozni produktivitu a snazit se zvySovat
produktivitu financni. Dalsim mym doporucdenim je, aby firma zlepSila produkéni toky.
Tim je mySleno hlavné snizeni nepotfebného pracovniho kapitdlu, se kterym souvisi
lepsi fizeni zdsob. Poslednim mym doporuc¢enim pro podnik R-FIN s.r.o. je to, aby
l[épe vyuzival vlastni kapitdl, protoze dochazi k jeho zadrzovani.

s
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P¥ilohy

Priloha 1: Rozvaha

ROZVAHA (v tis. K&) C.t. |2013 2014 2015 2016 2017
AKTIVA CELKEM 001 | 89091 86 807 102143 | 102 356 | 100 986
Pohledavky za upsany 002 |0 0 0 0 0
zdkladni kapital

Dlouhodoby majetek 003 | 15443 13833 12795 11 629 11 390
Dlouhodoby nehmotny 004 | 32 0 0 0 0
majetek

Nehmotné vysledky vy- 005 |0 0 0 0 0
zkumu a vyvoje

Ocenitelnd prava 006 |32 0 0 0 0
B.l.2.1. Software 007 |32 0 0 0 0
B.l.2.2.0statni ocenitelnd | 008 | O 0 0 0 0
prava

Goodwill 009 |0 0 0 0 0
Ostatni dlouhodoby ne- [010 | O 0 0 0 0
hmotny majetek

Poskytnuté zalohy na 011 |0 0 0 0 0
dlouhodoby nehmotny

majetek a nedokonceny

dlouhodoby nehmotny

majetek

B.1.5.1. Poskytnuté zdlohy | 012 | O 0 0 0 0

na dlouhodoby nehmot-

ny majetek

B.1.5.2. Nedokonc&eny 013 |0 0 0 0 0
dlouhodoby nehmotny

majetek

Dlouhodoby hmotny 014 | 15412 13829 12 795 11 629 11 390
majetek

Pozemky a stavby 015 | 10618 10325 9924 9523 9122
B.II.1.1. Pozemky 016 0 0 0
B.Il.1.2. Stavby 017 10618 10 325 9924 9523 9122
Hmotné movité véci a 018 | 4354 3504 2871 2106 2 268
soubory movitych véci

Ocenovacirozdil k naby- [019 | O 0 0 0 0
tému majetku

Ostatni dlouhodoby 020 | O 0 0 0 0
hmotny majetek

B.Il.4.1. P&stitelské celky | 021 | O 0 0 0 0
trvalych porost(

B.Il.4.2. Dospéld zvifataa | 022 |0 0 0 0 0
jejich skupiny

B.11.4.3. Ostatni dlouho- 023 |0 0 0 0 0

doby hmotny majetek

| 64




Poskytnuté zalohy na 024 | 440 0 0 0 0
dlouhodoby hmotny ma-

jetek a nedokonceny

dlouhodoby hmotny ma-

jetek

B.II.5.1. Poskytnuté zalo- | 025 | O 0 0 0 0

hy na dlouhodoby hmot-

ny majetek

B.Il.5.2. Nedokonceny 026 | 440 0 0 0 0
dlouhodoby hmotny ma-

jetek

Dlouhodoby finan&nf 027 | 0O 0 0 0 0
majetek

Podily - ovladana nebo 028 |0 0 0 0 0
ovladajici osoba

Zapljcka a Gvéry -ovld- | 029 |O 0 0 0 0
dand nebo ovladajici

osoby

Podily - podstatny vliv 030 |0 0 0 0 0
Zapljcka a Gvéry - pod- 031 |0 0 0 0 0
statny vliv

Ostatni dlouhodobé 032 |0 0 0 0 0
cenné papiry a podily

Zapljcky a Gvéry - ostat- | 033 | O 0 0 0 0

ni

Ostatni dlouhodoby fi- 034 |0 0 0 0 0
nanéni majetek

B.III.7.7. Jiny dlouhodoby | 035 |0 0 0 0 0
finan&ni majetek

B.IIl.7.2. Poskytnuté zalo- | 036 | O 0 0 0 0

hy na dlouhodoby fi-

nanéni majetek

Obézna aktiva 037 | 73 491 72773 89161 90 547 89 448
Zasoby 038 | 50275 58 550 63 302 59 426 58 983
Material 039 | 25496 |[34112 |40475 |38469 |37323
Nedokoncend vyroba a 040 | 3184 4162 3481 3376 4147
polotovary

Vyrobky a zboZi 041 21596 20277 19 346 17 581 17513
C.1.3.1. Vyrobky 042 [21370 [19884 |19046 |17260 |16954
C.1.3.2. Zbozi 043 | 226 393 300 321 559
Mlada a ostatni zvifataa | 044 |O 0 0 0 0
jejich skupiny

Poskytnuté zalohy naza- | 045 | O 0 0 0 0
soby

Pohledavky 046 | 17 290 9 097 16 150 9 060 17 261
Dlouhodobé pohledavky | 047 | O 85 0 0 0
C.I.1.1. Pohleddvky zob- [ 048 | O 85 0 0 0

chodnich vztaht
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C.I1.1.2. Pohledavky - 049 |0 0 0 0 0
ovlddana nebo ovladajici

osoba

C.I1.1.3. Pohledavky - 050 |0 0 0 0 0
podstatny vliv

C.11.1.4. OdloZend daniova | 051 | O 0 0 0 0
pohledavka

C.I1.1.5. Pohledavky - 052 |0 0 0 0 0
ostatni

C:11.1.5.1. Pohledavky za 053 |0 0 0 0 0
spoledniky

C.I1.1.5.2. Dlouhodobé 054 |0 0 0 0 0
poskytnuté zalohy

C.I1.1.5.3. Dohadné ucty 055 |0 0 0 0 0
aktivni

C.11.1.5.4. Jiné pohledavky | 056 |O 0 0 0 0
Kratkodobé pohleddvky |057 | 17290 |9012 16150 | 9060 17 261
C.1.2.1. Pohleddvky zob- | 058 | 8274 4 340 10 449 7722 14 581
chodnich vztah(

C.I1.2.2. Pohledavky - 059 |0 0 0 0 0
ovlddana nebo ovladajici

osoba

C.11.2.3. Pohledavky - 060 |0 0 0 0 0
podstatny vliv

C.I1.2.4. Pohledavky - 061 |0 0 5701 1338 2 680
ostatni

C.11.2.4.1. Pohledavky za 062 |0 0 0 0 0
spoledniky

C.l.2.4.2. Socialni zabez- | 063 |0 0 0 0 0
peleni a zdravotni pojis-

téni

C.11.2.4.3. Stat - danové 064 | 8810 4 485 5613 1178 1316
pohleddvky

C.1.2.4.4. Kratkodobé po- | 065 72 81 88 160 170
skytnuté zalohy

C.11.2.4.5. Dohadné ucty 066 |0 0 0 0 0
aktivni

C.1.2.4.6. Jiné pohledavky | 067 133 106 0 0 1194
Kratkodoby financni 068 |0 0 0 0 0
majetek

Podily - ovladana nebo 069 |0 0 0 0 0
ovladajici osoba

Ostatni kratkodoby fi- 070 |0 0 0 0 0
nanéni majetek

Penézni prostfedky 071 | 5926 5126 9708 22 060 13 204
Penézni prostredky v po- | 072 | 60 77 88 98 64
kladné

Penézni prostfedky na 073 | 5866 5049 9620 21962 13139
Uctech

Casové rozlisenf 074 | 158 201 187 181 149
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Ndaklady pristich obdobi 075 158 201 187 167 148
Komplexni ndklady 076 |0 0 0 0 0
pristich obdobi

Prijmy pristich obdobi 077 |0 0 0 14 1
PASIVA CELKEM 078 | 89091 86 807 102143 | 102 355 | 100 986
Vlastni kapital 079 | 27 767 33 941 41 812 49193 55 822
Zakladni kapital 080 | 2500 2 500 2 500 2 500 2 500
Zakladni kapital 081 | 2500 2500 2500 2500 2 500
Vlastni akcie a vlastni 082 |0 0 0 0 0
obchodni podily (-)

Zmény zakladniho kapi- | 083 |0 0 0 0 0

talu

Azio 084 |0 0 0 0 0

AZio 085 |0 0 0 0 0
Kapitalové fondy 086 |0 0 0 0 0
All.2.1.0statni kapitdlové | 087 |0 0 0 0 0
fondy

A.ll.2.2. Ocenovacirozdily | 088 | O 0 0 0 0

z pfecenéni majetku a

zavazkl

A.ll.2.3. Ocenovacirozdily | 089 | O 0 0 0 0

z precenéni pfi pfemé-

nach obchodnich korpo-

raci

A.ll.2.4. Rozdily z ptemén | 090 | O 0 0 0 0
obchodnich korporaci

A.ll.2.5.Rozdily zocenéni | 091 |O 0 0 0 0

pfi pfeménach obchod-

nich korporaci

Fondy ze zisku 092 | 257 257 257 257 257
Ostatni rezervni fondy 093 | 257 257 257 257 257
Statutarni a ostatni fondy | 094 | O 0 0 0 0
Vysledek hospodareni 095 | 18445 25010 31183 39 055 46 436
minulych let

Nerozdé&leny zisk minu- 096 | 18 445 25010 31183 39055 46 436
lych let

Neuhrazend ztrdta minu- | 097 | O 0 0 0 0

lych let

Jiny vysledek hospoda- 098 |0 0 0 0 0

feni minulych let

Vysledek hospodareni 099 | 6564 6173 7872 7 381 6630
bézného Ucetniho

obdobi

Rozhodnuto o zalohové 100 | O 0 0 0 0
vyplaté podilu na zisku

Cizf zdroje 101 | 60986 52 331 60 021 52 473 40 509
Rezervy 102 700 0 0
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Rezerva na dlchody a 103 | O 0 0 0 0
podobné zavazky

Rezervanadan zpfijimG | 104 |0 0 0 0 0
Rezervy podle zvldstnich | 105 | O 0 0 0 0
pravnich predpist

Ostatnirezervy 106 | O 0 700 0 0
Zavazky 107 | 60986 52331 | 59321 52 473 40 509
Dlouhodobé zavazky 108 | 3476 1187 179 413 392
Vydané dluhopisy 109 |0 0 0 0 0
C.1.1.1.Vyménitelné dlu- | 110 |0 0 0 0 0
hopisy

C.1.1.2. Ostatnidluhopisy | 111 |0 0 0 0 0
Zavazky k Gvérovym in- 112 | 3075 950 0 0 0
stitucim

Dlouhodobé pfijaté zdlo- | 113 | O 0 0 0 0
hy

Zavazky z obchodnich 114 | O 0 0 258 251
vztah(

Dlouhodobé sménky k 115 |0 0 0 0 0
Uhradé

Zavazky - ovlddand nebo | 116 |0 0 0 0 0
ovladajici osoba

Zavazky - podstatny vliv | 117 |0 0 0 0 0
Odlozeny danfovy zava- 118 | 401 237 179 155 141
zek

Zavazky - ostatni 119 | O 0 0 0 0
C.1.9.1. Zavazky ke spo- 120 | O 0 0 0 0
lecnikdm

C.1.9.2. Dohadné Gcty pa- | 121 |0 0 0 0 0
sivni

C.1.9.3. Jiné zavazky 122 |0 0 0 0 0
Kratkodobé zavazky 123 | 57510 |51144 |59142 |52060 |40118
Vydané dluhopisy 124 |0 0 0 0 0
CI.1.1.Vyménitelné dlu- | 125 |0 0 0 0 0
hopisy

C.11.1.2. Ostatni dluhopisy | 126 |0 0 0 0 0
Zavazky k Gvérovym in- 127 17625 17 625 16 500 16 500 16 591
stitucim

Kratkodobé pfijaté zdlo- | 128 | O 0 0 0 0
hy

Zavazky z obchodnich 129 | 36482 31097 39597 32597 20723
vztah(

Kratkodobé sménky k 130 | O 0 0 0 0
Uhradé

Zavazky - ovladand nebo | 131 | O 0 0 0 0
ovladajici osoba

Zavazky - podstatny vliv | 132 | O 0 0 0 0
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Zavazky ostatni 133 | 3403 2422 3045 2963 2804
C.11.8.1. Zavazky ke spo- 134 | 0O 0 0 0 0
lecnikdm

C.11.8.2. Kratkodobé fi- 135 | 900 0 0 0 0
nanéni vypomoci

C.1.8.3. Zavazky k za- 136 1617 1450 1542 1714 1626
méstnanclim

C.11.8.4. Zavazky ze soci- 137 | 851 823 873 992 940
alniho zabezpedeni a

zdravotniho pojisténi

C.11.8.5. Stat - danové zad- | 138 |0 0 601 213 184
vazky a dotace

C.11.8.6. Dohadné Gcty pa- | 139 | O 111 0 4 12
sivni

C.11.8.7. Jiné zavazky 140 | 35 38 28 40 43
Casové rozlisenf 141 | 338 536 310 689 4 654
Vydaje pfistich obdobi 142 | 338 433 310 689 4654
Vynosy pfistich obdobf 143 |0 103 0 0 0

(Zdroj: Ministerstvo spravedinosti CR — portal JUSTICE)
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Priloha 2: V/ykaz zisku a ztrat

Vykaz zisku a ztrat C.F. |2013 2014 2015 2016 2017
(v tis. K&)

Trzby z prodeje vyrobkd a | O1 262942 | 277742 | 304735 | 342798 | 371922
sluzeb

Trzby za prodej zbozi 02 652 976 1257 1675 2089
Vykonova spotfeba 03 226968 | 240757 | 264414 | 303785 | 335372
Naklady vynaloZzené na 04 544 695 836 1053 1218
prodané zbozi

Spotfeba materidlu a 05 215256 | 229643 | 253652 | 291208 | 321188
energie

Sluzby 06 11168 10419 9927 11525 12 966
Zmeéna stavu zasob 07 1542 501 1518 1882 -472
vlastni ¢innosti

Aktivace 08 332 75 -300 -129 -22
Osobni naklady 09 27 265 26 226 28 498 28982 30590
Mzdové naklady 10 20076 19 321 20974 21337 22 606
Naklady na socidlni za- 11 7189 6 905 7524 7 645 7984
bezpedeni, zdravotni po-

jisténi a ostatni ndklady

2. 1. Naklady na socialni 12 6772 6517 7 091 7 204 7625
zabezpedeni a zdravotni

pojisténi

2.2. Ostatni ndklady 13 417 388 433 440 360
L'Jpravy hodnot v provozni | 14 2 807 2923 2024 1008 1277
oblasti

Upravy hodnot dlouho- 15 2 807 2923 1849 1354 1301
dobého nehmotného a

hmotného majetku

1.1. Upravy hodnot dlou- 16 2807 2923 1849 1354 1 301
hodobého nehmotného a

hmotného majetku -

trvalé

1.2. Upravy hodnotdlou- | 17 0 0 0 0 0
hodobého nehmotného a

hmotného majetku -

doclasné

Upravy hodnot zésob 18 |0 0 0 0 0
Upravy hodnot 19 0 0 174 -346 -23
pohleddvek

Ostatni provozni vynosy 20 3703 5359 4631 3013 4199
Trzby z prodeje dlouho- 21 7 0 261 0 0
dobého majetku

Trzby z prodeje materidlu | 22 3500 4 995 4158 2914 3199
Jiné provozni vynosy 23 196 364 211 99 1 000
Ostatni provozni naklady | 24 2927 4483 4115 1 606 3151
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Zlstatkova cena proda- 25 0 0 208 0 0
ného dlouhodobého ma-

jetku

Z(lstatkova cena proda- 26 2512 3954 3120 1848 2323
ného materidlu

Dané a poplatky 27 27 39 31 45 50
Rezervy v provozni oblasti | 28 0 240 700 -700 0

a komplexni ndklady pris-

tich obdobi

Jiné provozni ndklady 29 388 250 57 413 779
Provozni vysledek 30 9 207 9263 10 354 10352 8314
hospodareni

Vynosy z dlouhodobého 31 0 0 0 0 0
finan¢niho majetku -

podily

Vynosy z podild - ovldda- | 32 0 0 0 0 0
nd nebo ovlddajici osoba

Ostatni vynosy z podild 33 0 0 0 0 0
Néklady vynalozené na 34 0 0 0 0 0
prodané podily

Vynosy z ostatniho dlou- | 35 0 0 0 0 0
hodobého finanéniho

majetku

Vynosy z ostatniho dlou- | 36 0 0 0 0 0
hodobého finan&niho ma-

jetku

Ostatnivynosy z ostatni- | 37 0 0 0 0 0
ho dlouhodobého financ-

niho majetku

Néklady souvisejici s 38 0 0 0 0 0
ostatnim dlouhodobym

finan&nim majetkem

Vynosové Uroky a 39 1 1 1 0 2
podobné vynosy

Vynosové Uroky a podob- | 40 0 0 0 0 0
né vynosy - ovlddana ne-

bo ovlddajici osoba

Ostatnivynosové Uroky a | 41 1 1 1 2
podobné vynosy

Upravy hodnot a rezervy 42 0 0 0 0 0
ve financ¢ni oblasti

Nékladové droky a 43 368 397 296 231 189
podobné néklady

Ndkladové Uroky a po- 44 0 0 0 0 0
dobné naklady - ovlddana

nebo ovlddajici osoba

Ostatni ndkladové Uroky a | 45 368 397 296 231 189
podobné niklady

Ostatnf financni vynosy 46 2748 1185 1849 361 4233
Ostatni financnf ndklady 47 3621 2502 2148 1684 4271
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Financni vysledek 48 -1 241 -1712 -595 -1 554 -226
hospodareni

Vysledek hospodareni 49 7 967 7 551 9759 8798 8088
pfed zdanénim

Dan z pfijm0 za béZnou 50 1402 1378 1888 1417 1459
dinnost

Dan z pfijm0 splatna 51 1460 1541 1945 1441 1473
Dan z pfijm0 odlozend 52 -57 -164 -58 -25 -14
Vysledek hospodareni po | 53 6 564 6173 7872 7 381 6 629
zdanéni

Pfevod podilu na vysled- | 54 0 0 0 0 0

ku hospodareni spolecni-

kim

Vysledek hospodafeniza | 55 6 564 6173 7872 7 381 6629

Ucetni obdobf

(Zdroj: Ministerstvo spravedinosti CR — portal JUSTICE)
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Evidence vypujcek

Prohlasent:

Davam svoleni k pdjéovani této bakalarské prace. UZivatel potvrzuje svym podpisem,

Ze bude tuto praci rddné citovat v seznamu pouzité literatury.

Jméno a pfijmeni: Jolana Hock3

V Praze dne: 29. 04. 2019

Podpis:

Jméno

Oddéleni/ Pracovisté

Datum

Podpis
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