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Abstrakt

Cilem této bakalarské prace je vypracovani podrobné analyzy finan¢niho fungovani
spolecnosti JAWA Moto spol. sr.o. Ktéto analyze pouziji vybrané nastroje financni
analyzy, které budu definovat ve své teoretické casti a budu cerpat zrdznych
odbornych publikaci, které byly na toto téma v minulosti vydany. Druhou ¢asti této
prace bude praktické vyuziti nastrojd v konkrétni firmé, které mi pomU0ze k identifikaci
jejiho finan¢niho zdravi. Nedilnou soucldsti této pasaze budou financni vykazy
firmy, které poslouzi jako podklady pro vypocty. Sledované obdobi bude od roku 2013
do roku 2017. Zavérem prace bude kompletni zhodnoceni firmy a nasledné
doporuceni v pfipadé nalezeni néjakych problémd.

Klicova slova

Financ¢ni analyza, ucetni vykazy, JAWA Moto spol. s r.o,, absolutni ukazatele, bilan&ni
pravidla, pomérové ukazatele, bankrotni modely

Abstract

The aim of this work is to create a detailed financial analysis of the JAWA Moto
Company. In order to do that, | will use selected tools of financial analysis, which | will
firstly define in the theoretical part using various professional publications. The second
part of my work | will dedicate to the practical usage of these tools in a selected
company, which will help me identify the financial health of this organization.
An integral part of this work will be financial statements, which will serve as a base for
calculations. The reporting period will be from 2013 to 2017. At the end of my work |
will conclude complete evaluation of the selected company, and subsequently, in case
of any problems, | will provide recommendations on how to improve.

Key words

Financial Analysis, Financial Statements, JAWA Moto spol. s.r.o., Absolute Indexes,
Balance Rules, Ratio Indexes, Bankruptcy Models



Obsah

UVOM.c..cmceccecemennemssmssme e messsmssmesmesmesnessmssmesmemesnemsamesmesmesmessemesmesmesmesnemeassmesmesmesssassassnean 5
T FINANCNIANALYZA .......eecmcsnmemsns s s s s s s ams s msms s am s s mses 7
1.1 Charakteristika a podstata financni analyzZy ..., 7
1.2 CHle fINANCNT ANAIYZY oottt en et 8
1.3 Zdroje fINANENT ANAIYZY oo 8
T.3.T  ROZVANA ettt ettt ettt ae e 8
1.3.2 VYKAZ ZISKU @ ZETATY ettt 9
1.3.3  VYKAZ 0 CASN FIOW e 10
1.3.4 Vzajemna provazanost financnich vWKazl ..o 11

2  NASTROJE FINANCNI ANALYZY .......ooroeemmmsmsmsmsmsmsesnssssssssssssmsmsmsmsasasasasasasssans 11
2.1 ADSOIULNT UKAZATEIE .t 12
211 HOMZONEAINT @NAIYZA o 12
272 VertiKAINT @NaIYZa . ettt 12

2.2 BilaNCNT Pravidla ..ottt 13
221 ZIaté bIlanCNi Pravidlo ... 13
2.2.2  Pravidlo VYTOVNANT TIZIKA .o 14
2.2.3  Pari PraVviAlO ottt 14
224 RUSTOVE PraVialO .o 14

2.3 Ukazatele pracovnino KApitAIU ..o 14
23T PracoVni KAPILAT ... 15
2.3.2  CiStY PraCOVNT KAPITA .ot 15
2.3.3  Nefinan&ni pracoVvni Kapital. ..o 15

2.4 POMETOVE UKAZATEIE ..ot 16
2417 UKazatele rentabilily .o 16
2.4.2  UKazatele KVIAITY .ottt 17
2.4.3  UKAZatele aKLIVITY oottt 17
2.4.4 Ukazatele zadlUZENOSTi .o 19

2.5 BaNKIOtNT MIOTEIY .ot 19
257 AEMANOVA ANAIYZA et 20
2.5.2 0 INAEX INOB ..ottt 20



2.6 B A ettt 21

3  PREDSTAVENI SPOLECNOSTI .....ccommmmsmsmsmsmsassssssssssssssssmsmsmsmsasasasasassssssssssssssnsna 23
3.1 ZAKIAANT UAAJE 1ottt 23
3.2 R 0T TSSO 23
3.3 Pfredmeét podnikdni a POPRIS OOV ..o 23

4 FINANCNIiANALYZA VYBRANE FIRMY ......omiicemcmrnmsmsmsnsmsmsnssmsmsmssmsmsnsssmsmsnss 24
4.1 ABSOIULNT UKAZALEIE ... e 24

4.7.7 HorizontdINi analyza rOZVany ..ot 24
4.1.2 Horizontalni analyza vykazu zisKu @ ZEraty oo, 27
4.1.3 Vertikalni @nalyZa rOZVANY ..., 28
41.4 Vertikdlni analyza vykazu ziskU @ ZErEtY ..o, 30
4.2 BilaNCNT Pravidla .ottt 31
427 ZIaté bDilanCni Pravidlo e 32
4.2.2  Pravidlo VYTOVNANT TIZIKa ..ot 33
4.2.3  Pari PraVidlO .o 34
4.2.4  RUSTOVE PraVIAIO oo 34
43 PraCOVNT KAPITAL ..ottt 35
4.4 POMETOVE UKAZATEIE ..o 37
44T UKazatele rentability oo 38
4.4.2  UKAzZatele lTKVIAITY oot 39
4.4.3  UKAZAtele @KLIVITY oot 40
4.4.4 Ukazatele ZadlUZENOSTi .o 41
4.5 BaNKIOtNT MIOAEIY oot 42
457  AItManNova analyza (Z-SKOTE) ... 42
A.5.2  INAEX INOD ...ttt ettt 42
4.6 BV A e 43

74 1T 45

Seznam PouZité teratury .. e s s s s s e s s s e sma s amnm s anmssammnsnns 48

SE€ZNAM OBFAZKI c.uueeeeeiiiimemiiiiimemsenis e s snsssma s s assmmssa e s s mmnseasammsseasaammnssassanmnssesaannnnsassann 50

SeZNAM Grafll eeeeeeeeeeeeeeeeeeecceceeccccccceecescsssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssss 50

SezZNam taABUICK ... e crr e s e s s anssn e mssn e nnsma s rnmmmnanaennsmnErnnmnnEEEnnnnnn 51

SezZNaM PHIlON ...t etcms e sesssssssssssssssssssssssssssssssssEsssEssSEssSEsssEsssEsssEess 51




Uvod

Finan¢ni analyza je zakladnim pilifem finan&niho fizeni. Kazdé firmé nabizi toto analy-
zovani vyhodu v podobé& mozného porovnavani vysledkd s konkurenty, nachézeni
silnych a naopak slabych strdnek a v neposledni fadé také pohled nejen do minulosti,
ale také do blizké budoucnosti. Diky tomu mze firma maximalizovat sv(j zisk a svou
trzni hodnotu, coz by mélo byt hlavnim cilem kazdého finan¢niho reditele. DllezZité
ovSem je finanéni analyzu nejen provést, ale s daty dale pracovat.

Pro mne bylo toto téma jasnou volbou, protoZze zde mohu uplatnit védomosti, které
jsem béhem studia oboru Ekonomiky a fizeni primyslového podniku ziskala. Tyto
védomosti podpofim dalsimi odbornymi nazory a pohledy na tuto problematiku, které
budu cerpat z literdrnich zdrojd, zejména v teoretické ¢asti, a prohloubim tak i své
dosavadni védomosti. Dalsim ddvodem tohoto vybéru je to, Ze mohu nahlizet do
redlnych &isel, které ziskdm z verejné dostupnych zdrojl a pracovat s nimi.

Pro tuto analyzu jsem si vybrala spole¢nost JAWA Moto spol. s r.0., jelikoZ se jedna
o firmu, ktera sidli v blizkosti mého bydlisté a ve své dobé, tedy okolo roku 1950, byla
jednickou na ¢eském i svétovém trhu ve vyrobé motocykld. Tato strojirenska firma byla
v poloviné 20. stoleti nejvétsim zaméstnavatelem v nasem regionu. Bohuzel i v této
spolecnosti doslo k jistému Upadku, ze kterého se v souc¢asnosti snazi vymanit, a i to
je dlivod mého vybéru. V soucasnosti uz ma radu konkurent(, ktefi vynikaji predevsim
velkosériovou vyrobou modernich strojl. Ovsem spolec¢nost JAWA je ddstojnym
drzitelem tradice a i v této dobé ma své pfiznivce nejen na Ceském trhu.

Prace bude rozdélena do dvou ¢asti. Prvni bude &ast teoretickd, kde nejprve uvedu, co
to financni analyza je, jaké jsou jeji cile a z jakych zdroj( ji budu provadét. Dale popisu
vybrané financni nastroje, které jsou v této praci stézejni. Jedna se o horizontalni a ver-
tikalni analyzu, bilanéni pravidla, pomérové ukazatele a v neposledni fadé bankrotni
modely. Nasledné tyto ukazatele aplikuji na vybranou firmu a budu se zabyvat diklad-
nym popisem jednotlivych situaci, které nam financni analyza poskytne. Hlavnim zdro-
jem v této ¢asti mi budou Ucetnizavérky firmy v jednotlivych letech. Sledované obdobi
bude pétlet (2013-2017), coZ poskytne relevantni pohled na firmu a jeji fungovani. Cim
delsi totiZz sledované obdobi je, tim jsou vysledky prlkaznéjsi, a poskytuji tak vécny
nahled. Je d(lezité zminit, Ze jisté véci mohou v krdtkém obdobi znamenat
problém, ale pfi komplexné&jSim pohledu na danou véc mohou byt jistou vyhodou.

Cilem prace je posouzeni finan¢niho zdravi dané spolelnosti a v pfipadé, Ze vyjdou
najevo financni problémy doporudit firmé jejich nasledné rfeSeni z pohledu externiho
uzivatele. Rada bych ale vyzdvihla i jeji silné stranky, od kterych by se firma mohla
posléze odrazit.



TEORETICKA CAST



1 FINANCNI ANALYZA

Jak piSe Josef Valach (1999, str. 91), finan¢ni analyza je oblast, kterd predstavuje
vyznamnou soucdst komplexu finanéniho fizeni podniku, protoZze zajistuje
manazerdm zpétnou vazbu mezi predpoklddanym efektem a skutecnosti. Finanénf
analyza je Gzce spjata s financnim Gcetnictvim, které prostifednictvim Gcetnich vykaz(C
poskytuje data pro vytvoreni analyzy. Blize se témto vykazim budu vénovat
v nasledujicich odstavcich, které budou zamérfeny na rozvahu, vykaz zisku
a ztraty, vykaz o cash flow a jejich vzajemnou provazanost.

1.1 Charakteristika a podstata financni analyzy

Prvné se zamérim predevsim na to, co finanéni analyza je a jaky je jeji smysl. V posled-
nich par letech totiZz stoupd jeji vyznam a vlivné korporace se bez tohoto zplsobu
finan¢niho fizeni neobejdou. Je pfimo spjata s minulosti, protoze vychazi z G&etnich
vykaz({ minulych let, ale slouzi jako nastroj pro planovani budoucnosti.

,Financni analyza predstavuje ohodnoceni minulosti, soucasnosti a doporuceni
vhodnych feseni do predpokladané budoucnosti financniho hospodareni podniku.
Jejim cilem je poznat financni zdravi podniku, identifikovat slabiny, které by mohly vést
k problémdm a determinovat silné stranky.” (Griinwald, 20009, str. 4)

JFinancni analyza je soubor Cinnosti, jejimz cilem je zjistit a komplexné vyhodnotit
financni situaci podniku.” (Scholleovd, 2017, str. 164)

Existuje opravdu velké mnozstvi definic, které poukazuji na to samé, a tedy, Ze financni
analyza je zplsob hodnoceni, pomoci kterého vedeni firmy zjistuje, jakym zplsobem
bylo ve sledovaném obdobi hospodafreno s finanénimi zdroji, a zda je toto hospoda-
feni efektivni. Jak uvadi Kndpkovéa (2017, str. 17), pro management firmy to znamena
zasadni pomoc ve chvili, kdy se rozhoduje alokovat volné penézni prostrfedky, stano-
vuje optimalni finanéni strukturu, rozdéluje zisk, anebo pfi ziskdvani financnich zdrojd.

DUleZité je ovsSem zminit, Ze finandni analyza neslouzi pouze managementu firmy.
Subjektl, jez zajima hospodareni spolecnosti, je hned nékolik. Jedna se o tzv. stake-
holdery, tedy osoby zainteresované na ¢innosti podniku (Scholleova, 2017, str. 164).
Témi hlavnimijsou napfiklad: majitelé firmy, manazefi,zaméstnanci. Tyto stakeholdery
zajimd predevsim rentabilita, tedy ziskovost. Pak jsou tu dalsi, jako investofi, véfitelé,
obchodni partnefi, konkurenti. Tito uzivatelé se daji nazvat jako externi, nejsou totiz
primo spjati s firmou. Pfesto je financni hospodarfeni m(zZe a ¢asto zajima. V pripadé
véfitele je to predevsim to, jak je firma schopnéd splacet své zavazky. Z pohledu
konkurentd jde o zjisténi, jak se firmé dafi a v ¢em je firma dobrd, aby to nasledné
mohli aplikovat u sebe.



1.2 Cile financni analyzy

Cilem financ¢ni analyzy je zjistit, zda je firma zdrava. Je to Ukolem financniho fizeni,
jehoz prioritou je zajisténf stability, kterd ma podle autorky Vorbové (1999, str. 97) dvé
zakladni kritéria, a to schopnost produkovat a platebni schopnost.

Schopnost produkovat zisk je prvni zdsadni kritérium. Bohuzel, jak uvadi autorka
(Vorbové, 1999, str. 35) hned v prvni kapitole, zisk jako takovy nutné neznamena, Ze
firma nema problém. Naklady a vynosy, které jsou obsahem vysledovky, obsahuji
mimo jiné i polozky, které v daném UGcetnim obdobi nebyly uhrazeny. Kromé toho
obsahuje i ndklady, které uz Ubytkem penéz byly (odpisy).

Platebni schopnost je tedy druhym kritériem. M({Ze se zdat, Ze je to az druhotny cil, ale
neni tomu tak. Bez ni totiz firma neni schopnad hradit své zavazky, neni schopna
investovat a dostava se do krize.

Ovsem kazdy podnik m& na trhu jinou pozici, a proto mohou byt cile odlisné. Pro
nékteré firmy mdze byt cil ,pouhé” preziti na trhu (firmy, které maji problémy a snazi
se vymanit z krize), maximalizace trzeb, dosazeni uspokojivé Grovné zisku, anebo
dosazeni stanoveného trzniho podilu.

1.3 Zdroje financni analyzy

Pro finan&ni analyzu a jeji zpracovani potfebujeme ziskat ciselna data. Ta jsou
obsahem Ucletni zavérky, kterd mimo jiné zpravidla obsahuje i Ucetni vykazy. Ty jsou
pro zpracovani finanéni analyzy zdsadni a podrobné je budu definovat nize.

1.3.1 Rozvaha

Rozvaha je prvnim Ucetnim vykazem, ktery je pro financni analyzu nezbytny. Jedna se
o vykaz, ktery nads informuje o stavu majetku firmy k danému dni (nejc¢astéji k 31. 12.).
Stav majetku nazyvame jako AKTIVA a zdroje, ze kterych je majetek financovan, jako
PASIVA. Konkrétni poloZky v rozvaze budou znazornény pfimo v tabulce.

Tabulka 1 - Struktura rozvahy

ROZVAHA
AKTIVA PASIVA
A. Pohledavky za upsany ZK A. Vlastni kapital
B. Dlouhodoby majetek Al Zakladni kapital
B.I. DNM All AZio a kapitélové fondy
B.II DHM Al Fondy ze zisku
B.III DFM AlV. VH minulych let

| 8



C. Obézna aktiva AV. VH béZného ucetniho obdobf

C.l. Zasoby AVI. Rozhodnuto o zalohach na vy-
platé podilu na zisku

C.lI. Pohledavky B. + C. | Cizi zdroje

Cl.1 Dlouhodobé pohledavky B. Rezervy

Cll.2 Kratkodobé pohleddvky C. Zavazky

C.I. Kratkodoby financni majetek C.l. Dlouhodobé zavazky

C.IV. Penézni prostredky C.I. Kratkodobé zavazky

D. Casové rozlieni aktiv D. Casové rozlieni pasiv

Zdroj: Kndpkova (2017 str. 24)

1.3.2 Vykaz zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztraty na rozdil od rozvahy neukazuje stav majetku, ale to, jak firma
v daném Gcetnim obdobi (kterym je zpravidla rok) hospodafila. Jak uvadi Scholleova
(2017, str. 18) vykaz zisku a ztraty, ktery je nékdy znam také jako ,vysledovka” obsahuje
tzv. tokové veli¢iny, kterymi jsou VYNOSY a NAKLADY. Z nich se néasledn& pocita
hospodarsky vysledek.

Vynosy a naklady se od roku 2016 déle rozdéluji (podle toho, z ¢eho byly ziskdny nebo
na co byly vynaloZeny) na vynosy a naklady z provozni nebo finanéni ¢innosti. Do roku
2015 byla jesté 3. skupina — vynosy a naklady z mimoradné Cinnosti. V tuto chvili se
s timjiz nesetkdme, ale pokud bychom pracovali se starSimi vykazy, je nutné se na tuto
skutecnost zaméfit.

Vynosy a naklady z provozni ¢innosti jsou spojeny s hlavni ¢innosti podniku, tedy
s produkci vyrobkd a sluzeb, s prodejem zbozi nebo s prodejem dlouhodobého ma-
jetku. Vysledek hospodareni ziskdme sectenim téchto vynosd a naslednym odectenim
nakladd z provozni ¢innosti, mezi které miZeme fadit napfiklad spotfebu materialu,
energie, mzdy, poplatky, odpisy (Scholleovd, 2017, str. 19). Finan¢ni vynosy a naklady
nejsou bézné a firmy je témér vibec nevykazuji. Jedna se hlavné o vynosy a naklady
spojené s cennymi papiry. Vysledek hospodareni z finan&ni ¢innosti se poditad stejnym
zplsobem. Celkovy zisk nebo ztratu vypocitdme souctem hospodarskych vysledkd ze
vsech &innosti a naslednym odecltenim dané. Lépe to zobrazuje nasledujici tabulka.

Tabulka 2 - Vypocet hospodarského vysledku

+ Provozni vynosy

- Provozni ndklady

= Provozni vysledek hospodareni

+ Finan¢ni vynosy

- Finandéni naklady

= Vysledek hospodareni z financni innosti

Vysledek hospodareni za Gcetni obdobi pred zdanénim (Provozni VH + Financni VH)

| 9



- Dan z pfijm{

= Vysledek hospodareni za ucetni obdobi

Zdroj: Vlastni zpracovani

Jesté povazuji za ddlezité zminit, Ze vanglosaském pojeti se mizZeme setkat
s nasledujicimi zkratkami a modifikacemi zisku.

Tabulka 3 - Anglické zkratky charakterizujici vysledky hospodareni

Zkratka PIné znéni Cesky preklad ZpUsob zjisténi
EAT Earning after Tax Zisk po zdanéni | Vysledek hospodarteni
za UcCetni obdobf
EBT Earning before Tax Zisk pfed zdané- | Vysledek hospodareni
nim pred zdanénim
EBIT Earning before Interest | Zisk pred Uroky a | EBT + nakladové droky
and Tax zdanénim
EBITDA Earning before Interest, | Zisk pred droky, | EBIT + odpisy
Tax, Amortization and zdanénim a od-
Depreciation pisy
NOPAT Net Operation Profit af- | Provozni zisk po | Nejlepsi odhad EBIT *
ter Tax zdanénfi (1-t), kde t je danova sa-
zba

Zdroj: Scholleovd (2017, str. 22)

1.3.3Vykaz o cash flow

Vykaz cash flow je vykaz, ktery se na rozdil od rozvahy a vykazu zisku a ztraty zabyva
pfimo penéznimi prostfedky. Pfesto, ze poloZzka penéz se ndm zobrazuje i v rozvaze,
z rozvahy neni viditelné, odkud a kam penize jdou. Tim se pravé zabyva vykaz cash
flow, ktery zobrazuje redlné pfijmy a redlné vydaje. Stejné jako ve vykazu zisku a ztraty
jsou vykazovany operace z provozni (pfijaté zalohy, navyseni zasob atd.) a finan¢ni
(splatky nebo navyseni dluhu, vyplaceni podilu na zisku) ¢innosti. Navic je zde ¢innost
investi¢ni (pofizeni dlouhodobého majetku, prijmy z prodeje dlouhodobého majetku).

Jak uvadi Stohl (2018, str. 39) ve své ucebnici o G&etnictvi, tyto informace jsou zdsadni
pFedevsim pro vliastniky a manaZery firem. Ridf jimi likviditu firmy a usiluji o to, aby byla
co nejvyssi. Mimo jiné jsou dilezité i pro potencionalni investory, penézni Ustavy,
dodavatele, banky. Napfiklad pfi poskytovani Gvéru je to prvni dokument, ktery bude
od firmy banka vyZadovat.

Existuji dvé zdkladni metody, jak vykaz cash flow sestavit:
e Pifima metoda — spociva ve sledovani prijmd a vydajd za dané obdobi.
e Nepfima metoda — zalozena na korekci hospodarského vysledku o ndsledujici
operace:
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+ naklad, ktery neni vydajem;

- vydaj, ktery neni ndkladem:;

— vynos, ktery nenf pfijmem;

+ pfijem, ktery neni vynosem.
Nepfima metoda je v praxi vyuzivana castéji.

1.3.4Vzajemna provazanost financnich vykazi

Tuto kapitolu zakondim schématem, které zobrazuje vzdjemnou provazanost Ucetnich
vykaz(. Zakladnim vykazem je rozvaha, kterd by se ovsem bez vykazu zisku a ztraty
a vykazu o cash flow neobeSla, nebot zahrnuje nékteré polozky, které jsou vysledkem
pravé téchto dvou vykaz(.

Obrazek 1 - Provazanost ucetnich vykazi

Vykaz o zménach

Vykaz cash flow Rozvaha vlastniho kapitalu
Pocatecni Stal4 Viastni » PrirGstky | Ubytky
stav | as_tr);
N aktiva Kapita
penez Vykaz zisku a ztraty
Vydaje
Ob&¥né |Zisk/ztrata Zisk ,
_ Vynosy
aktiva
Prijmy T
Konecn . . .
e P - Cizi zdroje Naklady ,
StaV l » Penl’ze Ztrata
penéz

Zdroj: RGc¢kova (2019, str. 41)

2 NASTROJE FINANCNI ANALYZY

Existuje mnoho metod a ukazatel( finan&ni analyzy a jak uvadi auto¥i Cernohorsky
a Teply (2011, str. 272), je nutné vychazet z potfeb daného podniku. Neni nutné
zpracovavat vSechny ukazatele, nybrz ty, které jsou pro firmu stéZejni. Vhodnost
metod by mé&la byt posuzovana podle jeji G&elnosti, ndkladnosti a spolehlivosti. U¢el-
nosti se rozumi, aby vybrané metody byly v souladu se stanovenym cilem. Nakladnost
vyjadifuje fakt, Ze finanéni analyza s sebou nese urcité ndklady, s kterymi musi firma
pocitat. Spolehlivost je zaruc¢ena kvalitnimi daty, ze kterych je analyza provadéna.

V neposlednifadé je nutné si uvédomit, pro koho je analyza zpracovavana. Jinak bude
vypadat finanéni analyza vypracovavanda pro manazery firmy a jinak napf. pro banku,
kterd ma firmé poskytnout Gveér.



2.1 Absolutni ukazatele

Kislingerovéa (2005, str. 11) povazuje rozbor finan¢nich vykazl za vychozi bod finanéni
analyzy. Teply a Cernohorsky uvadé&ji (2011, str. 273), Ze analyza absolutnich ukazateld
davéa do souvislosti budto data stejného druhu za urcité obdobi (napr. vyvoj zdvazkd
z obchodniho styku za nékolik let) nebo souvisejici data z hlediska vyznamu (napf.
podil vybranych poloZek na aktivech). Na zdkladé toho se absolutni ukazatele dale déli
na horizontalni a vertikalni analyzu.

2.1.1 Horizontalni analyza

HorizontdIni analyza se zabyvd porovndnim zmén poloZzek jednotlivych vykaz(
v ¢asové posloupnosti (Kndpkova, 2017, str. 71). HorizontdIni analyza tedy slouzi
k zhodnoceni stability ¢i vyvoje vybranych polozek.

Jak pige Scholleovéd (2017, str. 167), analyzu lze provadét dvéma zéakladnimi zplsoby:
e Podilovd analyza (relativni rGst hodnoty polozky) = poméfujeme hodnotu
v obdobi n k hodnoté v obdobi minulém (n-1).
e Rozdilova analyza (absolutni riist hodnoty polozky) = sledujeme rozdil polozky
v obdobinan-1.

Dale autorka uvadi vhodnost uziti téchto dvou zpdsobd pro rdzné velké podniky. Pro
mensi podniky je vzhledem ke kolisani o malé &astky lepsi provadét rozdilovou
analyzu. Pro velké podniky, které uz jsou néjakym zpUsobem ustdlené, je zas lepsi
provést podilovou analyzu, kterd zajistuje lepsi pfehlednost. Tento problém popisuje
i Charles H. Gibson (2009, str. 178), ktery na konkrétnich pfikladech poukazuje na to,
jaké dlsledky mé podilova analyza u malych firem, vzhledem k tomu, Ze nezohlednuje
velmi malé ¢astky penéz.

Vystupem horizontalni analyzy by pak mély byt odpovédi na otazky, zda firma
roste, jak moc roste, zda roste pravidelné nebo jsou zde néjaké vykyvy apod.

2.1.2 Vertikalni analyza

Dle autorky Kndpkové (2017, str. 71) je vertikdlni analyza procentni rozbor, ktery
spodiva ve vyjadreni procentniho podilu jedné zvolené polozky k tzv. zédkladné (100 %).
Zakladnou byva v pfipadé rozvahy zpravidla hodnota aktiv &i pasiv. V pfipadé vykazu
zisku a ztraty je to celkova hodnota vynosi/nakladl nebo trzby. Jistou nevyhodou této
analyzy je, Zze metoda ndm sice ukaze, kde je problém, ale neukdze, co je jeho
pri¢cinnou. Pomaha ndm tedy pouze k lepsi orientaci v podniku a ukazuje ndm, na co se
soustredit v dalsim krocich financni analyzy.
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2.2 Bilancni pravidla

Bilanc¢ni pravidla jsou souborem doporucenivychazejicich z dané kapitalové struktury.
Jedna se o zdsady financovani, kterymi by se podnik v jistych situacich mél fidit. Jejich
nedodrzovani vsak nemusi znamenat problém, v nékterych odvétvich se jejich
nedodrzeni dokonce predpokldda (obchodni firmy).

2.2.1 Zlaté bilancni pravidlo

Zlaté bilanc¢ni pravidlo pojednava o ¢asovém hledisku financovani aktiv. Doporucuje,
aby dlouhodoba aktiva byla financovana dlouhodobymi zdroji, a naopak kratkodoba
aktiva kratkodobymi zdroji. Ovsem jak popisuje Scholleovd (2017, str. 72), tato
vyvazenost je v praxi slozitd a v pfipadé odchyleni vznikaji 2 zplsoby financovani, a to
konzervativni a agresivni financovani.

Konzervativni financovani = podnik vyuzivd dlouhodoby kapitdl kfinancovani
kratkodobych aktiv. Dochéazi tak k situaci, kdy podnik pouzivd dlouhodoby kapital
k tomu, aby za néj nakoupil zdsoby, popf. poskytl delsi Ih(ty splatnosti odbératellim,
a tim jim poskytl kratkodoby uvér. Jedna se tedy o neefektivni financovani, které
s sebou ovSem nenese riziko.

Obrazek 2 - Konzervativni financovani

Konzervativni financovani

Aktiva Pasiva

Vlastni kapital

Dlouhodoby majetek | )\, o qoby cizf kapital

\4
Kratkodoby cizi kapital

ObéZny majetek

Zdroj: Scholleovd (2017, str. 72)

Agresivni financovani = podnik vyuziva kratkodobé zdroje k financovani dlouhodo-
bych aktiv. To znamen3, ze firma si nakoupi majetek z dodavatelského Uvéru a ma jen
velmi kratkou dobu na to, aby penize vydélala zpét. Jedna se o levny zpUsob financo-
vani, ze kterého plyne velké riziko nedostatku likvidity.

Obrazek 3 - Agresivni financovani

Agresivni financovani
Aktiva Pasiva

Dlouhodoby majetek Vlastni kapital
Dlouhodoby cizi kapital

A
ObéZny majetek
Zdroj: Scholleovd (2017, str. 72)

Kratkodoby cizi kapital
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2.2.2 Pravidlo vyrovnani rizika

Ackoliv se v podniku vyuzivaji cizi a vlastni zdroje, pravidlo vyrovnani rizika pojednava
o tom, Ze vlastnich zdroji by ve firmé mélo byt vice (v krajnim pfipadé se mohou
rovnat). V pfipadé prevyseni cizich zdroji nad vlastnimi vznika véfiteldm riziko a firma
jen tézko bude ziskdvat dalsi finanéni zdroje. Scholleové (2017, str. 74) dava pravidlo
vyrovnani rizika do kontextu se zlatym bilanénim pravidlem. To znamen3d, Ze
dlouhodoby majetek by mél byt kryty pfevazné vlastnimi zdroji. Konkrétné u téchto
pravidel je nezbytné nutné zohlednit zamé&reni dané firmy, protoZze v pfipadé
obchodnich firem pravdépodobné dojde k nedodrzeni. Jak je to u ostatnich firem ukazi
v nasledujicim schématu.

Obrazek 4 - Pravidlo vyrovnanirizika ve srovnani se zlatym bilancnim pravidlem

Velka vyrobni Mald vyrobni Obchodnf Pravidlo vyrovnani
spolecnost spolecnost spolecnost rizika
Aktiva Aktiva Aktiva Pasiva

Dlouhodoby

: majetek 5 o
Dlouhodoby majetek Vlastni kapital

Dlouhodoby

majetek

v . Dlouhodoby cizi kapital
Obézny majetek y P

Obézny majetek

Obézny majetek Kratkodoby cizi kapital

Zdroj: Scholleovd (2017, str. 74)
2.2.3 Pari pravidio

Pari pravidlo fika, ze vlastniho kapitdlu by mélo byt méné nez dlouhodobého majetku,
aby se vytvofil prostor pro efektivni pouziti dlouhodobého ciziho kapitadlu. Maximalné
se mUzZe vlastni kapitdl s dlouhodobym majetkem rovnat, nemél by vSak prevysovat
majetek. To by znamenalo neefektivni financovani obézného majetku vlastnimi zdroji.

2.2.4 Riistové pravidlo

Poslednim bilanénim pravidlem je pravidlo rlstové, které se netykd majetku a jeho
financovani. Toto pravidlo doporucuje, aby tempo rdstu trzeb bylo vyssi neZz tempo
rlstu investic. Sledovani rdstového pravidla ma smysl pouze z dlouhodobého
hlediska, protoze trzby obvykle pfichdzeji se zpozdénim.

2.3 Ukazatele pracovniho kapitalu

Pracovni kapital je takovy kapital, ktery ve firmé neustdle obihd. Firma by si méla drzet
stabilni hodnotu pracovniho kapitalu, protoze jeho nedostatek firmu brzdi a jeho pre-
bytek je ndkladny. Ovsem kazda zajmova skupina v podniku na néj bude mit odlisny
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pohled. Financni feditel bude usilovat o jeho minimalizaci, ovSem obchodnici budou
usilovat o zvySeni prodeje, ¢imzZ se zvysi i pohledavky a nasledné pracovni kapital. Je
tedy dUlezité drzet se néjakého optima. Souvisi se zlatym pravidlem financovani
a z ného vyplyvajicimi typy financovani.

Pracovni kapital je uzivan v rdznych modifikacich a terminech. Jejich vyznam bude
zndazornén v nasledujici tabulce a v detailnim popisu nize.

Tabulka 4 - Varianty pracovniho kapitalu

Cesky Anglicky Zkratka Vyznam

Pracovni kapital Working Capital WC MaJet.ek potrebny pro provoz
podniku

Cisty pracovni Net Working Capi- NWC ObézZny majetek, ktery neni

kapital tal pokryt z kradtkodobych zdroj

Nefinanéni Noncash Working NCWC Nefinanéni majetek potfebny

pracovni kapitdl | Capital pro provoz

Zdroj: Vlastni zpracovani podle Scholleové (2017, str. 91)

2.3.1 Pracovni kapital

Pracovni kapital je tedy souhrn obéZzného majetku ve firme. Jeho soucasti jsou veskeré
slozky obézného majetku.

Pracovni kapitdl = zasoby + pohledavky + penézni prostfedky + kratkodoby financni
majetek

2.3.2 Cisty pracovni kapital

Cisty pracovni kapitdl ma vyznamny vliv na platebni schopnost podniku. Je nejvyznam-
néjsim ukazatelem nejen v teorii, ale zejména v praxi. Jedna se o ¢ast majetku, ktera
neni kryta kratkodobymi zdroji. Hodnota c&istého pracovniho kapitdlu nemusi byt
nikterak vysoka, ale méla by dosahovat kladnych hodnot.

Cisty pracovni kapitdl = obéZné aktiva (pohleddvky + zdsoby + penézZni prostfedky
+ kratkodoby financni majetek) — kratkodobé zavazky

2.3.3 Nefinancni pracovni kapital

Nefinancni pracovni kapital je Cisty pracovni kapital bez zohlednéni financnich
prostredkd. Ty totiz firma ke svému fungovani de facto nepotfebuje a mély by slouzit
pouze jako rezerva ke kryti moZnych rizik.

Nefinanéni pracovni kapitdl = zasoby + pohledavky — kratkodobé zavazky
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2.4 Pomérové ukazatele

Kndpkova (2017, str. 87) a dalsi autofi povazuji analyzu pomérovych ukazateld za
zdkladni a nejdllezitéjsi nastroj. Je to zejména ztoho dlvodu, Ze tato analyza
poskytne analytikovi rychlou predstavu o financni situaci podniku a vychéazi ze
zakladnich Gcetnich vykazQ, které jsou verejné dostupné. Jak uvadi Strouhal (2006, str.
47), pomérové ukazatele vyjadfuji vzajemny vztah dvou poloZzek z Gc¢etnich vykaz(
pomoci jejich podilu. Aby mél tento podil vypovidaci schopnost, musi mezi polozkami
uvedenych do pomeéru existovat vzadjemnda souvislost. Z dlvodu velkého mnoZstvi
pomeérovych ukazatell jsou rozdéleny do skupin podle jejich zaméreni — ukazatele
rentability, likvidity, aktivity, zadluZenosti a kapitalového trhu.

2.4.1 Ukazatele rentability

,Rentabilita (téZ vynosnost vlioZeného kapitalu) je méritkem schopnosti podniku vy-
tvaret nové zdroje, dosahovat zisku pouZitim investovaného kapitalu.” (RG¢kova, 2015,
str. 44) Cim vy&&i jsou hodnoty t&chto ukazatell, tim 1épe firma hospodafi se svym ma-
jetkem a se svymi zdroji. Ve vétsiné prfipadd je hlavnim pomérovacim kritériem zisk.

Rentabilita aktiv (Return on Assets, ROA)

ROA je klicovy ukazatel v této sekci. Jedna se o mérenirentability celkového vlozeného
kapitdlu. Tento kapitadl se davad do poméru se ziskem a jak uvadi Kndpkova (2017, str.
62), ROA vyjadfuje celkovou efektivnost firmy, jeji vydéle¢nou schopnost nebo také
produkéni silu. V publikacich existuje nékolik forem vypocltu tohoto ukazatele, ja
povazuji za nejvhodnéjsi ten, ktery zahrnuje do cCitatele EBIT. To znamena zohlednéni
vynosu nejen pro viastniky, nybrz i pro véfitele a stat.

Rentabilita aktiv (ROA) = EBIT / aktiva

Rentabilita vlastniho kapitalu (Return on Equity, ROE)

ROE zohledniuje pouze vlastni kapitdl (kapitdl viozeny vlastniky ¢i akcionari) a efektiv-
nost jeho reprodukce. Jedna se o ukazatel vyznamny praveé pro investory, diky némuz
mohou zjistit, zda vlozeny kapitdl pfindsi dostatecny vynos vzhledem Kk riziku
plynoucimu z této investice. Z&ddouci stav je takovy, aby ROE bylo vy$si neZ r., tedy
Uroky, které by investofi ziskali v pfipadé jiné investice srovnatelného rizika.

Rentabilita vlastniho kapitdlu (ROE) = EAT / viastni kapitéal
Rentabilita trzeb (Return on Sales, ROS)
ROS ukazuje, kolik K& trzeb se skute¢né zhodnoti az do cistého zisku. Je vhodné

pomeérovat s podniky stejného odvétvi.

Rentabilita trzeb (ROS) = EAT / (trzby z prodeje viastnich vyrobk(l a sluZzeb + trzby
z prodeje zboZi)
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2.4.2 Ukazatele likvidity

JLikvidita je vyjadfenim schopnosti podniku pfeménit sva aktiva na penézni prostredky
a témi kryt vcas, v poZadované podobé a na poZadovaném misté vsechny splatné
zavazky.” (Scholleova, 2017, str. 178) Jedna se o jednu ze zakladnich podminek
existence firmy. Jak uvadi Strouhal (2006, str. 50), aby byla spole¢nost solventni
(schopna hradit své zdvazky), musi udrZzovat ¢ast svych aktiv ve vysoce likvidni formé,
coz zarucuje moznost rychlé premény aktiv na penize. Likvidita ma protikladny vztah
k rentabilit&, protozZe vysoce likvidni podnik bude mit zpravidla nizZsi rentabilitu.

B&Zna likvidita (Current Ratio)

BéZna likvidita dava do poméru obéznd aktiva s kratkodobymi zavazky a poukazuje na
to, kolikrat jsou obézna aktiva vysSsi nez kratkodobé zavazky. Predpokladem je
moznost prevodu vsech obéznych aktiv na penize. Doporu¢ena hodnota se podle
Scholleové (2016, str. 179) pohybuje vrozmezi 1,8 — 2,5. U doporucené hodnoty je

e v

Bézna likvidita = obéZna aktiva / kratkodobé zavazky

Pohotova likvidita (Quick Asset Ratio)

Pohotova likvidita predpoklada, ze nékteré poloZzky obéznych aktiv jsou hlre prodejné.
Touto poloZkou jsou predevsim zasoby, které pohotova likvidita nezahrnuje. Doporu-
¢end hodnota u této likvidity je podle Scholleové (2016, str. 179) v rozmezi 1 — 1,5.

Pohotova likvidita = (obéZna aktiva — zasoby) / kratkodobé zavazky

Okamzita likvidita (Cash Position Ratio)

Okamzita likvidita se zamérfuje na schopnost podniku okamzité uhradit své zavazky.
Zahrnuje nejlikvidnéjsi polozky obéZznych aktiv, kterymi jsou kromé penézi kratkodobé
cenné papiry. Vysoké hodnoty v tomto pfipadé znamenaji neefektivni vyuzivani pe-
néznich prostfedkd. Doporu¢end hodnota je podle Scholleové (2016, str. 179) 0,2 — 0,5.

Okamzita likvidita = financni majetek / kratkodobé zavazky

2.4.3 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity zachycuji, jak je podnik schopen vyuZivat sva aktiva. Jak uvadi
Sedlacek (2011, str. 60), nedostatek aktiv znamend zbyte¢nou ztrdtu obchodnich
prileZitosti, prebytek aktiv znamend vazani nakladd. Ukazatele aktivity sleduji dvé
zakladni kritéria, a to pocet obratl za urditou dobu nebo dobu obratu, kterd
predstavuje pocet dni, kolik trvd jeden obrat. Podet obratd za urcitou dobu se firma
snazi maximalizovat, protoZe obvykle to znamena i zvySeni zisku. Doba obratu podle
Scholleové (2017, str. 180) vyjadfuje prdmérnou dobu trvani jedné obratky majetku, tu
se podnik snazi minimalizovat, ¢imz zvysi pocet obratek.
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Obrat aktiv (Total Assets Turnover Ratio)

Jednd se o komplexni ukazatel, ktery udava, kolikrat se celkova aktiva obrati za jeden
rok. MinimaIni doporuc¢end hodnota je 1, ale ¢im vysSi hodnota je, tim pozitivnéjsi mé
dopad na hospodafsky vysledek.

Obrat aktiv = trZzby / aktiva

Kromé komplexniho ukazatele existuji i dalsi, které se tykaji obratl obéZnych aktiv.
Doporucend hodnota v pripadé téchto ukazatell neexistuje, nicméné doporucuje se
jejich maximalizace. Vzorce obratl a odvozené vzorce doby obratu zndzormuje
nasledujici tabulka.

Tabulka 5 - Ukazatele aktivity

Pocet obrati Doba obratu (odvozeny ukazatel)

Obrat zdsob Trzby / zasoby Doba obratu Zasoby / (trzby /
zasob 360)

Obrat pohledavek | Trzby / pohledadvky | Doba splatnosti Pohledavky / (trzby /
pohledavek 360)

Obrat kratkodo- Trzby / Kratkodobé | Doba splatnosti Kratkodobé zavazky

bych zdvazkd zavazky krdtkodobych / (trzby / 360)
zavazkd

Zdroj: Vlastni zpracovani

Dobra obratu zasob (Inventory Turnover Ratio)

Udava prdmeérny pocet dnl, po které jsou zdsoby vazany v podniku, aZz do doby
spotrfeby nebo do doby jejich prodeje. Tento ukazatel Gzce souvisi s likviditou, nebot
nam fika, za jakou dobu jsme schopni pfeménit zasoby v penize &i pohleddvky.

Doba splatnosti pohledavek (Average Collection Period)

Vypocditand hodnota udava pocet dn(, po kterou firma poskytuje kupci dodavatelsky
avér. To znamena, jak dlouho musi firma cekat, nez dosahne svych penéznich
prostfedkd za prodané vyrobky, zbozi Ci sluzby.

Doba splatnosti kratkodobych zavazkd (Creditors Payment Period)
Tento ukazatel je dllezZity zejména pro véfitele i potencionalni véfitele, ktefi z néj
mohou vycist, jak firma dodrzuje obchodné-Uvérovou politiku.

Obratovy cyklus penéz
Jednd se o dobu, po kterou jsou penézni prostredky zadrZzeny ve vyrobné-obchodnim

cyklu. Firma by se méla snazit o maximalni zkradceni obratového cyklu penéz.

OCP = doba obratu zdsob + prdm. doba inkasa pohledavek — prim. doba splatnosti
kr. zdvazkd
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2.4.4 Ukazatele zadluzenosti

Zadluzenosti se rozumi skutecnost, Ze aktiva jsou financovana vlastnimi, ale i cizimi
zdroji. Cilem financ¢niho fizenf je vyvazeni majetku a financni struktury, k jejiz analyze
ndm pomuzou praveé tyto ukazatele. Scholleova (2017, str. 183) poukazuje v souvislosti
se zadluZzenosti na problém v podobé leasingu. Ten se ndm totiZz v rozvaze nezobrazi,
presto je to forma dluhu. Vypovidaci schopnost ukazatele by v tomto pfipadé byla
zkreslend.

Celkova zadluzenost (Total Debt to Total Assets)
Celkovd zadluzenost vypovidé o tom, jaky podil na zadluzeni maji cizi zdroje. Cim niz3i

.....

Ze nevyuzivani ciziho kapitdlu znamena jistou neefektivnost ve financovani.
Celkova zadluzenost = celkové dluhy / celkova aktiva

Jak uvadi Scholleova (2017, str. 183), nékdy je lepsi brat v Gvahu pouze dlouhodobé cizi
zdroje a pocitat tak dlouhodobou zadluZenost.

Urokové kryti (Times Interest Earned Ratio)

Vyjadruje, kolikrat jsou Uroky z poskytovanych GvérQ kryty vysledkem hospodaren
firmy za dané G&etni obdobf, tj. jaka je jistota, Ze dané Groky budou splaceny. Cim vy
ukazatel je, tim je lepsi Uroven financni situace ve firmé. Doporucend hodnota je vy
nez 3, minimalné vsak alespon 1. Pokud firma této hodnoty nedosdhne, znamena to,
Ze nebyla schopna vydélat na Uroky.

i
SSi
SSi

Urokové kryti = EBIT / ndkladové droky

2.5 Bankrotni modely

Jak uvadi Kndpkovéa (2017, str. 132) Gc¢elem bankrotnich modeld je identifikovat, zda
firmeé v blizké budoucnosti nahodou nehrozi bankrot. Prostfednictvim jednoho ¢isla
(souhrnného indexu), pfedstavi celkovou finan¢ni situaci podniku a vyjadii jeho
vykonnost a ekonomickou situaci. Bankrotni modely slouzi predevsim vériteldm,
kterym poskytuji rychly pohled na firmu. OvSem i vtomto pfipadé je nutné hledét na
firmu v Sirsim kontextu.

Vtéto kapitole zminim dva bankrotni modely, které bych rada aplikovala na

analyzovanou spole¢nost. Prvnim z nich bude Altmanovo Z-skére a druhym bude
indikator z ¢eského prostredi — INO5.
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2.5.1 Altmanova analyza

Altmandv model je nejzndmeéjsim a nejvyuzivanéjsim modelem. Vychazi z péti skupin
zdkladnich pomérovych ukazatel(l, kterym jsem se vénovala v minulé kapitole.
Financni zdravi podniku je vyhodnoceno pomoci jediného cisla — Z-skére, které je
sestaveno prave z pomeéerovych ukazatell, prondsobenych pfislusnymi vahami.

Z=0,717*x; + 0,847 * X, + 3,107 * X3+ 0,42 * x4+ 0,998 * X5

Kde: x1 = Cisty pracovni kapital / aktiva
x2 = nerozdéleny zisk minulych let / aktiva
x3 = EBIT / aktiva
x4 = vlastni kapital / cizi zdroje
x5 = trzby / aktiva

Tabulka 6 - Hodnoceni vysledkd Altmanovy analyzy

Hodnoceni Z-skére

Z>29 Firma je finanéné zdrava
Z=123-289 ,Sedé zéna" = o zdravi firmy nelze jednozna&né rozhodnout
Z<1,23 Firma je pfimo ohroZzena bankrotem

Zdroj: Vlastni zpracovani

2.5.2Index INO5

Tento model z eského prostfedi hodnoti nejen to, zda firmé hrozi v blizké dobé
bankrot, ale bere v potazivlastnika, ktery od firmy poZaduje vytvoreni néjaké hodnoty.
Model je stejné jako Altmanovo Z-skére sestaven z nékolika ukazatelQ.

INO5 = 0,13 * (aktiva / cizi zdroje) + 0,04 * (EBIT / ndkladové droky) + 3,97 * (EBIT / ak-
tiva) + 0,21 * (vynosy / aktiva) + 0,09 * (obézna aktiva / kratkodobé zavazky)

Scholleova (2017, str. 193) poukazuje na pfipad, kdy je firma zadluzend velmi maélo
nebo dokonce nezadluzend. V takovém pripadé je ukazatel ndkladového kryti velmi
vysoké Cislo. Doporucuje se tedy pro tuto situaci omezit hodnotu ukazatele EBIT / dro-
kové kryti na hodnotu ve vysi 9.

Tabulka 7 - Hodnoceni vysledk( indexu INO5

Hodnoceni INO5

INO5 < 0,9 Podnik je pfimo ohrozZzen bankrotem

09 <INO5 < 1,6 ,5eda zéna" = nelze jednoznac¢né potvrdit ¢i vyvratit finanéni
zdravi firmy

INO5 > 1,6 Podnik tvofi hodnotu

Zdroj: Vlastni zpracovani
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2.6 EVA

Ekonomicka pfidana hodnota je obsdhly a absolutni ukazatel financni analyzy, ktery se
v poslednich pér letech stal velmi populdrnim. Ze je absolutni znamen4, Ze na rozdjl
od pomérovych ukazatell je EVA vyjaddfena v penéZnich jednotkdch. DalSim
podstatnym rozdilem je fakt, Ze ekonomicka pridand hodnota bere v GUvahu i ndklady
na vlastni kapital. DUsledkem toho je, Ze tento financéni ukazatel ndm zobrazi skutecny
ekonomicky zisk podniku. Jak jsem jiz zmifiovala, tak skute¢nost, Ze firma vykazuje
kladny zisk neznamen3, Ze dosahuje i kladného ekonomického zisku, tedy hodnoty.

EVA se vypoditd jako rozdil mezi provoznim ziskem (po zdanéni) a kapitdlovymi
naklady. IdedIné by tento ukazatel mél byt kladny a co nejvyssi.

EVA = NOPAT — C * WACC

Provozni zisk po zdanéni
NOPAT je zkratkou anglického ndzvu Net Operating Profit After Taxes. Jedna se tedy
o Cisty provozni zisk po zdanéni

NOPAT = EBIT * (1-t)
Celkovy zpoplatnény kapital
Obvykle se pocitd s dlouhodobym zpoplatnénym kapitalem, tzn. od hodnoty vSech
zpoplatnénych zdrojd odelteme kratkodobé zdvazky.

C = pasiva (vlastni kapital + cizi kapital) — kratkodobé zavazky
Vazené naklady na kapital
Posledni slozkou ukazatele EVA jsou vazené néklady na kapital (Weighted average cost
of capital). Vypocditaji se pomoci ratingového modelu.
WACC = e+ ra + I'ps + Ies

Kde: rf= bezrizikovd vynosova mira

rna = pfirazka za malou velikost firmy
res = Prirdzka za moznou nizsi podnikatelskou stabilitu

e v
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3 PREDSTAVENI SPOLECNOSTI

Spole¢nost JAWA Moto spol. sr.0. sidli ve Stfedoleském kraji, konkrétné v Tynci nad
Sazavou. Firma pUsobfi jako dcefind spole¢nost firmy JAWAUNION s.r.o., kterd pdsobf
pod JIHOSTROJ a.s. JAWA Moto spol. sr.o. je nastupnickou firmou, kterd v souladu
s uzavfenou licenéni smlouvou pouziva ochranou zndmku JAWA.

3.1 Zakladni udaje

Obchodni jméno: JAWA Moto spol. s r.o.

Sidlo: Brodce 35, 257 41 Tynec nad Sadzavou
Pravni forma: Spolecnost s ru¢enim omezenym
Predmét podnikani: Vyroba motocykl{

Datum vzniku: 25.2.1997

IC: 25108743

DIC: CZ25108743

Hodnota zakladniho kapitalu: 350 000 000 K¢ (splaceno 100 %)
Spoleé&nici: Jihostroj, a.s. Budé&jovicka 148, Velesin
Jednatelé: FrantiSek Hruska, Jifi Gerle

3.2 Historie

Jednu znejvyznamnéjsich znacek zabyvajici se vyrobou motocykld zaloZil Ing.
Frantisek Janelek v roce 1929 v Praze a jeho motocykly nesou od té doby znacku JAWA.
Pfed druhou svétovou valkou dostal pan Ing. Frantisek Janeclek vyvoj téchto
dopravnich prostifedkd na nejvyssi svétovou UGroven.

JAWA Moto spol. s r.0. byla zaloZena poc¢atkem roku 1997 s cilem revitalizovat a posilit
hospodarsky proces v JAWA a.s. Firma JAWA Moto zahajila svou ¢innost diky Uvéru 130
mil. K& u IPB a.s. a na zdkladé najemnich smluv s JAWA a.s. ji byla pronajata ¢ast budov,
ve kterych zahédjila vyrobu motord, svarovani, lakovani, submontadz, montaz a expedici
motocykl{. V kvétnu 1998 rozhodla valnd hromada o ustanoveni dcefiné spole¢nosti
JAWA Vyvoj spol. sr.o. Tato spole¢nost ma za Ukol zabezpeceni Ukoll v oblasti
vyzkumu a vyvoje, ovsem od roku 2000 je fungovani této dcefiné spole¢nosti utlumeno
a JAWA Moto si vyzkum a vyvoj zabezpecuje sama.

3.3 Predmét podnikani a popis odvétvi

Jak jsem jiz zminovala, firma je znama predevsim jako vyrobce motorovych
prostfedkd, v prdmyslu se tedy radi do skupiny CZ-NACE 30 - Vyroba ostatnich
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dopravnich prostfedkd a zarizeni. Kromé toho se vénuje kovoobrabéni, zamecnictvi
a Vv neposlednitadé opravé motorovych vozidel. V ¢innosti, v niz firma pdsobi, nemé na
c¢eském trhu konkurenci, ¢ehoz by mohla dobfe vyuzit. Bohuzel nedokdze konkurovat
svétovym znackdm, jako jsou Kawasaki, Honda, Yamaha, Suzuki, KTM, Ducati atd., které
v této dobé ovladaji trh s motocykly.

4 FINANCNI ANALYZA VYBRANE FIRMY

V této kapitole se budu vénovat analyzovani firmy JAWA Moto spol. s r.0. pomoci rady
vybranych ukazatell definovanych vteoretické ¢asti. Data jsem ziskala z verejné
dostupnych Ucetnich zadvérek a sama si je pfevedla do programu Excel, ve kterém jsem
provedla veskeré vypocty, které nyni budu interpretovat.

4.1 Absolutni ukazatele

Prvnimi z fady ukazateld budou absolutni ukazatele, mezi které fadime horizontain{
a vertikalni analyzu rozvahy a vykazu zisku a ztraty. Tyto ukazatele poskytuji komplexni
pohled na firmu a poukazuji na problémové poloZzky. V prvni fadé z nich je zfejmé
slozenirozvahy a rst ¢i pokles zasadnich poloZek. U vykazu zisku a ztraty rlst ¢i pokles
trzeb ¢i hospodéarského vysledku. VeSkeré interpretace budu doklddat tabulkami
¢i grafy pro lepsi orientaci.

4.1.1 Horizontalni analyza rozvahy

Horizontdlni analyza porovnava vyvoj polozek v ¢ase. Mize byt provddéna rozdilovou
nebo podilovou metodou. V pripadé firmy JAWA Moto spol. s r.o. povazuji za vhodnéjsi
uziti rozdilové analyzy, nebot je zde dost poloZzek, které se sice rapidné zmeénily, ale
¢astky nejsou vysoké a pomérova analyza by mohla byt zavadé&jici.

Horizontdlni analyza aktiv

Z tabulky 8 je zfejmé, ze dominantnéjsi polozkou v aktivech je dlouhodoby majetek,
ktery v ¢ase viditelné roste. Hlavnim dfvodem tohoto rlstu je poloZzka dlouhodobého
hmotného majetku, konkrétné polozka staveb. Stavby se totiz v roce 2015 navysily vice
nez devitindsobné. V absolutnich ¢astkdch to znamenalo navyseni z5512 000 K& na
50 401 000 K¢, coz znamenalo rozdil o 45089 000 K¢. Dlvodem tohoto rapidniho na-
rlistu je fakt, Ze firma se v roce 2013 rozhodla pro velkou investici v celkové ¢astce vice
nez 60 000 000 K&. JAWA Moto spol. sr.0. se rozhodla pro stavebni Upravy a celkovou
rekonstrukci budov. Kromé toho investovala znacnou cast i do technologii, coz
zapficinilo nardst movitych véci a jejich souborl v prvnim sledovaném obdobi. Tam
doslo knardstu o 8332000 K¢&. Nasledujici rok byl nardst jesté zdsadnéjsi, protoze
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movité véci narostly o dalsich 14 205000 K¢. | to se podepsalo na celkovém rlstu
dlouhodobého hmotného majetku.

Posledni polozkou dlouhodobého hmotného majetku, u které jsem zaznamenala
velkou zménu, je polozka poskytnutych zaloh na nedokonceny dlouhodoby majetek.
Ta v prvnim sledovaném obdobi rapidné stoupla, od roku 2015 opét klesa. Podle mého
nadzoru se jednalo o zalohy na stavebni pradce v ramci celkové rekonstrukce. Ve chvili,
kdy byly prace dokonceny, polozka opét klesa.

Dlouhodoby nehmotny majetek zaujima také pomérné velkou ¢ast celkovych aktiv.
Jednd se zejména o polozku vyzkumu a vyvoje, kterd ma sice klesajici trend, ale
v tomto ohledu firma nezaostava. Na vyzkumu a vyvoji pracuje zhruba 19 pracovnik({
(coz predstavuje cca 20 % zaméstnancd), ktefi vymysleji nové typy motorek, jako je
JAWA 1000, JAWA 1200 nebo JAWA 660. Firma hradi ¢ast nadkladl na vyzkum a vyvoj
ze svych zdrojd, nicméné vroce 2013 a 2014 byla firmé v souvislosti s vyzkumem
a vyvojem poskytnuta Ucelova dotace od MPO.

ObéZny majetek ma tendenci klesat a k narlstu dochézi az v poslednim sledovaném
obdobi, kdy doslo k narlstu o 10 % a ob&éZny majetek dosahuje ¢astky 92 868 000 K¢.
Rist je zplsoben navysovanim zasob, které rok od roku rostly. U obéznych aktiv bych
se jesté pozastavila u polozky nedokoncené vyroby a polotovard. PoloZzka je celkem
stabilni, nicméné myslim, Ze firma by neméla drZet tolik penéz v zasobach. V posled-
nim roce ma firma 15 970 000 K¢ v polotovarech, které by mohla proménit ve vyrobky,
prodat, a rozbéhnout tak cely obratovy cyklus penéz znovu.

Co se tyle pohledavek, tak ty maji klesajici tendenci, coZ je pro firmu na jednu stranu
dobré, na druhou stranu by to mohlo znamenat nezajem o jeji vyrobky. Je zde nutna
dalsi podrobnéjsi analyza.

PenéZnich prostfedk( nedrzi firma mnoho, a to ani v pokladné, ani na bézném Uctu.
Tento fakt by pro firmu nemusel byt Spatny v pfipadé, Ze by dokazala fungovat bez
drzeni volnych penéznich prostifedkd, coz neni vylouc¢ené. Na financovani a likviditu se
zameérim v dalsi ¢asti a dalSich ukazatelich.

Dalsi polozka, u které je viditelny pokles, je polozka ¢asového rozliSeni. Konkrétné se
jedna o naklady pfistich obdobi. Podle mého nazoru se jedna o naklady spojené s do-
taci, kterou firma ziskala roku 2013 na vyvoj motocyklu JAWA 1200. Naklady na vyvoj
snizené o dotaci by se mély aktivovat aZ po dokoncenfi Ukolu a jelikoz byl stroj roku
2016 dokoncen, v roce 2017 uz by se polozka méla dostat do ndklad(.

Tabulka 8 - Horizontalni analyza aktiv

Rozvaha v tis. K& 2014/2013 | 2015/2014 | 2016/2015 | 2017/2016
AKTIVA 21 262 10919 3546 -49 665
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Dlouhodoby majetek 34613 17 427 4135 -174
DHM 27 617 25 004 7 833 2 291
DNM 6 996 -7577 -3698 -2 465
DFM 0 0 0 0
Obézna aktiva -8 631 -1 588 650 8325
Zasoby 9373 -1139 8718 3162
Pohledavky -18 283 -2 689 -5 440 4935
Kratkodoby financni

majetek 0 0 0 0
PenéZni prostredky 279 2 240 -2628 228
Casové rozligeni -4 720 -4 920 -1239 -57 816

Zdroj: Vlastni zpracovani dle Ucetnich zdvérek spole¢nosti JAWA Moto spol. s r.o.

Horizontalni analyza pasiv

Tuto analyzu jsem opét provedla jak rozdilovou, tak podilovou metodou. Ovsem
vzhledem k charakteru firmy se budu opét soustfedit na rozdilovou analyzu. Jiz ted je
diky bilanénimu principu jisté, Ze pasiva budou mit stejnou tendenci rlstu do roku
2016, stejné jako aktiva. Na slozeni se zaméfim v nasledujicich par odstavcich.

Ztabulky 9 je zfejmy pokles vlastniho kapitdlu, za kterym stoji propad vysledku
hospodareni do ztraty v pfedposlednim roce sledovaného obdobi. Rok 2016 tak byl
zlomovy, kdyz se v jeho prlbéhu vysledek hospodareni preklopil z dfivéjsich kladnych
vysledk({ hospodareni do ztraty ve vysi 14 974 000 K&. Ddvodem razantniho poklesu je
fakt, Ze firma pfisla o vyznamného odbératele, jimz byla Kuba, kam smérovalo az 70 %
motocykll. Navic méla firma zacilen trh byvalého Sovétského svazu, tam se ale také
nepodafilo splnit olekdvany prode;j.

Hospodarsky vysledek minulych let byl vzdy ztratovy a pfic¢inou jeho rdstu je fakt, zZe
ovlddaci osoba (JIHOSTROJ a.s.) poskytla firmé v roce 2014 ¢astku 2 341 000 K& a nésle-
dujici rok 2 468 000 K& na snizeni ztraty minulych let.

Zavazky jsou slozeny z dlouhodobych a kratkodobych zavazkd. Slozeni je vcelku
rovnomeérné, ovsem u polozek dlouhodobych zavazk(l je viditelny rlist az do roku 2015.
V roce 2015 stouply tyto zdvazky mezirocné o 58 %. Tento nardst je zapfi¢inén poloz-
kou zavazky kovlddané &i ovlddajici osobé&. Firma JAWA Moto spol. sr.o. roku 2015
podepsala smlouvu o pljcce s ovladajici osobou Jihostroj v celkové vysi 50 000 000 K¢.
Pljcka je splatnd roku 2019. Polozka kratkodobych zavazkd je pomérné nestabilni.
V prvnim sledovaném obdobi 2013-2014 zaznamendvdm nardst o 27 %. Hned
nasledujici rok doslo k poklesu a narlst je zaznamenan opét v roce 2016.

| polozka zavazk( z obchodni ¢innosti se v ¢ase méni, ovsem ¢astky jsou o mnoho nizsi.

Opétto mdzZe znamenat dobrou obchodni politiku, bohuzel to m{ze znamenat i nizky
prodej. Nutnosti je dalsi analyza.
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Tabulka 9 - Horizontalni analyza pasiv

Rozvaha v tis. KC 2014/2013 | 2015/2014 | 2016/2015 | 2017/2016
PASIVA 21 262 10919 3546 -49 665
Vlastni kapital 2 465 2599 -14 975 -24 948
Zakladni kapital 0 0 0 0
AZio 0 0 0 1432
Fondy ze zisku 2 124 130 -1 432
Vysledek hospodareni

) 3 39 2 341 2 468 -14 974
minulych let
Vysledek hospodareni

Yy o , 2424 134 -17 573 -9 974
bézného obdobi
Cizi zdroje 18 648 8475 18 481 -24 710
Rezervy 0 0 0 0
Zavazky 18 648 8475 18 481 -24710
Casové rozlieni 149 -155 40 -7

Zdroj: Vlastni zpracovani dle Ucetnich zdvérek spolec¢nosti JAWA Moto spol. s r.o.

4.1.2 Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty

Jak je na tom firma v oblasti majetku, jsem zminovala v minulé kapitole. Nyni se budu
vénovat zménam polozek vykazu zisku a ztraty. Zameérfim se pfedevsim na polozky
vynosU a na polozky nakladd. Firma JAWA Moto spol. s r.o. nevlastni ani neobchoduje
s financnimi prostfedky, proto hlavni ¢asti bude provozni ¢innost.

V tabulce 10 je vidét srovnani vynosd a nakladd vyjadfeno procentudiné vcetné
vysledkl hospodareni. Jsou zde viditelné vykyvy vtrzbach, které nejprve klesaji
a nasledné zase rostou. Nejvyssich trzeb za prodané zbozi a sluzby dosahla firma roku
2015, kdy se jednalo o ¢astku 155 605 000 K¢, tedy nardst o 65 % oproti roku 2014.
Jednalo se o rok, kdy firma jesté dosdhla kladného hospodarského vysledku, od roku
2016 je firma ve ztraté a jak mUzeme vidét z tabulky, ndklady na rozdil od trzeb maji
tendenci rdstu, zejména pak polozka vykonové spotreby, kterd dosahuje v oblasti
nakladld nejvyssich hodnot. Firma tomuto faktu vénuje pozornost a v oblasti vyzkumu
a vyvoje pracuje od roku 2013 na snizeni vyrobnich ndkladd vsech motocyklovych fad.

V poslednim sledovaném obdobi mdzeme vidét 67% narlist hospodarského vysledku,
ovSem jednad se o ztratu, ktera se v tomto roce jesté vice prohlubuje.

Tabulka 10 - HorizontdIni analyza vykazu zisku a ztraty

VZZ 2014/2013 | 2015/2014 | 2016/2015 | 2017/2016
Trztv)y z prodeje vyrobku a 0.85 165 074 103
sluzeb

Vykonové spotreba 1,02 1,27 0,95 1,03
%mena stavu zasob vlastni -0,96 0,98 077 014
cinnosti
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Osobni naklady 1,01 1,07 1,12 1,09
Upravy hodnot v provozni

. 1,20 1,22 0,87 0,99
oblasti
Ostatni provozni vynosy 0,11 0,18 0,36 1,53
Ostatni provozni ndklady 0,01 0,69 1,00 1,23
Provozni vysledek hospoda-
reni
Ostatni financni vynosy 0,54 0,66 0,50 4,70
Ostatni financni naklady 4,71 1,74 0,39 1,75

Financ¢ni vysledek hospodareni ‘
Vysledek hospodareni pred
zdanénim

Vysledek hospodareni po
zdanéni

Zdroj: Vlastni zpracovani dle Ucetnich zdvérek spole¢nosti JAWA Moto spol. s r.o.

Graf 1 - Vyvoj hospoddarského vysledku v jednotlivych letech v tis. K¢

Vyvoj vysledku hospodareni v
jednotlivych letech (v tis. K¢&)

2013 2014

Zdroj: Vlastni zpracovani dle dat z VZZ

4.1.3 Vertikalni analyza rozvahy

Vertikalni analyza neporovnava polozky v ¢ase, nybrz porovnava jednotlivé polozky
k néjaké zdkladné. U rozvahy si volim jako zakladnu hodnotu aktiv/pasiv. Tato polozka
tak bude v tabulce dosahovat hodnoty 100 %.

Vertikalni analyza aktiv

Dle tabulky 11 je evidentni, Ze nejvétsi podil na aktivech ma ve vsech letech dlouho-
doby majetek, jehoz podil v jednotlivych letech stoupa. Je to zapfic¢inéno zejména
poloZkou staveb, kterd jak jsem zminovala uz u horizontdIni analyzy, rapidné stoupla.
Jeji podil na celkovych aktivech vzrostl z 1,64 % roku 2014 na 23,54 % roku 2017.

Obé&znd aktiva zastavaji také pomérné znacnou ¢ast aktiv. Bohuzel, polozkami, které
maji nejvétsi podil na celkovych aktivech, jsou zasoby a pohledavky. Pohledavky
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v pribéhu let klesaji, coZz mdze znamenat dobrou obchodnf politiku, nicméné zasoby
maji rGstovy trend a roku 2017 maji podil 23,91 % na celkovych aktivech. Za nejveétsi
problém povazuji to, ze firma nedisponuje témér zadnymi penéznimi prostfedky.

Jejich hodnota nedosahuje v poméru s celkovymi aktivy ani jednoho procenta.

Tabulka 11 - Vertikalni analyza aktiv

Rozvaha 2013 2014 2015 2016 2017
AKTIVA 100 % 100 % 100 % 100 % 100 %
Dlouhodoby majetek 4583 % | 5352% | 5699% | 5762% | 67,50 %
DHM 1283% | 2053% | 2734% | 2938% | 3524%
DNM 3300% | 3299% | 2965% | 2824% | 32,26%
DFM 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 %
Obézna aktiva 31,18% | 26,45% | 25,11 % | 2504% | 32,25%
Zasoby 16,14% | 1798% | 1705% | 1946% | 2391 %
Pohledavky 14,95 % 831 % 7,23 % 5,55 % 8,22 %
rKT::J.t'e(inby financni 000% | 000%| 000%| 000%| 0,00%
Penézni prostfedky 0,08 % 0,16 % 0,83 % 0,04 % 0,13 %
Casové rozlieni 2300% | 2002% | 1789% | 17,34% 0,25 %
Zdroj: Vlastni zpracovani dle Ucetnich zdvérek spole¢nosti JAWA Moto spol. s r.o.
Obrazek 5 - SloZzeni aktiv v jednotlivych letech
2013 2014 2015 2016 2017
20 18
~ 54 % 57 58

%

Dlouhodoby majetek = ObéZné aktiva

Zdroj: Vlastni zpracovani dle dat z vertikalni analyzy

Vertikalni analyza pasiv

%

Casové rozligenf

Prevazujici polozkou pasiv je vlastni kapital, ktery tvofi vice neZ polovinu celkovych pa-
siv. Polozka zdkladniho kapitalu dokonce pfevysuje 100 %. Nicméné vlastni kapital je
ponizen o ztratu (hlavné ztrdtu minulych let), kterd se pohybuje okolo 80 %.

Prevazujici vliv v cizich zdrojich maji zavazky, a to jak kratkodobé, tak dlouhodobé.
V obou pfipadech jsou hlavni polozkou zavazky k ovlddané ¢i ovladajici osobé. Jedna
se tedy o pljcky od spolecnosti JIHOSTROJ a.s., kterd na zdkladé smluv poskytuje své
dcefiné spolenosti Uvéry. Od bankovnich instituci firma téz cCerpa dlouhodobé
i kratkodobé zdroje. V prfipadé dlouhodobych dvérld jsou castky zanedbatelné,
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pohybuji se okolo 1 % pasiv. V oblasti kratkodobych zavazk( je to zajimavéjsi, tam za-
vazky k Uvérovym institucim maji roku 2017 12,29% podil na celkovych pasivech.

SloZzeni vlastniho a ciziho kapitdlu zndzorfiuje obrdzek 6, ktery doklddd vyvoj

v jednotlivych letech.

Tabulka 12 - Vertikalni analyza pasiv

Rozvaha 2013 2014 2015 2016 2017
PASIVA 100,00 % | 100,00 % | 100,00 % | 100,00 % | 100,00 %
Vlastni kapital 6931% | 6551% | 64,15% | 59,04% | 60,56 %
Zakladni kapital 115,95% | 108,32% | 104,78% | 103,68 % | 121,56 %
AZio 33,42 % 31,22 % 30,20 % 29,88 % 35,53 %
Fondy ze zisku 0,39 % 0,36 % 0,39% 0,42 % 0,00 %
Vysledek hospodarent 80,46% | -7515% | -71,99% | -7051% | -87,87 %
minulych let
gii'ﬁgﬁg ngggfare”" 001%| 076%| 078%| -444%| -866%
Cizi zdroje 3069% | 3444% | 3585% | 4095% | 3943 %
Rezervy 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 %
Zavazky 30,69 % 34,44 % 35,85 % 40,95 % 39,43 %
Casové rozlieni 0,00 % 0,05 % 0,00 % 0,01 % 0,01 %
Zdroj: Vlastni zpracovani dle Ucetnich zdvérek spole¢nosti JAWA Moto spol. s r.o.
Obrazek 6 - SloZeni pasiv v jednotlivych letech
2013 2014 2015 2016 2017

59
%

61
%

69
%

Vlastni kapital = Cizi zdroje Casové rozligenf

Zdroj: Vlastni zpracovani dle dat z vertikalni analyzy

4.1.4 Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty

Tabulka 13 zndzoriuje nejvyznamnéjsi polozky v oblasti vynosl a nékladd. Jako
zdkladna se ve vétsiné pripadl voli suma trzeb. V nasem pfipadé se jednd o vyrobni
firmu, kterd neeviduje trzby za prodej zbozi, a je tedy jasné, ze polozka trzeb za prodej
vyrobkl a sluzeb bude mit podil 100 % na trzbach celkovych, a to v kazdém roce.

Podstatnou polozkou ve vynosech roku 2013 je polozka ostatnich vynosd, kterd ma
59,90% podil na celkovych trzbach. Ddvodem je smlouva o postoupeni pohledavky za
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spolecnost JIVE s.r.o., ve vysi 60 020 000 K¢, kterou ovlddajici firma zcela vyrovnala.
Polozka ostatnich provoznich nakladd s timto postoupenim souvisi, a proto je v roce
2013 také tak vysoka. Nicméné po odecteni téchto dvou polozek je vliv na celkové
trzby velmi maly.

V pfipadé nakladl je nejvyssi polozkou vykonova spotreba, kterd v ¢ase roste a v roce
2017 ma 76,10% podil na trzbach. Jedna se prfedevsim o spotfebu materidlu a energie,
coz se da u vyrobniho podniku pfedpokladdat a jak jsem jiz zminovala, firma s tim
pracuje v oblasti vyzkumu a vyvoje a zkousi snizovat ndklady na materidl u vsech
motocykl({. Polozka osobnich ndkladl také neustdle roste a to je spojeno s prijimanim
zaméstnancd. Zaméstnanci, ktefi odchazeji do starobniho dichodu, jsou nahrazovani
novymi a navic firma nabrala fadu kvalifikovanych pracovnik( v ddsledku nové nakou-
penych technologii. To je dlvodem, proc firma v roce 2013 zaméstnavala 88 zamést-
nancd a vroce 2017 je konecny pocet 99. Firma navic cili na snizeni vékového priiméru
zaméstnancd a dbd na kvalifikované pracovniky.

Tabulka 13 - Vertikdlni analyza vykazu zisku a ztraty

vzz 2013 2014 | 2015 2016 | 2017
[r20y 2 prodeje vrobkia 1 100,009 | 100,00 % | 100,00 % | 100,00 % | 100,00 %
Vykonové spotfeba 6505% | 77,60% | 59,42% | 7656% | 76,10 %
£mena stavu zasob viastni 752% | -848%| 503% | -526% | -069%
Osobni néklady 2751% | 3252% | 2101% | 31,70% | 33,40%
gg{:svtyi hodnot v provozni 805% | 11,29% | 833%| 976%| 933%
Ostatni provozni vynosy 59,93 % 8,03 % 0,86 % 0,42 % 0,62 %
Ostatni provozni naklady 55,30 % 0,69 % 0,29 % 0,39 % 0,46 %

L[ CENTEEIEECERICEROEE 1001%  686% -1269% -17,96%

Ostatni financni vynosy

Ostatni financni naklady

Financni vysledek hospoda-
fenf

Vysledek hospodareni pred
zdanénim

Vysledek hospodareni po
zdanéni

Zdroj: Vlastni zpracovani dle Gcetnich zdvérek spolednosti JAWA Moto spol. s r.o.

025% -371% -424% -231%  -298%

3,96 % 6,30 % 263% -1501% -2093%

0,04 % 2,62 % 167% -1302% -21,00%

4.2 Bilancni pravidla

Bilanc¢ni pravidla jsou souborem doporuceni, ktery poukazuje na to, jak je financovan
majetek firmy. Bilan&ni pravidla tykajici se financovanijsou tfi. Kromé téchto tfi zminim
i pravidlo rlstové, které se tyka investic.
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4.2.1 Zlaté bilancni pravidio

Zlaté bilanéni pravidlo nam fFika, Ze dlouhodoby majetek by mél byt financovan
dlouhodobymi zdroji (a naopak krédtkodobd aktiva kratkodobymi zdroji). Je to z toho
ddvodu, Ze u dlouhodobého majetku trvd mnohem déle jeho navratnost v penéznich
prostfedcich. V pfipadé&, Ze by byl hrazen kratkodobymi zdroji, znamena to pro firmu
riziko, protoze mdze nastat situace, Ze stroj, popr. jiny dlouhodoby majetek nestihne
pro firmu vydélat potfebné penize a ta nebude schopna svij zdvazek uhradit.

Z grafu 2 je patrné, ze firma JAWA Moto spol. sr.0. zlaté bilan¢ni pravidlo dodrzuje
a voli konzervativni financovéani, coz znamen3g, Ze dlouhodobych zdroji mé firma vice
nez dlouhodobych aktiv. Ztoho je patrné, Zze dlouhodobymi zdroji jsou financovana
i ob€znd aktiva. To znamené bezrizikovost, na druhou stranu je tento zpdsob pro firmu
velmi nakladny. Firma tento previs postupem casu sniZzuje a roku 2017 je previs dlou-
hodobych pasiv 38 110 000 K¢ z plvodnich 113 771 000 K¢ v prvnim sledovaném roce.
Ovsem je nutné mit na pameéti, Ze i za timto stoji ztrata poslednich dvou let, ktera
snizuje vlastni kapital spolecnosti. Ten je soucasti dlouhodobych pasiv.

Tabulka 14 - Zlaté bilancni pravidlo

Zlaté bilan¢ni pravi-

. 5 2013 2014 2015 2016 2017
dlo v tis. K&
Dlouhodobd aktiva 138 339 172952 190 379 194514 194 340
Dlouhodoba pasiva 252 110 259 883 290574 232 450 232 450
Previs pasiv 113771 86 931 100 195 37 936 38110

Zdroj: Vlastni zpracovani dle Ucetnich zdvérek spole¢nosti JAWA Moto spol. s r.o.

Graf 2 - Zlaté bilancni pravidlo v tis. K&

Zlaté bilan¢ni pravidlo (v tis. K¢)
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B Dlouhodobd aktiva Dlouhodobd pasiva

Zdroj: Vlastni zpracovani dle Ucetnich zavérek spole&nosti JAWA Moto spol. s r.o.
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4.2.2 Pravidlo vyrovnani rizika

Druhym pravidlem z oblasti financovani je pravidlo vyrovnani rizika. To se soustfedi
predevsim na sloZzenf zdroj{, z kterych je firma financovana, a poukazuje na to, Ze by
meél prevazovat vlastni kapitél nad cizim. Je to pro firmu ddlezité z hlediska ziskavani
dalsich finan¢nich prostfedkl. Firma, kterd nebude mit dostatek viastnich zdrojd, bude
jen té&zko ziskdvat Uvér od bankovnich instituci, protoze pro banku by to vtomto
pfipadé& znamenalo velké riziko.

V nasem pfipadé je i pravidlo vyrovnani rizika dodrzeno. Spolecnost ma vice vlastniho
kapitdlu nez cizich zdrojd ve vsech sledovanych letech. Pro podnik je to dobré, nebot
to zarucuje jistotu v pfipadé, ze by vSichni dluznici chtéli dostat svych zavazk(. Dalsim
faktem je to, Ze i v pfipadé Gvérd zaujimaji nejvétsi ¢ast zavazky k ovliadané ¢&i ovldda-
jici osobé. Jednd se tedy o pljcky takika bezlroc¢né a presto, Ze maji firmy stanoveny
terminy, novou smlouvou Ize tyto dohody ménit, coZ by §lo u banky velmi tézko.

Tabulka 15 - Pravidlo vyrovnani rizika

— —
ravidio vyrovnani 2013 2014 2015 2016 2017
rizika v tis. K¢

Viastni kapital 200222 | 211687 | 214286| 199311| 174363

Cizi kapitél 92638 | 111286| 119761 | 138242 113532
Dlouhodoby cizi

ooith 42 888 48196 76 288 72 501 58 087

Zdroj: Zdroj: Vlastni zpracovani dle U&etnich zavérek spoleénosti JAWA Moto spol. s r.o.

Graf 3 - Pravidlo vyrovnani rizika v tis. K¢

Pravidlo vyrovnani rizika (v tis. K¢)
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Zdroj: Vlastni zpracovani dle Ucetnich zavérek spole&nosti JAWA Moto spol. s r.o.
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4.2.3 Pari pravidio

Pari pravidlo je doporucenim pro firmu, aby vyuZivala vlastni kapital pouze do vyse
svého dlouhodobého majetku z ddvodu vytvoreni prostoru pro levnéjsi financovani
cizimi zdroji.

V nasem pfipadé firma pravidlo az do roku 2016 nedodrzuje. Znamend to tedy, Ze firma
neefektivné financovala obézny majetek vlastnim kapitdlem, a to je dikazem velmi
konzervativniho financovani. | vtomto pfipadé dochazi k jisté snaze pravidlo dodrzet,
coz se firmé v roce 2017 dafi. Tuto skutecnost jsme mohli sledovat i u zlatého bilanc¢-
niho pravidla, u kterého firma dorovnavala previs dlouhodobych zdrojd vici majetku.

Tabulka 16 — Pari pravidlo

Pari pravidlo v tis. K& 2013 2014 2015 2016 2017
Vlastni kapital 209 222 211 687 214 286 199 311 174 363
Dlouhodoba aktiva 138 339 172952 190 379 194 514 194 340

Zdroj: Vlastni zpracovani dle Ucetnich zavérek spolecnosti JAWA Moto spol. s r.o.

Graf 4 - Pari pravidlo v tis. K¢
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Zdroj: Vlastni zpracovani dle Ucetnich zdvérek spole¢nosti JAWA Moto spol. s r.o.

4.2.4 Rustové pravidlo

RUstové pravidlo se odlisSuje tim, Ze neni doporucenim pro financovani, nybrz
doporu¢enim v oblasti investic. Rikd ndm, Ze tempo rlstu investic by nemélo prekrocit
tempo rlstu trzeb.

V pfipadé firmy JAWA Moto je pravidlo stfidavé dodrzeno a nedodrzeno. Vtomto
prfipadé se nejednd o velky problém, protoZze nejvétsi investici provedla firma v roce
2015. Nasledujici rok trzby prudce klesly zddvodu ztraty dllezitého zdakaznika.
Nicméné investice a jeji kladny dopad se jesté mdlZe projevit v ndsledujicich letech,
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nyni je brzy na to hodnotit, zda firma udélala chybu, ¢i ne. | pravidlo fikd, Ze je nutné
hledét na n&j z dlouhodobého hlediska.

Tabulka 17 - Ristové pravidlo

Rlstové pravidlo v tis. K¢ 2014/2013 | 2015/2014 | 2016/2015 | 2017/2016
Rdst trzeb 0,85 1,65 0,74 1,03
Rdst investic 1,25 1,10 1,02 1,00

Zdroj: Vlastni zpracovani dle Ucetnich zavérek spole¢nosti JAWA Moto spol. s r.o.

Graf 5 - RUstové pravidlo
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Zdroj: Vlastni zpracovani dle Ucetnich zdvérek spole¢nosti JAWA Moto spol. s r.o.

4.3 Pracovni kapital

Pracovni kapitdl je jinym ndzvem obéZzny majetek firmy. Jednd se o majetek, ktery
tole bude NWC neboli Cisty pracovni kapital, ktery ziskdme diky odelteni kratkodobych
zdvazk( od obéznych aktiv. Z pohledu financniho fizeni se snazime pracovni kapital
minimalizovat, avSak vyroba se snazi maximalizovat své zdsoby z ddvodu krytf
pfipadnych rizik, jako jsou napf. nedodany materidl zapficinény vypadkem
u dodavatele atd. Kromé ukazatele NWC se mnohé firmy soustfedi jesté na NCWC
neboli nepenézni pracovni kapitdl, ktery bere v potaz pouze skute¢nou provozni
¢innost, a nezahrnuje tak penézni prostfedky, které slouZzi firmé ke kryti pfipadnych
rizik. Jak jsem jiz zminovala, analyzovana firma nedrzi na béZzném Uctu ani v pokladné
skoro zadné penézni prostfedky a z toho dlvodu se na NCWC v niZze uvedené tabulce
ani grafu nebudu soustredit.

135



Tabulka 18 - Cisty pracovni kapital

Pracovni kapital v tis. K¢ 2013 2014 2015 2016 2017
Zasoby 48 727 58 100 56 961 65 679 68 841
Dlouh e

ou O?Obe 128 128 128 128 128
pohledavky
Kratkodobé

ratkodobe 45010 | 26727 | 24038| 18598 | 23533
pohledavky
Fin. majetek 247 526 2 766 138 366
Kratkodobé zavazky -49750 | -63090| -43473| -65741 -55 445
NWC 44 362 22 391 40 420 18 802 37 423

Zdroj: Vlastni zpracovani dle Gcetnich zdvérek spole¢nosti JAWA Moto spol. s r.o.

Graf 6 - SloZeni pracovniho kapitéalu v tis. K¢
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Zdroj: Vlastni zpracovani dle Ucetnich zdvérek spole¢nosti JAWA Moto spol. s r.o.

Z grafu je patrné, ze firma ma po celou dobu kladny pracovni kapitdl, coz svédci o tom,
ze voli konzervativni styl financovani. To nam potvrdilo i zlaté bilanéni pravidlo
financovaniv predeslé kapitole. Nejvyssihodnoty dosahuje Cisty pracovni kapitadl hned
v prvnim roce sledovaného obdobi a jednéa se o ¢astku 44 362 000 K¢&. Zpdsobeno je to
pfedevsim nizkymi kratkodobymi zavazky v tomto roce. Polozka zasob ma jinak ros-
touci trend a firma drzi v zdsobdch, zejména pak v polotovarech, pomérné zna¢nou
¢ast svych penéz.

U tohoto ukazatele je nezbytné nutné vypocitat skute¢nou potfebu NWC, abychom
zjistili, zda firma nezadrzuje zbytecné moc pracovniho kapitdlu, nebo zda riskuje
a kapitalu drzi malo. Skute¢na potfeba pracovniho kapitalu se vypocitd jako soucin
obratového cyklu penéz a dennich vydajd.
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Tabulka 19 - Potfeba cistého pracovniho kapitalu

Potfeba NWC v tis. K& 2013 2014 2015 2016 2017

OCP (dny) 144 84 87 58 112
Denni vydaje 453 227 370 330 360
Potfeba NWC 05 362 18 965 32 259 19 290 40 483

Zdroj: Vlastni zpracovani dle Gcetnich zdvérek spoleénosti JAWA Moto spol. s r.o.

Pfi porovndni s minulou tabulkou zjiStujeme, Ze spolecnost drzi méné pracovniho
kapitdlu, nez by ve skutecnosti potfebovala. To pro firmu neni dobré a méla by se na
vysSi potfebného kapitalu dostat, napfiklad snizenim obratového cyklu penéz. | zde je
patrnd snaha firmy priblizit se potfebé NWC. Roku 2016 dochdzi ke stabilizaci
a hodnota NWC se pfiblizuje skutec¢né potrfebé. Lépe je snaha zobrazena
v nasledujicim grafu, ktery znazorfiuje NWC a potfebu NWC. Je zfejmé, Ze roku 2016
a 2017 je rozdil jen nepatrny a je zplsoben pravé tim, Ze firma sniZzuje obratovy cyklus
penéz (vyjma roku 2017). V roce 2017 doslo k navyseni doby obratu zdsob a tato po-
loZzka zvedla celou polozku OCP. Pro firmu je dobré znamenti, Ze se ji dafi snizovat prd-
meérnou dobu inkasa a na druhé strané prodluzovat prdmérnou dobu splatnosti.

Graf 7 - Cisty pracovni kapitél a potfeba Cistého pracovniho kapitdlu v tis. K¢&
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Zdroj: Vlastni zpracovani dle Ucetnich zavérek spole&nosti JAWA Moto spol. s r.o.

4.4 Pomérové ukazatele

Pomérové ukazatele povazuji mnozi za nejdllezitéjsi nastroje finanéni analyzy. Je jich
cela fada a kazda skupina je zaméfena na jinou oblast finan¢niho zdravi. J&d uvedu 4
zakladni skupiny — rentabilitu, likviditu, aktivitu a zadluZenost. V pfipadé firmy JAWA
Moto spol.sr.0o. nema smysl zahrnovat do analyzy i ukazatele kapitdlového trhu, nebot
firma na kapitdlovém trhu nepdsobi.
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4.4.1 Ukazatele rentability

Prvni skupinou ukazatell bude rentabilita. Ta je jakymsi méfitkem schopnosti podniku
vytvaret nové hodnoty a dosahovat zisku pouZitim investovaného kapitdlu (Scholle-
ovd, 2017, str. 177). Cim vy3&i hodnota rentability je, tim pro podnik [épe.

Jak je vidét vtabulce 20, ukazatele maji od roku 2014 klesajici trend a bohuzel
v poslednich dvou letech se dostévaji do zdpornych hodnot. Je to zplisobené navaz-
nosti téchto ukazateld na vysledek hospodareni. A jelikoZ firma posledni dva roky
dosahovala velké ztraty, podepsalo se to i na ukazatelich.

Prvnim analyzovanym ukazatelem je ROE neboli vynosnost viastniho kapitalu. Nejvyssi
hodnoty dosahl ukazatel ROE vroce 2015, a to diky kladnému hospodafskému vy-
sledku. | tak doslo k malému zhodnoceni a v porovnani s odvétvim se firma nedostala
ani na prdmeér v oblasti CZ-NACE 30. Rozhodla jsem se pro porovnani s odvétvim i u
dalsiho ukazatele, ackoli uz nyni je jasné, Ze kvlli zdpornému hospodarskému vy-
sledku v poslednich dvou letech, firma nebude schopna dosdhnout ani se pfibliZzit hod-
notdm v odvétvi. Ddlezitd je i skutecnost, Ze v odveétvi CZ-NACE 30 figuruji zejména
firmy vyrabéjici kola nebo letadla. Vyroba motocykll nema v odvétvi skoro zadné za-
stoupeni, proto je nutné zohlednit i tuto skute¢nost a hodnoty v odvétvi brat pouze
jako informativni.

Dalsim ukazatelem je ROA. Tento ukazatel vyjadfuje vynosnost aktiv neboli jakd cast
zisku byla vygenerovana z celkovych aktiv. V nasem pfipadé dosahuje i tento ukazatel
velmi malych hodnot a ani zdaleka se nepfiblizuje hodnotdm v odvétvi. Opét je to zpd-
sobeno malym ziskem nebo dokonce ztratou na to, jakym firma disponuje majetkem.

| u rentability trzeb (ROS) zaznamenavame problém. ROS dosahuje velmi malych hod-
not, coZz znamena, Ze podnik pfi svych trzbach nedokaze vygenerovat dostatecny zisk.

Podnik tedy ani vjednom pfipadé nedosahuje poZzadovanych hodnot, dokonce se
dostdvame do zapornych Cisel. U téchto ukazatell uz to znamena jisty problém, ktery
by firma méla fesit. Pro investory to znamena3, ze své zdroje nezhodnocuji a vyplatilo
by se jim, kdyby penize uplatnili jinde.

Tabulka 20 - Rentabilita

Rentabilita 2013 2014 2015 2016 2017

ROE 0,02 % 1,16 % 1,21 % -751 % -14,31 %
ROE — odvétvi 18,00 % 23,00 % 16,00 % 24,00 % 21,00 %
ROA 1,62 % 2,00 % 1,39 % -5,00 % -851 %
ROA — odvétvi 15,00 % 13,00 % 12,00 % 15,00 % 15,00 %
ROS 0,04 % 2,62 % 1,67 % -13,02 % -21,00 %

Zdroj: Vlastni zpracovani dle Gcetnich zavérek spolecnosti JAWA Moto spol. s r.o. a idajd MPO
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Graf 8 - Rentabilita
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Zdroj: Vlastni zpracovani dle Gcetnich zdvérek spoleénosti JAWA Moto spol. s r.o.

4.4.2 Ukazatele likvidity

V této podkapitole se budu zabyvat schopnosti podniku hradit své zavazky neboli
likviditou. Vypocty budu srovnavat s doporu¢enymi hodnotami, které uvadi Scholleova
(2017, str. 179) a které jsem uvadéla ve své teoretické ¢asti.

Ztabulky je patrné, ze b&hem sledovaného obdobi je béznd likvidita dodrzovana
pouze vroce 2013 a vroce 2015. Nicméné v ostatnich letech se doporucenym
hodnotam likvidita znac¢né pfiblizuje a znamena to tedy, Ze by firma byla schopna hra-
dit své zavazky. V pfipadé bézné likvidity a spolecnosti JAWA Moto je to diky velkému
podilu zasob na celkovych obéznych aktivech. Je tedy jasné, Ze v pfipadé pohotové
likvidity na tom podnik bude podstatné hlre.

Pohotova likvidita se kromé prvniho roku neblizi doporuc¢enym hodnotam. Jak jsem jiz
avizovala, je to zpUsobeno tim, Ze pohotova likvidita nezahrnuje zasoby, které se téZko
pfemé&nuji na penézni prostfedky a slozkami pohotové likvidity jsou tedy pouze
pohledavky, penézni prostfedky a financni majetek, kterym firma nedisponuje vibec.
V tomto pfipadé firma podstupuje velké riziko spojené s neuhrazenim svych zavazka.

Jesté hire je na tom podnik v pfipadé likvidity okamzité, kterd se soustfedi pouze na
volné finan&ni prostfedky. Jiz nékolikrat jsem upozoriiovala, Ze firma nedrzi v podstaté
zadné penézni prostredky na bé&zném Gctu nebo v pokladné. Na samotny provoz firmy
to nema vliv, ale v pfipadé hroziciho rizika firma nema Sanci tomuto riziku obstat.
Stejné tak pokud by véfitelé vymahali v tuto chvili své dluhy, firma nebude mit na jejich
uhrazeni. Otazkou je také jakym zpUsobem je firma schopna bezproblémové dostat
svym mzdovym zavazkim.
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Tabulka 21 - Likvidita

Likvidita 2013 2014 2015 2016 2017 Doporucené hodnoty

Bézna 1,89 1,35 1,93 1,29 1,67 18-25
Pohotovéa 0,91 0,43 0,62 0,29 0,43 1-1,15
Okamzita 0,00 0,01 0,06 0,00 0,01 02-05

Zdroj: Vlastni zpracovani dle Ucetnich zdvérek spole¢nosti JAWA Moto spol. s r.o.

Graf 9 - Likvidita
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Zdroj: Vlastni zpracovani dle Ucetnich zdvérek spole¢nosti JAWA Moto spol. s r.o.

4.4.3 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity hodnoti schopnost firmy vyuzit sva aktiva k dosaZeni trzeb. Prvnim
analyzovanym ukazatelem bude doba obratu aktiv. Ten az do roku 2015 roste, pak opét
pada. Tento ukazatel opét porovnam s normdalem pro CZ-NACE 30, tedy odvétvim, ve
kterém podnik plsobi. Ztabulky je patrné, Ze firma neni schopna dosdhnout
doporucené hodnoty, kterd je v publikacich uvddéna jako 1, coz znamena, ze by se
aktiva méla ve firmé obratit alespofi jednou za rok. Z nize uvedené tabulky je evidentni,
Ze firma neni schopna dosdhnout ani hodnot odvétvi. Je to zplsobeno i tim, Ze firma
investovala do aktiv ve sledovaném obdobi nékolik desitek miliond, ¢imz zvedla
hodnotu aktiv, ale aktiva se za dané obdobi nestihla zhodnotit a projevit v trzbach.

Tabulka 22 - Obrat aktiv

Aktivita 2013 2014 2015 2016 2017
Obrat aktiv 04 0,3 05 0,3 04
Obrat aktiv — odvétvi 1,32 0,84 0,79 0,68 0,89

Zdroj: Vlastni zpracovani dle Ucetnich zavérek spole¢nosti JAWA Moto spol. s r.o.
Obrat zasob nas informuje o tom, kolikrat za rok je firma schopna pfeménit své zasoby

na hotové vyrobky, které mizZe dodat na trh. V pfipadé analyzované firmy ma obrat
z4sob podobnou tendenci jako obrat celkovych aktiv a hodnoty ani vtomto pfipadé
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nejsou vysoké. Firma by se méla zameéfit na dokonceni polotovar(l, které by nasledné
mohla prodat a zvysit tak obraty nejen zasob, ale zejména zkratit cely obratovy cyklus
a firmu ,rozpohybovat”. Stim souvisi i doba obratu zdsob, kterd je v pfipadé
analyzované firmy velmi nestabilni a ménnou poloZkou. Pohybuje se ve stejné
tendenci jako obrat zdsob a &im vyssi byl obrat zasob, tim niZsi byla doba obratu, coz
je logické. Bohuzel v pfipadé nasi firmy je doba obratu velmi dlouhd, okolo 200 dn(,
coZ je u vyrobni spole¢nosti takrka nepfijatelné a do nebe volajici.

Za velké plus povazuji prdmérnou dobu inkasa, kterd ma klesajici trend a ve
sledovaném obdobi klesla ze 148 dnil na 72 dn(, coz predstavuje zkrdceni na polovinu
a pro firmu jde tak o jednoznacné pozitivni skutec¢nost, Ze dosahne svych penéz
ve znacné kratsi dobé.

Prdmérna doba splatnosti se opét rok od roku méni. Nejprve klesala, coz pro firmu
nebylo dobré. Od roku 2015 opét roste a pro firmu to znamena delsi dobu na Uhradu
jejich zdvazkd. Pro firmu je zna¢nou vyhodou skutecnost, Ze doba inkasa je kratsi nez
primeérna doba splatnosti kratkodobych zavazkad.

4.4.4 Ukazatele zadluzenosti

V oblasti zadluZzenosti na tom firma neni zas tak Spatné, ¢ehoZ jsme si mohli vS§imnout
jiz u kapitoly bilan¢nich pravidel. Zadluzenost kolisa, ale ve vSech sledovanych letech
se pohybuje okolo 35 %, kromé roku 2016, kdy dosdhla zadluZzenost 41 % kv(li narfstu
predevsim kratkodobych zdvazk( k ovliddané &i ovlddajici osobg, kterd s firmou JAWA
Moto uzavird smlouvy o pdjcce. ACkoli se zda byt firma zadluZzena, faktem je, Ze vétsina
zdvazk( je pravé tohoto typu a ovlddaci osoba firmé poskytuje finanéni vypomoci
takfka bezUrocné. Dalsim faktem je, Ze nezpoplatnéné cizi zdroje prevysuji
dlouhodoby (zpoplatnény) kapital. To je pro firmu opét dobré. V pripadé JAWA Moto
voli spolecnost velmi konzervativni strategii financovani.

Ukazatel Urokového kryti vyjadfuje schopnost podniku hradit droky z ciziho kapitalu a
v publikacich se uvadi, Ze by mél dosahovat alespon hodnoty 3. V tabulce mdzeme vi-
dét, Ze to se firmé az do roku 2015 dafi, ovsem roku 2016 se ukazatel dostal do zapor-
nych hodnot, cozZ je zplsobeno predevsim velkou ztratou téhoz a nasledujiciho roku.

Tabulka 23 - ZadluZenost

ZadluzZenost 2013 2014 2015 2016 2017
Zadluzenost 31 % 34 % 36 % 41 % 39 %
Dlouhodoba

. 14 % 15 % 23 % 21 % 20 %
zadluzenost
Urokové kryti 10 12 9 -44 -65

Zdroj: Vlastni zpracovani dle Gcetnich zdvérek spolec¢nosti JAWA Moto spol. s r.o.
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4.5 Bankrotni modely

V této kapitole se budu zabyvat bankrotnimi modely, jejichZ vysledné &islo by mi mélo
poskytnout jasny pohled na firmu a jeji fungovani a naznadi, zda firma spéje k
bankrotu. Tyto ukazatele je tfeba brat srezervou a na celou firmu se divat
komplexnéji, ovsem pfipadnému véfiteli tento pohled na firmu stadi.

4.5.1 Altmanova analyza (Z-skore)

Altmanova analyza je jednou z moznosti, jak pomoci jednoho ¢&isla (Z-skore) zjistit
financni zdravi podniku. V pfipadé JAWA moto spol. volim variantu pro
neobchodovatelné podniky, nebot jeji akcie nejsou obchodovany.

Z tabulky je zftejmé, Ze spolecnost je na tom z financniho hlediska opravdu Spatné. Ve
vsech sledovanych obdobich se pohybuje v zéné ohrozeni, kterd naznacuje ohrozeni
bankrotem. Tento fakt je zpUsoben velmi nizkymi hodnotami ve vSech oblastech
a dokonce zapornymi hodnotami v pfipadé zadrzovanych ziskd a ukazatelem ROA, jeZ
uz byl predmétem analyzy.

Tabulka 24 - Altmanova analyza

Altmanova analyza 2013 2014 2015 2016 2017

NWC/A 0,15 0,07 0,12 0,06 0,13
zadrz. Zisky/A -0,80 -0,75 -0,72 -0,70 -0,88
ROA 0,02 0,02 0,01 -0,05 -0,09
VK/Cizi kapital 2,26 1,90 1,79 1,44 1,54
Obrat aktiv 0,36 0,29 0,47 0,34 0,41
Z-skore 0,79 0,57 0,74 0,24 0,14

Zdroj: Vlastni zpracovani dle Ucetnich zdvérek spole¢nosti JAWA Moto spol. s r.o.

4.5.2 Index INO5

Kromé Altmanovy analyzy jsem se rozhodla pouZit i model z eského prostfedi — INOb.
Ten pro firmu alespof v prvnich letech vypada o néco |épe neZ v prfipadé Altmanovy
analyzy a podnik se prvni 3 roky nachdzi v ,Sedé zéné", jez pro podnik neni pfimo
ohrozujicia jak mGzeme vidét v grafu 10, firmé staci malo k dosazeni hodnoty 1,6, kterd
je meznikem zdény bez ohroZeni. Je to i diky vysokym hodnotam v oblasti drokového
kryti, které se v prvnich dvou letech dokonce musely snizovat na hodnotu 9, jak
doporucuje literatura, protoze jinak by byla hodnota celkového indexu velmi
zkreslend. V roce 2016 dochazi pravé u této polozky k velkému poklesu, ktery ma za
nasledek sniZzeni tohoto indexu, a ten se tak dostdva az do zdpornych hodnot. To
potvrzuje pfimé ohroZeni bankrotem, které bylo vysledkem jiz u Altmanovy analyzy.
| to mlze byt ddvodem, proc je firma takrka nezadluzend, protoze v jejim pripadé by
bylo ziskani Gvéru od bankovniinstituce ¢i ziskani jiného véritele velmi obtizné.
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Tabulka 25 - INO5

INO5 2013 2014 2015 2016 2017

Aktiva/ cizi zdroje 3,26 2,90 2,79 2,44 2,54
Urokové kryti 9,00 9,00 8,59 -44,42 -65,48
ROA 0,02 0,02 0,01 -0,05 -0,09
Vynosy/aktiva 0,59 0,32 0,47 0,34 0,42
BéZna likvidita 1,89 1,35 1,93 1,29 1,67
INO5 1,14 1,01 1,03 -1,47 -2,39

Zdroj: Vlastni zpracovani dle Ucetnich zdvérek spole¢nosti JAWA Moto spol. s r.o.

Graf 10 - INO5
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Zdroj: Vlastni zpracovani dle Gcetnich zdvérek spole¢nosti JAWA Moto spol. s r.o.

4.6 EVA

Poslednim ukazatelem v praktické casti bude ukazatel EVA neboli ekonomicka
pridand hodnota. Jiz v tuto chvili mdzeme fici, Ze EVA podniku JAWA moto nebude
dobrd, nebot predpokladem ekonomické pfidané hodnoty je kladny zisk, kterého firma
dosdhla pouze v prvnich 3 letech.

K ziskdnia vypoltu ekonomické pridané hodnoty jsem si nejprve musela zjistit vazené
naklady na kapital vypoditané pomoci ratingového modelu. Jednotlivé pfirdzky byly
stanoveny podle instrukci MPO, v nékterém pfipadé se hodnoty podcitaly pomoci
vzorce, v nékterych pfipadech se dosazovala hodnota v odvétvi.

Po nasledném odeclteni jsme zjistili, ze firma ani v prvnich tfech letech, které byly
ziskové, netvofila ekonomickou hodnotu pro vlastnika. Jak jsem avizovala, roku 2016
EVA prudce klesla do zapornych hodnot. Tento ukazatel potvrzuje vysledky bankrot-
nich model( a fakt, Ze firma je na tom velmi Spatné a spéje k bankrotu.
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Tabulka 26 - Ekonomicka pfidana hodnota

Ratingovy model 2013 2014 2015 2016 2017
re — vynosnost dlouho-
dobych statnich diuho- 2.20 % 0.67 % 0,49 % 0,53 % 150 %
pist

- "
fla — prirazka za vel 443 % 437 % 435 % 431 % 449 %
kost

~ piiraz| tabi-
lr_PtS prirazka za stabl 3,00 % 254 % 283% | 1000% | 1000%
ITU

EE———
Z_St prirazia za kv 164 % 5,83 % 1,45 % 6,55 % 303 %

ITU

WACC 1128% | 13,41 % 912% | 2139%| 1901%
EVA v tis. K& 30361| -36140| -23870| -80200| -72712

Zdroj: Vlastni zpracovani dle Gcetnich zavérek spolecnosti JAWA Moto spol. s r.o. a idajd MPO

Kdyz se podivdme na ekonomickou pridanou hodnotu v celém odvétvi, tak firmy
v odvétvi CZ-NACE 30 dosahuji kladné ekonomické pfidané hodnoty v kazdém roce
a dokonce maji hodnoty az do roku 2016 rostouci tendenci. Je to predevsim diky
velkému zastoupeni firem, které vyrdbé&ji dily pro letecky prdmysl, a vyrobclm pojizd-

nych kol a elektrokol.

Graf 11 - EVA — odvéti v mil. K¢
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Zaver

Cilem bakaldfské prace bylo zhodnoceni finanéni situace firmy JAWA Moto spol. s r.o.
v letech 2013-2017 pomoci nastrojd financni analyzy. Mym Ukolem bylo z pohledu
externiho analytika zhodnotit firmu na zakladé verejné dostupnych zdrojd, kterymi
byly veskeré Ucetni vykazy a vyro¢ni zpravy z daného obdobi.

Pouzitim velké skaly ukazatell definovanych v teoretické ¢asti jsem dosla k zavéruy,
Zze firma je na tom velmi Spatné a v tuto chvili sméfuje k bankrotu. V prvnich tfech
letech firma dosahovala alespon kladného Ucetniho zisku, presto vSak nedoslo k zhod-
noceni kapitdlu viozeného vlastniky, nebot ukazatel EVA byl i v téchto letech zdporny.
Firma vSak jiz od roku 2013 pfipravovala velkou investici do rozpadajicich se prostor
a investovala pres 60000000 K¢ do rekonstrukce budov i technologii. Firma také
neustdle pracuje v oblasti vyzkumu a vyvoje, na jehoz ¢innost firma Cerpala i dotaci.
V oblasti vyzkumu a vyvoje se podnik soustfedi na vyvoj novych strojd a material(,
¢imz se snazi snizit ndklady na vyrobu vSech motocykld, i téch, které byly
vyrabény v minulosti. V oblasti obéznych aktiv byl od prvni chvile zfejmy previs zasob
nad ostatnimi sloZzkami a do ocf bijici velmi mala ¢astka penéznich prostredkd.

Faktem je, Ze pfes rostouci majetek se firma dostava roku 2016 do velké ztraty. Ta je
zplsobena ztratou vyznamného zakaznika, jimz byla Kuba. Ztrétu podporila také
nepovedend expanze do Ruska. V neposlednifadé s sebou firma tahne velké bfemeno
v podobé ztraty minulych let. Tu ovlddajici firma JIHOSTROJ a.s. sniZila, pfesto vsak
dosahuje vysokych zdpornych hodnot. Co se tyce zdvazk(, ty jsou tvofeny predevsim
zavazky k ovladané ¢&i ovlddajici osobég, a to jak dlouhodobé, tak kratkodobé. Navic
dochazi i k pfesunu kratkodobych zavazkd do dlouhodobych na zdkladé dodatkl ke
smlouvam se spole&nosti JIHOSTROJ a.s.

Oblast zadluZzenosti jsem sledovala kromé vertikalni a horizontalni analyzy také
pomoci zlatych bilan¢nich pravidel. Po této strdnce je podnik v porfddku a pravidla
financovani dodrzuje. Uplatiuje konzervativni styl financovani, coz potvrdilo zlaté
bilan¢ni pravidlo, kde jsem v prvnim roce zaznamenala velky previs pasiv, ktery
dokazoval neefektivni financovani, které je ovSem takfka bezrizikové. Postupem casu
firma tento jev srovnava tak, aby financovani bylo bezpelné, ale zbyl prostor pro
pouziti ciziho kapitalu. Jediny problém nastal u pari pravidla, které bylo spinéno pouze
v poslednim roce, a to jen potvrzuje skutecnost, ze firma neefektivné financovala
obéZznd aktiva vliastnim kapitdlem. Rlstové pravidlo tykajici se investic nebylo stabilni,
jednou dodrzeno bylo, podruhé ne. V tomto pfipadé by byla nutna dlouhodobéjsi ana-
lyza, protoze v pfipadé firmy JAWA Moto spol. s r.o. doslo k nejvétsiinvestici roku 2015,
tudiz jeji dlsledky mohou byt viditelné aZ v ndsledujicich letech.

DalSi oblasti, na niz jsem se zaméfila, byl pracovni kapitdl. Ten dosahuje pomérné
vysokych hodnot, ale jak jsem nasledné zjistila, potfeba NWC je vyssi, nez NWC
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skutecné je. Pravdou je, ze v poslednich dvou letech se potfeba a skutecnéd vyse NWC
srovnavaji a rozdil je jen nepatrny. Je to predevsim diky razantnimu snizeni prdmérné
doby inkasa a na druhé strané zvyseni doby splatnosti.

V pfipadé pomérovych ukazatell jsem narazila na skutecné problémy, zejména pak
u ukazateld rentability. Ty potvrdily velmi Spatnou situaci firmy, kdy rentabilita aktiv
a rentabilita vlastniho kapitdlu dosahovaly velmi nizkych hodnot, dokonce se kvdili
ztraté v poslednich dvou letech dostaly do zdpornych hodnot. V pfipadé ukazatele ROS
(rentabilita trzeb) se opakuje situace predeslych ukazatell a i tento ukazatel dosahuje
malych hodnot. Znamend to, Ze firma neni schopna ztrzeb z prodanych vyrobkd
a sluZzeb vygenerovat zisk. Trzby z prodanych vyrobkd zminuji z toho dlvodu, Ze se
jedna o hlavni ¢innost podniku a jejich podil na celkovych trzbach je 100 %. V pfipadé
ukazatelQ aktivity jsem zaznamenala opét velmi malé hodnoty oproti odvétvi.
V pfipadé dob obratld dochazi kznac¢nému posunu a firma sniZuje doby inkasa
a zvySuje doby splatnosti zavazk(. Problémem je obrat zdsob, ktery je velmi dlouhy,
a firma tak neni schopna dodavat na trh své vyrobky a penize vaze v polotovarech,
které jen stézi proménuje na finanéni prostfedky. Stimto faktem souvisi ukazatele
likvidity. Likvidita béZzna byla se pohybovala v rozumnych mezich. Likvidita pohotova
byla pod doporuc¢enymi hodnotami a dlvodem jsou praveé vysoké zdasoby, které
pohotovd likvidita nezahrnuje. Jesté hlre na tom byla firma v pfipadé likvidity
okam?zité, kterd zahrnuje pouze volné penézni prostfedky. Témi firma témér nedispo-
nuje a jejich pomér na celkova aktiva nedosahuje ani jednoho procenta. Ztoho vy-
plyva, ze firma by absolutné nebyla schopna v tuto chvili Uhrady svych zdvazkd, pfi-
padné vykryt nenadala rizika.

Bankrotnimi modely jsem si jen potvrdila, Ze je na tom firma opravdu Spatné.
Altmanova analyza jednoznacné potvrdila, Ze firma spéje k bankrotu. Ukazatel INO5
vysel o néco lépe a podnik se alespon v prvnich tfech letech nachazel v Sedé zénég,
kterd neznamend pfimé ohrozeni. Bohuzel, ztrata v poslednich dvou letech zapficinila
propad az do zény pfimého ohrozeni z dlvodu zdporné rentability a Grokového kryti.

Poslednim ukazatelem, ktery jsem na firmu aplikovala, byla ekonomickd pfidana
hodnota. Od prvni chvile bylo jasné, Ze firma nebude dosahovat ekonomické pfidané
hodnoty vroce 2016 a 2017, nebot prvnim pravidlem pro dosazeni ekonomické
pridané hodnoty je kladny U&etni zisk. Po vypoctu WACC pomoci ratingového modelu
a naslednym dosazenim do vzorce pro vypocet EVA jsem zjistila, Ze ani v prvnich dvou
letech, ve kterych firma tvofila zisk, netvofila firma hodnotu. Ve srovnani s odvétvim
CZ-NACE 30, kde EVA v prlbéhu let rostla, firma JAWA Moto Sla bohuZel opacnym
smeérem a ekonomickd pfidana hodnota ma klesajici tendenci.
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Doporuceni do budoucna

Firmé stakovymi vysledky bych asi ihned doporucila ukonceni c&innosti, popf.
orientaci na jinou vyrobu. V pfipadé firmy JAWA Moto spol. sr.o. bych nedélala
ukvapené zavéry. Firma ma dvé velké vyhody. Prvni z nich je dobré jméno a znacka.
Druhou vyhodu vidim v tom, Ze v Ceské republice firma opravdu nemé konkurenci.

Z finanéniho hlediska by se firma méla zamérit na vyrovnani pracovniho kapitalu na
vysi jeho potfeby. Dale bych dbala na zvyseni obratu zasob, ktery by mél firmu ,rozpo-
hybovat”. V pfipadé financovani by se firma nemusela bat pouzit agresivnéjsi financo-
vani, jez v poslednich dvou letech zapocala. Samozrejmé by firma méla zvysit prodej,
a tim dosdhnout alespon kladného U&etniho zisku. Jak by toho mohla docilit popisi
v nasledujicich odstavcich.

Firma se soustfedi na zahrani¢ni trh, kam smérfuje znacna cast jeji produkce. J& bych
se v pfipadé této firmy nevahala zaméfit i na cCesky trh, ktery JAWA v tuto chvili
zanedbava. Z marketingového hlediska pro prodej nedéla vlbec nic, pfitom by to
mohlo vyzdvihnout tuto spole&nost alespof vramci Ceské republiky. Kazdy rok
prichdazi JAWA s novym modelem, nikde kromé webovych stranek se to vSak nikdo
nedozvi. Proto bych doporudila jakoukoliv formu reklamy (sociélni sité, TV, rddio, moto
¢asopisy), aby na sebe firma upozornila.

Dalsim faktem je to, Ze firma ma svd muzea, kde vystavuje viechny své modely, at uz
historické, ¢i soucasné. Jedno z muzei je v aredlu firmy, druhé na zamku Konopistég,
nedaleko sidla spole¢nosti. Ani v tomto pfipadé na to firma nijak neupozornuje, presto,
7ze by to mnohé lidi mohlo oslovit.

Co se tyce investic, tam firma nezaostava. Jednu velkou investici provedla a nyni se
bude soustredit na vysledky. V pfipadé zaméstnanc( bych se nebdla oslovit vysoké
Skoly technického sméru, aby firma nabirala absolventy, a méla tak odborniky na nové
technologie.

Poslednim, asi nejaktudlnéjsim doporucenim by bylo doporuceniv oblasti vyroby. Zjis-
tila jsem, Ze indicky koncern Mahindra Group, ktery podepsal prostfednictvim své dce-
finé spolecnosti Classic Legends licenéni smlouvu na vyrobu motocykll znacky Jawa
pro indicky trh a dalsi asijské zemé, pfisel se tfemi novymi typy motorek. Tyto motorky
upoutaly pozornost Siroké verejnosti, nebot svym vzhledem kopiruji motorky z dob
Ing. Frantiska Janecka. Samotna spolecnost Jawa Moto spol. s r.o0. v souvislosti s novymi
modely uvedla, ze se jednd o stroje uréené primdarné pro indicky trh. Firma by ale
nemusela viibec vdhat a za¢it s vyrobou i v Ceské republice, nebot podle dosavadnich
informaci by o né byl opravdu zajem. Firma by tak op&t rozpohybovala vyrobu, zvysila
prodej a trzby, coz je pro ni v tuto chvili zdsadni, protoZze vzhledem k vysokym fixnim
nékladlm neni schopna generovat zisk.
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Priloha 1 - Rozvaha v plném rozsahu v tis. KC

ROZVAHA (v tis. K&)

¢islo

radku

2013

2014

2015

2016

2017

AKTIVA CELKEM (f. 02 + 03 + 37 + 74) 301866 323128 334047 337593 287928
Pohledavky za upsany zakladni kapital 002 | O 0 0 0 0
Dlouhodoby majetek (¥. 04 + 14 + 27) 003 138339 | 172952 | 190379 | 194514 | 194 340
Dlouhodoby nehmotny majetek (.05 + 06 + 09 + 010+011) | 004 | 99 620 106 616 | 99 039 95 341 92 876
Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 005 78 389 71144 63 899 60 526 58 159
Ocenitelnd prava 006 | 94 7 0 0 0
B.1.2.1. Software 007 | 94 7 0 0 0
B.1.2.2.0statni ocenitelnd prava 008 | O 0 0 0 0
Goodwill 009 | O 0 0 0 0
Ostatni dlouhodoby nehmotny majetek 010 | 2925 2 600 2275 1950 1625
Poskytnuté zdlohy na dlouhodoby nehmotny majetek a ne-

011 18212 32 865 32 865 32 865 33092
dokonceny dlouhodoby nehmotny majetek
B.I.5.1. Poskytnuté zdlohy na dlouhodoby nehmotny maje- 012 | o 0 o o 0
tek
B.1.5.2. Nedokonceny dlouhodoby nehmotny majetek 013 18212 32865 32865 32865 33092
Dlouhodoby hmotny majetek (f. 15 + 18 + 19 + 20 + 24) 014 38719 66 336 91 340 99173 101 464
Pozemky a stavby 015 4 509 5512 50 601 62 331 67774
B.I1.1.1. Pozemky 016 | 200 200 200 200 200
B.Il.1.2. Stavby 017 4 309 5312 50 401 62131 67574
Hmotné movité véci a soubory movitych véci 018 | 2764 11096 25 301 22 487 17312
Ocenovaci rozdil k nabytému majetku 019 | O 0 0 0 0
Ostatni dlouhodoby hmotny majetek 020 | 12980 12863 12958 13070 14765
B.Il.4.1. Péstitelské celky trvalych porost 021 0 0 0 0 0
B.Il.4.2. Dospéla zvifata a jejich skupiny 022 | O 0 0 0 0
B.Il.4.3. Ostatni dlouhodoby hmotny majetek 023 12980 12863 12958 13070 14765
Poskytnuté zdlohy na dlouhodoby hmotny majetek a nedo-

024 18 466 36 865 2480 1285 1613
konceny dlouhodoby hmotny majetek
B.II.5.1. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 025 | 669 3660 0 24 0
B.Il.5.2. Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek 026 | 17797 33205 2480 1261 1613
Dlouhodoby finanéni majetek (f. 28 az 34) 027 | O 0 0 0 0
Podily - ovlddana nebo ovlddajici osoba 028 | O 0 0 0 0
Zapljcka a Gvéry - oviddana nebo ovlddajici osoby 029 | O 0 0 0 0
Podily - podstatny vliv 030 | O 0 0 0 0
ZapuUjcka a Gvéry - podstatny vliv 031 0 0 0 0 0
Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 032 | O 0 0 0 0
ZapUljcky a Gveéry - ostatnfi 033 |0 0 0 0 0
Ostatni dlouhodoby financni majetek 034 | O 0 0 0 0
B.IIl.7.1. Jiny dlouhodoby finan¢ni majetek 035 | O 0 0 0 0
B.II.7.2. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby financ¢ni majetek | 036 | O 0 0 0 0
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Obé&zn4 aktiva (f. 38 + 46 + 68 + 71) 037 | 94112 | 85481 83 893 84 543 92 868
Zasoby (. 39 + 40 + 41 + 44 + 45) 038 | 48727 58100 | 56961 65679 | 68841
Materidl 039 | 24523 27 707 27 424 34 895 38817
Nedokoncena vyroba a polotovary 040 | 13342 17 891 11818 16729 15970
Vyrobky a zboZi 041 8017 11452 9694 10837 12 420
C.1.3.7. Vyrobky 042 | 8017 11 452 9694 10837 12 420
C.l1.3.2. Zbozi 043 | O 0 0] 0] 0
Mlada a ostatni zvifata a jejich skupiny 044 | O 0 0 0 0
Poskytnuté zalohy na zdsoby 045 | 2845 1050 8025 3218 1634
Pohledavky (. 47 + 57) 046 | 45138 | 26855 24166 18726 23661
Dlouhodobé pohledavky 047 | 128 128 128 128 128
C.I.1.1. Pohledévky z obchodnich vztah( 048 | O 0 0 0 0
C.I1.1.2. Pohledavky - ovlddana nebo ovladajici osoba 049 | O 0 0 0 0
C.I1.1.3. Pohledavky - podstatny vliv 050 | O 0 0 0 0
C.I1.1.4. Odlozend dafiovéd pohledavka 051 0 0 0 0 0
C.I1.1.5. Pohledavky - ostatni 052 128 128 128 128 128
C:11.1.5.1. Pohledavky za spolecniky 053 | O 0 0 0 0
C.I1.1.5.2. Dlouhodobé poskytnuté zalohy 054 | 128 128 128 128 128
C.I1.1.5.3. Dohadné uclty aktivni 055 | O 0 0 0 0
C.I1.1.5.4. Jiné pohledavky 056 | O 0 0 0 0
Kratkodobé pohledavky 057 | 45010 26727 24038 18598 23533
C.I1.2.7. Pohledévky z obchodnich vztah( 058 | 41593 26 461 22991 18573 23371
C.11.2.2. Pohledavky - ovlddand nebo ovlddajici osoba 059 | O 0 0 0 0
C.I1.2.3. Pohledavky - podstatny vliv 060 | 1571 0 0 0 0
C.I1.2.4. Pohledavky - ostatnfi 061 1846 266 1047 25 162
C.11.2.4.1. Pohled&vky za spolecniky 062 | O 0

C.11.2.4.2. Socidlni zabezpecleni a zdravotni pojistént 063 | O 0

C.11.2.4.3. Stat - danové pohledavky 064 | 1789 0 1017 0 0
C.11.2.4.4. Kradtkodobé poskytnuté zalohy 065 57 35 30 25 162
C.l1.2.4.5. Dohadné Ucty aktivni 066 | O 231 0 0 0
C.l1.2.4.6. Jiné pohledavky 067 | O 0 0 0 0
Kratkodoby finan¢ni majetek (¥. 69 az 70) 068 | O 0 0 0 0
Podily - ovlddana nebo ovlddajici osoba 069 | O 0 0 0 0
Ostatni krdtkodoby finanéni majetek 070 | O 0 0 0
Pené&zZni prostiedky (F. 72 az 73) 071 247 526 2766 138 366
Penézni prostredky v pokladné 072 82 54 225 45 41
Penézni prostfedky na Uctech 073 165 472 2541 93 325
Casové rozligeni (t. 75 az 77) 074 | 69415 | 64695 | 59775 |58536 | 720
Naklady pristich obdobi 075 | 69415 64 695 59775 58 536 720
Komplexni ndklady pfistich obdobi 076 | O 0 0 0 0
PF{jmy pfistich obdobf 077 | O 0 0 0 0
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PASIVA 9+ 10 4 078 01 866 8 404 9 87 928
Vlastni kapital (f. 80 + 84 + 92 + 95 + 99 + 100) 079 209222 | 211687 | 214286 | 199311 | 174 363
Zakladni kapital (f. 81 az 83) 080 | 350000 | 350000 | 350000 | 350000 | 350000
Zakladni kapital 081 350000 | 350000 | 350000 | 350000 | 350000
Vlastni akcie a vlastni obchodni podily (-) 082 |0 0 0 0 0
Zmény zakladniho kapitalu 083 | O 0 0 0 0
Azio (F. 85 az 86) 084 100874 | 100874 | 100874 | 100874 | 102 306
Azio 085 100909 | 100909 | 100909 | 100909 | 100909
Kapitalové fondy 086 | -35 -35 -35 -35 1397
A.ll.2.1.0statni kapitédlové fondy 087 | 65 65 65 65 1497
A.ll.2.2. Ocenovaci rozdily z pfecenéni majetku a zédvazkd 088 | -100 -100 -100 -100 -100
A.ll.2.3. Ocenovaci rozdily z prfecenéni pfi pfeménach ob-

089 | O 0 0 0 0
chodnich korporaci
A.ll.2.4. Rozdily z pfemén obchodnich korporaci 090 | O 0 0 0 0
A.II.,2.5.Rozd|’|y z ocenéni pfi preménach obchodnich korpo- 091 o 0 0 0 0
raci
Fondy ze zisku (f. 93 + 94) 092 1176 1178 1302 1432 0
Ostatni rezervni fondy 093 1176 1178 1302 1432
Statutérni a ostatni fondy 094 | O 0 0 0
Vysledek hospodateni minulych let (. 96 + 98) 005 -242 -242 -240 -238 -252

869 830 489 021 995

Nerozdéleny zisk minulych let 096 | O 0 0 0 0
Neuhrazena ztrata minulych let -242 -242 -237 -235 -250

097 869 830 530 062 036
Jiny vysledek hospodareni minulych let 098 | O 0 -2 959 -2 959 -2 959
Vysledek hospodafeni b&Zzného Gcetniho obdobi (+/-) (F. 01
-(+80+84+92+95+100 + 101 + 141)) 099 o 2465 2299 14974 | r2a948
Rozhodnuto o zalohové vyplaté podilu na zisku 100 | O 0 0 0 0
Cizi zdroje (¥. 102 + 107) 101 92 638 111286 | 119761 | 138242 | 113532
Rezervy (f. 103 az 106) 102 | O 0 0 0 0
Rezerva na dlichody a podobné zavazky 103 | O 0 0 0 0
Rezerva na dan z pfijm{ 104 | O 0 0 0 0
Rezervy podle zvl&stnich pravnich predpisd 105 | O 0 0 0 0
Ostatnirezervy 106 | O 0 0 0 0
Zavazky (f. 108 + 123) 107 92 638 111286 | 119761 | 138242 | 113532
Dlouhodobé zavazky (f. 109 + 112 + 113 + 114 +115 + 116
T T 1T 108 | 42888 48 196 76 288 72 501 58 087
Vydané dluhopisy 109 | O 0 0 0 0
C.I.1.1. Vyménitelné dluhopisy 110 | O 0 0 0 0
C.1.1.2. Ostatni dluhopisy 111 0 0 0 0 0
Zavazky k Gvérovym institucim 112 5054 6 897 4500 3000 1500
Dlouhodobé pfijaté zalohy 113 | O 0 0 0 0




Z4avazky z obchodnich vztah( 114 | O 0 0 0 0
Dlouhodobé sménky k Ghradé 115 | O 0 0 0 0
Z&vazky - ovlddand nebo ovlddajici osoba 116 | 21 000 21 000 50 000 50 000 40 000
Zavazky - podstatny vliv 117 | O 0 0 0 0
Odlozeny dafovy zavazek 118 7 284 10749 12 238 9951 10037
Zavazky - ostatni 119 | 9550 9550 9550 9550 6 550
C.1.9.1. Z&vazky ke spoleénikim 120 | O 0 0 0 0
C.1.9.2. Dohadné ucty pasivni 121 0 0 0 0 0
C.1.9.3. Jiné zavazky 122 | 9550 9550 9550 9550 6 550
Kratkodobé zavazky (f. 124 + 127 + 128 + 129 + 130 + 131
e 123 | 49750 | 63090 | 43473 65 741 55 445
Vydané dluhopisy 124 | O 0 0 0 0
C.I1.1.7. Vyménitelné dluhopisy 125 | O 0 0 0 0
C.I1.1.2. Ostatni dluhopisy 126 | O 0 0 0 0
Zavazky k Gvérovym institucim 127 | 26053 25456 23177 25980 | 35378
Kratkodobé pfijaté zalohy 128 | 119 890 651 496 498
Z4avazky z obchodnich vztah( 129 12149 8823 14195 7477 12323
Kratkodobé sménky k Uhradé 130 | O 0 0 0 0
Z&vazky - ovlddand nebo ovlddajici osoba 131 8314 24 644 2068 28134 1976
Zavazky - podstatny vliv 132 | O 0 0 0 0
Zavazky ostatnf 133 | 3115 3277 3382 3654 5270
C.I1.8.1. Zavazky ke spoleénikiim 134 | O 0 0 0 1900
C.11.8.2. Kradtkodobé financni vypomoci 135 | 600 600 600 600 0
C.11.8.3. Zavazky k zaméstnanclm 136 | 1495 1498 1657 1742 1850
C.11.8.4. Zavazky ze socidlniho zabezpeleni a zdravotniho

L 137 | 836 838 919 976 1034
pojisteni
C.11.8.5. Stat - danové zédvazky a dotace 138 | 179 337 202 332 482
C.I.8.6. Dohadné ucty pasivni 139 | O 0 0 0 0
C.1.8.7. Jiné zavazky 140 | 5 4 4 4 4
Casové rozliseni (F. 142 + 143) 141 | 6 155 0 40 33
Vydaje pfistich obdobf 142 | 6 155 0 40 33
Vynosy pfistich obdobf 143 | O 0 0 0 0

Zdroj: Vlastni zpracovani dle Ucetnich zavérek spole&nosti JAWA Moto spol. s r.o.
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Priloha 2 - Vykaz zisku a ztraty v plném rozsahu v tis. K¢

Vykaz zisku a ztraty (v tis. K&) cislo 2013 2014 2015 2016 2017
radku
Trzby z prodeje vyrobkl a sluzeb 01 110142 | 94158 155605 | 115009 | 118772
Trzby za prodej zbozi 02 0 0 0 0 0
Vykonova spotieba (f. 04 + 05 + 06) 03 71645 73062 92 463 88053 | 90380
Ndaklady vynalozené na prodané zbozi 04 0 0 0 0 0
Spotfeba materidlu a energie 05 60 167 58 963 81 694 77 640 80116
Sluzby 06 11478 14 099 10 769 10413 10 264
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti 07 8 284 -7 984 7 831 -6 054 -824
Aktivace 08 -7 950 -14680 | -124 -39 -25
Osobni ndklady (f. 10 + 11) 09 30303 30623 32691 36 461 39669
Mzdové naklady 10 22 550 22731 24 261 27 067 29 436

Ndaklady na socidlni zabezpedeni, zdravotni pojisténi a
11 7 753 7 892 8430 9394 10233
ostatni ndklady

2. 1. Ndklady na socidlni zabezpeceni a zdravotni pojis-
12 7 460 7574 8 430 9394 10 233

ténf
2.2. Ostatni ndklady 13 293 318 0 0 0
Upravy hodnot v provozni oblasti (F. 15 + 18 + 19) 14 8 864 10629 12958 11224 11087

Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a hmotného
15 8872 9907 12 447 11179 11 041
majetku

1.1. Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a hmot-
16 8872 9907 12 447 11179 11 041
ného majetku - trvalé

1.2. Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a hmot-

17 0 0 0 0 0
ného majetku - docasné
Upravy hodnot zasob 18 0 0 0 0 0
Upravy hodnot pohleddvek 19 -8 722 511 45 46
Ostatni provoznivynosy (. 21 + 22 + 23) 20 66 008 7 563 1344 484 740
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 21 295 90 62 20 0
Trzby z prodeje materialu 22 905 733 702 202 182
Jiné provozni vynosy 23 64 808 6 740 580 262 558
Ostatni provozni naklady (f. 25 aZ 29) 24 60 908 649 449 447 552
ZUstatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 25 148 72 0 0 0
Zlstatkové cena prodaného materidlu 26 0 0 0 0 0
Dané a poplatky 27 78 49 58 34 44
Rezervy v provozni oblasti a komplexni ndklady pfistich

28 0 0 0 0 0
obdobf
Jiné provozni naklady 29 60 682 528 391 413 508

Provozni vysledek hospodafeni (f. 01 + 02 - 03 - 07 - 08 -
09-14 +20- 24)

30 4 096 9422 10 681 -14599 | -21 327

Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku - podily (F.
32 +33)

31 0 (0] 0 0 0
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Vynosy z podild - ovlddana nebo ovlddajici osoba 32
Ostatni vynosy z podilG 33
Naklady vynaloZené na prodané podily 34 0 (0] 0 0
Vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku

35 0 0 0 0 0
(F. 36 +37)
Vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku 36 0 0 0 0 0
Ostatni vynosy z ostatniho dlouhodobého financniho

) 37 0] 0 0] 0 0]

majetku
Naklady souvisejici s ostatnim dlouhodobym finan¢nim

38 0 0 0 0 0
majetkem
Vynosové troky a podobné vynosy (. 41 + 42) 39 0 0] 0 0] 0
Vynosové Uroky a podobné vynosy - ovladana nebo ovla-

o 4 |0 0 0 0 0

dajici osoba
Ostatni vynosové Groky a podobné vynosy 41 0 0 0 0 0
Upravy hodnot a rezervy ve finanéni oblasti 42 0 0 0 0 0
N&kladové troky a podobné naklady (¥. 45 +46) 43 513 546 539 380 374
Ndakladové Uroky a podobné néklady - ovlddand nebo

44 513 546 0] 0 0]
ovladajici osoba
Ostatni ndkladové Uroky a podobné naklady 45 0 0 539 380 374
Ostatni financ¢ni vynosy 46 1589 852 565 282 1326
Ostatni finan¢ni naklady 47 806 3798 6618 2564 4 488
Finan&ni vysledek hospodareni (f. 31 - 34 + 35 - 38 + 39

48 270 -3492 -6 592 -2 662 -3536
-42-43 + 46 - 47)
Vysledek hospodateni pfed zdan&nim (f. 30 + 48)
Dafi z pfijm0 za b&Znou &innost (. 51 + 52) 50 4325 3465 1490 -2287 85
Dan z prijm0 splatna 51 0 0 0 0 0
Dan z pfijm0 odloZzena 52 4 325 3465 1490 -2 287 85

Vysledek hospodafeni po zdané&ni (f. 49 - 50) 2 465 2599 -14974 -24948

Prevod podilu na visiedku hospodarent spolecnikim -_____

Vysledek hospodateni za Géetni obdobi (F. 53 - 54) 2 465 2599 -14974 -24948

Zdroj: Vlastni zpracovani dle Ucetnich zdvérek spole¢nosti JAWA Moto spol. s r.o.
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Evidence vyplujcek

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

Jméno a pfijmeni: Alena Holubova
V Praze dne: 30.04. 2019 Podpis:

Jméno Oddéleni/ Pracovisté |Datum Podpis
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