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Abstrakt

Pfedmétem této bakalafské prace je zpracovani financni analyzy podniku KALAS
Sportswear, s.r.o.,, jehoz hlavnim predmeétem podnikani je vyroba textilii a odévd.
Cilem prace je odhalit silné a slabé stranky podniku a vyhodnoceni jeho celkové
financni situace. Finanéni analyza je provddéna pro obdobi let 2013-2017. Prace je
rozdélena na dvé Casti; Cast teoretickou a &ast praktickou.

Teoretickd ¢ast je zaméfena na predstaveni financni analyzy; jaky je jeji vyznam a jaké
zdkladni metody a nastroje mizeme pfi analyze vyuzit.

Prakticka ¢ast zahrnuje pfedstaveni spolecnosti KALAS Sportswear, s.r.o. a nasledné
zpracovani financni analyzy na zakladé vybranych néastroji a verejnych dat podniku.
Zaveér prace obsahuje shrnuti financniho zdravi podniku a doporucent.

Klicova slova

Financni zdravi, finanéni analyza, absolutni ukazatelé, pomérové ukazatelé, bankrotni
modely, ekonomicky pfidana hodnota

Abstract

The subject of this bachelor thesis is processing of financial analysis of the
company KALAS Sportswear, s.r.o. The line of business is manufacture of textiles and
clothing. The aim of the thesis is to reveal the strengths and weaknesses of the
company and to evaluate the financial state. The financial analysis is carried out for the
period between 2013 and 2017. The thesis is divided into two parts; theoretical and
practical part.

The theoretical part is focused on introduction of financial analysis. This part contains
the purpose of financial analysis, methods and tools, which we can use.

The second part contains the introduction of KALAS Sportswear, s.r.o. company and the
processing of a financial analysis, which is based on the selected tools. For processing
| used sources of public data from annual reports and accounting statements.

The conclusion contains a summary of financial health and recommendations.

Key words

Financial Health, Financial Analysis, Absolute Ratios, Ratio Ratios, Bankruptcy Models,
Economic Value Added
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Uvod

VO

Finan¢ni analyza je nezbytnou soucastifizeni jakékoliv spolecnosti; jedna se v
podstaté o analyzu ¢innosti, které spole¢nost podnikla v minulosti. Cilem této analyzy
je ziskat informace o silnych a slabych strankach v fizeni, kde si podnik vede dobfe a
kde naopak ne. Finan&ni analyza odpovida na to, jak moc je podnik vykonny, jestli tvorf{
néjakou hodnotu a odhaluje jeho celkové financni zdravi. Vysledky finanéni analyzy
vyuzivaji ke svému rozhodovdani jak interni uzivatelé, tak i externi. Spravné provedend
analyza svym uzivatelOm Setfi nejen penize, ale i ¢as.

V budoucnosti bych se chtéla pohybovat v oblasti podnikani a z tohoto dlvodu jsem
si vybrala téma finanéni analyza. Pevné vérim, Zze se diky této praci vice ponofim do
okruhl problému, které mohou pfi analyzovani nastat a ziskdm tak vice zkusenosti a
znalosti ohledné chodu podniku. Spolecnost, kterou jsem si pro tuto praci vybrala, je
KALAS Sportswear, s.r.o. se sidlem v Tabofe.

Cilem této prace je tedy analyzovat financni zdravi podniku KALAS Sportswear, s.r.o.
Obsahem préace jsou dveé hlavni ¢asti — ¢ast teoretickd a ¢ast prakticka.

V Uvodu teoretické Casti je predstaveni financni analyzy. Tato ¢ast zahrnuje definovani
finan¢ni analyzy, jeji vyznam a cile. Dale popisuje veskeré uZivatele, ktefi jsou s
analyzou néjak spojeni, zdroje dat potfebné pro financni analyzu nebo to, jak mame
pfi zpracovani finan&ni analyzy postupovat. Rozsahlejsi ¢asti teorie jsou pak metody a
nastroje, které se bézné pfi financni analyze aplikuji. Jedna se o analyzu absolutnich
ukazatell, analyzu rozdilovych ukazatel(, analyzu pomérovych ukazateld, souhrnné
ukazatele nebo ukazatel EVA.

Prakticka Cast se bude tykat spolecnosti KALAS Sportswear, s.r.o. Spole¢nost bude
nejprve predstavena a nasledné, pomoci zminénych ndastrojd a metod v teoretické
¢asti, bude zpracovana finanni analyza podniku. K analyze budu pouZivat verejna
data za roky 2013 az 2017, kterd jsou volné dostupna na oficialnim serveru ceského
soudnictvi (Justice.cz).

Zavér bakalarské prace shrne veskeré poznatky ziskané pfi analyzovani spolecnosti a
bude obsahovat moznd opatfeni a doporuceni.



TEORETICKA CAST



1 Financni analyza

V Uvodu této kapitoly se zamérim na definovani financni analyzy, k Cemu slouZi, co je
jejim cilem a proc je pro fizeni podniku nepostradatelna.

Pokud se zamérime na formulaci financni analyzy, v odbornych publikacich mdzeme
naleznout nespocet definic, které financni analyzu charakterizuji. Podle R(ckové
(str. 9, 2019) Ize nejvystiznéji financni analyzu chapat jako systematickou analyzu dat,
které ziskdvdme prevazné z Gcetnich vykaz0 daného podniku.

Scholleovéa (str. 164, 2017) charakterizuje finan¢ni analyzu jako: ,..soubor ¢innosti,
jejimz cilem je zjistit a komplexné vyhodnotit finanéni situaci podniku...”.

Kndpkova (str. 17, 2013) fik4, ze: ,Finan¢ni analyza slouzi ke komplexnimu zhodnocenf
financ¢ni situace podniku. Pomaha odhalit, zda je podnik dostatecné ziskovy, zda ma
vhodnou kapitalovou strukturu, zda vyuziva efektivné svych aktiv, zda je schopen véas
splacet své zavazky a celou fadu dalsich vyznamnych skutecnosti.”.

Bragg (2019) definuje finan¢ni analyzu jako zkoumani finanénich informaci k dosazenf
obchodnich rozhodnuti. Pomoci této analyzy ziskavame pfehled jak o minulém, tak i
aktudlnim chovani podniku. Na zakladé vysledkl financni analyzy pak mdize podnik
predvidat své chovaniiv budoucnosti.

Financni analyza je velmi dllezitym a podstatnym podkladem pro financéni fizeni a
rozhodovani. Z danych definic lze pochopit, Ze finanéni analyza vychazi z dat, tykajicich
se minulosti. Kvalita financni analyzy tedy zavisi na mnozstvi ziskanych dat, ale
pochopiteln& i na osobé&, kterd analyzu provadi. Manazefi firem jsou tak na zakladé
hodnotné analyzy schopni odhalit jak silné stranky podniku, tak i slabé stranky, které
by mohly v budoucnu predstavovat riziko. Cilem financni analyzy je tedy odhalit
celkové finan¢ni zdravi podniku za Ucelem zvysit jeho vykonnost a predikovat jeho
budoucnost. Pficemz finan¢né zdravy podnik mGzZzeme definovat jako podnik, ktery je
schopny béhem svého fungovani zhodnotit veskery svij viozeny kapital.

Financni analyzu mdZeme rozdélit na interni a externi. Manazefi nebo vrcholové
vedeni, ktefi provadéji interni analyzu, Cerpaji informace jak z dostupnych zdrojd, tak i
ze zdrojd, které béZzné dostupné nejsou. Jednd se napfiklad o Udaje z financniho a
manazerského Ucetnictvi, kalkulaci nebo vnitropodnikovych evidenci. Externi finanéni
analyza je provadéna zvnéjsku napfiklad bankami, investory, statem, dodavateli nebo
odbérateli, ktefi mohou vyuzit pouze volné dostupnych Gdajd jako napfiklad finanénf
vykazy. (Synek, str.349-350, 2011).

| 7



1.1 UZivatelé

Pokud se zamé&fime pfimo na uzivatele finan¢ni analyzy, podle Vochozky (str. 12, 2011)
muizeme rozdélit tyto uzivatele, stejné tak jako financni analyzu, na interni a externi.
Meziinterni uzivatele fadime:

e manazefia vedeni podniku,

e zaméstnanci podniku,

e Zzastupci odborl
K externim uzivatelGm finanéni analyzy naopak patff:

e banky a dalsi véritelé,

e statastatni orgdny,

e investofi,

e konkurencni podniky,

e obchodni partnefi apod.

Zrozdéleni je patrné, Zze informace z finan¢ni analyzy nevyuzivaji pouze manazefi,
vedeni podniku nebo investofi. U téchto uzivatell je jejich zdjem o financni analyzu
evidentni. Zatimco manazefi pouzivaji data pro sva strategickd a operativni fizeni,
investofi skrze financni analyzu pozoruji, jak podnik zachazi s investovanymi zdroji a
peclivé schranuji uzitecné informace o podniku, za uUcelem poskytnuti dalsich
potenciondlnich investic. (Kislingerova a kol., str. 48-49, 2010).

U dalsich uzivatell jejich zdjem o data z financnich analyz nemusi byt az tak zfejmy,
jako napfiklad u vyse zminénych manazerd.

Stat, spolecné s jeho organy, vyuzivaji finan&nich dat pro kontrolu vykdzanych dani, pro
rlizné prizkumy a statisticka Setfeni. Ddle sleduje finan¢ni zdravi podnikd, kterym byly
svéreny statni zakdzky. Zaméstnanci prostfednictvim finan&ni analyzy sleduji stabilitu
a celkové blaho podniku, hlavné co se mzdové a socialni oblasti tyle, pfedevsim
primarné sleduji jistotu zamé&stnani. Banky a ostatni véfitelé jsou schopni pomoci
analyzy zjistovat a kontrolovat finanéni stav stavajicich nebo budoucich dluznikg.
Obchodni partnery nejvice zajimd schopnost spolelnosti plynule hradit bézné
zavazky, jeji zadluzenost a likvidita. (Vochozka, str. 13, 2011).

1.2 Zdroje dat pro financni analyzu

Elementdrnim podkladem pro tvorbu finanéni analyzy jsou zdroje. Existuje celd rfada
zdrojl, jak internich, tak i externich, ze kterych milzZeme data cerpat, nicméné
zinternich zdrojd, obsahuji financni vykazy, které jsou verejnosti bézné dostupné.
Jedna se o rozvahu, vykaz zisku a ztrat, nékdy i vykaz o penéZznich tocich nebo vykaz o
zméné vlastniho kapitalu.

Vhodnym zdrojem externich dat je vyrocni zprava, kterou je firma povinna
zhotovovat. Vyro&ni zprdva ma primarné informovat subjekty o finanéni, majetkové a
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ddchodové situaci podniku. Nejcastéji informuje majitele, obchodni partnery,
potencionalni investory, zakazniky i financni Ustavy. Obsahem takové vyrolni zpravy
jsou Udaje z Uucletni zavérky, vyrok auditora, Udaje o dUlezitych skutecnostech
vztahujicich se k G¢etni z&vérce nebo vyklad o finan&nf situaci a vyvoji firmy. U&etnf
zavérky i vyroéni zprédvy musi byt ovéfovany pfislusnym auditorem. (RG¢kova, str.23,
2019).

Mezi dalsi interni zdroje dat fadime vnitropodnikové UGcetnictvi, podnikové statistiky,
podnikové smérnice nebo podklady ohledné mezd a prace. K externim zdrojdm patif
informace jak zdoméciho, tak i ze zahrani¢niho okoli podniku. Spadaji sem
mezinarodni analyzy, analyzy odvétvi, data z oficidlnich statistik, analyzy narodniho
hospodarstvi nebo burzovni informace. (Ric¢kova, Roubickova, str. 80, 2012).

1.2.1 Rozvaha

Rozvaha je nezbytnou soucasti ucetni zavérky. Kazdy podnik je povinen sestavovat
rozvahu kuréitému dni (vétSinou k poslednimu dni daného roku) a jeji struktura je
striktn& ddna predpisy Ministerstva financi CR. Cillem kazdé rozvahy je ddvat prehled o
majetku, ktery podnik vlastni a o zdrojich, ze kterych je tento majetek financovan.

Jednd se o pfehled aktiv a pasiv, kde aktivy rozumime pfevdzné dlouhodoby majetek
a obézna aktiva. Pasiva predstavuji zejména vlastni kapital a cizi zdroje. Nejcastéjsi
formou struktury je tzv. T-forma, aktiva se nachazi na levé strané struktury a pasiva
mUzeme najit naopak na pravé strané. Je nutné zminit, Ze soucet aktiv se musi rovnat
souctu pasiv. (Rubdakova, str. 21, 2015).

ROZVAHA
AKTIVA (majetek) PASIVA (kapital)

Vlastni kapital
Dlouhodoby majetek P

Cizi zdroje

Obézna aktiva , L,
Kratkodobé zavazky

Casové rozligeni Casové rozlideni

Suma aktiv= suma pasiv
Tabulka 1: Struktura rozvahy

Zdroj: Kislingerova, a kol. (str. 52, 2010)



Pokud rozebereme kazdou ¢ast struktury vice podrobnéji, dlouhodoby majetek
muUzZeme rozdélit na nehmotny (patenty, licence, goodwill), hmotny (pozemky, auta) a
financni. S dlouhodobym hmotnym majetkem jsou spojeny odpisy, diky kterym
hmotny majetek prechdzi do nékladl podniku. Nicméné najdou se vyjimky, kdy
hmotny majetek neodepisujeme, jedna se napfiklad o pozemky, umélecka dila nebo
sbirky. (RGc¢kova, str. 26, 2019).

Do obéZného neboli krdtkodobého majetku fadime zdsoby (materidl, nedokoncéend
vyroba), pohledavky (odbératelé podniku dluzi penize) a kratkodoby finanéni majetek
(penize na béznym Gctu a v pokladné). Nazyvé se obéZznym z toho dlvodu, Ze stale
,obihd" v dUsledku rdznych &¢innosti podniku. (Scholleovd, str. 13, 2017). Mezi ostatni
aktiva spadd ¢asové rozliseni.

Vlastni kapitdl je zadkladnim zdrojem podnikani, ktery se méni v ddsledku zmény
vysledkl hospodareni podniku. Tento kapitdl je dlouhodobého charakteru a je
primarnim nositelem podnikatelského rizika. Pokud vztdhneme vlastni kapital k
obchodni spolenosti, jeho strukturu tvori zakladni kapitdl, kapitdlové fondy, fondy
tvorené ze zisku a vneposledni fadé nerozdéleny zisk. (Martinovi¢ova, Konecny,
Vavfina, str. 36, 2014).

Posledni vyznamnou Casti rozvahy jsou cizi zdroje neboli cizi kapital. Podle Vochozky
(str. 16, 2011) mdzeme cizi zdroje chapat jako: ,zdroje, které si podnik zapdjcil od
jinych pravnickych ¢i fyzickych osob na urcitou dobu a za zapQjceni plati cenu tzv.
drok”.

Do ciziho kapitdlu fadime zdkonné a ostatni rezervy, dlouhodobé zadvazky (splatnost
deldi nez 1 rok), krétkodobé zavazky a bankovni Gvéry. Obvykle plati, Ze cizi kapital je
levnéjsi nez vlastni kapitdl a stejné tak plati, Ze kratkodoby kapital je levnéjsi nez
dlouhodoby. (RG¢kova, str. 28, 2019). Zbytek pasiv tvoii opét ¢asové rozliseni.

1.2.2Vykaz zisku a ztrat

DalSim zakladnim vykazem Ucetni zavérky je vykaz zisku a ztrat. ,Vykaz zisku a ztrat
ma vykazovat vsechny vynosy a naklady, které spliiuji definice ndkladd a vynos( a
které souviseji vécné a ¢asové s danym Ucetnim obdobim.” (Mace, str. 316, 2012).
Cilem ,vysledovky" je zjistit hospodatsky vysledek, ktery je vysledkem rozdilu mezi
vynosy a naklady.

Hospodarsky vysledek= vynosy — naklady

Pokud je vysledek kladné hodnoty, znamena to, Ze podnik realizoval zisk. V opané
situaci je podnik ztratovy.
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Struktura vykazu zisku a ztrat je rozdélena do trfech &asti: provozni, financni a
mimoradnéa. Vynosy tvofi prevazné trzby za prodej vyrobk(l, sluzeb a zbozi. Pokud
sledujeme vykonnost podniku, musime davat pozor na vynosy, které nemaji nic
spolecného s provozni kapacitou. Jde napriklad o prodej dlouhodobého majetku nebo
materidlu. K obdobny situaci mQze dojit i na strané nakladl, kde dominuje polozka
odpisl. Odpisy jsou ndkladem, ale ne vydajem. (Kislingerové a kol., str. 66-67, 2010).

Vysledek hospodareni mizeme délit na (Rac¢kova, str.33, 2019):
e provozni VH
e VH z provoznich operaci
e VHza béZnou ¢innost
e VH za Ucetni obdobi
e VH pred zdanénim.

U vykazu zisku a ztrdt se setkdvdme s celou fadou zisk{. Patfi mezi né zisk pred
zdanénim, Uroky a odpisy (EBITDA), zisk pfed zdanénim a uroky (EBIT), zisk pred
zdanénim (EBT) a Cisty zisk (EAT).

Cisty zisk (EAT)
+dan z pfijmd za mimoradnou ¢innost

+ dan z pfijm0 za béznou ¢innost

= zisk pfed zdanénim (EBT)

+ nakladové droky

= zisk pred Uroky a zdanénim (EBIT)

+ odpisy

= zisk pfed Uroky, odpisy a zdanénim (EBITDA)
Tabulka 2: Kategorie zisku

Zdroj: Kislingerova, a kol. (str. 69, 2010)

1.2.3 Cash flow

Jednd se o prehled skuteénych penéznich tok(. Cash flow, na rozdil od rozvahy a
vykazu zisku a ztrat, sleduje pfijmy a vydaje, kde vydaje by nemély prevysit pfijmy
podniku.

,Cash flow je mozné charakterizovat jako pohyb penéznich prostfedkl (jejich prirlstek
a Ubytek) podniku za urcité obdobi v souvislosti s jeho ekonomickou ¢innosti.” (Valach,
str. 84, 1999).

Podle tfech ¢innosti rozliSujeme cash flow na CF z provozni ¢innosti, CF z investi¢ni
¢innosti a CF vztahujici se k financovani podniku.

Pro sestavovani vykazu cash flow mulzZeme vyuzit dvou metod, metoda prima a
nepfima. Pfimd metoda spocivd ve vykazani hlavnich skupin prijm0 a vydajd. Jeji



nevyhodou je, Ze zdroje a uziti prostfedk({ nejsou zfejmé. Podstatou neprimé metody
je transformace vysledku hospodareni na tok penéz, tzn. zrozdilu mezi vynosy a
naklady na rozdil mezi prijmy a vydaji.

Tyto premény vychazi z faktu, Ze:

e kazdy ndklad nemusi byt vydajem,
kazdy vydaj nemusi byt ndkladem,
kazdy vynos nemusi byt pfijmem,
kazdy pfijem nemusi byt vynosem.
(Kndpkova, str. 49-51, 2013).

1.3 Postup financni analyzy

Zakladem k dosaZzeni hodnotné finanéni analyzy je stanovit si spravny postup, podle
kterého se budeme v pribéhu tvorby finanéni analyzy fidit. Pfedem pfipraveny postup
s jednotlivymi kroky pomaha analytikovi nejen v orientaci, ale predevsim slouzi jako
navigator k cili, kterého chce v analyze dosahnout.

Primarnim krokem analytika bude vytycit a jasné formulovat sv0j cil, od kterého se
postupné budou odvijet dalsi kroky finanéni analyzy. Nasledné je potrfeba opatfit si
potfebnéd a vhodné data o podniku (z korektnich zdrojd), u kterého se finanéni analyza
bude provadét. Samozrejmosti je kontrola a pravdivost téchto dat. Poté, co si analytik
opatfi dostatek dat, je na fadé vybér metod, podle kterych bude vypocty provadét.
Nasledujicim dllezitym krokem je pfiprava a Gprava dat pro dané vypocty.

Pokud je vSe v poradku a data jsou pfipravend pro vypocty, analytik se mdze pustit do
samotnych vypoctl. MnoZstvi vypoctl zdlezi jak na cili prace, tak i na délce
zkoumaného obdobi, kterd je ve financni analyze velmi podstatnd. Plati totiz pravidlo,
Ze ¢im delsi je zkoumané obdobi, tim je konelna analyza hodnotnéjsi.

Pfedposlednim krokem je ziskani vysledk(, které by mél analytik sprdvné vyhodnotit a
interpretovat. Na zavér analyzy by mél své poznatky shrnout, a pfedevsim doporucit
pfipadné zmény, které by podniku mély v budoucnu pfinést vétsi stabilitu.

Struény postup finanéni analyzy:

stanoveni cile,

sbér dat z internich a externich zdrojg,

vybér metod,

kontrola, Uprava a pfiprava dat pro vypocty,

vypocet ukazateld dle vybrané metody,

vyhodnoceni a interpretace ziskanych vysledkd, porovnani s ostatnimi firmami
v odvétvi,

7. zaveér, shrnuti vysledkd a doporuceni do budoucna.

O Uk wN
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2 Metody a ukazatelé financni analyzy

Tato kapitola je vénovédna vybranym metoddam a ukazatellm financni analyzy. V
odborné literatufe nachazime nespoclet metod a ukazateld, které lze u financni
analyzy pouZzit.

Ke klasifikaci ekonomickych proces( se zpravidla vyuZivaji dva zakladni pfistupy;
fundamentdlini analyza a technicka analyza.

Fundamentdlni analyza neboli kvalitativni analyza se nezabyvd matematickymi
postupy, ale odvozuje své zavéry na zakladé informaci a znalostech jak z
ekonomickych, tak i neekonomickych procesd a hodnoti tak vnéjsi a vnitini prostredni
spole¢nosti. Mezi popularni nastroje této analyzy patfi napfiklad PEST analyza
zabyvajici se politickymi, ekonomickymi, socidlnimi a technologickymi faktory nebo
SWOT analyza, ktera identifikuje slabé a silné stranky podniku, ale také pfilezitosti a
hrozby.

Technickd analyza je, oproti fundamentalni analyze, kvantitativni analyzou, kterd
ziskava vysledky na zdkladé matematickych i statistickych néastrojd. Pomoci téchto
nastroji pak zpracovdva veskerd data a stim spojené ekonomické ukazatele.
Do technické analyzy fadime pravé finanéni analyzu, kterd pracuje s
matematicko-statistickymi ndastroji a jejim vysledkem jsou vypoctené hodnoty
jednotlivych ekonomickych ukazatel(. ProtoZe jsou oba pfistupy provdzané, v praxi se
fundamentalini pristup spolecné s technickym kombinuji.

,Kazda pouzitd metoda nejenZze musi mit vzdy zpétnou vazbu na cil, ktery ma splnit,
ale zaroven by u kazdého analytika Ci analytické spolec¢nosti méla z profesionalniho
hlediska fungovat sebekontrola toho, zda skutecné pouZitd metoda nejlépe odpovida
vytyéenému cili.” (Rac¢kova, str. 43, 2019).

Zakladni metody, vyuzivané pfi financni analyze dle Kndpkové (str. 61, 2013), jsou:

e analyza absolutnich (stavovych) ukazatell — jednd se o horizontaIni analyzu
(analyza trendu) a vertikalni analyzu (procentni rozbor) majetkové a finanéni
struktury rozvahy,

e analyza tokovych ukazatell — jednd se o analyzu cash flow,

e analyza rozdilovych ukazatell — tyka se zejména cistého pracovniho kapitalu,

e pomeérova analyza — zde je nejvyraznéjsi ukazatel likvidity, rentability,
produktivity, zadluzenosti, aktivity apod.,

e analyza souhrnnych ukazateld,

e Uukazatel EVA.
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2.1 Analyza absolutnich ukazateld

Analyza absolutnich ukazateld je takovd metoda, kterd cerpd informace piimo z
Gcetnich vykazd, kvysledkGm vyuZzivd analyzy trendl (horizontdini analyzu) a
procentni analyzy (vertikdIni analyzu). HorizontdIni analyza ma za dkol zjistit o kolik
jednotek se struktura polozek zménila v case, oproti tomu vertikdlni analyzou
zjistujeme o kolik %.

2.1.1 Horizontalni analyza

Dle Otrusinové a Kubic¢kové (str. 92, 2011) horizontadIni neboli trendovéd analyza
identifikuje zmény hodnot poloZek Gcetnich vykaz( s porovnanim minulych obdobi.
Zmény jednotlivych poloZek se u této metody mohou vyjadfit vice zplsoby (absolutnég,
relativné, pomoci indexy).

e Absolutni zména — rozdil mezi hodnotou vbézném obdobi a hodnotu z
predchoziho obdobi
ukazatel; ; — ukazatel,;,

kde i znacdi dané obdobi, napfiklad rok.

e Procentudlni zména — jedna se o podil absolutni zmény na hodnoté minulého
obdobi (ve vétsiné pfipadd).

ukazatel,, ; — ukazatel,
ukazatel,

zménav % = ( ) x100

2.1.2 Vertikalni analyza

Pomoci vertikdIni (procentni) analyzy docilime poméru jednotlivych polozek z
Gcetnich vykazl k dané zakladné. U rozvahy urcuje podil jednotlivych aktiv (majetku)
na celkovych aktivech a podil jednotlivych pasiv (zdrojd) na celkovych pasivech.
U vykazu zisku a ztrat stanovuje podil jednotlivych poloZzek na trzbach. Vertikalni
analyza odpovida zejména na to, zda je struktura majetku, zdrojd a zisku stabilni nebo
jestli dochdzi ke zméné poméru jednotlivych polozek v dUsledku vyvoje firmy.
(Scholleova, str. 167, 2017).
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2.1.3 Bilancni pravidla

Vysledky vertikdIni a horizontalni analyzy bych méli porovnat se &tyrmi bilancnimi
pravidly, kterd chrani finance kazdého podniku.

,Bilan¢ni pravidla pochazeji z germanofonni oblasti a jednoduchym zpUlsobem
formuluji doporuceni pro vzdjemny vztah nékterych slozek aktiv a pasiv. Je tfeba je
vnimat jako doporuceni, nikoli jako nafizeni a jejich nedodrzeni naopak hodnotit v
kontextu celého podniku.” (Scholleova, str. 71, 2017).

2.1.4 Zlaté bilancni pravidlo financovani

Zlaté bilan¢ni pravidlo uvadi, Ze idedIni stav nastava tehdy, kdyz dlouhodoby majetek
je financovan z dlouhodobych cizich nebo viastnich zdrojd a kratkodoby majetek je
financovan kratkodobymi zdroji. Nicméné v praxi se toto ¢asto nestava.

Vétsina malych podnik( voli tzv. konzervativni financovani; jedna se o drazsi, ale méné
rizikové financovani. V praxi to znamena, Ze podnik financuje i kratkodoba aktiva
dlouhodobymi zdroji. V druhém pfipadé mizeme narazit na tzv. agresivni financovani,
kdy podnik financuje dlouhodobé aktiva kratkodobymi zdroji. Jedna se o levny zpCsob,
nicméné velmi rizikovy. (Scholleovd, str. 71-72, 2017).

dlouhodoby majetek = dlouhodobé vlastni zdroje + dlouhodobé cizi zdroje

2.1.5 Pravidlo vyrovnani rizika

Sleduje vztah mezi vlastnim a cizim kapitdlem. Pravidlo uvadi, ze cizi kapitdl by nemél
byt vySsi nez vlastni kapital.

vlastni kapital > cizi kapital
2.1.6 Pari pravidio

Pari pravidlo hlida vztah mezi vlastnim kapitdlem a dlouhodobym majetkem. Pravidlo
fika, ze dlouhodoby majetek ma byt financovan hlavné z vliastniho kapitalu, nicméné
v praxi podniky vyuzivaji i cizich zdroj0.

dlouhodoby majetek = vlastni kapital

2.1.7 Riistové pravidio

Poslednim z pravidel, které by kazdy podnik mél dodrzovat, je rlistové pravidlo. Toto
pravidlo apeluje na tempo rdstu investic, které by nemélo byt vyssi nez tempo trzeb.
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2.2 Analyza rozdilovych ukazatelu

Rozdilové ukazatele Ize chapat jako rozdil jednotlivych poloZek i skupin aktiv a pasiv
vztahujici se k urcitému obdobi. Rozdilové ukazatele pouzivd podnik zejména k fizeni
obéznych aktiv a k fizeni likvidity. Hlavnim ukazatelem je zde cisty pracovni kapital.
(RGCkova, str. 44-45, 2019).

2.2.1 Cisty pracovni kapital

Dle Vochozky, Mulade a kol. (str. 104, 2012) se mnohdy Cisty pracovni kapitdl zaménuje
s pracovnim kapitédlem. Pracovni kapitdl, anglicky Working Capital, mizeme vyjadrit
takto:

pracovni kapitil = obéiny majetek

pracovni kapital = zasoby + pohledavky + finantni majetek

Cisty pracovni kapitél, anglicky Net Working Capital, oproti pracovnimu kapitalu bere u
vypocltu v Uvahu i kratkodobé zavazky. Vypoclitdme jej ndsledovné:

Cisty pracovni kapital = obéziny majetek — kratkodobé zavazky
Cisty pracovni kapitil = zasoby + pohledavky + financni majetek — kratkodobé zavazky

Pokud zohlednime dilci Urovné likvidity s jejimi vysledky, dojdeme k takovému zaveéru,
ktery Fika, Ze &isty pracovni kapitdl by mél dosahovat kladnych hodnot. Pokud by
nastala opacnd situace a cisty pracovni kapitdl by dosahoval zapornych hodnot,
znamenalo by to, Ze podnik pouziva tzv. agresivni fizeni podniku. V praxi to znamena,
Ze by pomoci kratkodobych zdrojd podnik financoval dlouhodoby majetek, coz je sice
levnéjsi, ale velmi rizikové. (Vochozka, Mula¢ a kol., str. 104, 2012).

S Cistym pracovnim kapitdlem souvisii tzv. obratovy cyklus penéz, skrze ktery m@zeme
pozorovat potfebu ¢istého pracovniho kapitdlu. Synek (str. 336, 2011) charakterizuje
obratovy cyklus jako: ,dobu mezi platbou za nakoupeny material a pfijetim inkasa
z prodeje vyrobk(", dale fika, ze ,¢im kratsi je cyklus penéz, tim méné penéz podnik
potfebuje”.

OCP = doba obratu zisob + doba inkasa — doba odkladu plateb

Podle Scholleové (str. 188, 2017) mUzeme potfebu NWC ziskat ndsledovné:

potireba NWC = obratovy cyklus penéz X primérné denni vydaje
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Jako dal$i ukazatele spjaté s NWC, které Scholleovd (str. 188, 2017) uvadi, jsou
pomeérové ukazatele. Jednd se o podil ¢istého pracovniho kapitdlu na aktivech nebo
trzbach. Doporucend hodnota podilu NWC na aktivech u vyrobnich firem je 10 az 15 %.
Co se tyce podilu NWC na trzbach, tento podil by nemél radikdIné narstat, znacilo by
to nespravné fizeni ¢istého pracovniho kapitdlu.

podil ¢istého pracovniho kapitilu na aktivech = NWC/ aktiva

podil ¢istého pracovniho kapitilu na trzbach = NWC/ triby

2.3 Analyza pomérovych ukazatelt

Daldimivelmi populdrniskupinou ukazateld finanéni analyzy jsou pomérové ukazatelé.

Ukolem té&chto ukazatel{l je popsat vztah mezi dvéma nebo vice absolutnimi ukazateli.
Absolutni ukazatele se bézné nejvice ziskavaji opét z rozvahy nebo z vykazu zisku a
ztrat. Jedna se o nejrozsifrenéjsi a zejména velmi oblibenou metodu finanéni analyzy,
kterd nam poskytuje rychlou a nendkladnou predstavu o umisténi daného podniku
mezi dalsSimi podniky v odvétvi a Casovém vyvoji podniku z hlediska finan&ni situace.
(Sedl&cek, str. 177, 2005).

Podle Scholleové (str. 176, 2017) délime pomérové ukazatele do 5 zakladnich skupin
na: ukazatelé rentability, likvidity, aktivity, zadluZenosti a ukazatele kapitdlového trhu.

Jednotlivé skupiny ukazatell pomérové analyzy popisi v ndsledujicich podkapitolach.

2.3.1 Ukazatelé rentability

Ukazatelé rentability, téZ jako ukazatelé ziskovosti, vynosnosti nebo ndvratnosti,
pomé&ruji vystup (zisk) podniku ziskany na zdkladé ¢innosti podniku s danym vstupem
(zdroji), kterého podnik musel vyuzit k jeho dosazeni. (Sedlacek, str. 178, 2005).

Podle RUcCkové (str. 61, 2019) se u vypocltu rentability setkdvame s tfemi v podstaté

vvvvvv

zisk) a EBT (zisk pfed zdanénim). Hlavnimi ukazateli vynosnosti jsou:

e rentabilita aktiv,

e rentabilita celkového investovaného kapitalu,
e rentabilita vlastniho kapitalu,

e rentabilita trzeb.
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Rentabilita aktiv (ROA - Return of Assets)

Rentabilita aktiv, nékdy oznacovand jako produkéni sila, je jednim z dQlezitych
ukazatell rentability, ktery pomeéruje zisk s investovanymi aktivy. Nebere ohled na to,
zda jsou investovana aktiva financovdana z vlastnich i cizich zdrojd. Pro vypocet ROA
muazeme pouzit Cisty zisk i zisk pred odectenim Grokd a dani. (Kislingerova a kol., str.
98, 2010).

ROA = EAT/ aktiva = EBIT /aktiva

Kndpkova (str. 99, 2013) uvadi, Ze rentabilita aktiv znadi vykonnost podniku, nicméné
pokud bychom ve vypocltu pouzili EBIT, zjistili bychom vykonnost podniku bez
zadluzeni a danového zatizeni.

Rentabilita investovaného kapitdlu (ROCE - Return of Capital
Employed)

Rentabilita investovaného kapitalu, jinak feCeno ukazatel rentability dlouhodobych
zdrojd, slouzi predevsim k srovnani firem, zejména k hodnoceni monopolnich verejné
prospésnych spole¢nosti, jako je napfiklad vodarna. (Sedlacek, str. 179, 2005).

ROCE = zisk/ uplatny kapital

Za Uplatny kapitdl povazujeme veskery kapital podniku. U tohoto ukazatele Ize pfi
vypoctu pouzit v Citateli misto zisku hodnotu cash flow z provozni ¢innosti. (Kndpkova,
str. 101-102, 2013).

Rentabilita vliastniho kapitdlu (ROE - Return of Equity)

Rentabilitu vlastniho kapitdlu lze jinak popsat také jako miru ziskovosti vlastniho
kapitalu. Podle tohoto ukazatele mdzou vlastnici spolecnosti zjistit, zda jejich kapital
prinasi dostatecny vynos a také, jestli je vyuZivan s intenzitou odpovidajici velikosti
investi¢niho rizika spole¢nosti. (Sedlacek, str. 179, 2005)

ROE = Cisty zisk/ vlastni kapital
Rentabilitu vlastniho kapitalu vypocteme jako podil ¢istého zisku a vlastniho kapitalu.

Rentabilita trzeb (ROS - Return of sales)

Tento ukazatel ndm sdéluje ziskovou marzi, kterd je dllezitym ukazatel pro hodnoceni
Uspésného podnikani. Hodnotu ziskové marze Ize pak porovnat s hodnotami u firem
se stejnym zamérenim.

ROS = zisk/ triby
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U vypoctu lze za trzby dosadit i vynosy, ¢imz zjistime, kolik ¢istého zisku pfipada na 1
K& celkovych vynosd. (Kndpkova, str. 98, 2013).

2.3.2 Ukazatelé likvidity

Dal&i ddlleZitou skupinou pomérovych ukazateld jsou ukazatelé likvidity. Ucelem
ukazatel( likvidity je zméfrit schopnost firmy dostat svym zadvazkim. Ukazatele likvidity
muizeme délit do tfech skupin:

e Dbéznj,
e pohotova,
e okamazitd likvidita.

Nevyhodou téchto ukazatell je, ze hodnoti likviditu podle zlstatku obéZného majetku,
nicméné tento majetek je spjaty s budoucim cash flow. (Sedlacek, str. 186, 2005).

Bé&zna likvidita

BéZnou likviditou mlZeme vyjadrit, kolikrat pokryvaji obéZznd aktiva kratkodobé
zavazky. Jinak receno, jak by byl podnik schopen vyhovét svym vériteldm v pfipadé, ze
by transformoval veskerd obé&znd aktiva na hotové penize. (RGc¢kova, str. 59, 2019).
Scholleova (str. 179, 2017) uvéadi, ze doporuc¢ené hodnoty likvidity maji nabyvat hodnot
od 1,8 do 2,5, nicméné hodnoty se m{zou v jinych publikacf lisit.

Béina likvidita = obéina aktiva/ kratkodobé zavazky

Pohotova likvidita

Pro tento ukazatel je typické, Ze Citatel je stejny jako jmenovatel, tedy pomér 1:1,
popfipadé 1,5:1, z toho vyplyva, ze pokud by byl pomér 1:1, podnik je schopen se
vyrovnat se svymi zavazky bez prodani svych zasob. Vyssi hodnota ukazatele je
priznivéjsi pro véritele, pro vedeni a akcionare nikoliv. (Rac¢kova, str. 59, 2019).

Pohotovia likvidita = (obézina aktiva — zasoby)/ kriatkodobé zavazky

Okamzita likvidita

Okamzitd likvidita, jinymi slovy hotovostni likvidita, patfi mezi nejvystiznéjsi ukazatele
likvidity. Tento ukazatel méfi schopnost firmy uhradit vSechny své aktualné splatné
dluhy. Doporucené hodnoty se mohou lisit, dle americkych publikaci doporucené
rozmezi ukazatele kolisd mezi 0,9- 1,1. Pro Ceskou republiku je dolInf hranice snizena
na 0,6, Ministerstvem préimyslu a obchodu na 0,2, nicméné tato hodnota je oznacovana
jako kriticka. (RGc¢kova, str. 58, 2019).

Okamzita likvita = pohotové platebni prostiredky/ dluhy s okamzitou splatnosti

|19



2.3.3 Ukazatelé aktivity

Pomoci ukazatel aktivity ziskdme prehled o tom, zdali dany podnik zach&zi se svymi
aktivy efektivné. Vypoclty se provadi pro dil¢i skupiny aktiv, mezi které patfi:
pohledavky, zasoby, obézné aktiva, fixni aktiva a celkova aktiva. (Synek, Kislingerova a
kol., str. 254, 2010).

Sedlacek (str. 181, 2005) ve své knize fikd, Ze pokud podnik vlastni vice téchto aktiv,
nez je potreba, prichazi tak o svidj zisk, a navic mu vznikaji nadbytecné néaklady.
Vopalném pfipadé, kdy podnik hospodafi s nedostatkem aktiv, pfichdzi zejména o
pfipadné vynosy a pfilezitosti.

Podle Scholleové (str. 180, 2017) mizZeme ukazatele aktivity rozdélit na dvé skupiny.
Prvni skupinou jsou ukazatelé obratovosti, tato skupina meéFi pocet obratek za dané
obdobi. Plati, Ze ¢im vySsi je poclet obratek, tim vySsi je zisk. Druhou skupinou jsou
ukazatelé doby obratu, ty naopak méfi primérné doby obratek. Primérné doby
obratek by mél podnik sniZovat, aby docilil zvySeni poltu obratek.

Obrat aktiv

Obratem aktiv zjistujeme, kolikrat se aktiva podniku obréati za rok. Hodnota obratu
aktiv, kterou zejména ovliviiuje odvétvi podnikani, by méla mit minimalni hodnotu 1.
VSeobecné plati, Ze by hodnota méla byt co nejvyssi. (Kndpkova, str. 104, 2013).

. triby
Obrat aktiv =

aktiva
Obrat zasob

Obrat zdsob meéri, kolikrat podnik danou polozku zasob prodad a znovu naskladni.
(Kislingerové a kol., str. 108, 2010).

triby

Obrat zasob = —
zasoby

Doba obratu zasob

Jedné se o prmérny pocet dn(, kdy jsou zdsoby v podniku vdzany az do doby jejich
prodeje Ci spotfeby. Pro vypocet se pouziva tzv. ekonomicky rok, ktery ma 360 dni.
(Scholleova, str. 180, 2017).

zasoby

D 4 =
oba obratu zasob (triby/360)
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Doba obratu (splatnosti) pohledavek

Tento ukazatel méri pocet dnd, kdy jsou inkasa z trzeb zadrZzovany v pohledavkach.
Podnik v tuto dobu musi ¢ekat na inkasa plateb za jiz prodané vyrobky ¢i poskytnuté
firmy. (Kislingerova a kol., str. 109, 2010).

pohledavky

Doba splatnosti pohledavek = ‘7o) ey

Doba obratu (splatnosti) kratkodobych zavazki

Doba obratu zadvazkd sdéluje pocet dnl od pocatku zadvazku az do jeho zaplaceni.
Hodnota by méla byt stejnd, nebo vyssi nez hodnota doby u splatnosti pohledavek.
(Kndpkova, str. 105, 2013).

kratkodobé zavazky
(trzby/360)

Doba splatnosti kratkodobych zavazkl =

2.3.4 Ukazatelé zadluzenosti

Jestlize podnik Cerpd kfinancovani svého podniku cizich zdrojd, je patrné, Ze bude
v jisté mife i zadluzen. Diky ukazateldm zadluzenosti jsme schopni tuto miru odhalit.
U zadluzenosti podniku hraje velkou roli pomér mezi viastnimi a cizimi zdroji
financovani.

Synek, Kislingerova a kol. (str. 137, 2010) ve své knize uvadi, Ze cizi zdroje jsou zpravidla
levnéjsi nez vlastni zdroje podniku. Je to tim, ze v prodluzovaném c¢asovém horizontu
roste riziko pro véritele. RUst rizika ndsledné zapficini rlist vynosnosti investovaného
kapitalu. Fakt, ze cizi kapital je levnéjsi nez vlastni, je zplsoben pomoci danového stitu,
ovsem za pfedpokladu, Ze podnik realizuje zisk. S tim souvisi i tzv. financni paka, diky
které cizi kapital vysledné zveda vynosnost viastniho kapitalu. K hodnoté zadluzenosti

Podle Synka, Kislingerové a kol. (str. 254, 2010) mlzeme dojit kzadluZzenosti
nasledujicimi dvéma zpUsoby:

1. Prvni zplsob vypoctu vychazi zrozvahy, kde méfime rozsah dluh(, které
financuji aktiva.

celkovy dluh
celkovi aktiva

Zadluzenost =

2. Druhy zplsob vypoctu se tykd vykazu zisku a ztrat, diky kterému
vypocitame kryti ndkladd na cizi kapitdl pomoci provozniho zisku.

EBIT
uroky

Krytiarokt =
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e Provypocet sily finanéni paky se pouziva tento vzorec:

celkové zdroje
vlastni kapital

Financ¢ni paka =

U vypoctu zadluzenosti Scholleova (str. 183 ,2017) fika, ze v urcitych situacich je
vhodnéjsi vyjadrfit dlouhodobou zadluzenost, tzn. ve vypoltu zahrneme pouze
dlouhodobé zdroje.

2.4 Analyza souhrnnych ukazatelt

Jednd se o takové ukazatele, které jednim souhrnnym indexem (Cislem) dokazi
zhodnotit celkové financni zdravi podniku, vietné jeho ekonomické situace a
vykonnosti. (Scholleovd, str. 191, 2017).

RUc¢kova (str. 80, 2019) uvadi, ze do téchto ukazateld patii bankrotni a bonitni modely.
Oba modely maji za Ukol charakterizovat finan&ni zdravi, rozdil mezi nimi je pouze
v tom, za jakym Ucelem byly stvoreny.

e Bankrotni modely — tyto modely byly vytvofeny za uUcelem informovat své
uzivatele o blizicim se budoucim bankrotu. Vytvarely se za pomoci redlnych
dat podnikd, které v minulosti zbankrotovaly. Udaje podnikd v bankrotu se
nasledné porovnaly sdaty Uspésnych podnik(. Do této skupiny se fadi
napfiklad Altmandv bankrotni model nebo index INO5. (Rejnus, str. 286, 2014).
Bankrotnich modeld vyuzivaji hlavné véritelé.

e Bonitnimodely — tyto modely maji za cil stanovit, zdali se dany podnik fadi mezi
Uspédné ¢i upadajici firmy. Setfeni probihd na z&klad& srovndni firem ve
stejném odvétvi. (RGckova, str. 80, 2019).

2.4.1 Altmaniiv model

Altmandv model, jinak oznacovan jako AltmanQv index finanéniho zdravi, patfi mezi
nejpopuldrné&jsi indexy souhrnnych ukazateld. V Ceské republice je velmi oblibenym,
zejména diky jeho jednoduchosti. Vypoclet je provddén na zakladé soucltu péti
zdkladnich pomérovych ukazateld. Kazdy z téchto ukazateld ma pfidélenou vahu,
pfi¢emz nejvétsi ma rentabilita celkového kapitalu. (RG¢kova, str. 81, 2019).

Scholleova (str. 192, 2017) ve své knize uvadi, ze postupem let se pfidlo na to, ze
podniky plsobici na kapitdlovém trhu se nedaji pomérovat stejnym méfitkem. Na
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zdkladé tohoto faktu poté vznikly dvé verze Altmanova indexu — AltmanQv index pro
obchodovatelné podniky a neobchodovatelné podniky na kapitadlovém trhu.

VefFejné neobchodovatelné firmy na burze
Rovnici pro neobchodovatelné podniky na kapitdlovém trhu podle RGckové (str. 81,
2019) vyjadiime jako:

Z= 0,717 x X1 + 0,847 X X, + 3,107 X X3 + 0,42 X X4 + 0,998 X X,

e X, = pracovni kapital/aktiva,

e X, = nerozdéleny zisk minulych let/aktiva,
e X3 = EBIT/ aktiva,

o X, = vlastni kapital/ celkové dluhy,

o X: =trzby/aktiva.

Hodnotici $kala (interpretace) Z — score:

e Z-—score<1,2 zéna bankrotu (finan¢ni problémy, hrozi bankrot),
e 12<Z-score<29 Sedd zona (nelze urcit prosperitu ¢i bankrot),
e Z-score>29 prosperujici zéna (zdrava finanéni situace).

VefFejné obchodovatelné firmy na burze

Z=12%xX;+1,4%xX,+3,3xX3+0,6xX,+1XxXs,

kde X;, X5,X5 a X5 jsou stejné povahy jako u pfedchozi rovnice,

o X, = trini hodnota vlastniho kapitalu/ celkové zavazky.

Hodnotici $kala (interpretace) Z — score:

e 7/ -—score<1,81 zéna bankrotu (finan¢ni problémy, hrozi bankrot),
e 181 <Z-score<?299 Sedd zona (nelze urdit prosperitu ¢i bankrot),
e 7 —score>299 prosperujici zéna (zdrava finanéni situace).

(Scholleové, str. 192, 2017).

2.4.2 Indexy IN

Dalsimi ukazateli, vychazejici z bankrotnich ukazatell, jsou IN indexy. IN indexy
zahrnuji, stejné tak jako jiné modely, ty nejdClezitéjsi a nejpodstatnéjsi ukazatele.

Jednd se o modely dlvéryhodnosti, které vytvorili manzelé Neumaierovi. Prvnim
modelem byl model IN. Jedna se o rovnici sloZzenou z pomérovych ukazateld, kterym
je prifazend védha. Kazda pfifrazend vaha je dana vazenym primérem hodnot
konkrétniho ukazatele vdaném odvétvi. JelikoZ tento model respektuje poZzadavky
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vériteld ohledné likvidity a oboru podnikdni, je tento model nazyvan jako model
véfitelsky.
IN=Vi X2 4V X o X Vy x B0 4 Vy x4 Vs X — 2 4 Ve x 25,
kde A = aktiva,

(o4 = cizi zdroje,

U = nakladové droky,

T = trzby,

OA = obézna aktiva,

KZ = kratkodobé zavazky,

KBU = kratkodobé bankovni Gvéry,

ZPL = z&vazky po Ih(té splatnosti,

V = pfifazené vahy.

Skéla hodnoceni modelu IN:

e IndexIN>2 podnik je finan¢né zdravy,
e JT<IndexIN<?2 nejednoznadlny vysledek,
e IndexIn<1 podniku hrozi existenni problémy.

V dalsich letech vznikl Index IN99 neboli model viastnicky. Pro tento model jiz neni
podstatny obor podnikdni, nybrz to, jak podnik naklada se svymi prostfedky. Pfidélené
vahy u ukazatel( jsou pro vsechny podniky stejné.

EBIT 04
IN99——0017><—+4573><—+0481>< +0015xm
kde \Y = Vynosy.

Skala hodnoceniindexu IN99:

e |ndex IN99 > 207 podnik tvofi hodnotu,
e 0,684 <IndexIN99 <207 nejednoznacny vysledek,
e [IndexIN99 <0,684 podniku hrozi bankrot.

Vroce 2002 manzelé vytvorili tfeti model, a to index INO1. Tento model vznikl
spojenim modelu IN a modelu IN99.

A EBIT EBIT 0A
IN01—0,13><5+0,04>< + 3,92 X — +021>< +099><K2+KBU,
kde U = nakladové Uroky,
Vv = Vynosy.
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Skéla hodnocent:

e [ndex INO1 > 1,77 podnik tvofi hodnotu,
e 0,75 <IndexINO1 < 1,77 nejednoznacné vysledky,
e IndexINO1 <0Q,75 podniku hrozi bankrot.

(RUckova, str. 82-84, 2019).

Nejvice pouzivanym IN indexem v Ceské republice je ¢tvrty index INO5. Tento index,
ktery vznikl Upravou indexu INO1, odpovidé na otédzku, zdali je dany podnik schopen
tvofit hodnotu. Stejné tak jako u ostatnich ukazatell se i u toho indexu daji najit jeho
vyhody a nevyhody. Velkym kladem tohoto indexu je jeho struktura; tento index nahlizi
na financni situaci jak z pohledu véfitele, tak i z pohledu vlastnika. Dokaze tedy
odpovédét na to, jestli podnik tvori hodnotu, ale i varovat pred blizicim se bankrotem.
Dalsim kladem je napfiklad i jeho jednoduchost a to, ze dokdze hodnotit minulou,
soucasnou i budouci vykonnost podniku. (Synek, Kopkané, Kubalkova, str. 190-191,
2009).

Scholleova (str. 193, 2017) uvadi jako velkou nevyhodu tohoto indexu, ze celkovy stav
podniku vyjadfi jedinym cislem. Pfi pfipadnych financnich problémech podniku neni
tedy mozné z tohoto jednoho disla vyhledat priciny pfipadnych problémd. Vzhledem
k této nevyhodé je obtizné nasledné problémy vyresit.

Vypocetni rovnice pro index INO5 ma tvar:

INO5 = 0,13 X aktiva +0 04 X EBIT % 3.97 X EBIT +0, 21 X vynosy +0, 09 X obézna aktiva
! cizi zdroje ’ uroky ’ aktiva ! aktiva ! KZ+KBU '
kde OA = 0bé&7na aktiva,
KZ = kratkodobé zavazky,
KBU = kratkodobé bankovni Gvéry a vypomoci.

Hodnotici Skala pro index INO5:

e Index INO5 < 0,9 blizici se bankrot s pravdépodobnosti 86 %,
e 09<IndexINO5< 1,6 Sedd zdna,
e Index INO5 > 1,6 podnik tvofi hodnotu s pravdépodobnosti 67 %.

(Synek, Kopkané, Kubalkova, str. 190-191, 2009).
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2.5 Ekonomicka pridana hodnota - EVA

Ekonomicka prfidand hodnota, anglicky Economic Value Added, patfi k modernim
metodam financni analyzy.

Jednd se o analyticky nastroj, ktery byl komeréné pfedstaven v roce 1982 firemnimi
poradci Joelem Sternem a G. Bennetem Stewartem Ill. Na rozdil od tradi¢nich méreni
zisk(, napriklad EBIT, EBITDA, se ekonomicka pfidand hodnota zaméruje na ,zbytkovou
ziskovost” firem, ocisténou o pfimé naklady ciziho kapitdlu a nepfimé naklady
vlastniho kapitalu. (Grant, 2003)

Tento financni ukazatel se opird o ekonomicky zisk, ktery oproti U¢etnimu zisku
vykazuje nadbytek vynosi. ,Jde o hodnotu, kterd byla pfiddna hospodarskou ¢innosti
firmy nad Uroven nékladu kapitdlu vazaného v jejich aktivech.” (Sedlacek, str. 204,
2005).
Pokud podnik ma kladny hospodérsky vysledek (Cisty zisk), neznamena to, ze podnik
vykazuje i kladny ekonomicky zisk, ktery je olistén o vlastni i cizi ndklady. Podstatou
ukazatele EVA je zahrnout véechny ekonomické naklady. (Scholleovd, str. 194, 2017)
Ekonomicky zisk = celkovy vynos kapitilu — celkové naklady kapitilu

V pripadé, Zze EVA je vétsi nez O, nebo kdyz NOPAT (&isty provozni zisk) prevysuje
néklady pouzitého kapitdlu, lze konstatovat, Ze podnik tvofi hodnotu. (Sedlacek,
str. 204, 2005)
Podle Kislingerové a kol. (str. 119, 2010) se konstrukce ukazatele EVA sklada ze tfech
ddlezitych hodnot:

e hodnota NOPAT,

e hodnota celkového investovaného kapitalu (C),

e hodnota WACC (prdmérné naklady kapitalu).
Pro vypocet ukazatele EVA pouZivame nasledujici vzorec:

EVA = EBIT X (1 — danovéa sazba v %) — WACC x C
EVA = NOPAT —WACC x C

Vypocet pro NOPAT:

NOPAT = EBIT x (1 — danova sazba v %)
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Kazdy podnik svou ¢innosti vytvari NOPAT. Jedna se o provozni zisk po zdanéni. Oproti
klasickému provoznimu zisku NOPAT predstavuje redlné ekonomické aktivum podniku
pro jeho vlastniky. (Kislingerové a kol., str. 120, 2010).

Vypocet pro WACC:

WACC = 14x (1—d) X2+ Te X5,
e 1, = naklady na cizi kapial,

e d = sazba dané z ptijmu pravnickych osob,

o D = cizi kapital,

e F = vlastni kapital,

e ( = celkovy dlouhodobé investovany kapital,

o 1, = naklady vlastniho kapitalu.

Na vézené prdmérné naklady kapitdlu nardzime v druhé poloviné vypoctu EVA. Tyto
naklady zahrnuji ndklady na cizi kapital a ndklady na vlastni kapital. (RGc¢kova, str. 53,
2019).

Naklady WACC mGzeme vypocditat i pomoci ratingového modelu WACC.

WACC = Tf + Tia + Tps + T'Fs,

kde rf = bezrizikovad vynosova mira,
rLA = pfirdzka za velikost podniku,
rPS = pfirdzka za moznou nizsi podnikatelskou stabilitu,
rFS = pfirdzka za moZnou nizsi financ¢ni stabilitu.

(Scholleov4, str. 68, 2017)

2.6 Pyramidovy rozklad a model INFA

2.6.1 Pyramidova analyza

Dalsim nastrojem finanéni analyzy je pyramidova analyza. Jednd se o pyramidové
usporadani ukazateld, které jsou na sobé zavislé. Na samotném vrcholu pyramidy se
nachazi zdkladni ukazatel, ktery se postupné rozpadd na dalsi dil¢i ukazatele. Dil¢i
ukazatelé interpretuji a kvantifikuji postupné zmeény vrcholového ukazatele.
Pyramidovy systém ukazatel( je provazan aditivnimi a multiplikativnimi vazbami.
(Synek, Kopkané, Kubalkova, str. 179-180, 2009)

Nejznameéjsi pyramidovy rozklad je Du Pont rozklad, ktery zobrazuje rozklad rentability

vlastniho kapitdlu na jeho dil¢i ukazatele. Hlavnimi &initeli jsou obrat aktiv, financéni
paka nebo ziskovd marze.

|27



Rentabilita vlastniho
kapitalu

T

ROA »® Financni paka= aktiva/vlastni kapital

/\,

Rentabilita trzeb / Obrat celkovych aktiv

N T~

ear | /| Treby Triby / | Aktiva celkem

Obrazek 1: Du Pont—pyramidova analyza

Zdroj: RGc¢kova (str. 79, 2019)

JHlavni prinos tohoto populdrniho pyramidového rozkladu spociva v tom, Ze ukazuje,
ze fidici pdky vykonnosti firem jsou nepocletné a obdobné u vSech firem."
(Neumaierovd, Neumaier, str. 100, 2002). Nevyhodou tohoto rozkladu je, Ze neni
schopen urcit miru vlivu firemni politiky a miru vlivu provozni vykonnosti na vynosnost
vlastniho kapitdlu.

K dosazeni spravnych vysledkd pyramidovych soustav mUzeme dosdhnout pouze
tehdy, pokud je konstrukce dané pyramidy sprdvna. Jestlize je konstrukce pyramidy
bezchybna, je schopna podavat kvalitni informace o vazbach mezi ukazateli a
vykonnosti podniku v minulosti, sou¢asnosti i budoucnosti. Pyramidové rozklady se
vyuzivaji pfedevsim k mezipodnikovému srovnani nebo k ohodnoceni vyvoje podniku
v Case.

2.6.2 Model INFA

Model INFA mdzZeme na zdkladé jeho povahy zaradit mezi pyramidové soustavy
ukazatelld. Jednd se o systematicky a prehledny model, ktery interpretuje vysi
kratkodobé a dlouhodobé vykonnosti podniku, ale i jeji vyvoj.

Model délime na uzsi a Sirsi verzi. UzSi verzi modelu je INFA—IN Financ¢ni Analyza, kterd
analyzuje kratkodobou vykonnost podniku. Naproti tomu dlouhodobou vykonnost
firmy analyzuje Sirsi verze modelu INFA-IN Fundamentdlni analyza, ktera bere v potaz
i prilezitosti rlstu podniku. INFA slouZzi k hlubsSimu rozkladu zakladnich proménnych,
na kterych je zavisla vykonnost firmy. Jedna se o proménné jako je rentabilita vlastniho
kapitdlu, vySe vlastniho kapitdlu, soucasna hodnota podniku a sazba alternativnich
ndkladu na vlastni kapital.
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Manazefi firem povazuji model INFA za jakousi mapu, kterd nabizi pomoc v orientovani
se v celkovém stavu podniku. Manazefi pak mohou vidét co vsechno se v podniku déje.
Jednd se o mapu plnou souvislosti mezi jednotlivymi ukazateli vykonnosti.
Jednoduchy model INFA zobrazuje obrézek ¢. 2.

Obrdzek €. 2 zobrazuje dvé pyramidy s podminkou financni stability.

e Tvorba EBIT — obsahem horni pyramidy jsou ukazatelé, které jsou mezi sebou
provazani a spolecné ovliviuji vysi vystupu/produkce podniku. Vystup
reprezentuje EBIT (zisk prfed zdanénim a Groky). Tvorba EBIT prfedstavuje aktiva
podniku.

e Dé&leni EBIT — dolIni pyramida pfedstavuje vzajemné provazané ukazatele, ktefi
maji vliv na rozdéleni vystupu podniku. Tato pyramida zachycuje pasiva
podniku.

e Finan¢ni rovnovdha - obsahuje strukturni porovnani aktiv (na zékladé
likvidnosti) a pasiv (na zadkladé Zivotnosti).

(Neumaierova, Neumaier, str. 101-110, 2002).

1.
Tvorba EBIT

3 Financ¢ni rovnovaha

2.
Déleni EBIT

Obrazek 2: Model INFA

Zdroj: Neumaierovd, Neumaier (str. 109, 2002)
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3 Predstaveni spolecnosti

V této kapitole pfedstavim spolec¢nost KALAS Sportswear, s.r.o., u které bude nasledné
provadéna financ¢ni analyza.

3.1 Zakladni informace

N&zev spolenosti: KALAS Sportswear, s.r.0.

Sidlo: MéSicka 276, 390 02 Tabor

Datum vzniku a zapisu: 4. dubna 1995

Pravni forma: Spolecnost s ru¢enim omezenym

ICO: 625 25 093

Zakladni kapital: 260 000,- K&

Rozhodujici pfedmeét ¢innosti: Vyroba sportovniho a pracovniho obleceni

Spolecnici:  Josef Filip (obchodni podil — 40 %)
Jakub Véncek (obchodni podil — 35 %)
Petra Filipova (obchodni podil — 10 %)
Ing. Ondfej Havlena (obchodni podil — 15 %)

3.2 O spolecnosti

Taborska vyroba cyklistickych dres( zapocala jiz v roce 1991, kdy pan Cestmir Kala$
uzaviel spolupraci se spoleé¢nosti ASSOS. Spole¢nost ASSOS hledala na Gzemi Ceské
republiky vyrobce cyklistického obleceni, jesté téhoz roku se stihly vyrobit prvni
taborské dresy. Spoluprdce mezi panem Kalasem a spolecnosti ASSOS trvala do roku
1995, kdy ndsledné vznikla samostatna spolec¢nost KALAS Sportswear, s.r.o.

| kdyz se spolecnost stale povazuje za rodinnou firmu rucici vlastnim jménem, dnes
patfi kprominentnim vyrobcOm cyklistického obledeni severni a stfedni Evropy.
Spolec¢nost KALAS Sportswear, s.r.o. se také radi knejvétsim vyrobcdm dresd na
zakazku.

Obléka cyklisty z p&tadvaceti zemi, véetn& Svédska, Norska, Belgie, Anglie, nebo
Spojenych arabskych emirdtd. Rocné vyrobi pres 400000 vyrobkl sjedine¢nymi
designy a do produkce spolecnosti spadajii vyrobky s vlastnim designem pro atletiku,
triatlon, fotbal, béh a dalsi sporty. Mezi zakazniky se fadi jak amatéri, tak i mistfi svéta.
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Nicméné je dllezité zminit, Ze KALAS Sportswear, s.r.o. ma na svedomi i nékolik
cyklistickych reprezentaci. Oblékd napfiklad reprezentace Svédska, Ukrajiny a Ceské
republiky. Mezi oblékané tymy pat¥i Skoda auto, CEZ Tdbor nebo tymy Klein Constantia.

Hlavnim pfedmétem podnikanf je vyroba textilii, textilnich vyrobk(, odévd a odévnich
doplnk(. Mezi dalsi pfedméty podnikani patfi napriklad zprostfedkovavani obchodu a
sluzeb, velkoobchod a maloobchod, reklamni dcinnost, marketing, medidlnim
zastoupeni, organizovani sportovni ¢&innosti, provozovani télovychovnych a
sportovnich zafizeni. Spole¢nost se zabyvd i poradenskou a konzultacni ¢innosti,
poradenstvim v oblasti informacnich technologii, zpracovavadni odbornych studii a
posudkd apod.

Spole¢nost KALAS Sportswear, svice jak 210 zaméstnanci, dbd na to, aby jejich
Spickové obleceni dosahovalo té nejvyssi kvality. Kdosazeni co nejvySsi kvality,
spole&nost vyuziva prvotfidnich funk&nich materidll prevazné ze Svycarska a Itélie.
Dresy spole¢nost &ije v Ceské republice za pomoci téch nejmoderné&jéich technologif.
V roce 2017 spolecnost pokracovala v investicich do novych technologif a strojd, které

financuje z vlastnich prostredkd.

Zpoméru trzeb v zahranici a trzeb v tuzemsku, ktery je 76/24 % k roku 2017, je patrné,
Ze se spolecCnost orientuje zejména na zahranicni trhy. K posileni této orientace
spole¢nost podnikla vroce 2017 zasadni kroky tykajici se oblasti marketingu a
obchodu.

Velmi efektivnim a progresivnim krokem spolecnosti byla realizace projektu
Odstépeni, ke kterému doslo v prdbéhu roku 2015. Vysledkem tohoto projektu byl
vznik dalSich dvou novych spolecnosti, spole¢nost Property 276, s.r.o. a spolecnost
Sports Brands & Domains, s.r.o. Realizace projektu se odrazila zejména ve spravé
staveb, spole¢nost docilila prostfednictvim této zmény efektivnéjsiho vyuZziti
stavebnich objektl a zkvalitnéni spravy. Na zdkladé odstépeni presla ¢ast jmeéni na dvé
nove vzniklé spolecnosti. Po projektu Odstépeni spolecnost realizovala dalsi dilezité
kroky, diky kterym se nasledné mohla vénovat pouze hlavnimu pfedmétu podnikani.

V roce 2017 spolecnost zaméstnavala 218 lidi, z toho bylo 5 fidich pracovnikd.

Spolecnost KALAS, na poli vyzkumu a vyvoje, chce pokracovat ve vyrobé kvalitnich,
funkénich a pohodinych produktl. Do budoucna vrele otevird dvere dalsimu zavadéni
novych vyrobnich technologii a nadédle chce spolupracovat s vyzkumnymi pracovisti,
napfiklad s Technickou univerzitou v Liberci. Velkou ¢ast svych povinnosti spole¢nost
KALAS realizuje dodavatelsky, to se osvédcilo jako velmi pozitivni hlavné v oblasti
zivotniho prostredi.
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Spolecnost KALAS se fadi mezi podniky, které se stdle snazi zefektiviiovat zejména
vyrobni procesy fizeni a jejich optimalizace. Nadale se snazi pokracovat ve vyvoji
konkurence schopnych vyrobk(, které mimo jiné musi dosahovat té nejvyssi kvality a
funkcénosti. Spole¢nost KALAS tedy stdle hledd nové materidly, jejichz kombinaci

/////

Do budoucna se chtéji opét vénovat svému rozvoji, posilovani pozice na ovladanych
trzich a vyhledavani novych pfrileZitosti.

4 Financni analyza spolecnosti

K financni analyze spole¢nosti KALAS Sportswear, s.r.o. jsem pouzila vybrané metody a
nastroje, které jsem jiz popsala v teoretické ¢asti. Zdrojem pro vypracovani potfebnych
vypoctl byly data z Gcetnich vykazC a vyro¢nich zprav spolecnosti, které jsou verejné
dostupné na webovych strdnkach justice.cz. Financni analyza byla zpracovana pro
obdobi 2013-2017, tj. 5 let.

4.1 Absolutni ukazatelé

V analyze absolutnich ukazatell jsou aplikovany metody horizontdIni a vertikaini
analyzy rozvahy a vykazu zisku a ztrat spolecnosti KALAS Sportswear. Ddle se zamérim
na analyzu bilanénich pravidel financovdni a v posledni fadé na vyvoj Cistého kapitdlu
spole¢nosti.

4.1.1 Horizontalni analyza rozvahy

V této Casti se budu zabyvat horizontalnim rozborem aktiv a pasiv za obdobi 2013-
2017, kde budu porovndavat vyvoj jejich polozek v &ase.

Aktiva

Celkova aktiva za sledované obdobi vzrostly z pdvodni hodnoty 135547 tis. K¢ na
142 520 tis. K&. Od roku 2013 do roku 2014 celkova aktiva rostla, nicnéné v roce 2015
muizeme zaznamenat vétsi vykyv, kdy aktiva klesly o 16 435 tis. K& Od roku 2016 do
konce sledovaného obdobi aktiva opét nar(stala.

Vyraznou zménou, ktera nejvice ovlivnila celkovou sumu aktiv, byla zména ve strukture
dlouhodobého majetku. Dlouhodoby majetek, ktery se sklada pouze z dlouhodobého
nehmotného a hmotného dlouhodobého majetku, se v roce 2015 snizil o 62 %. Tato
skutecnost nastala kvQli projektu Odstépeni, ktery firma zrealizovala v roce 2015.
Vysledkem realizace tohoto projektu byla zména zejména ve spravé staveb.
Dlouhodoby hmotny majetek se diky projektu sniZil o necelych 73 %. Hlavni roli zde
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hraly polozky pozemky a stavby, které byly spolecnosti zrozvahy kompletné
vylou¢eny. Po zbytek sledovaného obdobi mél dlouhodoby majetek kolisajici
tendence, kdy v roce 2016 vzrostl 0 21 % a v roce 2017 mirné klesl o 1,3 %.

Dalsi ddlezitou a zaroven nejvétsi polozkou aktiv jsou obéznéd aktiva. Obézna aktiva
rostly prdmérné o necelych 6 % kazdy rok, v obdobi vzrostly z hodnoty 94 422 tis. K¢ na
118585 tis. K& Nejvétsi narlst obéznych aktiv mdzeme zaznamenat v roce 2015, kdy
oproti minulému roku 2014, vrostly o dalsich 11 013 tis. K& Nejvétsi podil na ob&Znych
aktivech maji zasoby, které ve sledovaném obdobi mély tendenci kolisani. Nejvétsi
narfst mély v roce 2015, kdy vzrostly o 5668 tis. K¢ Velkou ¢ast zasob tvofi materil,
ten stejné jako celkové zasoby kolisal. V roce 2017 doslo k jeho nejvétsimu Ubytku, a
to skoro 0 21 %. Spolecnost také disponuje, az na mirny pokles v roce 2016, rostouci
nedokoncenou vyrobou. U této poloZky je zaznamenany nejvétsi rlist v roce 2015, kdy
vzrostla zhruba 0 90 % a to z hodnoty 3188 tis. K¢ na 5 941 tis. K& RUst nedokoncené
vyroby je pro spolec¢nost dobrym znamenim, jelikoz znadi dobrou rozpracovanou
vyrobu a timiziskovost firmy. PoloZka vyrobk( a zboZi zaznamenala pokles v roce 2014
a 2016, znacny vykyv nastal vroce 2017, kdy vyrobky a zboZi stouply téméf o 50 %.
Pohledavky, dalsi vyznamnd ¢ast obéznych aktiv, mély stejné tak jako nedokon&ena
vyroba rostouci pribéh s vyjimkou roku 2017, kdy nepatrné poklesly. Od roku 2013 do
2017 se pohledavky podniku zvysily z hodnoty 17 380 tis. K¢ na 50 557 tis. K& Posledni
vyznamnou slozkou obéznych aktiv jsou penézni prostfedky. Penézni prostfedky do
roku 2016, kvili klesajicim prostfedkldm na Gctech, spadly z 37 225 tis. K¢ na 14 077 tis.
K& PenéZni prostfedky na Uctech klesaly zfejmé kvili postupné vzrlstajicim
pohledavkam. V roce 2017 vzrostly o témeér 74 % na hodnotu 24 454 tis. KC.

Casové rozligeni prudce vzrostlo v letech 2014 a 2016, v roce 2014 0 178 % a v roce
20160127 %.
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Graf 1: Vyvoj aktiv v tis. K¢
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Rozdil v K¢
Horizontalni analyza aktiv (v tis. K¢) zména zména zména zména
2014 2015 2016 2017
AKTIVA CELKEM 7 151 -16 435 7 997 8 260
Dlouhodoby majetek 3729 -27 572 3506 -266
Dlouhodoby nehmotny majetek -412 4482 1712 -725
Dlouhodoby hmotny majetek 4141 -32054 1794 459
Obézna aktiva 2324 11013 2154 8672
Zasoby -2391 5668 2127 -1647
Material -2 059 2 459 3103 -6 293
Nedokoncena vyroba 415 2823 -32 122
Vyrobky a zbozi -51 386 -944 4524
Pohledavky 11121 9264 12 850 -58
Penéini prostiedky -6 406 -3919 -12 823 10377
Casové rozliseni 1098 124 2337 -146
Tabulka 3: HorizontaIni rozbor aktiv (rozdilova analyza)
Hori Ini v Kti Index riistu
orizontalni analyza aktiv 2014/2013 2015/2014 2016/2015 2017/2016
AKTIVA CELKEM 1,05 0,88 1,06 1,06
Dlouhodoby majetek 1,09 0,38 1,21 0,99
Dlouhodoby nehmotny majetek 0,41 16,95 1,36 0,89
Dlouhodoby hmotny majetek 1,10 0,27 1,15 1,03
Obézna aktiva 1,02 1,11 1,02 1,08
Zasoby 0,94 1,15 1,05 0,96
Material 0,92 1,10 1,11 0,79
Nedokoncena vyroba 1,15 1,91 0,99 1,02
Vyrobky a zbozi 0,99 1,04 0,91 1,49
Pohledavky 1,64 1,33 1,34 1,00
Penéini prostredky 0,83 0,87 0,52 1,74
Casové rozliseni 2,78 1,07 2,27 0,97

Tabulka 4: HorizontdIni rozbor aktiv (index rdstu)

Pasiva

Pasiva délime na vlastni a cizi kapitdl. V pfipadé spolecnosti KALAS je vlastni kapital
v kazdém sledovaném roce zhruba o trojndasobek vyssinez cizi zdroje. Zakladni kapital,
s hodnotou 260 tis. K&, a fondy ze zisku, s hodnotou 3 226 tis. K¢, jsou konstantnimi
polozkami vlastniho kapitalu, které se v priibéhu obdobi neménily. Nejvétsi podil na
vlastnim kapitalu mél vysledek hospodafeni minulych let, ktery kromé& mensiho
Upadku v roce 2015 stdle rostl a v roce 2017 dosadhl hodnoty 95 228 tis. K& Oproti tomu
vysledek hospodareni za bézné obdobi v celém sledovaném obdobi klesal. Rapidni
pokles pfisel zejména v roce 2015, kdy klesl o vice jak 50 % z hodnoty 20 747 tis. K& na
9570 tis. K& Rostouci vlastni kapital je pro firmu dobrym znamenim, znamena to, Ze
podnik tvori zisk.
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Cizi zdroje se v pridméru pohybovaly okolo 29 000 tis. K& Nejvyznamnéjsi ¢ast ciziho
kapitdlu zaujimaji kratkodobé zavazky, které mély tendenci kolisani. Nejvétsi rlst
prisel v roce 2015, kdy vzrostl o 68 % na hodnotu 31 247 tis. K& Dalsi slozkou cizich
zdrojl jsou dlouhodobé zavazky, tyto zavazky mizZzeme sledovat pouze v roce 2013 a
2014. Od roku 2015 do 2017 jsou nulové, spolecnost se nejspise zbavila dlouhodobych
zdvazk( prostrednictvim projektu Odstépeni. Dlouhodobé zdvazky zahrnovaly pouze

polozku zavazky k Gvérovym institucim a polozku dlouhodobé pfijaté zalohy.

Casové rozlieni bylo za prvni dva roky nulové. Mezi lety 2015 a 2016 stouplo z 26 tis.

K¢ na 10068 tis. KE. V roce 2017 kleslo na 7 242 tis. KC.
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Rozdil v KC
Horizontalni analyza pasiv (v tis. K¢) zména zména zména zména
2014 2015 2016 2017
PASIVA CELKEM 7 151 -16 435 7997 8 260

Vlastni kapital 10 156 -18 782 4617 7718
Zakladni kapital 0 0 0 0
Fondy ze zisku 0 0 0 0
Vysledek hospodareni minulych let 11024 -7 605 5571 8616
Vysledlek hospodareni bézného ucetniho 868 11177 954 398

obdobi (+/-)

Cizi zdroje -3 005 2321 -6 662 3368
Rezervy 2081 -1 188 30 44
Dlouhodobé zavazky -2118 -9130 0 0
Kratkodobé zavazky -2 968 12 639 -6 692 3324

Casové rozliseni 0 26 10 042 -2 826

Tabulka 5: HorizontdaIni rozbor pasiv (rozdilova analyza)
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Index rlstu

2014/2013 | 2015/2014 | 2016/2015 | 2017/2016

Horizontalni analyza pasiv

PASIVA CELKEM 1,05 0,88 1,06 1,06
Vlastni kapital 1,10 0,83 1,05 1,08
Zéakladni kapital 1,00 1,00 1,00 1,00
Fondy ze zisku 1,00 1,00 1,00 1,00
Vysledek hospodareni minulych let 1,14 0,91 1,07 1,10

Vysledek hospodareni bézného ucet-

niho obdobi (+/-) 0,96 0,46 0,90 0,90
Cizi zdroje 0,91 1,08 0,79 1,13
Rezervy - 0,43 1,03 1,05
Dlouhodobé zavazky 0,81 0,00 - -

Kratkodobé zdvazky 0,86 1,68 0,79 1,14
Casové rozliseni - - 387,23 0,72

Tabulka 6: HorizontdaIni rozbor pasiv (index rdstu)
4.1.2 Horizontalni analyza vykazu zisku a ztrat

Ztabulek ¢ 7 a ¢ 8 mUzeme vidét, Zze nejvétsi podil na trzbdch maji trzby z prodeje
vyrobkl a sluzeb. Trzby z prodeje vyrobkd a sluzeb jsou za celé obdobfi 5 let rostouci.
Prdmeérny rocni rdst je okolo 11 %. V roce 2017 mUzeme zaznamenat nejvétsi rlst a to
030924 tis. K& ve srovnani s ostatnimi roky. Rostouci trzby jsou dobrym znamenim pro
tuto spolecnost, poukazuje to na zvyseni povédomi o znacce. Spolecné s trzbami roste
i Cisty obrat za UcCetni obdobi, ktery z hodnoty 155 119 tis. K¢ vySplhal na 227 175 tis. K&
béhem péti let.

S rostoucimi trzbami miZeme pozorovat i zvysujici se vykonovou spotrebu, kterd ma
nejvétsi podil na celkovych ndkladech podniku. Pfi¢inou bylo zvySovani nejen naklad{
na materidl a energie, ale podstatnou ¢ast tvorily i rapidné vzrlstajici nadklady na
sluzby, které od roku 2013 do roku 2017 vzrostly z 23930 tis. K¢ na 72018 tis. K.
Polozku osobni ndklady nejvice ovlivnily mzdové naklady, které mély plynule rostouci
tendenci. Prdmérna rocni mira rdstu mezd je okolo 12 %, v roce 2017 vysSplhaly na
hodnotu 51 346 tis. K& S mzdami rostly i ndklady na zdravotni a socidlni pojisténi v
ddsledku zvysovani poctu zaméstnancl v kazdém roce.

| kdyZ trzby maji rostouci sklon, vysledek hospodareni neboli Cisty zisk firmy b&hem

sledovaného obdobi klesa. Pficinou jsou rostouci provozni naklady a rostouci ostatni
finan¢ni ndklady firmy, které prudce vzrostly o0 308 % v roce 2017.
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Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty

Horizontalni analyza v K€

. . zména | zména | zména | zména
(v tis. K<) 2014 | 2015 | 2016 | 2017
Trzby z prodeje vyrobk a sluzeb 28412 | 13531 | 2436 | 30924
Trzby za prodej zbozi 100 -694 648 1029
Vykonova spotieba 16372 | 22271 | -1802 | 24024
Zména stavu zasob vlastni cinnosti -769 -2 836 3286 -3421
Osobni naklady 8 085 6 659 2921 7618
Upravy hodnot v provozni oblasti 653 1234 541 1157
Ostatni provozni vynosy 679 31 -2 081 165
Ostatni provozni naklady 3137 -2186 | -1494 364
Provozni vysledek hospodareni 1713 | -12274 | -2449 2376
Vynosové troky a podobné vynosy 179 100 -185 -29
Nakladové uroky a podobné naklady -117 -464 86 -68
Ostatni financni vynosy -2 652 -947 109 301
Ostatni finan¢ni naklady 410 1026 -955 4873
Financni vysledek hospodareni -2766 | -1409 793 -4 533
Vysledek hospodareni pred zdanénim -1053 | -13683 | -1656 | -2157
Dai z pFijmU za béZnou ¢innost -185 -2 506 -702 -1 259
Vysledek hospodareni po zdanéni -868 -11 177 -954 -898
Vysledek hospodareni za tGicetni obdobi -868 | -11177 | -954 -898
Cisty obrat za ucetni obdobi 26718 | 12021 927 32390
Tabulka 7: HorizontaInf analyza VZZ (rozdilova analyza)
Horizontalni analyza vykazu zisku a _ Index ristu_ _
i zména zména zména zména
ztraty 2014 2015 2016 2017
Trzby z prodeje vyrobki a sluzeb 1,19 1,08 1,01 1,16
Trzby za prodej zbozi 1,04 0,76 1,30 1,36
Vykonova spotieba 1,21 1,24 0,98 1,21
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti 1,84 2,68 0,27 3,76
Osobni naklady 1,18 1,12 1,05 1,12
Upravy hodnot v provozni oblasti 1,18 1,29 1,10 1,19
Ostatni provozni vynosy 1,26 1,01 0,37 1,13
Ostatni provozni naklady 3,31 0,51 0,35 1,45
Provozni vysledek hospodareni 1,07 0,54 0,83 1,20
Vynosové turoky a podobné vynosy 6,11 1,47 0,41 0,78
Nakladové uroky a podobné naklady 0,82 0,12 2,30 0,55
Ostatni financni vynosy 0,29 0,12 1,85 2,27
Ostatni financni naklady 1,37 1,68 0,62 4,08
Financni vysledek hospodareni -0,37 2,87 0,63 4,31
Vysledek hospodareni pred zdanénim 0,96 0,47 0,86 0,79
Dai z pFijmul za béZnou ¢innost 0,96 0,51 0,73 0,33
Vysledek hospodareni po zdanéni 0,96 0,46 0,90 0,90
Vysledek hospodareni za tGcetni obdobi 0,96 0,46 0,90 0,90
Cisty obrat za uéetni obdobi 1,17 1,07 1,00 1,17

Tabulka 8: HorizontdaInf analyza VZZ (index rdstu)
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4.1.3 Vertikalni analyza rozvahy

VertikaIni analyzou zjistujeme procentudini slozeni jednotlivych poloZek rozvahy ci
jiného vykazu. Jako zdkladnu pro vypocet u rozvahy jsem zvolila celkova aktiva a
celkovd pasiva

Aktiva

Z tabulky €. 9 je patrné, Ze obéznd aktiva tvori pfevdznou ¢ast celkovych aktiv v kazdém
roce. Nejvétsi podil na obéznych aktivech, mimo roku 2016 a 2017, maji zdsoby.
Dominantni poloZzkou v zdsobach podniku je prfedevsim materidl, ktery dominuje nad
ostatnimi polozkami. Vroce 2016 a 2017 dochdazi ke zméng, kdy postupné rostouci
pohledavky podniku pfevazuji a zaujimaji tak vétsi podil nez zdsoby v pfedeslych
letech. Napfiklad v roce 2016 pohledavky tvofily az 37,70 % celkovych aktiv. Penézni
prostfedky se pohybovaly od 10,5 % do 27,5 %. Nejvétsi podil celkovych aktiv tvofily
obézna aktiva vroce 2015 a to 285,34 %. Co se tyce dlouhodobého majetku, ten
vykazoval nejvétsi podil vroce 2014 a to s 31 %, nicméné dalsi rok se snizil na 13,2 %
v dUsledku realizace projektu Odstépeni, kdy podnik prestal vykazovat pozemky a
stavby v dlouhodobych hmotnych aktivech. Toto jméni bylo pfevedeno na dvé nové
vzniklé spolecnosti. Od roku 2015 zahrnovaly dlouhodoby majetek hmotny pouze
movité veéci a jejich soubory. Minimalni &ast dlouhodobych aktiv pak zaujima
dlouhodoby nehmotny majetek, ktery zahrnuje pouze software.

Vertikalni analyza aktiv v % 2013 2014 2015 2016 2017
AKTIVA CELKEM 100 % 100 % 100 % 100 % 100 %
Dlouhodoby majetek 29,88% | 31,00% | 13,20% | 15,02% | 13,97 %
Dlouhodoby nehmotny majetek 0,51 % 0,20 % 3,77 % 4,82 % 4,03 %
Dlouhodoby hmotny majetek 29,37% | 30,80% | 9,43% | 10,20% | 9,93 %
Obézna aktiva 69,66 % | 67,80% | 85,34% | 81,87 % | 83,21%
Zasoby 29,38% | 26,23 % | 34,13% | 33,68% | 30,57 %
Pohledavky 12,82% | 19,97 % | 29,91% | 37,70% | 35,47 %
PenézZni prostfedky 27,46 % | 21,60% | 21,30% | 10,48% | 17,16 %
Casové rozliseni 0,46 % 1,20 % 1,46 % 3,11% 2,83%

Tabulka 9: VertikdIni analyza aktiv
Pasiva

Z vertikdIni analyza pasiv, kterd je zndzornéna v tabulce & 10, uvadi, ze dominantni
slozkou pasiv je vlastni kapitdl podniku. Vlastni kapitdl v kazdém sledovaném roce
tvofil pfes 70 % celkovych pasiv. Mohla za to poloZka vysledku hospodareni minulych
let, ktery se pohyboval od 57,27 % do 66,82 %. Zakladni kapitdl tvofi za sledované
obdobi v prdmeéru okolo 20 %, fondy ze zisku okolo 2,4 %. Podil vysledku hospodaren(
za béZzné obdobi od roku 2013 do roku 2017 klesl z 15,95 % na 5,42 %.
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Cizi zdroje tvofily v prdméru 22 % celkovych pasiv za sledované obdobi. Dominantni
slozkou cizich zdrojd byly krdtkodobé zavazky, které tvorily vroce 2015 az 24,74 %

pasiv.
Vertikalni analyza pasiv v % 2013 2014 2015 2016 2017
PASIVA CELKEM 100 % 100 % 100 % 100 % 100 %
Vlastni kapital 75,78% | 79,10% | 74,52% | 73,52% | 74,68 %
Zakladni kapital 0,19% 0,18 % 0,21% 0,19% 0,18 %
Fondy ze zisku 2,38% 2,26 % 2,55% 2,40 % 2,26 %
Vysledek hospodateni minulych let 57,27 % 62,12% | 64,18% | 64,51 % | 66,82 %
Vysledek hospodareni bézneho 1595% | 14,54% | 7,58% | 6,42% | 542%
uéetniho obdobi (+/-)
Cizi zdroje 24,22 % 20,90 % | 25,45 % | 18,98 % | 20,24 %
Rezervy 0,00 % 1,46 % 0,71 % 0,69 % 0,68 %
Zavazky 24,22 % 19,44 % | 24,75% | 18,29% | 19,56 %
Dlouhodobé zavazky 8,30 % 6,40 % 0,00 % 0,00 % 0,00 %
Kratkodobé zavazky 15,92 % 13,04% | 24,75% | 18,29% | 19,56 %
Casové rozliseni 0,00 % 0,00 % 0,02 % 7,50 % 5,08 %

Tabulka 10: Vertikalni analyza pasiv

4.1.4 Vertikalni analyza vykazu zisku a ztrat

VertikaIni analyzu VZZ jsem rozdélila na vertikalni analyzu vynosG a naklad{ podniku.
Pro analyzu vynosU jsem jako zdkladnu pouZila vynosy celkem, pro analyzu nakladd
celkové ndklady podniku. VertikdIni analyzou zjistujeme procentualni slozeni

jednotlivych polozek vykazu.

Z tabulky ¢. 11 je patrné, Ze nejvétsi ¢ast vynosl zaujimaji trzby z prodeje vyrobkd a
sluzeb, kazdy rok tvofi pfes 90 % celkovych vynos(. Trzby za prodej zboZi jsou za
sledované obdobi vcelku stabilni, prdmérné se pohybuji kolem 1,5 %.

Vertikalni analyza vynost 2013 2014 2015 2016 2017
VYNOSY CELKEM 100 % 100 % 100 % 100 % 100 %
Trzby z prodeje vyrobk( a sluzeb 94,11% | 95,91% | 96,94 % | 97,73 % | 97,41 %
Trzby za prodej zbozZi 1,78 % 1,58 % 1,12 % 1,45 % 1,70%
Ostatni provozni vynosy 1,68 % 1,81 % 1,71 % 0,63 % 0,62 %
Vynosové uroky a podobné vynosy 0,02 % 0,12 % 0,16 % 0,07 % 0,04 %
Ostatni finanéni vynosy 2,40 % 0,59 % 0,07 % 0,12 % 0,24 %

Tabulka 17: Vertikalni analyza vynos(

Nejvétsi sloZzkou nakladl je vykonova spotieba, zejména kvili spotfebdm energie a
materidlu. Kazdoroc¢né tvori okolo 60 % celkovych nakladd. V roce 2017 podil vySplhal
az na 62,91 %. Dalsi silnou slozkou jsou osobni naklady, které se taktéz chovaly
stabilné a prlmérné se pohybovaly okolo 33 %. Podil dané z pfijmu za obdobi klesal,
na zacatku obdobi tvoril témeér 4 % celkovych naklad(, na konci obdobi mél 0,28 %.
Pri¢inou byl klesajici vysledek hospodareni pfed zdanénim.
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Vertikalni analyza nakladu 2013 2014 2015 2016 2017
NAKLADY CELKEM 100 % 100 % 100 % 100% | 100%

Vykonova spotieba 57,82% | 58,08% | 62,86% | 61,26% | 62,91 %
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti -0,69% | -1,05% -2,46% | -0,67% | -2,12%
Osobni naklady 33,87% | 33,09% | 32,54% | 33,78% | 32,13%
Upravy hodnot v provozni oblasti 2,71 % 2,65 % 2,99 % 3,25% | 3,28%
Ostatni provozni naklady 1,02 % 2,79 % 1,25% 0,44% | 0,54%
Nakladové uroky a podobné naklady 0,48 % 0,33 % 0,04 % 0,08% | 0,04 %
Ostatni finanéni naklady 0,82 % 0,94 % 1,38 % 0,85% | 2,94 %
Dan z pfijmu za béZznou ¢innost 3,95 % 3,16 % 1,40 % 1,01% | 0,28%

Tabulka 12: VertikaIni analyza nakladd

4.1.5 Bilancni pravidla financovani

Bilan¢ni pravidla patfi mezi takové ukazatele, které se doporucuji hlavné vyrobnim
podnikdm. Pokud porovndme vysledky horizontdIni a vertikdIni analyzy se ctyfmi
bilancnimi pravidly, ziskame odpovéd ohledné financovani podniku. Tyto pravidla maji
pouze doporucujici charakter, nikoliv nutny.

Zlaté bilancni pravidlo

Zlaté bilan¢ni pravidlo Fika, ze by dlouhodoby majetek mél byt financovan z
dlouhodobych zdroj0, a zaroven obézna aktiva by se méla financovat z kratkodobych

zdrojd.

Z tabulky ¢. 13 a grafu ¢ 3 mizeme vidét, Ze podnik dodrZzuje zlaté bilan¢ni pravidlo
financovani pouze u dlouhodobého majetku, u obéznych aktiv nikoliv. Na grafu &. 3 je
znadzornén vyvoj dlouhodobého majetku a dlouhodobych zdrojd, ktery znadi
jednoznacnou prevahu dlouhodobych zdroji nad dlouhodobym majetkem.
Spole&nost KALAS Sportswear tedy financuje dlouhodobymi zdroji i obé&Zznd aktiva.
Jednd se o zplsob konzervativni, tzn. drazsi zpdsob financovani, ale s mensim rizikem.

Zlaté bilancni pravidio 2013 2014 2015 2016 2017
v tis. K¢
Dlouhodoby majetek 40508 44 237 16 665 20171 19 905
Dlouhodobé zdroje 113971 122 009 94 097 98 714 106 432
Rozdil 73 463 77 772 77 432 78 543 86 527
Vysledek Splnuje Spliuje Spliuje Spliuje Spliuje
Obézna aktiva 94 422 96 746 107 759 109 913 118 585
Kratkodobé zdroje 21576 18 608 31247 24 555 27 879
Rozdil -72 846 -78 138 -76 512 -85 358 -90 706
Vysledek Nespliiuje | Nespliiuje | Nespliuje | Nespliuje | Nespliuje

Tabulka 13: Zlaté bilan¢nf pravidlo
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Graf 3: Vyvoj dlouhodobych aktiv a dlouhodobych zdroji v tis. K¢

Pravidlo vyrovnani rizika

Pravidlo vyrovnani rizika tykd ohledné vlastniho a ciziho kapitalu. Toto pravidlo uvadi,
ze by cizi kapitdl nemél byt vy$si nez kapitdl vliastni.

Tabulka ¢. 14 uvadi, ze spolecnost toto doporuceni dodrzuje v celém sledovaném
obdobi. Vlastni kapital je v kazdém roce o vice jak trojndsobek vyssi nez cizi kapitdl, je
to z dlvodu vysokého nerozdéleného zisku minulych let.

Pravidlo vy'rovnvam rizika 2013 2014 2015 2016 2017
v tis. K¢
Vlastni kapital 102 723 112 879 94 097 98714 106 432
Cizi kapital 32824 29 819 32140 25478 28 846
Vysledek Splnuje Splnuje Splnuje Splnuje Spliuje
Tabulka 14: Pravidlo vyrovnani rizika
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Graf 4: Vyvoj vlastniho a ciziho kapitalu v tis. K¢
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Pari pravidlo

Podle tohoto pravidla by mél podnik vyuzivat nanejvys$ tolik vliastniho kapitalu, kolik
ma dlouhodobych aktiv. Idedlnim stavem je, kdyZ podnik vyuZiva vlastniho kapitalu
jesté méné, aby podnik mél Sanci financovat majetek i z dlouhodobych cizich zdrojd.

Spolecnosti KALAS Sportswear toto pravidlo nesplfiuje ani v jednom sledovaném roce.
V kazdém roce vlastni kapitdl mnohondsobné prevysuje dlouhodoby majetek. Jak
jsem jiz zminila vyse, je to zpldsobeno rostoucim nerozdélenym ziskem spolecnosti,
kterym financuji svij provoz. S timto zplsobem financovani spolecnici podniku nesou
vetsi riziko.

PARI pral‘(’édm vtis. 2013 2014 2015 2016 2017
Vlastni kapital 102 723 112 879 94 097 98 714 106 432
Dlouhodoby majetek 40508 44 237 16 665 20171 19905
Vysledek Nesplriuje | Nespliiuje | Nesplnuje | Nesplfiuje | Nesplniuje

Tabulka 15: Pari pravidlo
Ristové pravidlo

Poslednim pravidlem je tzv. rdstové pravidlo, které uvadi, Ze tempo rlstu investic by
nemeélo prevysovat tempo rlstu trzeb.

Ztabulky ¢. 16 mlZeme vidét, Ze tempo rlstu investic lehce prfesdhlo tempo trzeb
pouze vroce 2016. V ostatnich letech podnik toto pravidlo splfoval. V letech 2015 a
2016 dokonce tempo klesalo, bé&hem
sledovaného obdobi nijak zvlast neinvestoval.

investic zejména vroce 2015. Podnik

Rf’“:"t‘?splr&"id'° 2014/2013 | 2015/2014 | 2016/2015 | 2017/2016
Rast trzeb 28 512 12 837 3084 31953
Rast investic 3729 -27 572 3506 -266
Vysledek Spliuje Spliuje Nespliuje Spliuje
Tabulka 16: RUstové pravidlo
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Graf 5: Rlst trZzeb a investic v tis. K¢
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4.1.6 Analyza cistého pracovniho kapitalu

Cisty pracovni kapitdl neboli Net Working Capital, jsou ob&?nd aktiva financovéna
dlouhodobymi zdroji. SloZzeni a hodnoty Ccistého pracovniho spolecnosti KALAS
Sportswear zobrazuje graf ¢. 6 a tabulka ¢. 17.

Ve sledovaném obdobi spole¢nosti mizeme zaznamenat pouze kladné hodnoty
¢istého pracovniho kapitdlu. Tento kapitdl mél tendenci rlstu s vyjimkou roku 2015,
kdy meziro¢ni rlst klesl o 2, 08 %. Na konci sledovaného obdobi NWC dosahlo nejvyssi
hodnoty 90 706 tis. K& Co se slozeni kapitdlu tyce, obéZzna aktiva znalné prevysuji
hodnotu kratkodobych zavazk(l. U vyse zminénych bilancnich pravidel bylo feceno, ze
spolecnost voli konzervativni pfistup, a tudiZz znacnou cast svych obézZnych aktiv
financuje pomoci dlouhodobych zdroj. RUst ¢istého pracovniho kapitdlu mGze byt
zplsoben rostoucimi kratkodobymi pohleddvkami nebo vyssimi zdsobami, které se
téZ ve sledovaném obdobi zvySily. Kratkodobé zavazky spolecnosti mély béhem
obdobi kolisavy vyvoj, v prdmeéru se pohybovaly okolo 25 000 tis. K¢.

160 000
140 000 .
120 000 . .
100 000 . -
80 000 i 90 706
60 000 72 846 78138 76512
40 000 N .
S EEEER
0
2013 2014 2015 2016 2017
. /3soby I Dlouhodobé pohledavky
Kratkodobé pohledavky Finan¢ni majetek
mmm Kratkodobé zavazky e NWC
Graf 6: Vyvoj Cistého pracovniho kapitdlu v tis. K&
Slozeni NWC v tis. K¢ 2013 2014 2015 2016 2017
Zasoby 39817 37426 43 094 45221 43 574
Dlouhodobé pohleddvky 1000 635 865 1000 1936
Kratkodobé pohledavky 16 380 27 866 36 900 49 615 48 621
Finan¢ni majetek 37225 | 30819 | 26900 | 14077 | 24454
Kratkodobé zavazky 21576 | 18608 | 31247 | 24555 | 27879
NWC 72 846 78 138 76 512 85358 90 706
Meziro¢ni rust - 7,26% | -2,08% | 11,56 % | 6,27 %
NWC/A 53,74 % | 54,76 % | 60,60 % | 63,58 % | 63,64 %
NWC/T 48,97 % | 44,08 % | 40,25% | 44,18 % | 40,29 %

Tabulka 17: Cisty pracovnf{ kapital
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Tabulka ¢ 18 zaznamendava vyvoj potifeby cistého pracovniho kapitdlu. Z tabulky je
patrné, Ze hodnoty potfeby NWC jsou oproti hodnotdm NWC znacné nizsi. Od roku
2013 do roku 2016 potfeba NWC rostla, a to hlavné kvili zvysujicim se dennim vydajim
spolecnosti. Nicméné v roce 2017 klesla, a to v dlsledku poklesu dennich vydajl témer
0 22 % vroce 2017. Vyssi hodnoty &istého pracovniho kapitalu nez jeho potfreba, jsou
dobrym znamenim. Firmé nehrozi riziko, nicméné i pfes to by spolecnost mohla Cisty

pracovni kapitdl o néco snizit.

Potfeba pracovniho kapitalu

2013

2014

2015

2016

2017

OCP ve dnech

83,79

94,81

92,31

130,97

102,84

Denni vydaje v tis. K¢

341

416

482

490

570

Potieba NWC v tis. K¢

28595

39421

44514

64212

58588

Tabulka 18: Potreba Cistého pracovniho kapitdlu v tis. K&
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Graf 7: Vyvoj ¢istého pracovniho kapitdlu a jeho potreby v tis. K¢
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4.2 Analyza pomérovych ukazateli

Vtéto Casti bude provadéna analyza pomeérovych ukazateld spolecnosti KALAS
Sportswear, mezi tyto ukazatele patfi:

e ukazatelé rentability

e ukazatelé likvidity

e ukazatelé aktivity

o ukazatelé zadluZenosti
e ukazatelé produktivity.

4.2.1 Ukazatelé rentability

Ukolem ukazateld rentability je vyhodnotit pomé&r mezi ziskem a pouZivanymi zdroji
daného podniku. Vysledkem téchto ukazatell je urlitd mira vynosnosti vlioZzenych
prostfedkd. Proto se témto ukazateldm nékdy fikd ukazatelé vynosnosti nebo také
ukazatelé navratnosti.

Pokud se podivame na tabulku ¢. 19 nebo graf ¢. 8, mZeme vidét, ze vSechny
ukazatelé vynosnosti se ve sledovanym obdobi vyvijeli stejnym smérem. Kazdy z
ukazateld mél tendenci klesat. Nejvyssi hodnoty tedy mdzZeme zaznamenat v roce

e v

sledovaném obdobi realizoval zisk.

Prvnim ukazatelem je ukazatel rentability viastniho kapitadlu (ROE). Pokud se zamé&fime
na hodnoty ukazatele ROE, vidime, Ze podnik za celé obdobi svidj viozeny kapital
zhodnocoval. Spatnym znamenim je jeho klesajici vyvoj. Nejvyssi hodnota ROE
a to 21615 tis. K& Ukazatel rentability vliastniho kapitdlu je ddlezitym ukazatelem
hlavné pro investory nebo akcionare.

Dalsim ukazatelem je ukazatel rentability aktiv. Podle dosazenych vysledk( je
evidentni, Ze majetek spolecnosti vytvarel kazdoro&né zisk. Nejvyssi hodnota za rok
2013 je 20,32 %.

Ukazatel ROS, neboli rentabilita trzeb, téz dosahl svého maxima v roce 2013, kdy jeho
hodnota vySplhala na 14,53 %. Znamena to tedy, Ze vtomto roce na 1 K¢ trzeb pfipadlo
témeér 0,15 K¢ c&istého zisku. U ukazatele ROCE, vidime, ze i vynosnost zapojeného

kapitdlu postupem c¢asu klesala. Nejvyssi hodnota toho ukazatele byla 24,16 %.

U vSech ukazatell rentability je jejich vyvoj klesajici, tedy nepfiznivy pro podnik.

| 46



Rentabilita 2013 2014 2015 2016 2017
ROE 21,04% | 18,38% | 10,17 % 8,73 % 7,25 %
ROA 20,32% | 18,48% | 9,68 % 7,93 % 591 %
ROS 14,53% | 11,70% 5,03 % 4,46 % 3,43 %
ROCE 24,16 % | 21,25% | 12,86% | 10,69% | 7,84 %
ROA(1-t) 16,33% | 14,84% | 7,62% 6,51 % 5,47 %
Tabulka 19: Ukazatelé rentability
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Graf 8: Vyvoj ukazatell rentability

4.2.2 Ukazatelé likvidity

Do skupiny pomérovych ukazateld fadime i ukazatele likvidity. Ukazatele likvidity
délime na tfi skupiny — béZzna, pohotova a okamzita likvidita.

BéZna likvidita, téz ukazatel solventnosti, nam Fikd, kolikrdt by podnik uspokojil své
vefitele v prfipadé, Ze by sva obézna aktiva preménil na penize. IdedIni hodnoty bézné
likvidity se pohybujiv rozmeziod 1,8 do 2,5. Z nize uvedené tabulky ¢. 20 mizeme vidét
hodnoty spoleénosti KALAS Sportswear, které se pohybuji nad doporuc¢enym
rozmezim. Znamena to tedy, Ze podniku nehrozi Zadné riziko platebni neschopnosti,
Nicméné takto vysoké hodnoty likvidit mohou také naznacovat hospodarskou
neefektivnost podniku. B&zn3 likvidita dosdhla svého maxima v roce 2014 s hodnotou
5,20. Ddvodem byl pokles kratkodobych zavazkd, vyssi hodnoty zdsob, pohledévek a
penéz na Uctech.

Druhym typem likvidity je tzv. pohotova likvidita. Hodnoty pohotové likvidity
spolecnosti KALAS Sportswear se vyrazné pohybuji nad doporucenym rozmezim
hodnot. Optimalni hodnoty této likvidity by se mély pohybovat mezi hodnotou 1 a 1,5.
Nejvyssi hodnota nastala v roce 2014 a byla zplsobena predevsim nizkou hodnotou
zasob.

Posledni likviditou je likvidita okamzitd, kterd poméfuje pouze finanéni majetek s
kratkodobymi zdvazky. Hodnoty této likvidity by se méli pohybovat mezi 0,2 az 0,5. Ani
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u této likvidity nejsou hodnoty v rozmezi. V roce 2013 dosahovala nejvyssi hodnoty a
to 1,73. Podnik v tomto roce mél totiz nejvice penéznich prostredkd na Gctech.

Spolecnost KALAS Sportswear by si méla ddvat pozor na tyto ukazatele. Podnik ma sice
dostate¢né mnozstvi prostfedkd na placeni svych zavazkd a vyssi hodnoty likvidity
zarucuji vétsi ddvéru u veéritell, nicméné pfrilis vysoka likvidita mé sklony ke snizovani
vykonnosti podniku.

Likvidita 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017
BéZna 4,38 5,20 3,45 4,48 4,25
Pohotova 2,53 3,19 2,07 2,63 2,69
Okamzita 1,73 1,66 0,86 0,57 0,88

Tabulka 20: Ukazatelé likvidity

4.2.3 Ukazatelé aktivity

Ukazatelé aktivity hodnoti to, jak dana spolec¢nost naklada se svymi aktivy. Hodnoti
rychlost obratu a to, jak dlouho aktiva vydrZzi ve své podobé, neZ se pfeméni na
penize/trzby. Hodnoty obratl by mély mit minimalni hodnotu 1 a doby obratd by mély
byt co nejkratsi. Hodnoty ukazatelld spole¢nosti KALAS Sportswear midzeme vycist z
tabulky ¢. 21.

Obraty aktiv, zdsob, pohledavek i kratkodobych zdvazk({ se ve sledovaném obdobi
pohybovaly nad hodnotou 1, coz svéddi o dobré aktivité podniku. Prvnim ukazatelem
je obrat aktiv, ktery uvadi, kolikrat za jeden rok se aktiva obrati vdaném podniku. Z
uvedenych vysledk( v tabulce ¢ 21, mdzeme tvrdit, Ze spole¢nost KALAS Sportswear
ma uspokojivy obrat aktiv, ktery se ve sledovaném obdobi od roku 2013 do roku 2017

L vs

e v

nejvyssi v roce 2017. Primérna doba obratu zdsob je 82 dni. Rostouci hodnoty obratu
zasob a klesajici doba obratu zasob, s mirnym zakolisanim v roce 2015 a 2016, jsou
dobrym znamenim pro spole¢nost. Hodnoty obratu pohleddvek mély tendenci ve
sledovaném obdobi klesat, vyjimkou byl rok 2017, kdy se hodnota opét zvedla.
Dlvodem byl rapidni rist pohledavek. Obrat krdtkodobych zdvazk{ byl kolisavy, mohlo
narlst kratkodobych zdvazkd. Doba obratu pohledavek by méla byt kratsi neZ doba
obratu zavazk(. Doba obratu pohledavek se za obdobi pomérné zhorsila, Spatna
platebni mordlka mdzZe ohrozit ndvratnost penéZnich prostfedk(. Doba obratu
zdvazk(d méla vyvoj kolisavy, nicméné ke konci sledovaného obdobi doba poklesla na

Lvvs

mUizeme naméfit v roce 2013 a 2015.
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Aktivita 2013 2014 2015 2016 2017

Obrat aktiv 1,10 1,24 1,51 1,44 1,58
Obrat zasob 3,74 4,74 4,41 4,27 5,17
Obrat pohledavek 9,08 6,36 5,15 3,89 4,63
Obrat kratkodobych zavazku 6,89 9,53 6,08 7,87 8,08
Doba obratu zasob ve dnech 96,36 | 76,01 | 81,61 84,27 69,68
Primérna doba splatnosti pohledavek ve

39,64 56,59 69,88 92,46 77,75
dnech

Primérna doba splatnosti kratkodobych
zdvazki ve dnech
OCP ve dnech 83,79 94,81 92,31 | 130,97 | 102,84

52,22 37,79 59,17 45,76 44,58

Tabulka 21: Ukazatelé aktivity

4.2.4 Ukazatelé zadluzenosti

Cilem téchto ukazatell je zjistit pomér mezi cizimi a vlastnimi zdroji podniku, a také
schopnost podniku hradit své ndklady spojené s dluhem.

Z nasledujici tabulky ¢ 22 mUzeme vidét, Ze spole¢nost KALAS Sportswear se vykazuje
velmi nizkou zadluzenosti. ZadluZzenost podniku se od roku 2013 do roku 2017
primérné pohybuje okolo 22 %. Pokud se zaméfime na dlouhodobou zadluZenost, ta
je oproti celkové zadluZzenosti jesté nizsi, a dokonce od roku 2015 do roku 2017 témér
nulova. DOvodem bylo to, Ze firma od roku 2015 prestala vykazovat dlouhodobé
zdvazky, nejspise kvili projektu Odstépni. Hodnoty Urokového kryti jsou o hodné vyssi
neZ doporucend hodnota 3, podnik se tedy nemusi bat, Ze by nesplatil své naklady
spojené s cizim kapitalem.

Zadluzenost 2013 2014 2015 2016 2017
ZadluZenost 242% | 2009% | 255% | 19,0% | 20,2 %
Dlouhodoba zadluzenost 830% | 7,86% | 0,71% | 0,69% | 0,68 %
Urokové kryti 42,56 49,75 | 185,15 | 70,07 | 100,30

Tabulka 22: ZadluZzenost

4.2.5 Ukazatelé produktivity

Pridana hodnota se do roku 2014 zvysovala, v roce 2015 nastal mensi pokles a od roku
2016 opét stoupala. Podil osobnich ndkladd s pfidanou hodnotou dosahuje celkem
vysokych hodnot. Vroce 2016 napfiklad osobni naklady tvofily az 78,23 % pfidané
hodnoty. Z tabulky mizeme vidét, ze produktivita prdce na zaméstnance ma v kazdém
roce vyssi hodnotu nez prlmeérné mzdy, podnik tedy v kazdém roce realizuje kladny
provozni zisk. Spole¢nost kazdoro¢né navysovala poclet zaméstnanc{, s tim rostly i
osobni ndklady zaméstnavatele. Primérné osobni ndklady se pohybuji okolo 58 000
tis. K¢.
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Produktivita 2013 2014 2015 2016 2017
Pocet zaméstnanci 153 171 203 211 218
Pfidana hodnota (PH) 72 475 85384 | 78786 | 80386 | 91736
Osobni néklady/PH 62,40% | 62,43% | 76,11 % | 78,23 % | 76,86 %
PH/osobni naklady 1,60 1,60 1,31 1,28 1,30
PH na zaméstnance v tis. K¢ 474 499 388 381 421
Primérna mzda v tis. K¢ 296 312 295 298 323

Tabulka 23: Ukazatelé produktivity

4.3 Souhrnné indexy

V této Casti se budu zabyvat bankrotnimi modely. Pomoci téchto modeld jsme schopni
odhalit celkové financ¢ni zdravi podniku. Mezi tyto modely se fadi napfiklad zndmy
Altmandv index nebo index INO5, které vnésledujici podkapitoldch aplikuji na
spole¢nost KALAS Sportswear.

4.3.1 Altmanuv index

Altmandv index stanovuje finanéni zdravi podniku na zakladé tzv. Z-Score, jedna se o
jedno Cislo. Z-Score ziskdme na zakladé péti dalSich ukazateld, které jsou uvedeny v
tabulce & 24. Je nutné podotknout, Ze vypocty pro Altmandv index délime na dvé
skupiny — AltmanQv index pro podniky obchodovatelné na kapitdlovém trhu a podniky
neobchodovatelné na kapitdlovém trhu. Na zdkladé druhu podniku pak pfifazujeme
rlzné vahy jednotlivym ukazateldm ve vypoctu. Spolec¢nost KALAS Sportswear s.r.o. je
podnik neobchodujici na kapitdlovém trhu.

Pokud se podivdme na dosazené vysledky Altmanova indexu za celé sledované
obdobi, hodnoty jsou vice neZ uspokojivé. Vsechny hodnoty se pohybuji nad hodnotou
2,9, to znamena, Ze finanéni situace podniku je velmi zdravd a podniku v blizké
budoucnosti bankrot nehrozi. Altmandv index spolecnosti KALAS Sportswear dostal
dobrych vysledk( kvili nizké zadluzenosti a dobrého obratu aktiv.

Altmantv index | 2013 2014 2015 2016 2017
NWC/A 53,74 % 54,76 % 60,60 % 63,58 % 63,64 %
Zadrzené zisky/A 0,57 0,63 0,65 0,65 0,67
ROA 20,32 % 18,48 % 9,68 % 7,93 % 591 %
VK/CzZ 3,13 3,79 2,93 3,87 3,69
Obrat aktiv 1,10 1,24 1,51 1,44 1,58
Z-Score 3,91 4,33 4,02 4,32 4,34

Tabulka 24: Altman(v index
4.3.2Index INO5

Index INO5 je dalsim bankrotnim modelem, ktery v analyza dané spolecnosti pouZiji.
Tento model byl vytvofen na zakladé ceskych podminek. Zvysledk(, které jsou
uvedeny vtabulce & 25, je patrné, Ze i tento model analyzoval podnik jako velmi
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prosperujici. VSechny hodnoty za sledované roky se pohybuji nad stanovenou
hodnotou 1,6, to znamena, Ze podnik pro roky 2013 az 2017 tvofi hodnotu.

Oba bankrotni modely vysly velmi pozitivné a podnik se tedy nemusi obavat blizici se
ho bankrotu.

Index INOS 2013 2014 2015 2016 2017
A/cz 4,13 4,79 3,93 5,27 4,94
Urokové kryti 9,00 9,00 9,00 9,00 9,00
ROA 20,32% | 1848% | 968% | 793% | 591%
Vynosy/A 1,14 1,27 1,54 1,45 1,59
Bézna likvidita 4,38 5,20 3,45 4,48 4,25
INO5 2,34 2,45 1,89 2,07 1,95

Tabulka 25: Index INO5

4.4 Ekonomicka pridana hodnota - EVA

Na zadkladé kladné hodnoty EVA a kladného ¢&istého zisku se pozna dobfe prosperujici
firma. Pro vypocet ukazatele EVA jsem pouZila ratingovy model urcovani WACC.
Hodnoty jednotlivych prirdZzek potfebné k vypoctu WACC jsem ziskala na internetovych
strdnkach Ministerstva prlimyslu a obchodu nebo na zdkladé vypoctu podle MPO.

WACC = rf + Tia + Tpg + T'rs

Vypocet WACC dle MPO 2013 2014 2015 2016 2017
rf 2,26% 1,58% 0,58% 0,48% 0,98%
rLA 4,94% 4,92% 5,00% 5,00% 4,98%
rPS 3,00% 2,69% 4,09% 3,52% 4,22%
rFS 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
WACC 10,20% 9,18% 9,67% 9,00% 10,18%

Tabulka 26: Vypocet WACC dle MPO

Hodnoty EVA byly do roku 2014 velmi vysoké a rostouci. V roce 2015 doslo k vyraznému
poklesu z 10106 tis. K¢ na 2530 tis. K¢ tento pokles byl zplsoben hlavné diky
prudkému sniZzeni provozniho vysledku hospodafeni v roce 2015. Nicméné i tak byla
hodnota ekonomické pridané hodnoty stale kladna. V roce 2016 se EVA zacala znovu
zvedat a rostla dale az do roku 2017.

EVA 2013 2014 2015 2016 2017
NOPAT v tis. K¢ 19 601 21499 11731 9984 13619
WACC 10,20% 9,18% 9,67% 9,00% 10,18%
C v tis. KC 116 268 124 065 95128 101 240 110 020
EVA v tis. K¢ 7737 10 106 2530 877 2423

Tabulka 27: Vypocet EVA v tis. K&
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4.5 Srovnani s odvétvim

V této posledni ¢asti prace provedu kratké srovnani na zékladé vybranych ukazatell
spolecnosti KALAS Sportswear s odvétvim, ve kterém podnikd. Vtabulce ¢ 28 je
znazornéno porovnani poslednich tfi let, tj. rok 2015, 2016, 2017, sledovaného obdob/.

Rentabilita aktiv a rentabilita vlastniho kapitdlu spolec¢nosti KALAS Sportswear se
vyvijely vletech 2015 a 2016 velmi dobfe, v prdméru byly o zhruba 2 % vyssi nez
hodnoty odvétvi. Vroce 2016 obé dvé klesly po rdmec hodnot, i tak jsou hodnoty
uspokojivé. V oblasti rentability trzeb a bézné likvidity si podnik az tak dobfe neved].
Hodnoty rentability trzeb se béhem téchto tfi let pohybovaly vyrazné pod hodnotami
odvétvi a mély klesajici tendenci. Velky rozdil nastal v oblasti likvidity, kde ma podnik
ve srovnani s odvétvim pfilis vysoké vysledky. Podnik by se tedy mél snazit tyto
hodnoty snizit minimalné pod horni hranici doporucené hodnoty. Velmi pozitivniho
srovndani se dostalo u ukazatele EVA, kdy podnik na rozdil od hodnot odvétvi realizoval
kladnou ekonomickou pfidanou hodnotu. Vazené pridmeérné naklady na kapital byly na
strané podniku o néco vyssi nez u odveétvi.

Srovnani ukazatelli - ?015 - 2,016 — ?017
Odvétvi KALAS Odvétvi KALAS Odvétvi KALAS
ROA 6,71 % 9,68 % 6,63 % 7,93 % 6,23 % 5,91 %
ROE 8,11% 10,17 % 7,76 % 8,73 % 8,26 % 7,25 %
ROS 7,13 % 5,03 % 7,50 % 4,46 % 6,84 % 3,43 %
Bézna likvidita 1,84 3,45 1,71 4,48 1,91 4,25
Obrat aktiv 0,94 1,51 0,88 1,44 0,91 1,58
EVA v tis. K¢ -740115 3187 -211358 3566 -605731 4477
WACC 8,98 % 9,67 % 6,33 % 9,00 % 8,31 % 10,18 %

Tabulka 28: Srovnani vybranych ukazateld s odvétvim
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Zaveér

Predmeétem této bakaldfské prace bylo analyzovat finanéni situaci spolec¢nosti KALAS
Sportswear, s.r.o. vobdobi od roku 2013 do roku 2017. Hlavni cil spodival ve
vyhodnoceni financni situace a celkového financniho zdravi tohoto podniku. Prace byla
rozdélena na dvé hlavni ¢asti; ¢ast teoretickou a ¢ast praktickou.

Teoretickd ¢ast méla za Ukol predstavit finanéni analyzu — co to je, proc je dllezitd a
co takova finan¢ni analyza vsechno obndsi. Vlvodu teorie jsem tedy nejprve
definovala pojem finanéni analyza, predstavila interni a externi uzivatele, zdroje ze
kterych mUzeme Cerpat potfebnd data pro analyzu a popsala stru¢né jak postupovat
pfizpracovani finanénianalyzy. Zna¢nou ¢ast teoretické ¢asti jsem vénovala metoddm
a nastrojim finandéni analyzy. V této kapitole jsem predstavila absolutni, pomérové,
rozdilové ukazatele. Dale pak souhrnné ukazatele a na konec jsem popsala ukazatel
EVA, pyramidovy rozklad a model INFA.

Prakticka c¢ast se tykala pfedstaveni spolecnosti KALAS Sporstwear, s.r.o., ktera se
zabyvd vyrobou kvalitniho sportovniho oblecdeni, prevazné cyklistického. Tato
spole¢nost patfi mezi prominentni vyrobce cyklistického obleleni severni a stfedni
Evropy. Jedna se o nejvétsiho evropského vyrobce na zakdzky, jehoz orientace je
zamérena v prevazné mire na zahranicni trhy, coz je patrné z trzeb, které jsou tvoreny
ze 76 % zahranicnimi zakdzkami. Nasledné jsem na tuto spolec¢nost zpracovala
financni analyzu.

Prvni casti financni analyzy byly absolutni ukazatelé. Do této kategorie spada
horizontalni a vertikalni analyza rozvahy a vykazu zisku a ztrat. Z horizontalnich analyz
rozvahy a vykazu zisku a ztrat jsem zjistila, Ze bilan¢ni suma aktiv a pasiv ma tendence
se zvySovat. Vétsi propad nastal pouze vroce 2015, kdy doslo kvyrazné zméné z
ddvodu realizace projektu Odstépeni. To se vyrazné dotklo poloZek staveb, kdy ¢ast
jméni presla na nové vzniklé spolec¢nosti a snimi nejspise i dlouhodobé zavazky,
jelikoz spolecnost od roku 2015 tyto zavazky nevykazuje. Co se tyCe vykazu zisku a
ztrat, trzby spolecnosti mély rostouci vyvoj, nicméné Cisty zisk postupné klesa. Pficinou
poklesu zisku jsou rychle rostouci provozni naklady spolecné s ostatnimi financnimi
naklady. U procentudlniho slozeni neboli vertikalni analyzy jsem dospéla k zavéru, Ze
nejvétsi podil v rozvaze maji obézna aktiva a vliastni kapital. Znacnou ¢ast tvofi zasoby
a postupné vzrlstajici pohledavky firmy. U vliastniho kapitalu je pfi¢inou hospodarsky
vysledek minulych let, kde spolecnost disponuje velkym mnozstvim nerozdéleného
zisku. Vlastni kapitdl je zhruba o trojndsobek vyssi nez cizi zdroje. Pfes 90 % vynos(
tvorily kazdy rok trzby z prodanych vyrobkl a sluzeb. V ndkladech prevazovala
vykonova spotieba, kterd tvorila kolem 60 % ndkladl za kazdy sledovany rok. Z
bilan¢nich pravidel vyplyva, Zze spolec¢nost zvolila tzv. konzervativni financovani, které
je sice drahé, ale bezpecnéjsi. Jde o to, ze spolecnost dlouhodobymi zdroji financuje
jak dlouhodoby majetek, tak i ob&zna aktiva, kterd by spravné meéla byt financovana
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kratkodobymi zdroji. Pravidlo vyrovnani rizika spolecnost splfiuje u vsech sledovanych
let, kde vlastni kapitdl vyrazné prevysuje kapitdl cizi. Stejné pozitivné dopadlo i
pravidlo rlstové, kde tempo trzeb spolecnosti prevysovalo tempo investic. Jediné
pravidlo, které spole¢nost zdsadné nedodrzuje je Pari pravidlo. Pozitivné dopadl i vyvoj
Cistého pracovniho kapitalu, ktery je vyrazné vyssi neZ potfeba NWC.

Dalsimi ukazateli byli pomérové ukazatelé. Ukazatele rentability jsem porovnala
s hodnotami odvétvi (tj. vyroba textilie a odévl) a zjistila jsem, Ze rentabilita podniku
je na tom znac¢né& lépe, ne? je v odvétyi obvyklé. Spatnou zpravou je, Ze vedkeré
ukazatelé rentability jsou ve sledovanych letech klesajici. V oblasti ukazatell aktivity
podnik postupné zvySoval obrat aktiv a obrat zdsob. Pokud srovndme hodnoty s
odvétvim, podnik si vede vtomto velmi dobre. Negativni skutecnosti je, Ze doba
splatnosti pohleddvek se pomeérné zvysuje a doba splatnosti kratkodobych zadvazkl se
snizuje. Pohledavky u odbératell mohou zplsobit to, Ze se firmé nebudou vdas vracet
penézni prostfedky a firmé bude hrozit platebniinsolvence. Ukazatelé likvidity dosahly
vyrazné vysokych hodnot, které mohou naznacovat hospodarskou neefektivitu, na
druhou stranu zase vylucuji platebni neschopnost podniku. Ukazatel zadluZzenosti
zaznamenal nizké hodnoty, které nepfesahly hranici zadluzenosti 40 %. Ukazatel
produktivity ukazal, Ze produktivita prace na zameéstnance je kazdy sledovany rok vyssi
nez primérnd mzda a podnik tedy realizoval kladny provozni zisk.

Velmi pozitivni vysledky pfinesly bankrotni modely i ukazatel EVA. Vysledky Altmanova
indexu i indexu INO5 potvrdily, Ze podnik je finan&né zdravy a tvori hodnotu. Podnik se
tedy nemusi obdvat mozného bankrotu. Hodnoty vypoctu EVA dosahly, i pfes prudky
pokles vroce 2015, vysokych kladnych vysledkd, tudiZ nejen Ze podnik tvori kladny
Cisty zisk, ale tvofi i kladny ekonomicky zisk.

Celkové o této spolecnosti mizeme tvrdit, Ze se jednd o velmi prosperujici podnik,
ktery je financné zdravy. Nicméné i u prosperujicich podnik{ se vzdy najde néco, co je
mozné do budoucna zlepsit. Pokud spolecnost KALAS Sportswear, s.r.o. bude chtit byt
nadale prosperujici firmou, budoucnost bude urcité vyZzadovat pfipadny zakrok.

Spole¢nost KALAS Sportswear by se v budoucnu urdité méla postarat o postupné
klesajici Cisty zisk a rentabilitu. | pfesto, Ze jsou trzby kazdym rokem rostouci, zisky
postupné klesaji. Doporucuji spole¢nosti sniZit ndklady, a to hlavné ndklady na sluzby
ve vykonové spotfebé, které za sledované obdobi rapidné vzrostly z hodnoty 24 000
tis. K& na 72 000 tis. K&. Spolecnost také zbytedné drzi financni prostfedky na Uctech a
v podobé nerozdéleného zisku, proto by urdité méla cast penéz napfriklad
investovat do néceho, co pfinese podniku v budoucnu vynos. Dobrou investici jsou
napfriklad investice do novych technologii, do dluhopist ¢i do fondl apod. DUlezita je i
modernizace a efektivita vyrobnich proces(, investovanim do téchto oblasti by si
mohla spolecnost zajistit snizeni ndkladd. Nizkd zadluzenost sice pfinadsi podniku pocit
bezpeci, nicméné by si mél uvédomit, Ze pfi jisté mife vykonnosti je zadluzeni
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prospésné a vyhodné. Proto by se spolec¢nost neméla bat vyuzit vice dlouhodobého
ciziho kapitalu. Dalsim doporucenim z mé strany je i snizeni likvidity minimalné na
horni doporucené hranice, které si momentdiné mdze dovolit. Velkym problémem
shleddvam rlst hodnot na strané poptavek. Pohledavky béhem sledovaného obdobf
prudce nardstaji a zplsobuji sniZzovani finanénich prostfedk({. To dokazuje i rapidné
rostouci pridmeérnd doba splatnosti pohledavek, kterd by se méla spravné snizovat.
Doporucuji tedy, aby spolecnost na své odbératele vice dohlédla a pfipadné uzavirala
s odbérateli nové smlouvy. | nadale by spole¢nost méla pokracovat v ¢innostech na
poli vyzkumu a vyvoje, které jim zajisti prvotridni produkty. Spi¢kové produkty pak za-
jisti podniku uspokojivou pohledavku po jejich vyrobcich. Radim spole¢nosti stalé
investovani do marketingové sféry pro vétsi zviditelnéni. Poslednim mym
doporucenim je, aby spolec¢nost KALAS Sportswear, s.r.o. i nadéale utuzovala vztahy se
svymi partnery, protoze i ti jsou pro spolecnost jako je KALAS Sportswear velmi
klicovymi.

Co se tyce celkové financni situace podniku, v ziskanych vysledcich neshledavam nic
vazného, co by mohlo v blizké dobé podniku ubliZit.
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zisk pred zdanénim a UGroky (Earnings before Interest and Taxes)

zisk pfed zdanénim (Earnings before Taxes)

zisk pred zapoctenim Urokd, dani a odpisU (Earnings before Interest,
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ekonomicky pfidanad hodnota (Economic Value Added)
kratkodobé bankovni Uvéry a vypomoci

kratkodobé zavazky

¢isty provozni zisk po zdanéni (Net Operating Profit after Taxes)
¢isty pracovni kapitadl (Net Working Capital)

obézna aktiva

obratovy cyklus penéz
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naklady na cizi kapital

naklady vlastniho kapitalu

bezrizikova vynosova mira
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prirdzka za moznou nizsi podnikatelskou stabilitu

rentabilita aktiv (Return on Assets)

rentabilita zapojeného kapitdlu (Return on Capital Employed)
rentabilita vlastniho kapitalu (Return on Equity)

rentabilita trzeb (Return on Sales)

vysledek hospodareni

vlastni kapital

vazené pramérné naklady na kapitdl (Weighted Avarage Costs of
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Seznam priloh

Pfiloha &. 1: Rozvaha — aktiva spolecnosti KALAS Sportswear, s.r.o. v tis. K¢

A A

014

AKTIVA CELKEM 135547 | 142698 | 126 263 | 134 260 | 142 520
Pohledavky za upsany zakladni kapital
Dlouhodoby majetek 40508 | 44237 16 665 20171 | 19905
Dlouhodoby nehmotny majetek 693 281 4763 6 475 5750
Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje
Ocenitelnd prdva 693 281 26 6 475 5750
Software 693 281 26 6 475 5750
Ostatni ocenitelna prava
Goodwill
Ostatni dlouhodoby nehmotny majetek
Poskytnuté zdlohy na dlouhodoby ne-
hmotny majetek a nedokonceny dlouho- 0 0 4737 0 0
doby nehmotny majetek
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby ne-
hmotny majetek
Netliokonceny dlouhodoby nehmotny 0 0 4737 0 0
majetek
Dlouhodoby hmotny majetek 39815 | 43956 | 11902 | 13696 | 14155
Pozemky a stavby 34 091 34 368 0 0 0
Pozemky 4517 4517 0 0 0
Stavby 29574 | 29851 0 0 0
\I;|énc1iotne movité véci a soubory movitych 5 702 9588 11 902 13696 | 14155
Ocenovaci rozdil k nabytému majetku 22 0 0 0 0

Ostatni dlouhodoby hmotny majetek

Péstitelské celky trvalych porosti

Dospéla zvirata a jejich skupiny

Ostatni dlouhodoby hmotny majetek

Poskytnuté zdlohy na dlouhodoby
hmotny majetek a nedokonceny dlouho-
doby hmotny majetek

Poskytnuté zalohy na dlouhodoby
hmotny majetek

Nedokonceny dlouhodoby hmotny maje-
tek

Dlouhodoby financni majetek

Podily — ovladana nebo ovladajici osoba

ZapUjcka a uvéry — ovladana nebo ovla-
dajici osoby

Podily — podstatny vliv

ZapUjcka a uvéry — podstatny vliv

Ostatni dlouhodobé cenné papiry a po-
dily

163



Zapujcky a uvéry — ostatni

Ostatni dlouhodoby financni majetek

Jiny dlouhodoby finanéni majetek

Poskytnuté zalohy na dlouhodoby fi-
nancéni majetek

Obézna aktiva 94422 | 96746 | 107 759 | 109913 | 118 585
Zasoby 39817 | 37426 | 43094 | 45221 | 43574
Material 26606 | 24547 | 27006 | 30109 | 23816
Nedokoncena vyroba a polotovary 2703 3118 5941 5909 6 031
Vyrobky a zboZi 9812 9761 10 147 9203 13727
Vyrobky 8 253 8 605 9 087 7 909 12 380
Zbozi 1559 1156 1060 1294 1347
Mlada a ostatni zvifata a jejich skupiny

Poskytnuté zalohy na zasoby 696 0 0 0 0
Pohledavky 17380 | 28501 | 37765 | 50615 | 50557
Dlouhodobé pohledavky 1000 635 865 1000 1936
Pohledavky z obchodnich vztah(

Pohledavky — ovladana nebo ovladajici

osoba

Pohledavky — podstatny vliv

OdloZena danova pohledavka 0 635 865 1000 1936
Pohleddvky — ostatni 1000 0 0 0 0
Pohledavky za spolecniky

Dlouhodobé poskytnuté zalohy

Dohadné ucty aktivni

Jiné pohledavky 1000 0 0 0 0
Kratkodobé pohleddvky 16380 | 27866 | 36900 | 49615 | 48621
Pohledavky z obchodnich vztaht 15204 26 257 27 249 40749 45192
Pohleddvky — ovladana nebo ovladajici

osoba

Pohledavky — podstatny vliv

Pohleddvky — ostatni 1176 1 609 9 651 8 866 3429
Pohleddavky za spole¢niky

Socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi

Stat — danové pohledavky 544 534 3199 2 866 2181
Kratkodobé poskytnuté zalohy 603 1075 781 302 1248
Dohadné ucty aktivni 29 0 0 0 0
Jiné pohledavky 0 0 5671 5698 0
Kratkodoby financni majetek

Podily — ovladana nebo ovladajici osoba

Ostatni kratkodoby financni majetek

PenéZni prostiedky 37225 | 30819 | 26900 | 14077 | 24454
Penézni prostiedky v pokladné 33 69 31 73 46
Penézni prostfedky na uctech 37192 30750 26 869 14004 | 24408
Casové rozliseni 617 1715 1839 4176 4030
Naklady pristich obdobi 617 1715 1836 4176 4021
Komplexni naklady pfistich obdobi

PFijmy pfristich obdobi 0 0 3 0 9
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Priloha ¢. 2: Rozvaha — pasiva spolecnosti KALAS Sportswear, s.r.o. v tis. K&

PASIVA v tis. K¢

2013

2014

2015

2016

2017

T evacuam | sasser | 2ese | 12023 | 134260 | 202520 |

Zakladni kapital

260

260

260

260

260

Vlastni akcie a vlastni obchodni podily (-)

Zmény zakladniho kapitalu

AZio

Kapitdlové fondy

Ostatni kapitalové fondy

Ocenovaci rozdily z precenéni majetku a
zavazkl

Ocenovaci rozdily z pfecenéni pfi premé-
nach obchodnich korporaci

Rozdily z premén obchodnich korporaci

Rozdily z ocenéni pfi preménach ob-
chodnich korporaci

Ostatni rezervni fondy

26

26

26

26

26

Statutarni a ostatni fondy

3200

3200

3200

3 200

3 200

Nerozdéleny zisk minulych let 77622 | 89236 | 81631 | 87202 | 95818
Neuhrazenad ztrata minulych let
Jiny vysledek hospodareni minulych let 0 -590 -590 -590 -590

Rezerva na dlchody a podobné zavazky

Rezerva na dan z prijma 0 1132 0 0 0
Rezervy podle zvlastnich pravnich pred-

pisG

Ostatni rezervy 0 949 893 923 967

Vydané dluhopisy

Vymeénitelné dluhopisy
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Ostatni dluhopisy

Zavazky k Uvérovym institucim 11 186 8983

Dlouhodobé pfijaté zalohy 62 147

Zavazky z obchodnich vztah(

Dlouhodobé sménky k uhradé

Zavazky — ovladana nebo ovladajici

osoba

Zavazky — podstatny vliv

OdloZeny danovy zavazek

Zavazky — ostatni 0 0 0 0 0
Zavazky ke spole¢nikiim

Dohadné ucty pasivni 0

Jiné zavazky 0

Kratkodobé zavazky 21576 | 18608 | 31247 | 24555 | 27879
Vydané dluhopisy 0 0 0 0 0
Vymeénitelné dluhopisy

Ostatni dluhopisy

Zavazky k Uvérovym institucim 2 359 2203 1031 2526 3588
Kratkodobé pfijaté zalohy 1129 1776 1056 1980 1711
Zavazky z obchodnich vztah( 11523 8 840 13 894 14 294 15 815
Kratkodobé sménky k dhradé

Zavazky — ovlddana nebo ovladajici

osoba

Zavazky — podstatny vliv

Zavazky ostatni 6 565 5789 15 266 5755 6 765
Zavazky ke spolecnikiim

Kratkodobé finan¢ni vypomoci

Zavazky k zaméstnancim 2323 2769 2995 3081 3259
szar‘;iﬂ(t‘r’]ﬁfoss;?s':e':? zabezpecenia 1931 | 2156 | 2234 | 2288 | 2629
Stat — danfiové zavazky a dotace 1860 557 0 0 724
Dohadné ucty pasivni 413 287 0 386 153
Jiné zavazky 38 20 10037 0 0
Casové rozliseni 26 10068 | 7242
Vydaje pristich obdobi 26 0 0
Vynosy pfistich obdobi 0 10 068 7 242
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Priloha &. 3: Vykaz zisku a ztrat spolecnosti KALAS Sportswear, s.r.o. v tis. K&

Vykaz zisku a ztraty v tis. K¢ 2013 2014 2015 2016 2017
Trzby z prodeje vyrobki a sluzeb 145984 | 174396 | 187927 | 190363 | 221 287
Trzby za prodej zbozi 2768 2 868 2174 2822 3851
Vykonova spotieba 77 197 93569 | 115840 | 114038 | 138 062
Naklady vynaloZené na prodané zbozi 2258 2389 1800 2 075 2763
Spotieba materidlu a energie 51 009 58 088 59 049 56 374 63281
Sluzby 23930 33092 54 991 55 589 72018
Zména stavu zdsob vlastni innosti -920 -1 689 -4 525 -1 239 -4 660
Aktivace
Osobni naklady 45 222 53 307 59 966 62 887 70 505
Mzdové naklady 33283 39314 44193 46 387 51 346
Ndklady na socidlni zabezpeceni, zdra-
votni pgjis”te”ni a ostatni ngklady 11939 13993 15773 16500 L
yjt':?g‘éj?;g:ic'a'"' zabezpeceniazdra- | 1) 30, | 13416 | 15080 | 15816 | 17535
Ostatni naklady 567 577 693 684 1624
Upravy hodnot v provozni oblasti 3622 4275 5509 6 050 7 207
,L,j:;:Zv: :;Z’ZZZ:;O:?ZJO:&?I ehonehmot- | 30y | 4275 | 4346 | 5107 | 6071
Upravy hodnot dlouhodobého nehmot-
nel’oho ayhmotného majetku — trvalé 3622 4275 4346 > 107 6071
Upravy hodnot dlouhodobého nehmot-
ného a hmotného majetku — docasné
Upravy hodnot zasob
Upravy hodnot pohledavek 0 0 1163 943 1136
Ostatni provozni vynosy 2 605 3284 3315 1234 1399
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 0 132 17 251 323
Trzby z prodeje materidlu 135 44 147 23 43
Jiné provozni vynosy 2470 3108 3151 960 1033
Ostatni provozni naklady 1360 4 497 2311 817 1181
ZUstatkova cena prodaného dlouhodo-
bého majetku i 0 0 0 0 221
ZGstatkova cena prodaného materidlu 71 33 152 164 42
Dané a poplatky 175 176 20 23 23
Rezervy v provozni oblasti a komplexni
nékladz pf?ét.'ch obdobi i 473 2531 ) =36 30 a4
Jiné provozni naklady 1587 1757 2195 600 851
Provozni vysledek hospodareni 24 876 26 589 14 315 11 866 14 242

Vynosy z dlouhodobého financniho
majetku — podily

Vynosy z podili — ovladana nebo ovla-
dajici osoba

Ostatni vynosy z podilQ

Naklady vynaloZzené na prodané podily
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Vynosy z ostatniho dlouhodobého fi-
nancniho majetku

Vynosy z ostatniho dlouhodobého fi-
nanc¢niho majetku

Ostatni vynosy z ostatniho dlouhodo-
bého financniho majetku

Vynosové uroky a podobné vynosy 35 214 314 129 100
Vynosové uroky a podobné vynosy - 35 214 314 129 100
ovladana nebo ovladajici osoba

Ostatni vynosové uroky a podobné vy-

nosy

NaklladO\l/e uroky alpoqloPne naklady — 647 530 66 152 84
ovladana nebo ovladajici osoba

Ostatni nakladové uroky a podobné na-

klady

Ostatni financ¢ni vynosy 3727 1075 128 237 538
Financni vysledek hospodareni 2014 -752 -2161 -1 368 -5901
Vysledek hospodareni pred zdanénim 26890 | 25837 12 154 10 498 8341
Dan z pfijmU splatna 5275 5431 2814 2017 1560
Dan z pfijmU odloZzena 0 -341 -230 -135 -937
Vysledek hospodareni po zdanéni 21615 20747 9570 8616 7718
Vysledek hospodareni za ucetni obdobi | 21 615 20747 9570 8616 7718
Cisty obrat za t¢etni obdobi 155119 | 181837 | 193858 | 194785 | 227 175
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Evidence vyplujcek

Prohlasent:
Davam svoleni k pdjcovani této bakalarské prace. UZivatel potvrzuje svym podpisem,
Ze bude tuto praci fadné citovat v seznamu pouzité literatury.

Jméno a pfijmeni: Dominika Skopcova
V Praze dne: 07. 05. 2019 Podpis:

Jméno Oddéleni/ Pracovisté |Datum Podpis
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