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Abstrakt

Obsahem bakaladtské prace Jje teoreticky rozbor ukazateld financni
analyzy a naslednd aplikace téchto ukazateld na spolecnost Aoyama
Automotive Fasteners Czech, s.r.o. Prace je rozdélena do dvou c¢asti.
Prvni, teoretickéd cést, definuje vybrané metody a nadstroje finandéni
analyzy. Druhé&, praktickd c¢ast, obsahuje predstaveni analyzované
spolec¢nosti a nédsledné pouziti vybranych metod a nédstroju finandéni
analyzy. Financ¢ni analyza bude provedena =z Ucetnich vykazl za
pétileté obdobi v letech 2014 az 2018. Zavér obsahuje kompletni
zhodnoceni financ¢ni situace spolecnosti na zdkladé ziskanych dat z

finan¢ni analyzy.
Klicova slova

Financ¢ni analyza, absolutni ukazatele, bilan¢ni pravidla, pomérové
ukazatele, wukazatele rentability, Dbankrotni modely, ekonomicka

pridand hodnota

Abstract

The content of the bachelor thesis 1is the elaboration of the
indicators of financial analysis for Aoyama Automotive Fasteners
Czech, s.r.o. The thesis is divided into two parts. First, the
theoretical part defines the chosen methods and tools of financial
analysis. Second, the practical part contains the presentation of
analysed company and the following application of selected methods
and tools of financial analysis. The analysed data will be taken
from the financial statements for the five year period in the years
2014 to 2018. The conclusion contains a complete evaluation based

on the data obtained from financial analysis.

Key words

Financial analysis, absolute indicators, balance rules, ratios,

profitability indicators, bankruptcy models, economic value added
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Uvod

Béhem svého pobytu v zahranic¢i v ramci studijniho programu Erasmus+
jsem se poprvé setkal s finanéni analyzou v ramci predmétu Financial
cost and analysis. V poddni profesort univerzity ICAI Madrid mé dané
téma velmi zaujalo a uZ tehdy jsem nad tématem premySlel jako vhodnym
pro téma bakaladtrské prace. Pozdéji jsem zpét na domaci univerzité
absolvoval predmét Podnikové finance, v ramci kterého Jjsme
vypracovavali semestrdlni projekt financ¢ni analyza dané spolecnost.
Prdce mi ptrisla velmi prfinosnd a pro svaj osobni rozvo] Jjsem se
rozhodl, Ze bych si své znalosti z oboru finanéni analyza chtél vice
prohloubit. Financ¢ni analyza je jednou z véci, které maji redlny a
velmi prakticky dosah, a proto bych si ze ttiletého studia chtél

odnést nejvice praveé z této oblasti.

Finan¢ni analyza pracuje s tradou nastrojl a metod, které nédsledné
slouzi k vyhodnoceni financ¢ni situace podniku. Na zédkladé financ¢ni
analyzy spolec¢nost rozhoduje o svych budoucich krocich. Vybral jsem
si spole¢nost Aoyama Automotive Fasteners Czech, s.r.o., a to hned
z nékolika davodi. V Ceské republice pat¥i mezi nejvyznamnéjsi
odvétvi automobilovy prumysl. Spolecnost plsobi na trhu spojovaciho
materidlu urceného pro automobilovy prumysl témétr 20 let. Mezi
hlavni z&kazniky pat¥i nap¥. BMW, Toyota, Ford atd. Spolecnost je
tedy nedilnou soucaésti obrovského prlmyslu, ktery ovliviuje
celosvétovou ekonomiku. DalSim davodem k vybéru této spolecnosti je

pozitivni vztah k automobiltim a k automobilovému primyslu obecné.

Cilem bakald&tské prace bude zjistit finan¢ni zdravi analyzované
spolecCnosti pomoci vybranych nédstrojid a metod financ¢ni analyzy.
Pr4ce se bude skladat ze dvou ¢asti. Prvni, teoretickd ¢ast, definuje
vybrané metody a nastroje finan¢ni analyzy. Druhd, praktickd c&ast,
obsahuje predstaveni analyzované spolecnosti a nasledné pouziti
vybranych metod a nédstrojd finan¢ni analyzy. Financ¢ni analyza bude
provedena z uUcCetnich vykazt za pétileté obdobi v letech 2014 az
2018. Zavér obsahuje kompletni zhodnoceni spole¢nosti na =zakladé

ziskanych vysledkd finanéni analyzy.
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1 Finanéni analyza

Finan¢ni analyza je soubor néstrojua, které poskytuji komplexni
informace o financé¢ni situaci podniku. Autorka Ruackova (2019, str.
9) hovotri o tom, zZe financ¢ni analyza pfedstavuje systematicky rozbor
ziskanych dat, kterd jsou predevsim obsaZena v Ucetnich vykazech
z minulych let. Podle autorky Scholleové (2017, str. 164) Jje
finan¢ni analyza soubor <¢innosti, Jejimz cilem Jje zJjistit a
komplexné vyhodnotit finan¢ni situaci podniku. Dodava také, zZe
uzivateli financ¢ni analyzy Jsou v3ichni tzv. stakeholders, tj.
osoby, které Jsou néjakym zplUsobem zainteresovdny na d¢innosti

podniku.

Pomoci finanéni analyzy Jje mozZné sledovat financ¢ni hospodafeni
podniku a zaroven nahlédnout na jeho finanéni zdravi. Pom&héd ukéazat,
zda Jje podnik dostatecné ziskovy, zda efektivné vyuzivéa své zdroje
nebo zda Jje schopen dostadt svym zavazkl. Financéni analyzu miZeme
vyuzit v ptripadeé =ziskavani uvéru od bank nebo k zisk&ni novych
investorti. Podle autort Knapkovéa a spol. (2017, str. 18) je dilezité
pec¢liveé zvazit, pro koho je finan¢ni analyza zpracovavana. Kazda
zdjmova skupina preferuje jiné informace a podle toho vypada i
vysledny vystup z financ¢ni analyzy. V neposledni fadé mtze poslouzit

jako podklad pfri oceriovani podniku.

Autorka Scholleova (2017, str. 164) +tvrdi, Ze p¥i pf¥ijimani
zdsadnich a dlouhodobych rozhodnuti by si mél podnikatel vzdy udélat
tzv. inventuru své dosavadni ¢innosti. Vzhledem k tomu, Ze zavazné
rozhodnuti dlouhodobého dopadu se ve firmé délaji neustédle, méla by
byt finanéni analyza provadéna prubéZné a dikladné alespon jednou
ro¢né. Tim se zabyvaji predev$im manazeti a vedeni firmy, pro néz
je finan¢ni analyza v kratkodobém i dlouhodobém horizontu nezbytna.
Autotri Knépkova a spol. (2017, str. 18) tikaji, Ze v nejSir$Sim slova
smyslu zahrnuje financ¢ni analyza celou 3k&lu metod pfispivajicich
k feSeni nejruznéjsich rozhodovacich uloh. Vedle analyzy financ¢niho
postaveni podniku a posouzeni finanéni pozice podniku je moZno Jji
vyuzit k rozhodovadni o investic¢nich zamérech, o financovani
dlouhodobého majetku, k volbé optimdlni kapitdlové struktury, pti

sestavovani financ¢niho pléanu apod.
1.1 Zdroje finanéni analyzy
Zadkladni stavebni kameny financ¢ni analyzy jsou ucetni vykazy daného

podniku. Tim rozumime predevsSim Ucetni zavérku, kterd obsahuje
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rozvahu, vykaz zisku a ztraty, vykaz cash-flow a vyroéni zpréavu.
Autori Knapkovéa a spol. (2017, str. 19) k tomuto dodavaji, Ze Cerpat
informace lze d&le ze zprav samotného vrcholového vedeni podniku,
vedoucich pracovnik® ¢i auditord, z firemni statistiky produkce,
poptéavky, odbytu ¢i =zaméstnanosti, =z oficidlnich ekonomickych
statistik, =z burzovniho zpravodajstvi, z komentdrd odborného tisku

¢1i z nezéavislych hodnoceni a progndz.

1.1.1 Rozvaha

Zadkladnim GcCetnim vykazem podniku je rozvaha. Informuje o tom, jaky
majetek podnik wvlastni a z jakych zdrojd Jje majetek financovéan.
Rozvaha se skladad ze strany aktiv a pasiv a obé strany Jjsou si
rovny. Aktiva predstavuji to, co spolec¢nost vlastni. DEli se na
dlouhodoby hmotny majetek a obéZnad aktiva, kterd se dale déli na
zasoby, pohledavky, kratkodoby finan¢ni majetek a penéini
prost¥edky. Pasiva Jsou slozena =z vlastniho kapitdlu a cizich
zdrojl. Vlastni kapitédl se dale sklddéa ze zéadkladniho kapitéalu, fondl
ze ziskd a vysledku hospodafeni =z minulych let a béZného obdobi.

Cizi zdroje se déli na rezervy, dlouhodobé a kratkodobé zavazky.

Autor Helfert (2001, str. 38) tvrdi, Ze z definice samotné rozvahy
plati, Ze v jakémkoliv daném case se musi aktiva presné rovnat
zaznamenanym zavazkim a vlastnimu kapitdlu. Neexistuje tedy situace,
kdy by se jedna strana nerovnala druhé. Autori Veber, Srpova a kol.
(2012, str. 143) jesté dodavaji, zZe informace z rozvahy nam mohou

vypovidat o objemu, opot¥ebeni, struktufe i likvidité majetku.

Tabulka 1 Rozvaha

Rozvaha
Aktiva Pasiva
Dlouhodoby majetek Vlastni kapitéal
ObézZzna aktiva Zakladni kapitéal
Zasoby Fondy ze zisku
Pohledéavky VH minulych let
Krédtkodoby finanéni VH bézZného obdobi
majetek
Penézni prostredky Cizi zdroje
Rezervy
Dlouhodobé zavazky
Kratkodobé zavazky

Zdroj: vlastni zpracovani autora dle www.mfcr.cz



http://www.mfcr.cz/

1.1.2 Vykaz zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztrdty zaznamenédva, jak podnik hospodati ve sledovaném
obdobi. Zpravidla je sestavovan jednou roc¢né a ukazuje nédm vynosy,
ndklady a vysledek hospodateni za dané uUcCetni obdobi. Autorka
Kislingerovd a kol. (2007, str. 51) tvrdi, Ze smyslem vykazl zisku
a ztraty je informovat o uUspésSnosti prace podniku, kterého doséahl
podnikatelskou <¢innosti. Zachycuje vztahy mezi vynosy podniku
dosazenymi v urc¢itém obdobi a ndklady spojenymi s jejich vytvorenim.
Podle principu akrudlniho G¢etnictvi se za vynosy povazuji penézni
castky, které podnik ziskal z veSkerych svych ¢innosti za dané Gcetni
obdobi bez ohledu na to, zda v tomto obdobi dosSlo k jejich inkasu.
Ndklady pak predstavuji penézni castky, které podnik v daném ucetnim
obdobi Gc¢etné vynalozi na ziskéni vynosu, i1 kdyZ k jejich skutecnému

zaplaceni nemuselo ve stejném obdobi dojit.

Ve vykazu zisku a ztraty plati, Ze pokud odecteme nédklady od vynosl
a nasledné zdanime, dostaneme vysledek hospodafeni za Gcetni obdobi,

ktery taktéZ nazyvame jako ¢isty zisk.

Abychom se ale dostali k c¢istému zisku, Jje nejprve potteba provést
padr =zékladnich financ¢nich operaci. Nejprve od vynost odecteme
prislusné naklady a dostaneme vysledek hospodateni pred uroky a
zdanénim (EBIT - Earnings before Interest and Taxes). Po odecteni
Uroklt ziskdme vysledek hospodateni pred zdanénim (EBT - Earnings
before Taxes). Nasledné vysledek zdanime, a dostaneme tak ¢isty zisk
(EAT - Earnings after Taxes). Velmi ¢asto se také pouziva zisk pred
uroky, zdanénim a odpisy (EBITDA - Earnings before Interest, Taxes,
Depreciation and Amortization), ktery se pouziva Jjako soucast
financénich ukazateld spolecnosti. Zpravidla byva vyznamné vy3$3$i neZ
hodnota hospodafrského vysledku, a tak se firmadm lépe prezentuje.

VySe uvedené vztahy mezi zisky vysvétluje nasledujici schéma.

Tabulka 2 Vztahy mezi vysledky hospodareni podniku

EBITDA - zisk pred uroky, zdanénim, odpisy

- odpisy

EBIT - zisk ptred uroky a zdanénim

- nadkladové uroky

EBT - zisk pfed zdanénim

- dan z prijmu
EAT - &isty zisk

Zdroj: vlastni zpracovani autora




1.1.3 Vykaz cash-flow

Vykaz cash-flow, neboli vykaz o penéZnich tocich, je posledni ¢&ast
z trojice vykazi. Ukazuje vztah prijmid a vydajl za urcité obdobi.
Prijmy Jjsou skutec¢né prijaté penize, které do podniku prijdou, a
naopak vydaje jsou skutecné vynaloZené penize, které podnik vydal.
Podle Autorky Ruckové (2019, str. 35) vykaz cash-flow odpovidad na
otazku: Kolik penéZnich prosttedkl podnik vytvoril a k jakym uceltm

je pouzil?

Vykaz cash-flow také doklada fakt, Ze zisk a penize nejsou jedno a
totéZ. Rozdily mezi vynosy a pfijmy a dvojici naklady a vydaje si
lze ukédzat na ptrikladu. Pokud spolec¢nost prodad své zboZi a dostane
za néj zaplaceno, i1 zde mluvime o vynosu, ale ten je zdroveinl prijmem.
Pokud ale odbératel za zboZi nezaplati, spolec¢nost vystavi fakturu
odbérateli, <&imZ wvznikne pohledavka, a pak mluvime o vynosu.
S nadklady a vydaji Jje to podobné. Vydajem je naptriklad zaplaceni
faktury. Nakladem maZe byt potom napfiklad pouzivani automobilu,
kde wvzniknou odpisy, které se uzZ ale do vydajl nezapocitavaiji,

protoze byly vydajem jiz pf¥i ndkupu automobilu.

1.1.4 Vztahy mezi jednotlivymi vykazy

Pro financ¢ni analyzu je dualeZzité porozumét provazanosti hlavnich
ucetnich vykaza. Autor Helfert (2001, str. 48) tvrdi, Ze rozvaha
popisuje financ¢ni situaci podniku v urcitém okamZiku. Ukazuje
kumulativni 10u¢inek ptredchozich rozhodnuti a zahrnuje =zisky za
predchozi obdobi. Vykaz zisku a ztrdty popisuje vynosy a naklady za
urc¢ité obdobi. Poskytuje vice podrobnosti o prvcich tvoficich zisk.
Dadle tvrdi, Ze na rozdil od téchto predchozich vykazt je cash-flow
dynamicky a zvyraziuje <¢isté zmény aktiv, pasiv a vlastnictvi za

urc¢ité obdobi.

Z obrazku ¢islo 1 mAZeme vidét, Ze vykaz zisku a ztraty je rozdil
vynosll a néakladd, na jehoZ konci vznikd zisk, ktery se promitéd do
rozvahy na strané pasiv jako vysledek hospodafeni. Vykaz cash-flow
predstavuje redlné financ¢ni prostredky, které se v rozvaze projevi

na strané aktiv.



Obrdzek 1 Vztahy mezi jednotlivymi vykazy

Cash flow Rozwvaha VZz
A P
PoCatedni Vlastni Vynosy
stav penéz | Vydaje Kkapital
Majetek | ospodarsky Naklady
— vysledek ¥
PFijmy Konecny | - - -
=tav p N Fenize Cizi zdroje A Cisty zisk
| penéz

Zdroj: vlastni zpracovani autora dle Ruackové (2015, str. 38)
2 Nastroje finanéni analyzy

Pro zpracovani financ¢ni analyzy vyuZivame nespocet nastroju, metod
a ukazateltd, které analyzuji financ¢ni situaci podniku.
Pro tuto préaci vyuziji néasledujici néastroje:

e absolutni ukazatele,

e Dbilanc¢ni pravidla,

e pomérové ukazatele,

e ukazatele pracovniho kapitalu,

e Dbankrotni modely,

e ukazatele ekonomické pridané hodnoty.

2.1 Absolutni ukazatele

Autorka RGc¢kovad (2019 str. 44) *rikd, ze absolutni wukazatele
vychdzeji ptrimo z posuzovani hodnot jednotlivych poloZek zadkladnich
ucetnich wvykazta. Dale dodavéa, zZe je tento pristup znacné omezeny,
nebot nezpracovava zadnou matematickou metodu. Prvni féazi financéni
analyzy byva nejcastéji rozbor ucetnich vykazt pomoci horizontalni
a vertikalni analyzy. Horizontédlni analyza sleduje vyvoj zkoumané
velic¢iny v Case. Vertikalni analyza =zkoumd velic¢inu vztazZenou

k celkové bilanc¢ni sume.

2.1.1 Horizontalni analyza

Autorka Scholleova (2017, str. 167) tvrdi, ze horizontalni
(vodorovnd) analyza sleduje vyvo] polozek uUcetnich vykazt v case,
hodnoti stabilitu a vyvoj =z hlediska ptrimétenosti wve vSech
polozkach, silu vyvoje. Horizontalni analyza ptredstavuje hledani

odpovédi na otéazku: Jak se méni prislusSnad polozka v Case?



Rozbor mliZze byt zpracovavan bud mezirocé¢né, kdy srovnavame dvé po

sobé jdouci obdobi, nebo za nékolik Ucetnich obdobi.

2.1.2 Vertikalni analyza

Vertikdlni (svisld) analyza sleduje porovnadni zmén poloZzek wvaci
zadkladni wveli¢iné v urcité cCasové posloupnosti. Podle autorky
Scholleova (2017, str. 167) je cilem vertik&lni analyzy nalézt podil
jednotlivych majetkovych sloZek na celkovych aktivech, podil zdroju
financovdni na celkovych pasivech a podil jednotlivych polozek
vykazu zisku a ztrdty na trzbach. Dale trikd, Ze je vhodné doplnit

obé analyzy i rozborem dodrzovani bilanc¢nich pravidel.

2.2 Bilanéni pravidla

Bilan¢ni pravidla slouzi  podniku jako soubor jednoduchych
doporuc¢eni, kterd vychéazi ze vzajemnych vztah® urcitych slozek aktiv
a pasiv. Obecné 1lze *tici, ze tato doporuc¢eni mohou predejit

vadznéjsSich finanénim problémlm a podnik by na né nemél zapominat.

2.2.1 Zlaté bilancéni pravidlo

Rtic¢kova (2019, str. 29) rikéa, Ze investiéni majetek by mé&l byt kryty
vlastnim a cizim dlouhodobym kapitdlem firmy, respektive dlouhodobé
vazany kapitdl by mél byt kryt z dlouhodobych zdrojt. Pravidlo tedy
hovo*i o c¢asovém souladu jednotlivych sloZzek aktiv a pasiv. Doba,
po kterou firma disponuje s kapitdlem, by méla byt shodnd s dobou,

na kterou podnik potfebuje majetek timto kapitédlem kryt.

Pokud je dlouhodoby majetek financovan dlouhodobymi zdroji, ma
podnik k dispozici delsi &asovy horizont, a tak i vét3i Sanci dostét
svym zavazklm. Naopak pokud Jje kratkodoby majetek financovan
kratkodobymi zdroji, je to pro podnik efektivni. Autorka Scholleova
(2017, str. 72) k tomuto jesté dodavéa, Ze idedlni predstava zlatého
bilanéniho pravidla v praxi témé¥ neexistuje. Mensi podniky c&asto
pfistupuji k tomuto pravidlu konzervativnéji a vyuzZivaji dlouhodoby
kapitadl 1 k financovani kratkodobych aktiv. Pro podnik je to sice
drazsi, ale méné rizikové. Vétsi podniky naopak vyuzivaji kratkodobé
zdroje i1 na financovani dlouhodobého majetku. Tento zplsob je znacné

levnéjsi, ale také rizikovéjsi.



2.2.2 Pari pravidlo

Pro pari pravidlo plati to, Ze by vlastni kapitdl mél byt pfevysSovan
dlouhodobym majetkem. V praxi vSak toto pravidlo nebyvd ptrilis
dodrZovéano z divodu nemoznosti vyuziti vyhod ciziho kapitéalu, ktery
byvd levnéjsi. Autorka Scholleovd (2017, str. 76) vysvétluje
pravidlo tak, Ze by vlastniho kapitdlu mélo byt méné neZ dlouhodobého
majetku, rovnost pripousti Jen tehdy, kdyz k financovani neni

pouzivan dlouhodoby dluh.

2.2.3 Pravidlo vyrovnani rizika

Pravidlo vyrovnani rizika ¥ika, aby vySe vlastniho a ciziho kapitalu
byla v rovnosti. V lep$im pfipadé by vlastni kapitdal mél prevySovat

cizi kapitdl. NejvysSsSi rizik vzdy nese vlastnik.

2.2.4 Rastové pravidlo

Rlstové pravidlo doporucuje, aby tempo rustu trZeb bylo vyssi nez
tempo rlstu investic. Dale timto tvrdi, aby kapitdl nebyl investovan
do majetku, ktery neptrinese zvySeni trzeb. V nékterych odvétvich
majili investice dlouhodobéjsi charakter, a tudiZ Jje vyhodnéjsi

sledovat pravidlo z dlouhodobéjsiho pohledu.

2.3 Pomérové ukazatele

Pomérové ukazatele Jsou definovany jako podil dvou absolutnich
ukazatelt. Radi se mezi né& ukazatele rentability, aktivity,
likvidity a =zadluZenosti. Tyto ukazatele ukazuji, jak je podnik
efektivni ve svém podnikdni a za&rovenl umoznuji Jjeho srovnani

s konkurené¢nimi podniky.

2.3.1 Ukazatele rentability

Rentabilita Jje schopnost podniku dos&hnout =zisku za pouziti
investovaného kapitélu, neboli schopnost vytvaret nové zdroje.
Autorka Scholleova (2017, str. 177) wvysvétluje, ze Uspésné
hospodafrici podnik cili na zvySovani vynosnosti vlozZeného kapitéalu,
coz poukazuje na fakt, Ze podnik naklddd se svymi financ¢nimi
prostfedky a majetkem spravné. Dale tvrdi, Ze podniky pomeéfuji data
z konce obdobi, a tim docili lepSiho vzédjemného porovnani. Autorka

RGckova (2019, str. 47) jesté dodavéa, Ze Jje potteba si uvédomit, zZe
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dlouhodobé existuje velmi silnd vazba mezi rentabilitou a

likviditou, a je proto vhodné pracovat s témito ukazateli soucasné.

2.3.1.1 Rentabilita aktiv

Rentabilita aktiv (ROA - Return on Assets) je nejcastéji definovéana
jako podil EBIT a aktiv. Tento klicovy ukazatel mé¥i produkéni silu
podniku, neboli vykonnost. Existuje ale nékolik tvard tohoto
ukazatele. Autori Knépkovad a kolektiv (2017, str. 102) dodéavaji, zZe
pouzitim EBIT v C¢itateli je mozné mérit vykonnost podniku bez vlivu

zadluZzeni a danového zatizZeni.

ROA = EBIT /aktiva

2.3.1.2 Rentabilita vlastniho kapitdlu

Rentabilita vlastniho kapitédlu (ROE - Return on Equity) predstavuije
miru vynosnosti vlastniho kapitdlu vloZeného akciondt¥i ¢i investory
do podniku. Vyjadfuje se jako podil EAT a vlastniho kapitalu. Rika
nam, zda Jje vynos dostatedny na to, aby odpovidal mite rizika,

kterou investofi nesou.

ROE = EAT/VK
2.3.1.3 Rentabilita trZeb
Podle autorky Ruckové (2019, str. 65) predstavuje rentabilita trzZzeb
(ROS - Return on Sales) pomé€ry, které v Citateli zahrnuji vysledek
hospoda¥eni v ruaznych podobdch a ve jmenovateli obsahuji trZby, opét
rliznym zpusobem upravované podle Ucelu analyzy.
Pro tuto finané¢ni analyzu vyuzijeme v Citateli c¢&isty zisk, neboli
EAT, a ve jmenovateli trzby z prodeje wvlastnich vyrobkt a sluzZeb a
trzby =z prodeje zbozi. Jinymi slovy maZeme *ict, Ze rentabilita

trzeb vyjadfuje, kolik zisku podnik vytvofi z jedné koruny trzeb.

ROS = EAT /(trzby z prodeje vlastnich vyrobkt a sluzeb + trzby z prodeje zbozi)

2.3.1.4  Rentabilita celkového vioZeného kapitdlu

Rentabilita celkového vloZeného kapitdlu (ROCE - Return on Capital

Employed) je financ¢ni ukazatel, ktery nam ¥ikéa, jakého hospoda¥ského
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vysledku ptred zdanénim a Uroky podnik dosdhl =z jedné investované
koruny, kterou zainvestovali vétritelé a akciondfri. Autofi Lumby a
Jones (2007, str. 41) definuji néavratnost vlozeného kapitdlu jako
podil =zisku po odpisech k ©poZadovanym kapitdlovym nakladtm
vyjadrenych v procentech. ROCE je tedy podil EBIT a dlouhodobé
vadzaného kapitdlu, mezi ktery patfi vlastni kapitdl, a dlouhodobé a

kratkodobé zdroje nesouci urok.

ROCE = EBIT /Dlouhodoby vazany kapital

2.3.2 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity zachycuji schopnost podniku vyuZivat efektivné
majetek, neboli aktiva. Jednd se o kombinované ukazatele, které
poméruji polozky rozvahy a vykazu zisku a ztraty. Nejcastéji
vyjadruji pocet obrattd za urcitou dobu, anebo dobu obratu, ¢ili jak
dlouho trva jeden obrat. Obecné tedy muZeme tici, Ze podnik cili na

maximalni pocet obridtek a minimdlni dobu obratu.

2.3.2.1 Obrat aktiv
Obrat aktiv vyjadtfuje, kolikrat =za rok se hodnota aktiv obréati.
Vyslednd hodnota se zpravidla 1isi podle senzitivity odvétvi.
Autorka Scholleova (2017, str. 180) dodava, ze by se tento ukazatel
mél pohybovat minim&dlné na uUrovni hodnoty 1.

Obrat aktiv = trzby/aktiva

2.3.2.2 Obrat zdsob

Obrat zédsob udéava hodnotu, kolikrat rocné je podnik schopen preménit

z4dsoby na trzby.
Obrat zasob = trzby/zasoby
2.3.2.3 Doba obratu zdsob
Doba obratu zasob predstavuje prumérny pocet dni, Jjak dlouho jsou
zadsoby na skladé. Obecné se pro doby obratu pouziva hodnota 360 dni.

Mizeme se ale setkat i1 s hodnotou 365 dni.

Doba obratu zasob = zasoby/(trzby/360)



2.3.2.4  Obrat pohleddvek

Obrat pohledavek udava podil trzeb a pohledavek. Informuje néas o
tom, kolikrat za rok podnik inkasuje pohledavky od dluznikt. Cim
rychlejs$i Je obrat pohledavek, tim rychleji podnik inkasuje své

pohleddvky a ziskané penize mlZe pouZit na dals8i potfeby podniku.

Obrat pohledavek = trzby/pohledavky

2.3.2.5 Doba obratu pohleddvek

Doba obratu pohledavek udava pocet dni, jak dlouho musi podnik &¢ekat,
neZ dostane zaplaceno od odbératelll za jiz prodané zbozi nebo sluzby.

Idedlni stav nastava, kdy je konecnd hodnota co nejmensi.

Doba obratu pohledavek = pohledavky/(trzby/360)

2.3.2.6  Doba obratu krdatkodobych zdvazk(

Autorka  Scholleova (2017, str. 181) popisuje dobu obratu
kratkodobych zavazkt tak, ze udava pocet dni, po které firma od
svych dodavateld vyuzivéd bezplatny obchodni uvér. Pro dodavatele je
tato hodnota métritkem, podle které dokadze odhadnout platebni

schopnost odbératele.

2.3.2.7 Obratovy cyklus penéz

Obratovy cyklus penéz je ukazatel, ktery nadm t¥ika, jak dlouho trva,
neZz podnik dostane zpét své penize za vyrobky a poskytnuté sluzby
od ptrijeti zakdzky az po jeji zaplaceni. Idedlni situaci je, pokud

je cyklus co nejkratsi.

OCP = dobra obratu zasob + doba inkasa — doba splatnosti kratkodobych zavazki



Obrdzek 2 Obratovy cyklus penéz

Hotovost
Pohleddvky Zasoby
materialu
Hotove Medokontena
I ‘— x
vyrobky vyroba

Zdroj: vlastni zpracovani dle Scholleové (2017, str. 88)

2.3.3 Ukazatele likvidity

Autori Knépkovad a kolektiv (2017, str. 93) rikaji, Ze ukazatele
likvidity v podstaté ukazuji to, ¢im je mozno platit, s tim, co je
nutno zaplatit. Podle toho, jakou miru Jjistoty pozadujeme od tohoto
mé¥eni, dosazujeme do Citatele majetkové sloZzky s rliznou dobou
likvidnosti, tj. preménitelnosti na penize. Autor Synek (2011, str.
355) jesté dodavéa, Ze ukazatele métri, jak efektivné podnik hospodari
se svymi aktivy. Pokud jich m& podnik vice, neZ je u&elné, vznikaji
mu zbytec¢né ndklady a tim niz$i zisk. Pokud jich m& mé&lo, pfrichéizi

o trzby.

Likviditu mtZeme chapat jako rychlost, s jakou lze preménit aktiva
v hotovost. Mezi jednotlivymi likviditami obecné plati

nadsledujici pravidlo:

bézna likvidita = pohotova likvidita > okamzita likvidita
2.3.3.1 Béind likvidita
BéZnou likviditu mGzZeme vyjadtrit jako obéZnad aktiva wvydélena
kradtkodobymi zavazky. Autofi Subramanyam a Wild (2009, str. 531)
uvadi hned tri dtvody, pro¢ je bézZnad likvidita dilezitym ukazatelem

ve financé¢ni analyze. Zaprvé rikaji, Ze ¢im vysSsSi je celkova hodnota,

tim vys$si jistota, Ze budou kratkodobé zavazky zaplaceny. S tim
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pfrimo souvisi, Ze ¢im vySSi je rezerva, tim nizs$i je riziko, Ze by
podnik nebyl schopny dostat svym zavazkim 1 Dbéhem ndhodnych
finané¢nich krizi. Hodnota béZné 1likvidity se také 1i8i podle
odvétvi, ve kterém spolecnost plsobi. Autorka Scholleové (2017, str.
179) jesté dodavéa, zZe doporucend hodnota béZné likvidity je mezi
1,8-2,5. V dned3ni dobé vsak tato hodnota neni p¥rilis dodrZovéana,

jelikoz jde o prilis zbytecéné velké zadrzovani majetku.

Bézna likvidita = obézna aktiva/kratkodobé zavazky

2.3.3.2 Pohotova likvidita

Autorka Scholleova (2017, str. 179) rika, Ze pohotovad likvidita je
zprisnénim likvidity béZné. 0Od obéznych aktiv odecteme jejich
nejméné likvidni Cast — zésoby, které jsou nejhlite preménitelné na

penize. Doporuc¢enou hodnotu udavd mezi 1-1,5.

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

2.3.3.3  Okamtitd likvidita

Okamzitd likvidita se od pohotové 1i8i pouze tim, Ze od obézZnych
aktiv odecteme kromé& zasob také pohledavky. Autorka Scholleové

(2017, str. 179) doporucéuje hodnotu na urovni od 0,2-0,5.

Okamzita likvidita = (kr. fin.majetek + penéini prostredky)/kratkodobé zavazky

2.3.3.4  Shrnuti

Na zavér této kapitoly Dbych radd graficky =znéazornil wvztah
jednotlivych ukazateld. Na strané pasiv mame kratkodobé zéavazky a
ty porovnavame s obéznymi aktivy na strané aktiv. Zjednodusené
mGzZeme tici, Ze porovnavame, zda a ¢im Jjsme schopni splatit svoje
kratkodobé zéavazky. Cilem podniku je idedlné vyvazit situaci tak,
aby byl schopen dostdt svym zavazklm a zaroven aby nemél zbytelné

zadrzovand obeéznd aktiva.



Tabulka 3 Ukazatele likvidity

Rozvaha

Aktiva Pasiva

Dlouhodoby majetek |Vlastni kapitél

Obéznéd aktiva Cizi zdroje
Zasoby Dlouhodobé zavazky
Pohledéavky

Kratkodobé Kratkodobé zavazky

financ¢ni prostredky

Zdroj: vlastni zpracovani autora

2.3.4 Ukazatele zadluzZenosti

Autorka Ruackova (2019, str. 67) vysvétluje pojem ,zadluZenost“ tak,
Ze podnik vyuzivad k financovani aktiv své &innosti cizi zdroje, tedy
dluh. V redlné ekonomice totiZ nepfichédzi v Gvahu, aby podnik
financoval veskerd svéa aktiva z vlastniho nebo naopak jen z ciziho
kapitdlu. Da&le dodava, ze pouzitim vyhradné vlastniho kapitdlu se
snizuje vynosnost vloZeného kapitédlu a naopak financovanim vyhradné
z cizich zdrojt by bylo pravdépodobné spojeno s obtizemi ptri jeho
ziskavani. Podstatou analyzy zadluZenosti je hledadni optimdlniho

vztahu mezi vlastnim a cizim kapitélem.

2.3.4.1 Celkova zadluzenost

Celkova zadluZenost je hodnota, kterd pfedstavuje finanéni riziko
podniku. Autorka Scholleovd (2017, str. 183) tika, Ze zapojenim
cizich zdrojd do financovéani podniku mlzZeme snizit naklady na
pouziti kapitdlu v podniku, které vyjadfujeme pomoci prumérnych
vadZzenych nédkladd na kapitdl (WACC - Weighted Average Cost of
Capital). Dodéavéa, ze ukazatele zadluZzenosti Jjsou ovliviovany
predevsim ¢ty¥mi faktory: dané, riziko, typ aktiv a stupen finandéni
volnosti podniku.

Celkova zadluzenost = cizi zdroje /aktiva



2.3.4.2 Dlouhodobd zadluZzenost

Dlouhodobd zadluZenost je pomér mezi dlouhodobymi cizimi =zdroji a
aktivy. Pro véritele Jje casto hodnota dlouhodobé zadluZenosti vice

vypovidajici a pro podnik vice vyhodnéd pro sebeprezentaci.

Dlouhodoba zadluzenost = dlouhodobé cizi zdroje/aktiva
2.3.4.3  Urokové kryti

Urokové kryti se vypo&itd jako pomé&r EBIT a nékladovych uroku.
Vyjadtuje, kolikrat mGze klesnout zisk, aby mohl podnik stédle pokryt
ndklady na cizi =zdroje. Je Jjednim =z nékolika ukazatelll finand¢ni
stability.

Urokové kryti = EBIT /nakladové Groky

2.3.4.4  Financni pdka

Autorka Scholleova (2017, str. 77) vysvétluje financ¢ni péaku jako
efekt, pfi kterém je mozné za urcitych okolnosti zvednout vynosnost
vlastniho kapitdlu tim, Ze pouzijeme pro financovani podniku kapital
cizi. Vynosnost vlastniho kapitdlu ROE (Return on Equity) Jsme si
uvedli vySe. Pro pripomenuti se Jjednd o podil c¢istého zisku (EAT-

Earnings after Taxes) a vlastniho kapitadlu (E-Equity).
ROE = EAT /Vlastni kapital

Autorka Scholleova (2017, str. 79) déle tvrdi, Ze dalsi podminkou
pro fungovani financ¢ni paky Jje dosahovani takové vynosnosti
celkového kapitalu, aby vy$Si presdhla urokovou miru (rg) placenou
z ciziho kapité&lu. Pokud ji ptresahuje, pak fikame, Ze financni pédka
pusobi pozitivné. Pokud UGrokovd mira prevySuje vynosnost celkového
kapitédlu, pak financ¢ni péka pusobi negativné. V ptripadé rovnosti

finanéni paka neplsobi. Plati tedy vztah:
ROA > 1y
2.3.4.5 Efekt financni paky
Efekt financ¢ni paky (EFP) je ukazatel, ktery nam udéavéa, jak moc je
finan¢ni padka vyuzivédna. Autorka Scholleova (2017, str. 80) dodavéa,

ze pouzitim ciziho kapitalu se méni relativni wvynosnost vlastniho

kapitdlu. Efekt financ¢ni paky se da& vypocitat dvéma zplsoby.
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EFP = ROE —ROA * (1 —t)
EFP = (D/E) » (ROA—14) * (1 —t),

kde: D - cizi zdroje (Debt),
E - vlastni kapital (Equity),
ROA - rentabilita aktiv (Return on Assets),
ROE - rentabilita vlastniho kapitédlu (Return on Equity),
rq — Urokova mira,
t - dan.

2.4 Ukazatele pracovniho kapitalu

Ukazatele pracovniho kapitdlu slouzi k prezentaci kapitalu, ktery
je potfeba pro kaZdodenni provoz podniku. Obecné mazeme tici, zZe
pracovni kapitdl jsou obézna aktiva, kterd podnik potfebuje pro své
kazdodenni fungovani. Podle typu podniku nésledné podnik wvoli

strategie pro vyuziti pracovniho kapitélu.

2.4.1 Pracovni kapital

Pracovni kapitédl (WC - Working Capital) je souhrnny pojem pro zasoby,
pohledavky, kratkodoby financ¢ni majetek a penéZni prostfedky. Obecné
se tedy jednd o obézZné aktiva, kterd se podnik snazi regulovat podle
svych potfeb. Naptiklad pokud m& podnik p¥ili3 mnoho pohledavek a
dlouho dobu splatnosti, pak jsou penize zbytecné dlouho zadrzZovéany

v pohledavkach, prestoze by mohly byt vyuzity v jiné ¢asti podniku.

WC = zasoby + pohledavky + kratkodoby finantni majetek + penéini prostredky

2.4.2 Cisty pracovni kapital

Autorka Scholleova (2017, str. 91) tikéa, Ze pro financ¢ni fizeni
béZného provozu podniku mé& nejvét3i vyznam préce s &istym pracovnim
kapitadlem (NWC - Net Working Capital). Je ttreba davat pozor na
zadménu pouzivanych terminti, firmy casto hovofi o pracovnim kapitdlu
a mysli timto pojmem c¢isty pracovni kapitdl. Pri vypoltu lze
postupovat dvéma zplsoby.

NWC = obézna aktiva — kratkodobé zavazky
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NWC = dluhodoby kapital — dlouhodoby majetek

2.4.3 Nefinanéni pracovni kapital

Nefinanc¢ni pracovni kapitdl (NCWC - Non-cash Working Capital) se
poc¢itad jako rozdil obézZnych aktiv bez kratkodobych financénich aktiwv

a kratkodobych zavazka.

NCWC = zasoby + pohledavky — kr. fin. aktiva — kratkodobé zavazky

2.5 Ekonomicka pridana hodnota

Autor Helfert (2001, str. 114) definuje ekonomickou ptridanou hodnotu
(EVA — Economic Value Added) Jjako ekonomicky =zisk, ktery =zustane
v podniku i po zaplaceni vSem akciond¥um a vériteltm, kte¥i nesli
urc¢ité riziko pri poskytnuti kapitdlu. ZjednodusSené lze tici, zZe
jde o vyjadreni hodnoty, kterd byla vytvofena investovanim do

podniku a pfesdhla naklady na kapitdl daného podniku.

Ekonomickd ptridand hodnota se poc¢itd 3Jjako rozdil mezi C¢istym

provoznim ziskem po zdanéni (NOPAT - Net Operating Profit after
Taxes) a kapitdlem investovanym do podniku (C - Capital)
prendsobenym primérnymi vazZzenymi naklady kapitdlu (WACC - Weighted

Average Cost of Capital).

EVA = NOPAT — C « WACC

2.5.1 Cisty provozni zisk po zdanéni

Cisty provozni zisk po zdané&ni (NOPAT - Net Operating Profit after
Taxes) se vyuziva prevazné pro vypocet ekonomické pridané hodnoty.
Hlavni vyhodou tohoto ukazatele je, Ze dokdZe porovnat vykon podniku
bez vlivu finanéni paky. V tomto sméru poskytuje lep3i obraz o
provozni efektivité. NOPAT 1lze vypoclitat 3jako provozni vysledek

hospodateni prenasobeny

NOPAT = provozniVH = (1 —t),
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2.5.2 Primérné vazZené naklady kapitalu

Primérné vazZené néaklady kapitdlu (WACC - Weighted Average Cost of
Capital) ukazuji primérnou cenu nadkladl na vyuzivany kapitdl. Jeho
vyhodou Jje, Ze ve vzorci obsahuje tzv. danovy 3$tit. Ten pocita
s Uroky ciziho kapitélu, které snizuji hospodétrsky vysledek podniku,

a tim i danové zatiZeni.
WACC =r4x(1—t)«(D/E)+1, % (E/C),

kde: rq - nédkladovost ciziho kapitélu,
t - dan (Tax),
D - cizi kapitéal (Debt),
re — nakladovost vlastniho kapitalu,
E - vlastni kapital (Equity),
C - celkovy kapitdl (Capital).

2.6 Bankrotni modely

Autori Knépkovad a spol. (2017, str. 132)tvrdi, Ze cilem bankrotnich
model Jje iddentifikovat, =zda v blizké Dbudoucnosti firmé hrozi
bankrot. Nejcastéji tyto modely vychdzeji z predpokladu, ze takovéa
firma mé& problémy s likviditou, s vysSi c¢istého pracovniho kapitélu
nebo s rentabilitou vlozeného kapitdlu. Bankrotnich modeld existuje

celd tada. V této préaci bude pouzita Altmanova analyza a index INOS5.

2.6.1 Index INOS

Autorka Scholleovd (2017, str. 192) rikd, Ze IN indexy vychazeji
z vyznamnych Dbankrotnich indik&tort, ale INO5 byl zkonstruovan
s ohledem na Ceské podminky a akceptuje i hledisko vlastnika. Podle
vypoCtené hodnoty Jje moZné s pomérné velkou pravdépodobnosti
predpovidat oc¢ekévany vyvoj. Autor Sedlacek (2011, str. 112) jesté
uvadi, zZe index INO5 je vhodny pro hodnoceni Jjak uplynulého, tak

pristiho obdobi.

P¥i vypoctu INO5 miZe byt problém, pokud je firma nezadluZend nebo
zadluzend velmi mélo, Ze hodnota EBIT/Urokové kryti vychédzi prilis
vysoka. Vyssi hodnoty poté zkresluji celkové vysledky a proto pokud
pomér EBIT a urokového pfesahuje hodnotu 9, uvadi se maximalné tato
hodnota.
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Autorka Scholleova (2017, str. 192) dale dodéavéa, Ze velkym prinosem
tohoto modelu Jje Jjeho Jjednoduchost a odstranéni subjektivity pri
vybéru ukazateld. Na druhé strané se ztraci informace o ptricinéch

problémid, a tim paddem i mozZnosti jejich odstranéni.
INO5=0,13*X; + 0,04 * X, + 3,97 * X3 + 0,21 * X, + 0,09 = X,

kde: X; - aktiva/cizi zdroje,
X, — EBIT/n&kladové uroky,
X35 — EBIT/aktiva,
X4 — vynosy/aktiva,

Xs — obé&zZnd aktiva/kratkodobé zavazky.

Pokud je hodnota:
a) INO5 < 0,9 podnik spéje k bankrotu (S pravdépodobnosti
86%),
b) 0,9 < INO5 < 1,6 pésmo zvané “sSedad zdéna”,
c) INO5 > 1,6 podnik tvori hodnotu (s pravdépodobnosti
67%) .
Zdroj: Scholleova (2017, str. 193)

2.6.2 Altmanova analyza

Altmanova analyza funguje na principu porovnani vysledné hodnoty
s doporucenymi. Podle té lze néasledné zhodnotit, v jaké situaci se

podnik nachézi a ptripadné prijmout urcitd opatfeni.

Autorka Ruackova (2019, str. 139) tika, Ze Altmanova analyza Je
prevzata z podminek americké trzni ekonomiky velmi silné reagujici
na efektivni kapitalovy trh, coZz v3ak pf¥imo nekopiruje podminky
v Ceské republice. I pres tento fakt se Altmanova analyza t&3i znad&né

oblibé predevsim v bankovnim sektoru.

Podle toho, zda je spolecCnost obchodovand na kapitdlovém trhu se
vyuzivad 1 AltmantGv vzorec. Spolecnost Aoyama Automotive Fasteners
Czech, s.r.o., neni obchodovand na kapitdlovém trhu, a proto je

pouzita tato varianta:
Z=0717 X, +0,847 * X, + 3,107 * X3 + 0,42 x X, + 0,99 * X;
kde: X; - &isty pracovni kapitéal/aktiva,

X; — nerozdéleny zisk minulych let/aktiva,
X3 - EBIT/Aktiva,
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Xs — vlastni kapitédl/cizi zdroje,
Xs — trzby/aktiva.

Autorka Scholleova (2017, str. 192) tika, ze pokud je vypoltené Z-

skore:

a) 2z > 2,9 firma je financ¢né zdravd a v dohledné dobé
neni ohroZena bankrotem,

b) 1,23 < Z < 2,89 padsmo nazvané ,Sedd zo6ébna“; o zdravi firmy
nelze jednoznac¢né rozhodnout,

c) z < 1,23 firma neni financ¢né zdravd a ohrozuje Ji
bankrot.
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3 Predstaveni spolec¢nosti

Spole&nost Aoyama Automotive Fasteners Czech, s.r.o., byla v Ceské
republice zaloZena Vv roce 2002 jako Jjedna =z dvanacti vyrobnich
zdkladen skupiny Aoyama sidlicich v Japonsku, USA, Evropé a Asii.
Pat¥i k prednim vyrobcim spojovaciho materidlu urceného pro
automobilovy primysl. Srouby této spolednosti Jjsou predeviim
soucCasti brzdovych systémt, tlumicl a dals$ich klicovych komponentu
v automobilech. Mezi hlavni =zdkazniky pat¥i Toyota, Ford, BMW a

dalsi.
3.1 Zakladni dudaje

N4dzev spolec¢nosti: Aoyama Automotive Fasteners Czech, s.r.o.
Sidlo spolec&nosti: Primyslovd 1166, Lovosice
Zalozeni spolecCnosti: 27. unora 2002
Pravni forma: spolecnost s rucenim omezenym
Zadkladni kapital: 515 000 000 K&
Predmét podnikéani dle OR:
- galvanizérstvi, smaltérstvi
- obrabéni
- kovarstvi, podkovarstvi
- zamecnictvi, néastrojatrstvi
- vyroba, obchod a sluzby
Pr¥evazujici predmét podnikéani:
- vyroba kovového spottebniho zbozi
- velkoobchod (velkoobchodni prodej a dodavky komponentd pro
automobilovy prlimysl)
- galvanizérstvi
Zpracovano k 18. 3. 2020 dle dat z obchodniho rejsttiku spolecnosti

Aoyama Automotive Fasteners Czech, s.r.o.
3.2 Historie

V roce 1950 byla zaloZena prvni tovarna a freditelstvi ve mésté Konan
v Japonsku. Postupné se spolec¢nost rozvijela, a tak vznikaly dalsi
tovarny po celém Japonsku. V roce 1976 spolecCnost implementovala
systém Kanban, ktery prevzala od spole&nosti Toyota, a dale se

vénovala metodologii vyroby Just-in-Time.
V 70. letech se v USA vyrabéli velké neekonomické automobily. V

okamziku, kdy pf¥fisla ropnd krize se americkému automobilovému

primyslu p¥estalo datit, a Japonsko se svymi malymi kompaktnimi vozy
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zac¢alo zaplavovat svétovy trh, s ¢imZ rostly i zisky spolecnosti
Aoyama. V nasledujicich letech se rozSifovala pusobnost do celého
svéta a v roce 2002 také do Ceské republiky jako hlavniho vyrobniho

stfediska pro Evropu.

Ceskd Republika je pro spolecnost plsobici v automobilovém primyslu
vyhodnd hned z nékolika davodi. Strojirenstvi je zde zako¥enéno jizZ
nékolik desitek let. Jsme soucéasti Evropské unie, tudiz
import/export je velmi efektivni. V neposledni fadé se také jednd o
levnéjsi pracovni silu, kterd Jje zastoupena uprostfed Jjedné =z
nejvyspélejsich ekonomik svéta (zpracovano dle WWW.asj-—

fasteners.co.jp) .
3.3 Vlastnicka a organizacéni struktura

Na zédkladnim kapitédlu spolec¢nosti se k rozvahovému dni podilela 100%
podilem spolec¢nost Aoyama Seisakusho Co., Ltd., se sidlem v
Japonsku, kterd Jje dodnes Jedinym spolec¢nikem a matetrskou
spolec¢nosti. Jednatelem spolec¢nosti Aoyama Seisakusho Co., Ltd. je
od roku 2017 Yoshihiro Murase, ktery nahradil Yoshikazu Uchiyama
pusobiciho v pozici jednatele v letech 2011 aZz 2017. Dozorc¢i rada

nebyla z¥izena.

Ceskd spole&nost je organizovana jako jednotny hospoda¥sky subjekt.

Dle oficid&lnich stradnek spolec¢nosti (www.aoyama.cz) Je soucasti

vrcholného vedeni manaZer obchodniho oddéleni Ing. Jan Nachmiiller a
manazerka finané¢niho a Uc¢etniho oddéleni Ing. Ladislava Pechova.
Dale spolec¢nost uvadi na svych strankach dva obchodni specialisty,

vedouciho smény a mzdovou uUcetni.
3.4 Predmét podnikani

Ve vyrolni zpravé podniku je jako prevazujici predmét podnikani
uvedena vyroba, obchod a sluZzby. To =zahrnuje veskeré pottebné
procesy vyroby pro spojovaci materidl od primarnich uUprav az po
findlni produkt v podobé Sroubu distribuovaného k zdkaznikovi.
Vyslednym produktem jsou Srouby od velikosti M6 aZz po velikost M16
v ruznych délkach dle jednotlivych standardd. Spolec¢nost Aoyama je
schopna vyrabét Srouby o pevnosti 4,8 az 11,9 dle ISO 898-1. Tyto
Srouby jsou nésledné pouzivany do Dbrzdovych systémt, tlumicad a
dalsich klicovych komponenta v automobilech. Kazdy  vyrobce
automobil®t klade mirné rozdilné pozadavky na tepelné &i povrchové
upravy, podle kterych spole¢nost Aoyama nasledné vyrabi (zpracovano

dle www.aoyama.cz) .
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4 Aplikace nastroju finanéni
analyzy

V této c¢asti aplikujeme vybrané nastroje a metody finanéni analyzy
na spolec¢nost Aoyama Automotive Fasteners Czech, s.r.o., uvedené
v teoretické ¢éasti. Témito néstroji Jjsou absolutni ukazatele,
bilan¢ni pravidla, pomérové ukazatele, ukazatele pracovniho
kapitdlu, ukazatel ekonomické ptridané hodnoty a bankrotni modely.
Pro finanéni analyzu vyuzijeme verejné dostupné informace z ucetnich
zdveérek v letech 2014 az 2018.

4.1 Analyza absolutnich ukazateld

Analyzu absolutnich ukazateld rozdélime na horizontédlni a vertikalni
analyzu rozvahy a vykazu =zisku a ztrdty spoleénosti Aoyama
Automotive Fasteners Czech, s.r.o. Pro lepS$Si prehlednost si rozvahu

rozdélime na aktiva a pasiva.

4.1.1 Horizontalni analyza

Horizonté&lni analyza sleduje vyvo] jednotlivych poloZzek financ¢nich

vykazli mezi jednotlivymi roky sledovaného obdobi.

4.1.1.1 Horizontadlni analyza aktiv

V teoretické Casti jsme rozvahu rozdélili na stranu aktiv a na stranu
pasiv. Aktiva Jjsme popsali jako to, co firma vlastni. Pasiva jako
néco, za co firma tato aktiva pofidila. Nyni se tedy podivame na

majetek firmy.

Strana aktiv se skladdéd =ze stalych aktiv, neboli dlouhodobého
majetku, a obézZznych aktiv. V tabulce 4 mlZeme vidét, Ze dlouhodobé
aktiva prtmérné stdle rostla. U dlouhodobého nehmotného majetku se
ale projevil narust pouze v roce 2016, kdy spoleénost nakoupila novy
software. U dlouhodobého hmotného majetku je to pak predevSim obména
vyrobni linky a ttfidicich strojt. Uréitou mirou se na dlouhodobém

majetku podilel i vozovy park spolecnosti. V roce 2015 firma jestée
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porizovala auta za své prostredky, kdezto od roku 2017 si pronajala
dvé auta na operativni leasing. Hlavni rozdil wvznikl predevsim
v letech 2015 az 2017, kdy nejprve probéhl ndkup nového softwaru a

pozdéji s nim i vyraznéjs$i obména vyrobnich stroja.

ObézZznd aktiva ve sledovanych obdobich wvykazovala rust kromé roku
2017, kdy doslo k vyraznému poklesu penéZnich prostfedki. V roce
2015 firma UspésSné navazala spolupréci se spolecnosti BMW. To se
nadsledné odrazilo na rustu kratkodobych i dlouhodobych pohledavek
mezi lety 2016 az 2017. S tim se mirné zvedly i zasoby spolecnosti,
aby byla schopna pokryvat vzristajici poptavku. V roce 2018 doslo
ke splaceni znac¢né casti dlouhodobych pohledavek, a tak spolecnosti

vzrostly penézni prosttedky.

Hodnoty c¢asového rozliSeni ovliviuji prevazné operativni leasing,

prondjem bytl ¢i ptriprava a zabéh novych strojl na vyrobni lince.

Tabulka 4 Horizontdalni analyza aktiv

Rozvaha (v tis. K¢) 2015/2014 |2016/2015 |2017/2016 |2018/2017
AKTIVA CELKEM 1,02 1,09 1,09 1,08
Stala aktiva 0,94 1,04 1,41 1,03
Dlouhodoby nehmotny majetek 0,93 3,37 0,90 0,71
Dlouhodoby hmotny majetek 0,94 1,04 1,41 1,03
Obézna aktiva 1,11 1,14 0,80 1,17
Zasoby 1,04 1,23 0,96 1,15
Dlouhodobé pohledavky 0,54 1,00 1,60 0,14
Kratkodobé pohledavky 0,88 1,20 1,04 0,93
Penézni prostfedky 1,49 1,06 0,49 1,75
Casové rozliseni 1,02 1,12 0,98 1,15

Zdroj: vlastni zpracovani dle UGcCetnich zavérek spolecnosti

4.1.1.2  HorizontdIni analyza pasiv

Na strané pasiv se podivame na vyvoj vlastniho a ciziho kapitélu.
V tabulce 5 mlzZeme vidét, Ze celkovd pasiva vykazuji od roku 2015
témé¥ stejny ruast. Vlastni kapitdl se vyznamnéji zménil mezi lety
2016 a 2017 diky vyraznému zvySeni vysledku hospodateni béZného
Uc¢etniho obdobi, kdy se vyznamné zvySily ostatni financ¢ni vynosy.
V letech 2014 a 2018 do3Slo k vyraznému poklesu vysledku hospodafeni
z bé&zZného Ucetniho obdobi prevazné kvali enormnim zisktm
v predchozim roce. U vysledku hospodafeni minulych let dochézi

k postupnému spléceni neuhrazené ztrdty z minulych let z vysledku
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hospodateni béZného uUcetniho obdobi. Hodnota zédkladniho kapitélu,
dZia a kapitalovych fondd zustdvad stejnd naptric¢ vSemi obdobimi.

U cizich zdrojd mazZzeme vidét, Ze prumérné hodnota meziroéné kleséa,
a tudiz dochéazi k tradnému spléceni dlouhodobych zavazkt. Firma
dlouhodobé spléaci ptjc¢ku od spoleCnosti Aoyama Seisakusho Co., Ltd.
s urokem 1,43 % p.a., kterou si firma zapGjc¢ila v roce 2012 a méla
by byt splacena v roce 2021. Kratkodobé zavazky vyrazné&ji wvzrostly
v roce 2016, kdy dosSlo k nasmlouvani dodavek novym zakaznikum.

Dlouhodobé ale kratkodobé zavazky v priméru klesaji.

Tabulka 5 Horizontdlni analyza pasiv

Rozvaha (v tis. Kc¢) 2015/2014 |2016/2015 [2017/2016 |2018/2017
PASIVA CELKEM 1,02 1,09 1,09 1,08
Vlastni kapital 1,06 1,08 1,20 1,13
Zakladni kapital 1,00 1,00 1,00 1,00
AZio a kapitalové fondy 1,00 1,00 1,00 1,00
Fondy ze zisku 1,00 1,32 1,08 1,21
VH minulych let 0,68 0,88 0,79 0,21
VH bézného ucetniho obdobi
(+/-) 0,33 1,26 2,91 0,75
Cizi zdroje 0,92 1,14 0,83 0,94
Dlouhodobé zavazky 0,90 0,85 0,65 0,72
Kratkodobé zavazky 0,93 1,40 0,94 1,03
Casové rozliSeni pasiv 1,01 1,01 0,99 0,99

Zdroj: vlastni zpracovani dle UtcCetnich zavérek spolecnosti

4.1.1.3 Horizontadlni analyza vykazu zisku a ztraty

U vykazu zisku a ztraty zkoumame t¥i zakladni prvky, vynosy, naklady
a vysledek hospodafeni. U horizontdlni analyzy se tedy zaméfime

nejvice na vyvoj téchto ttrech prvki.

Z pohledu vynos® pozorujeme, Ze trzby z prodeje vyrobkll a sluzeb
dlouhodobé rostou. Trzby z prodeje zbozi klesly pouze v roce 2015,
poté uZ vykazovaly taktéZ jen ruist. V ostatnich provoznich vynosech
byl vyrazny narlist pouze v poslednim obdobi. Pravdépodobné se jedné
o trzby, které vznikly prodejem ¢asti dlouhodobého hmotného majetku.
Na strané néklad® si 1lze vsimnout, Ze vykonnéd spottreba mezi lety
2014 az 2017 rostla, pouze v obdobi 2017 az 2018 poklesla. Vyvoj
zmény stavu zasob vlastni <¢innosti ukazuje to, zda spolecnost
v daném roce prodala vice nez vyrobila, ¢i tomu bylo opac¢né. Osobni

naklady rostly prtbéZné stejnym tempem aZ do posledniho obdobi, kdy
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doslo k poklesu ruastu. Ve sledovaném obdobi ale celkové osobni

ndklady stdle rostly diky zvySujicimu se poctu zaméstnancu.

Provozni vysledek hospodateni v letech 2014 az 2016 mirné klesal.
Vykonovéa spotteba a osobni nédlady rostly rychleji nez zisk, a tim
mirné poklesl provozni vysledek hospodateni. V letech 2017 a 2018
provozni vysledek vyrazné vzrostl. Nakladové tUroky a ostatni
finan¢ni néaklady vykazovaly v pribéhu let pokles, a tudiZ vyslednéd
hodnota vysledku hospodareni po zdanéni v letech 2014 az 2017
rostla. V roce 2018 nastal vyrazny pokles vysledku hospodafeni, kdy
prestoze byly trzby dostatecné velké a poklesla spotreba, tak se
zde projevil vyrazny vliv zaporného financ¢niho vysledku hospodareni

a dané.

Tabulka 6 Horizontdlni analyza vykazu zisku a ztrdty

l. Trzby z prodeje vyrobku a sluzeb 1,09 1,10 1,18 1,00
Il. Trzby za prodej zbozi 0,86 1,00 1,02 1,03
A. Vykonova spotieba 1,01 1,16 1,16 0,94
B. Zména stavu zasob vlastni ¢innosti -1,15 1,09 -0,20 -3,77
D. Osobni naklady 1,16 1,14 1,19 1,03
E. Upravy hodnot v provozni oblasti 1,09 0,92 0,01 90,80
lll. Ostatni provozni vynosy 1,06 1,13 0,41 3,95
F. Ostatni provozni naklady 1,58 1,93 0,85 0,77
*Provozni vysledek hospodareni 0,89 0,81 1,69 1,25
VI. Vynosové uroky a podobné vynosy 0,00 0,00
J. Nakladové uroky a podobné naklady 0,89 0,93 0,75 0,74
VII. Ostatni finan¢ni vynosy 0,50 1,91 4,08 0,21
K. Ostatni finan€ni naklady 2,44 0,79 0,97 0,92
*Finanéni vysledek hospodareni 5,70 0,60 -0,85 -1,02
**Vysledek hospodareni pred zdanénim 0,58 0,95 2,72 0,96
***Vysledek hospodareni po zdanéni 0,33 1,26 2,91 0,75

Zdroj: vlastni zpracovani dle UcCetnich zavérek spolecnosti

4.1.2 Vertikalni analyza

Pomoci vertikdlni analyzy mlzZzeme porovnat Jjednotlivé polozky wvuaci
celku. Pro prehlednost analyzy si rozvahu rozdélime opét na aktiva

a pasiva.
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4.1.2.1 VertikdIni analyza aktiv

Pro rozdéleni aktiv neexistuje jednotné pravidlo, které by nam

tikalo, Jjaké zastoupeni by méla tvorit jedna nebo druhd polozka.
Zavisi na odvétvi a typu podniku.
V tabulce 7 mlZeme pozorovat, Ze ze stalych aktiv mé& vétsinové

zastoupeni dlouhodoby hmotny majetek, ktery zastupuje pfevainé

vyrobni linka a budovy. Jeho vyvoj odrdzi predevSim nakup novych
strojt. Dlouhodoby nehmotny majetek je tvoren pouze softwarem, ktery
i pres vysoké porizovaci ceny nemd tak vyznamny podil na celku.
Stadla aktiva zaujimaji prumérné nadpoloviéni vétsinu aktiv. Naprosté
vétsSina téchto aktiv je ovlivnéna nakupem ¢i prodejem dlouhodobého
majetku. Software zaujiméd pouze desetiny procenta celkové hodnoty.
U obéZnych aktiv si lze vSimnout, Ze se firma snazi drzet p¥iblizné
Pouze v roce 2016 se zvedla jejich hodnota
dlouhodobych i kréatkodobych

Pro firmu by bylo vhodné

stejné zastoupeni zéasob.
diky

pohledavek se v pruméru s c¢asem sniZuje.

velké poptévce. Zastoupeni

opét mirné navysit pohledavky. Ovsem pouze za predpokladu, Ze budou

odbératelé
splatnosti.

Tabulka 7 Vertikalni analyza aktiv

platit své zavazky vcas a idedlné pri kratsich dobéach

Rozvaha (v tis. K¢) 2014 2015 2016 2017 2018
AKTIVA CELKEM 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%
Stala aktiva 54,1% 49,9% 47,5% 61,3% 58,0%
Dlouhodoby nehmotny majetek 0,1% 0,1% 0,3% 0,3% 0,2%
Dlouhodoby hmotny majetek 54,0% 49,8% 47,2% 61,0% 57,9%
Obézna aktiva 45,8% 50,0% 52,4% 38,7% 41,9%
Zasoby 16,1% 16,5% 18,5% 16,3% 17,2%
Dlouhodobé pohledavky 3,1% 1,6% 1,5% 2,2% 0,3%
Kratkodobé pohledavky 12,0% 10,4% 11,4% 10,9% 9,3%
Penézni prostfedky 14,6% 21,5% 21,0% 9,3% 15,1%

Zdroj: vlastni zpracovani dle UcCetnich zavérek spolecnosti

4.1.2.2  VertikdIni analyza pasiv

Na strané pasiv mlzeme vidét, Ze se v Case zvét3uje =zastoupeni

vlastniho kapitédlu. Absolutni hodnota zakladniho kapitdlu, &Zia a

kapitdlovych fonda zlstava stdle stejnad. Nejvyznamnéjsi polozZkou je

zde vysledek hospodafeni minulych let,

kdy byla vykazana vyznamnd

| 33



ztrata, kterd je postupné spléacena z vysledku hospodareni bézného

ucetniho obdobi.

Zastoupeni cizich zdroja se v Case mirné sniZuje,

ke spléceni dlouhodobych

zadvazkli a

protoze dochéazi

zadroven Kk narustu wvlastniho

kapitdlu. Kratkodobé zavazky zlUstavajl ptribliZné stejné aZ na rok

2016, kdy vzrostla poptéavka.

Tabulka 8 Vertikdalni analyza pasiv

Rozvaha (v tis. K¢) 2014 2015 2016 2017 2018
PASIVA CELKEM 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%
Vlastni kapital 67,6% 70,7% 69,6% 76,7% 79,8%
Zakladni kapital 66,4% 65,3% 59,8% 54,8% 50,6%
Azio a kapitalové fondy 26,0% 25,5% 23,4% 21,4% 19,8%
Fondy ze zisku 2,6% 2,6% 3,2% 3,1% 3,5%
VH minulych let -40,3% -27,0% -21,6% -15,6% -3,0%
VH bézného ucetniho
obdobi (+/-) 12,9% 4,2% 4,9% 12,9% 8,9%
Cizi zdroje 32,3% 29,2% 30,3% 23,2% 20,2%
Dlouhodobé zavazky 16,0% 14,1% 11,0% 6,5% 4,3%
Kratkodobé zavazky 16,3% 15,0% 19,3% 16,7% 15,8%

Zdroj: vlastni zpracovani dle UcCetnich zavérek spolecnosti

4.1.2.3  VertikdIni analyza vykazu zisku a ztrdty

Na celkovych trzbach mad nejvét3i podil polozka trzby =z prodeje
vyrobkl a sluZeb a tento podil se s cCasem pouze mirné zvySoval. Méné
zastoupené trzby za prode]j zboZi Jjsou prevainé tvoreny nakupem a

nadslednym prodejem vyrobkd od matetské spolecnosti.

V ndkladovych poloZkédch zaujimad nejvétsi podil vykonova spotteba,
kterd Je nejvice vazand na trZby =z prodeje vyrobkd a sluzeb.
V poslednim roce vykazuje nepatrny pokles diky sniZeni nakladd na
spotfebu materidlu a energii. Osobni nadklady se pomérové zvy3uji se

zvySujicim se pocltem zaméstnanct a jejich kvalifikaci.

Vysledek hospoda¥eni po zdanéni tvori prtmérné 8 % =z celkovych
trzeb. V letech 2015 a 2016 se do vysledku hospodateni promitly
nesplacené uroky z dlouhodobych zavazkl a zvysené finanéni naklady,

tudiZ byla hodnota vysledku hospodafeni niZ$i neZ prumérné.
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Tabulka 9 Vertikdalni analyza vykazu zisku a ztrdty

l. Trzby z prodeje vyrobku a sluzeb 85% 88% 89% 90% 90%
Il. Trzby za prodej zbozi 15% 12% 11% 10% 10%
A. Vykonova spotieba 72% 69% 74% 73% 69%
B. Zména stavu zasob vlastni ¢innosti 1% -1% -1% 0% -1%
D. Osobni naklady 15% 16% 17% 17% 18%
E. Upravy hodnot v provozni oblasti 5% 5% 5% 0% 3%
*Provozni vysledek hospodareni 10% 8% 6% 9% 11%
VII. Ostatni finanéni vynosy 1% 1% 1% 4% 1%
K. Ostatni finanéni naklady 2% 4% 3% 2% 2%
*Finanéni vysledek hospodareni -1% -3% -2% 1% -1%
**Vysledek hospodareni pred zdanénim 9% 5% 4% 10% 10%
***Vysledek hospodareni po zdanéni 12% 4% 4% 11% 8%

Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich zavérek spolecnosti

4.2 Bilané¢ni pravidla

Bilan¢ni pravidla nam ukazuji zplGsob financovani podniku, Jjeho
stabilitu a finané¢ni zdravi. V této <&asti se podivame na <&tyri

bilanéni pravidla.

4.2.1 Zlaté bilanéni pravidlo

Zlaté bilanc¢ni pravidlo nam zjednodusené rikd, Ze dlouhodoby majetek
by mél byt financovan z dlouhodobych zdroja. Z grafu lze vyclist, Ze
firma s timto pravidlem dlouhodobé pracuje a dodrZuje jej. Vétsi
¢ast dlouhodobych pasiv je tvorena vlastnim kapitdlem. Tento zpusob
financovani je velmi konzervativni a zaroven bezpecny. Podnik diky
velmi vyhodnému financovani materskou spolecnosti nepottebuje
vyuzivat cizi zdroje v takové mitfe Jjako naptriklad jiné podniky

v tomto odvétvi.
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Graf 1 Zlaté bilancéni pravidlo

Zlaté bilan¢ni pravidlo (v tis. K¢)
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Zdroj: vlastni zpracovani dle UcCetnich zavérek spolecnosti

4.2.2 Pari pravidlo

Pro pari pravidlo plati, Ze by vlastniho kapitdalu mé€lo byt méné€ nez
dlouhodobého majetku, aby zde byl prostor pro vyuzivani ciziho
kapitdlu. V grafu 2 mlZeme vidét, Ze vlastni kapitdl vyrazné
prevysSuje dlouhodoby majetek. Bézné bychom v tomto pfripadé
doporuc¢ili spolecnosti wvice vyuzivat cizi zdroje, protoze Jsou
obvykle levnéjsi. Jelikoz m& ale spolec¢nost Aoyama Automotive
Fasteners Czech, s.r.o., nadndrodni mate¥skou spolecnost, je pro né
vyhodnéjs$i si pripadné ptjc¢it od spoleénosti samotné. Diky znacné
¢asti financovani vlastnim kapitdlem je spolecnost velmi stabilni a

vétsSi ztraty z minulych let nejsou pro spolecnost zatézi.



Graf 2 Pari pravidlo
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Zdroj: vlastni zpracovani dle UGcCetnich zavérek spolecnosti

4.2.3 Pravidlo vyrovnani rizika

Pravidlo vyrovnani rizika se zamé¥uje na porovnani vlastniho a
ciziho kapitdlu. Rika& nam, Ze by vlastni kapitdl m&l prevySovat
kapitdl cizi. Spoleénost Aoyama Automotive Fasteners Czech, s.r.o.,
toto pravidlo splniuje ve vSech ptripadech. Z pohledu investort a
bankovnich instituci pltsobi spolecnost velmi vérohodné, a tudiZ by
pro ni bylo wvelmi snadné =ziskat cizi kapitédl, pokud by jej

pottebovala.

Graf 3 Pravidlo vyrovnani rizika

Pravidlo vyrovnani rizika (v tis. K¢)

900 000
800 000
700 000

600 000
500 000
400 000
300 000
200 000
100 000

0

2014 2015 2016 2017 2018

Cizi kapital ™ Vlastni kapital

Zdroj: vlastni zpracovani dle UGcCetnich zavérek spolecnosti



4.2.4 Rastové pravidlo

Ristové pravidlo tika, Ze tempo rlstu trZeb by mélo pfevySovat tempo
ristu investic. ZjednodusSené feceno, pokud podnik nevykazuje
dostatec¢né vysoké trzby, nemél Dby dale vyraznéji investovat.
Spolecdnost Aoyama Automotive Fasteners Czech, s.r.o., toto pravidlo
spliiuje. Pokud by v3ak toto pravidlo nesplnovala, stédle by se firmé
tohoto typu vyplatilo do urc¢ité miry investovat, protoZe navratnost

v tomto odvétvi se mlZe projevit aZ po nékolika letech.

Graf 4 Rustové pravidlo
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Zdroj: vlastni zpracovani dle UcCetnich zavérek spolecnosti

4 .3 Pomérové ukazatele

V této C&&sti se zaméf¥ime na pomérové ukazatele. Do této skupiny

zahrnu ukazatele rentability, aktivity, likvidity a zadluZenosti.

4.3.1 Ukazatele rentability

Ukazatele rentability ndm hodnoti, jak je podnik schopny zhodnotit
své vlozené prosttedky. ZjednodusSené feceno, ¢im vys$$i Jje hodnota
rentability, neboli wvynosnosti, tim spise se podnik povazuje za
Uspésny. Ukazatele rentability jsou vzajemné provazané velic¢iny, a
proto pokud se naptriklad Jjeden =z ukazateld vyviji nepriznivé,
ovlivinuje i dalsi ukazatele neptriznivym zpusobem. Hodnoty ukazatelt

se mohou 1lisit podle odvétvi, situace na trhu a jinych wvnéjsich
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faktord. Srovnédni s jinymi podniky tak davad smysl pouze ve stejném

odvétvi a pri podobné velikosti podniku.

4.3.1.1 Rentabilita vlastniho kapitdlu

Rentabilita wvlastniho kapitdlu u spolecnosti Aoyama Automotive
Fasteners Czech, s.r.o., se pomérné vyrazné méni naptri¢ sledovanym
obdobim. V roce 2014 presahuje ukazatel rentability 19 %, coz Je
velmi ptriznivd hodnota. V néasledujicich dvou letech ale hodnota
neptesdhla 7 %, coZ je stdle uchdzejici hodnota na podnik tohoto
typu. Z dlouhodobého hlediska by vSak vynosnost spolecnosti p¥i této
situaci nebyla pt¥ilis atraktivni. V prlméru za sledované obdobi vSak
spolec¢nost dosahuje priblizné 12% rentability, coZ je ptfi zvazeni
typu podniku, Jjeho velikosti a situaci na trhu viceméné idedlni
hodnota. ©Nejvéts3i wvliv na hodnoty ROE m& ménici se vysledek

hospodateni.

4.3.1.2 Rentabilita aktiv

Rentabilita aktiv poméfuje =zisk podniku s celkovymi vloZenymi
prostfedky bez ohledu na to, zda byl pouZit vlastni nebo cizi
kapitdl. V priméru se hodnota ROA pohybuje okolo 9 %. Vypoclet byl
nejvice ovlivnénou vys$Si zaplacené dané a vysledkem hospodateni.
V porovnani s ukazatelem ROE je hodnota ukazatele ROA ve sledovaném
obdobi niZzsi. To jen ukazuje na fakt, Ze firma vyuzivéd prevaziné
vlastni kapitdl a pokud neni rozdil mezi ROE a ROA moc velky, pak
je zhodnoceni pro vlastniky velmi ptriznivé. To jen potvrzuje, Ze

spolec¢nost vyuziva konzervativnéjsi strategii pro své fungovani.

4.3.1.3 Rentabilita trzeb

Rentabilita trzZzeb vyjadfuje, jaky zisk podnik vytvori =z celkovych
trzeb. Ukazatel ROS ptriblizné kopiruje vyvoj dvou prechozich
ukazateld. PrestoZe trzby =z prodeje vyrobkdl a sluZeb a triby
z prodeje zbozi neustale rostly, zisk jako takovy se p¥ilis neménil.
V prtméru se hodnota ROS pohybuje okolo 8 %, coz je nejnizs$i hodnota
ze vSech ukazateld rentability. Pro zvysSeni hodnoty ROS se firma
snazi co nejvice zefektivnit vyrobu, a tim snizit vykonovou

spotrebu.
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4.3.1.4  Rentabilita investovaného kapitdlu

Rentabilita investovaného kapitdlu ukazuje, jakého hospodarského
vysledku ptred =zdanénim a tUroky podnik dosdhl =z jedné investované
koruny, kterou =zainvestovali véritelé a akciondfi. V pruméru
ukazatel dosahuje hodnoty 10,6 %, coZ nas pouze utvrzuje v tom, Ze

podnik dosahuje dostatelnych vysledkl pro véritele i1 pro akcionéare.

4.3.1.5 Shrnuti

V naSem sledovaném obdobi ukazatele mirné klesaji. V dlouhodobéjsim
métritku jsou tyto hodnoty vsak dostacdujici a spolecnost by se pouze
méla zamérit na zefektivnéni vyroby, a tim sniZeni nékladd vykonové

spotfeby a osobnich nakladu.

Tabulka 10 Ukazatele rentability

Rentabilita 2014 2015 2016 2017 2018
ROE 19,09% 5,95% 6,98% 16,86% 11,22%
ROA 10,13% 5,85% 5,08% 12,25% 10,81%
ROS 11,74% 3,73% 4,33% 10,80% 8,08%
ROCE 12,13% 6,90% 6,30% 14,72% 12,85%

Zdroj: vlastni zpracovani dle UcCetnich zavérek spolecnosti

Graf 5 Rentabilita
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Zdroj: vlastni zpracovani dle UGcCetnich zavérek spolecnosti
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4.3.2 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity =zachycuji, 3jak efektivné Jje podnik schopny
vyuzivat sva aktiva. Obecné podniky cili na co nejvétsi pocet obratek

a co nejkratsi dobu obratu.

4.3.2.1 Obrat aktiv

Ve sledovaném obdobi spolecnost dodrzela doporucovanou hodnotu a
alesponn Jjednou za rok obratila sva aktiva. Pouze v roce 2017 byl
prudsi narlist trZeb neZ aktiv, a proto hodnota obratu aktiv vzrostla

na 1,2.
4.3.2.2 Obrat zasob

Obrat zasob predstavuje, kolikrat roc¢né je podnik schopen obratit
své zasoby. SpolecCnost Aoyama Automotive Fasteners Czech, s.r.o.,
své zasoby obrati 6x az 7x rocné. Pro spolecnost téchto rozméra se
nejednéd o Spatnou hodnotu. Presto je zde prostor pro zlepsSeni. Pokud
by si firma dokédzala 1épe nastavit podminky s dodavateli a

odbérateli, mohla by dosahovat vysSSich obratt.

4.3.2.3 Obrat pohleddvek

Obrat pohledavek nédm ¥ika, kolikrdt roé&né€ spolecnost inkasuje penize
z pohledavek odbératelti. Z tabulky 11 mlZeme vidét, Ze obrat
pohledavek probéhl v letech 2014 az 2017 7x az 9x do roka. V roce
2018 doslo ale ke splaceni dlouhodobych pohledéavek, kratkodobych
pohledavek bylo pomérové tedy vyrazné vice, a tudiz celkové

pohledavky poklesly, a tak se hodnota obratu zvétsila.
4.3.2.4  Doba obratu zdsob

Doba obratu zasob primo souvisi s obratem zasob a pouze dopliuje,
kolik dni Jsou =zé&soby redlné zadrzZovany, neZ se prodaji nebo
spottebuji. V pruméru spolec¢nosti trvad 54 dni, neZ jsou zasoby

zpracovany a odeslany k odbérateli.

4.3.2.5 Doba obratu pohleddvek

Doba obratu pohledavek primo souvisi s obratem pohleddvek podobné
jako u doby obratu zasob a obratu =zésob. Primérnd doba obratu
pohledavek je priblizné 40 dni. Nejkrat$i doba obratu pohledavek
byla v roce 2018, kdy spolecnost téméf¥ neméla dlouhodobé pohledéavky.
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4.3.2.6  Doba obratu krdtkodobych zdvazki

Doba obratu kratkodobych zavazkd udava, kolik dni mzZe firma cCerpat
bezplatny obchodni uvér od svych dodavateld. Zjednodu$ené teceno,
jak dlouho mé& firma k dispozici penize zadarmo. V porovnani s dobou
obratu pohledavek je doba obratu kratkodobych zavazkd deldi. MiaZeme
tak tici, Ze firma dfive inkasuje od svych odbératelll, neZ zaplati
svym dodavateltm. Pro firmu je tato pozice vyhodna, protoze mlze

vyuzivat tento rozdil jako urc¢itou finanéni zalohu.

4.3.2.7 Obratovy cyklus penéz

Obratovy cyklus penéz predstavuje dobu, neZ podnik dostane zpét své
penize za vyrobky a poskytnuté sluzby od prijeti zakazky az po jeji
zaplaceni. Obecné je pro podnik vyhodnéjsi, pokud je tento ukazatel
co nejkratsi. Ve sledovaném obdobi pocet dni obratového cyklu stéale
klesd az na hodnotu 35 dni, coZ predstavuje velmi pfiznivou hodnotu

pro podnik této velikosti.

Tabulka 11 Ukazatele aktivity

Aktivita 2014 2015 2016 2017 2018
Obrat aktiv 1,1 1,1 1,1 1,2 1,1
Obrat zasob 6,8 6,9 6,1 7,4 6,4
Obrat pohledavek 7,3 9,4 8,7 9,2 11,6
Doba obratu zdsob 52,6 52,5 59,4 48,9 55,9
Doba obratu pohledavek 49,3 38,4 41,5 39,3 31,1
Doba obratu kratkodobych zavazku 53,5 479 61,9 50,1 514
Obratovy cyklus penéz 48,4 43,0 38,9 38,1 35,5

Zdroj: vlastni zpracovani dle GcCetnich zavérek spolecnosti

4.3.3 Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity predstavuji, zda je podnik schopen dostat svym
zdvazkim a ¢im je schopny je zaplatit. ZjednoduSené trecdeno, podnik
musi mit dostatek penéz nebo Jjinych aktiv, kterda lze pFfeménit

pohotové na penize, na pokryti svych zavazku.
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4.3.3.1 BéZnd likvidita

Pro béznou likviditu doporucuje autorka Scholleové (2017, str. 179)
hodnotu mezi 1,8 - 2,5. Obecné vsak plati, Ze ¢im vys$si likvidita,
tim nizsi je riziko, Ze by podnik nebyl schopny dostdt svym zavazkim.
Pramérné Jje bé&Znd likvidita v ptripadé spolecnosti Aoyama Automotive
Fasteners Czech, s.r.o., nad doporuc¢ovanou hranici. Podnik vyuziva

velmi konzervativni ptristup a vytvari si dostatecné rezervy.

4.3.3.2  Pohotova likvidita

Pokud od bézné 1likvidity odecteme Jjeji nejméné likvidni c&ast,
dostaneme likviditu pohotovou. Autorka Scholleovéa (2017, str. 179)
udavé doporucenou hodnotu pohotové likvidity mezi 1-1,5. Zde se
spolec¢nost dostavéd opéet do stejné pozice jako u bézZné likvidity a

jeji hodnoty jsou v pruméru vysSsSi nez doporucend hodnota.

4.3.3.3 Okamzita likvidita

Okamzitd likvidita se od pohotové 1i8i pouze tim, Ze od obéZnych
aktiv odecteme kromé& zasob také pohleddvky. Autorka Scholleové
(2017, str. 179) doporuc¢uje hodnotu na Grovni od 0,2-0,5. Zde mGzeme
vidét, Ze spole¢nost mé& vybudované vysoké zasoby financnich
prosttedkd a v ptripadé, Ze by firmé nezaplatil jediny odbératel,
tak je firma stédle schopna pokryt velkou c&¢ast svych kratkodobych
zadvazkll svym kradtkodobym finanénim majetkem. Tento zplsob vSak neni

zcela efektivni a spolecnost se tim obird o ¢ast procent rentability.

Tabulka 12 Likvidita

Likvidita 2014 2015 2016 2017 2018
Bézna 2,80 3,33 2,71 2,32 2,65
Pohotova 1,82 2,23 1,75 1,34 1,56
Rychla 0,90 1,43 1,08 0,56 0,96

Zdroj: vlastni zpracovani dle ucéetnich zavérek spolecnosti

4.3.4 Ukazatele zadluzZenosti

Pomoci ukazateld zadluZenosti se snazime najit optimé&lni vztah mezi
vlastnim a cizim kapitdlem. Hledame, Jjak moc vyuziva podnik cizi

zdroje k financovéani svych aktiv.
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4.3.4.1 Zadluzenost

Celkova zadluZenost vyjadfuje financ¢ni riziko podniku. Nejvy3sich
hodnot dosahovala zadluzenost v roce 2014. Poté ale spolecnost
postupné splécela své dlouhodobé zavazky, a prestoze se kratkodobé
zdvazky a vlastni kapitdl =zvy3ovaly, tak tim sniZovala svou
zadluZenost aZ na 20 % v roce 2018.

Vyraznéjli mazeme vidét ucinek spléaceni dlouhodobych =zavazkl na
dlouhodobé zadluZenosti, kterd nebere v uGvahu kratkodobé zavazky.
Ta z puavodnich 16 % klesla na 4 %. Pro véritele a bankovni instituce
jsou toto velmi déGvéryhodné hodnoty a pro spolec¢nost Aoyama
Automotive Fasteners Czech, s.r.o., by mohly byt ptGjc¢ky na investice
od bank ziskatelné za velmi vyhodnych podminek. Diky nadnédrodni
mate¥ské spolec¢nosti sidlici v Japonsku Jje vsSak stédle vvhodnéjsi

uvér od samotné Aoyama Seisakusho Co., Ltd.

Tabulka 13 ZadluzZenost

ZadluZenost 2014 2015 2016 2017 2018
ZadluZzenost 32% 29% 30% 23% 20%
Dlouhodoba zadluZenost 16% 14% 11% 7% 4%

Zdroj: vlastni zpracovani dle UGCetnich zavérek spolecnosti

Urokové kryti ukazuje, jak moc miZe poklesnout zisk, aby mohl podnik
stdle pokryt naklady na cizi zdroje. Spolecnost Aoyama Automotive
Fasteners Czech, s.r.o., svymi zisky vysoce ptrevysSuje nakladové
uroky a vzhledem k hodnotdm dosahovanym v poslednich letech mtZeme
tici, Ze je spolecCnost velmi stabilni a nemusi svou pozornost ptrilis

ubirat k nékladovym Urokum.

Tabulka 14 Urokové kryti

Urokové kryti 2014 2015 2016 2017| 2018
Urokové kryti 34 22 23 79 102

Zdroj: vlastni zpracovani dle ucéetnich zavérek spolecnosti

4.3.4.2  Financni pdka

Financ¢ni paka je efekt, ptri kterém je pf¥i urcitych podminkdch mozZno
zvednout vynosnost vlastniho kapitdlu tim, Ze pouZijeme kapital
cizi. Jednou z podminek, aby financ¢ni péka fungovala, Jje dosahovat
takové vynosnosti celkového kapitalu, aby vy$i presdhla turokovou
miru (rq) placenou z ciziho kapitadlu. V pripadé spolec¢nosti Aoyama

Automotive Fasteners Czech, s.r.o., vynosnost celkového kapitélu
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presahuje uUrokovou miru témeér 14x.

efekt financ¢ni péky.

kladné hodnoty.

Diky dostatecné

vysokému

Spolec¢nost vykazuje vzdy velmi

vysledku

Ukazatelem financ¢ni péky je pak
nizké, ale

hospodareni

podniku spolecnost nevyuzivad tolik ciziho kapitdlu a spiSe wvyuziva

kapital vlastni.

Tabulka 15 Efekt financéni pdaky

Efekt financni paky 2014 2015 2016 2017 2018
ROA(1-t) 13% 4% 5% 13% 9%
ROE 19% 6% 7% 17% 11%
EFP 5,79% 1,54% 1,90% 3,76% 2,18%

Zdroj: vlastni zpracovani dle GCetnich zavérek spolecnosti

4 .4 Ukazatele pracovniho kapitalu

Ukazatele pracovniho kapitdlu prezentuji kapitél,
Podle typu

ndsledné voli strategii pro spravné vyuziti pracovniho kapitélu.

ktery je potteba

pro kazdodenni provoz podniku. podniku spolecnost

4.4.1 Pracovni kapital

Pracovni kapitdl Jje souhrnné oznaCeni pro =zasoby, pohledavky,

kratkodoby financ¢ni majetek a penézni prosttedky. Spolecnost se
snazi tento kapital tidit tak, aby vsSeho bylo dostatek, ale zarovern,
aby kapitél zbytecné nezadrZovala pro jiné vyuZziti. V prvnich tfech
celkovy pracovni vliv penézni

letech mély na kapital nejvy33i

prostfedky. V poslednim roce se vyznamneé zvy3ily také zasoby
spolecnosti.
Tabulka 16 Pracovni kapital

Pracovni kapital 2014 2015 2016 2017 2018
WC (v tis. K&) 355 041 394 356 451 402 363 377 426 393
Zdroj: vlastni zpracovani dle ucéetnich zavérek spolecnosti

4.4.2 Cisty pracovni kapital

Cisty pracovni kapitdl je pracovni kapitdl, od kterého ode&teme
kratkodobé

vyvojil pracovniho kapitdlu v pfedchozi kapitole.

zdvazky. Vzhledem k tomu je jeho vyvoj velmi podobny
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Tabulka 17 Cisty pracovni kapitdl

Cisty pracovni kapital

2014

2015

2016

2017

2018

NWC (v tis. K&)

228 330

275 891

285 040

206 745

265 200

Zdroj: vlastni zpracovani dle UcCetnich zavérek spolecnosti

V jedné z predchozich kapitol jsme si jiZz rozebrali obratovy cyklus
penéz a ukazali, jak se spolecnost snazi cyklus co nejvice zkracovat,
a zvysovat tak své vynosy. S klesajicim obratovym cyklem penéz
soubézné rostly trzby a tim i celkové nédklady. Zajimavy Je potom
ukazatel potteby ¢istého pracovniho kapitdlu vyjadreny z prumérnych
dennich wvydaji a obratového cyklus penéz, ktery se pohybuje
Ve srovnani s realnou
Z toho je

kterd by ale mohla

priblizZzné okolo hodnoty 100 milion® korun.
hodnotou ¢istého pracovniho kapitadlu je vyrazné nizsi.
vidét, ze firma si drzZzi stédle velkou rezervu,

byt vyuzita efektivnéji.

Tabulka 18 Potreba NWC

Potieba NWC 2014 2015 2016 2017 2018
OCP 48 43 39 38 36
priimérné denni vydaje (v tis. K&) 2146 2277 2530 2 853 2801
Potfeba NWC (v tis. K&) 103 915 97 906 98 516 108 568 99 468

Zdroj: vlastni zpracovani dle UcCetnich zavérek spolecnosti

V grafu 6 si mlZeme v3imnout, Ze prestoZe aktiva i trZby spolecnosti

rostly, <&isty pracovni kapitédl =zlGstal ptriblizZzné na stejné Urovni.
To ukazuje fakt, Ze se spoleCnost snazila zvySovat efektivitu svého

pusobeni a ve sledovaném obdobi s ¢istym pracovnim kapitélem

nakléddala hospodarné.
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Graf 6 Hospoddrnost

Hospodarnost (v tis. K¢)
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Zdroj: vlastni zpracovani dle tcCetnich zavérek spolecCnosti

4.4.3 Nefinanéni pracovni kapital

U nefinan¢niho pracovniho kapitdlu probihal vyvoj béhem sledovaného
obdobi mirné rozdilné neZ u dvou predchozich ukazatell pracovniho
kapitdlu. V letech 2015 a 2016 vzrostly penéZni prost¥edky, a tudiz
doslo k poklesu. Ve zbylych obdobich se nefinanc¢ni pracovni kapitéal

drzel pt¥iblizZné na stejné Grovni.

Tabulka 19 Nefinancéni pracovni kapitdl

Nefinanéni pracovni kapital 2014 2015 2016 2017 2018
NCWC (v tis. K&) 114 728 106 266 104 592 118 942 111 254

Zdroj: vlastni zpracovani dle UcCetnich zavérek spolecnosti

4.5 Ekonomicka pridana hodnota

Ekonomickad pfidand hodnota predstavuje hodnotu, kterd byla
generovana podnikem a pfesdhla nédklady na kapitdl daného podniku.

Pro vypocCet vychédzime nejprve z vypoctené hodnoty NOPAT. Dale je
potfeba si vyjadrit dlouhodoby kapitédl a vypocitat hodnotu WACC ze

souctu Jjednotlivych ptrirdZzek dle ratingového modelu MPO.
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NOPAT dané a provozniho vysledku hospodateni.
V prtbéhu let byly tyto hodnoty nejvice ponizeny v letech 2015 a
2016,
vykonova spotteba stéale rostly, a tim byl poniZen provozni vysledek
Diky

dochézelo k poklesu zaporného vysledku hospodateni minulych Gcetnich

ovliviuje vyse

kdy poklesly trzby =za prodej zbozi, ale osobni ndklady a

hospodatreni. zadrzovani aktudlniho vysledku hospodateni

obdobi, a tim rostl celkovy zpoplatnény kapitdl. Dlouhodobé zavazky
taktézZz poklesly, a tim jen snizovaly hodnotu dlouhodobého kapitalu.
Pro vypocet WACC jsme vychazeli =z modelu urceného Ministerstvem
primyslu a obchodu www.mpo.cz. Hodnotu bezrizikové vynosové miry

jsme ziskali z oficidlnich stranek Ceské narodni banky www.cnb.cz.

Prirdzka za velikost firmy zavisi na velikosti celkového zpoplatnéné

kapitdlu. Ten se u spolec¢nosti pohybuje mezi 100 miliony a 1

miliardou, a tak je ptrirdzka vypocitdna dle metodiky Ministerstva
Treti hodnotou je prirdZzka za podnikatelskou

Hodnotu

primyslu a obchodu.

stabilitu, kterd je urc¢ena minim&dlni hodnotou pro odvétvi.

jsme opét ziskali z oficidlnich strédnek Ministerstva pruamyslu a

obchodu www.mpo.cz.

Posledni hodnotou, kterd se bézné pric¢itd do celkového souctu

primérnych vaZenych nakladu
stabilitu. Vzhledem k vysoké 1likvidite
hodnota 0.

kapitadlu, Jje priradazka =za financéni

spolec¢nosti je ale tato

Primérné véazené naklady kapitdlu nésledné wvychdzi v prtbéhu let 7
hodnota tak kladna.

Nejvice byla hodnota EVA ovlivnéna

%. Ekonomicka ptridanéa vychazi NejvysSSiho
vysledku dosahla v roce 2014.

vy3i provozniho vysledku hospodafeni

Tabulka 20 Ekonomickd pridana hodnota

Ekonomicka pridana hodnota 2014 2015 2016 2017 2018
NOPAT (v tis. K&) 106 627 54 470 58 788 | 106 037| 103440
C (v tis. K&) 648 106 | 668 942| 694059| 782208| 856205
rf 0,67% 0,49% 0,53% 1,50% 2,01%
rla 3,29% 3,23% 3,16% 2,92% 2,73%
rps 3,19% 2,92% 2,92% 2,92% 2,84%
WACC 7% 7% 7% 7% 8%
EVA (v tis. KE) 60 297 10 049 12 901 48 589 38519

Zdroj: vlastni zpracovani dle ucéetnich zavérek spolecnosti
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4.6 Bankrotni modely

V této kapitole se zamé¥ime na index INO5 a Altmanovu analyzu, které
na zakladé jediného c¢isla dokazi pohotové ukazat, jak to vypadéa

s finan¢nim zdravim podniku.

4.6.1 Index INO5

Index INOS5 byl zkonstruovan s ohledem na c¢eské podminky a zohlednuje
i hledisko vlastnika. Podle vypoctené hodnoty je pak moZné s urcitou
pravdépodobnosti predpovédét ocekdvany vyvoj financ¢ni situace

podniku.

Vzhledem k velmi p¥iznivym hodnotém vsech ukazateld vychédzi hodnota
indexu INO5 v pruméru vice nez 1,6. Pod hodnotu 1,6 se podnik dostal
pouze v letech 2015 a 2016, kdy poklesl provozni vysledek
hospodateni. Vezmeme-11i ale v potaz i ostatni roky, mlZeme ftict, Ze
podnik s 67% pravdépodobnosti tvori hodnotu a v nynéj$i situaci neni

ohrozeny.

Tabulka 21 Index INO5

Index INO5 2014 2015 2016 2017 2018
Aktiva/ cizi zdroje 3,10 3,43 3,30 4,31 4,96
Urokové kryti 9,00 9,00 9,00 9,00 9,00
ROA 0,10 0,06 0,05 0,12 0,11
Vynosy/aktiva 1,11 1,14 1,14 1,24 1,12
Bézna likvidita 2,80 3,33 2,71 2,32 2,65
INO5 1,65 1,58 1,47 1,88 1,91

Zdroj: vlastni zpracovani dle GCetnich zavérek spolecnosti

4.6.2 Altmanova analyza

Altmanova analyza Jje pluvodné prevzata do c¢eského prostredi
z americké trini ekonomiky silné€ reagujici na efektivni kapitédlovy
trh. Je proto dobré ji vzit jako porovnavaci ukazatel, nikoliv se

ji vyhradné ridit.

Vyznamny v1iv na Altmanovu analyzu mé€l vysledek hospodafreni minulych
let, kde dochédzelo k postupnému snizovani neuhrazeného vysledku
hospodateni minulych let z vysledku hospodafeni z bézného obdobi.
Tim se ménil i pomeér vlastniho a ciziho kapitdlu. Celkova hodnota

Z-score prubézZzné rostla a muZeme tedy tici, Ze podnik se nachazi ve
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vyhodné situaci a mize si dovolit premySlet nap¥iklad na investicemi

do novych stroju ¢i rozSifeni své plsobnosti do dalsich zemi.

Tabulka 22 Altmanova analyza

Altmanova analyza 2014 2015 2016 2017 2018
NWC/A 0,29 0,35 0,33 0,22 0,26
neroz. zisk/A -0,40 -0,27 -0,22 -0,16 -0,03
ROA 0,10 0,06 0,05 0,12 0,11
VK/Cizi kapital 2,09 2,43 2,30 3,31 3,95
Obrat aktiv 1,10 1,13 1,12 1,20 1,11
Z score 2,16 2,35 2,30 2,99 3,26

Zdroj: vlastni zpracovani dle

ucetnich zavérek spolecnosti
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Zaver

Cilem této bakalatrské préace bylo zjistit finanéni zdravi a zhodnotit
vysledky financ¢ni situace spolecnosti Aoyama Automotive Fasteners
Czech, s.r.o., v letech 2014 aZ 2018 pomoci vybranych nastrojt a
metod financ¢ni analyzy a pripadné navrhnout doporuceni pro zlepSeni.
Pro vytvofreni finan¢ni analyzy Jjsem pouzil financ¢ni ukazatele,
kterymi Jsou absolutni wukazatele, Dbilané¢ni pravidla, pomérové
ukazatele, ukazatele pracovniho kapitélu, ukazatel ekonomické
pridané hodnoty a bankrotni modely.

Prace Jje rozdélena do dvou c¢asti. V prvni, teoretické casti,
jsem nejprve popsal financ¢ni analyzu a jeji zdroje a nasledné vybrané
ndstroje financ¢ni analyzy. V druhé, praktické c¢asti, jsem na uvod
pfedstavil spolecnost Aoyama Automotive Fasteners Czech, s.r.o., a
poté aplikoval nastroje financni analyzy popsané v teoretické casti.

Z horizontdlni analyzy lze vycist, Ze bilan¢ni suma mezirocné
rostla v celém sledovaném obdobi. Na strané aktiv se na tomto
pozitivnim vyvoji podilel dlouhodoby majetek a obé&znd aktiva.
Nejnizs$i rust spolecnost vykdzala v roce 2015, kdy pasiva vyznamné
ovlivnil vysledek hospodateni bézZného uGcCetniho obdobi a aktiva
dlouhodoby hmotny a nehmotny majetek. Z pohledu vertikalni analyzy
si lze vSimnout, Ze spolecnost v letech 2015 a 2016 méla diky vétsSimu
podilu penéznich prost¥edkd i vys$si podil obéZnych aktiv. V pasivech
je vidét prumérny narltst podilu vlastniho kapitdlu prevazné diky
poklesu zédporného vysledku hospodafeni minulych tUc¢etnich obdobi.
Spolec¢nost ve sledovaném obdobi sniZovala podil dlouhodobych
zadvazkla. Kradtkodobé zavazky se vyraznéji navys$ily pouze v roce 2016,
a tak se celkovy podil cizich zdroju také sniZoval.

Bilan¢ni pravidla spolec¢nost vét3inové splnila. U zlatého
bilané¢niho pravidla dlouhodobéd pasiva vyrazné prevysSuji dlouhodobéa
aktiva v celém analyzovaném obdobi. Pari pravidlo splnéno nebylo.
Spolecnost nevyuziva dostatec¢né cizi kapitdl, a tak vlastni kapitéal
znacné prevysuje dlouhodoby majetek. Vlastni kapitdl tedy vyrazné
prevySuje kapitdl cizi a Jje splnéno pravidlo vyrovnédni rizika.
Ristové pravidlo je s mirnym presahem dodrZeno v celém sledovaném
obdobi, kde rust trzeb prevysSuje rist investic.

VSsechny ukazatele rentability vykazuji podobny, v pruméru
mirné klesajici, pribéh v celém sledovaném obdobi. Z dlouhodobého
hlediska jsou vsak tyto hodnoty dostacujici a spolecnost by se mé€la
spi$§ zamérit na sniZeni nédkladd vykonové spotfeby a osobnich

ndkladta, a tim zefektivnéni vyroby.



Ukazatele aktivity dosahuji obecné velmi priznivych hodnot.
Spolec¢nost ve sledovaném obdobi byla schopna zvy3it obrat svych
pohledavek, coZ se promitlo nasledné do doby obratu pohledavek. Ve
sledovaném obdobi se kazdoroc¢né snizoval obratovy cyklus penéz, coz
ukazuje na zefektivnéni prace s obéznymi aktivy.

Ukazatele likvidity byly splnény ve vSech obdobich a dokonce
presahovaly maximdlni doporucené hodnoty. Z ekonomického hlediska
je zadrzZeno véts$i mnozstvi kapitédlu, nez je doporucovano.

Celkovd zadluzenost za sledované obdobi poklesla o 12 % hlavné
diky vyraznému poklesu dlouhodobé =zadluZenosti. Spolecnost ptrilis
nevyuzivad cizi kapitdl, a tak hodnoty turokového kryti dosahuji
vysokych hodnot v celém sledovaném obdobi. Financ¢ni paka pusobi
pozitivné. Dosahuje v3ak velmi nizkych hodnot, a podnik by tak mohl
vyuzivat vice ciziho kapitéalu.

Pracovni kapitdl znacéné prevysuje samotnou potfebu pracovniho
kapitdlu. ObéZnad aktiva vyrazné prevysSuji hodnotu kratkodobych
zadvazkul.

Ukazatel ekonomické pridané hodnoty vykazuje kladné hodnoty.
Nejvys8i vykonnosti spolecnost dosdhla v prvnim roce sledovaného
obdobi. Podle tohoto ukazatele je vykonnost spolec¢nosti velmi dobré.

Poslednim nastrojem byly bankrotni modely. Altmanova analyza
zhodnotila firmu Jjako zdravou pouze Vv poslednich dvou obdobich.
V ptredchozich letech se firma dostala do tzv. 3edé zény. Index INOS5,
prizplsobeny ceskému prostfedi, vychdzi o néco lépe neZ Altmanova
analyza. Mazeme tak ¥ici, Ze je firma finanéné zdrava.

Spolecnost Aoyama Automotive Fasteners Czech, s.r.o., si ve
sledovaném obdobi vedla velmi stabilné a konzervativné.
V automobilovém prumyslu je obeztfetnost na misté. Spolec¢nosti bych
doporuc¢il zefektivnit proces vyroby, snizit osobni néklady a
vykonovou spotf¥ebu. Dale Dbych doporuc¢il se zamétrit na lepsSi
spolupraci s dodavateli a odbérateli v oblasti logistiky, a tim

zefektivnit mnozstvi zadrzZovaného kapitélu.
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Priloha 1 Rozvaha Aoyama Automotive Fasteners Czech, s.r.o.

Rozvaha (v tis. K¢&) ¢islo radku 2014 2015 2016 2017 2018
AKTIVA CELKEM (f. 02 + 03 + 37 + 74) 001 775560 | 788155 | 861175 | 939590 1018 143
Pohledavky za upsany zakladni kapital 002

Dlouhodoby majetek (F. 04 + 14 + 27) 003 419939 | 393210 | 409116 | 575571 591 012
Dlouhodoby nehmotny majetek (f. 05 + 06 + 09 + 010 + 011) 004 927 862 2908 2619 1869
Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 005

Ocenitelna prava 006 927 862 2908 2619 13869
B.I.2.1. Software 007 927 862 2908 2619 1869
B.1.2.2. Ostatni ocenitelna prava 008

Goodwill 009

Ostatni dlouhodoby nehmotny majetek 010

Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek a

nedokonéeny dlouhodoby nehmotny majetek 011

B.1.5.1. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek 012

B.1.5.2. Nedokonceny dlouhodoby nehmotny majetek 013

Dlouhodoby hmotny majetek (F. 15 + 18 + 19 + 20 + 24) 014 419 012 | 392348 | 406208 | 572952 589 143
Pozemky a stavby 015 295833 | 289695 | 290436 | 306 148 306 061
B.1l.1.1. Pozemky 016 43 760 43 760 43 760 43 760 43 760
B.1.1.2. Stavby 017 252 073 | 245935 | 246676 | 262 388 262 301
Hmotné movité véci a soubory movitych véci 018 115 700 93 493 96 173 103 163 244 949
Ocenovaci rozdil k nabytému majetku 019

Ostatni dlouhodoby hmotny majetek 020 59 59 59 59 59
B.11.4.1. Péstitelské celky trvalych porostt 021

B.11.4.2. Dospéla zvirata a jejich skupiny 022

B.11.4.3. Ostatni dlouhodoby hmotny majetek 023 59 59 59 59 59
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek a

nedokonéeny dlouhodoby hmotny majetek 024 7420 9101 19 540 163 582 38 074
B.11.5.1. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 025

B.11.5.2. Nedokonéeny dlouhodoby hmotny majetek 026 7 420 9101 19540 | 163582 38 074
Dlouhodoby finanéni majetek (. 28 az 34) 027

Podily - ovlddana nebo ovladajici osoba 028

Zapujcka a uvéry - ovladana nebo ovladajici osoby 029

Padily - podstatny vliv 030

ZapUjcka a uvéry - podstatny vliv 031

Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 032

Zapujcky a uvéry - ostatni 033

Ostatni dlouhodoby finanéni majetek 034

B.1I1.7.1. Jiny dlouhodoby finanéni majetek 035

B.IIl.7.2. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finanéni majetek 036

Obézna aktiva (F. 38 + 46 + 68 + 71) 037 355041 | 394 356 | 451402 363 377 426 393
Zasoby (F. 39 +40 + 41 + 44 + 45) 038 124715 | 129809 | 159517 | 152 807 175 000
Materidl 039 60 496 80 309 91 515 91 846 105 968
Nedokonéena vyroba a polotovary 040 30 239 23 969 41 219 38712 48 544
Vyrobky a zbozi 041 33 980 25531 26 783 22 249 20 488
C.1.3.1. Viyrobky 042 17 726 11 362 7875 7698 7998
C.1.3.2. Zbozi 043 16 254 14 169 18 908 14 551 12 490
Mlada a ostatni zvifata a jejich skupiny 044




Poskytnuté zalohy na zasoby 045
Pohledavky (F. 47 + 57) 046 116 724 94922 | 111437 | 122767 97 447
Dlouhodobé pohledavky 047 23 855 12 991 12 991 20 821 2987
C.II.1.1. Pohledavky z obchodnich vztaht 048
C.II.1.2. Pohledavky - ovladana nebo oviadajici osoba 049
C.11.1.3. Pohledévky - podstatny viiv 050
C.II.1.4. OdloZena dariov4 pohledavka 051 23 855 12 991 12 991 20 821 2987
C.II.1.5. Pohledavky - ostatni 052
C:II.1.5.1. Pohledavky za spole¢niky 053
C.11.1.5.2. Dlouhodobé poskytnuté zalohy 054
C.11.1.5.3. Dohadné uéty aktivni 055
C.I.1.5.4. Jiné pohledavky 056
Kratkodobé pohledavky 057 92 869 81931 98 446 | 101 946 94 460
C.11.2.1. Pohledéavky z obchodnich vztah( 058 90 159 80 437 97001 | 100116 92 291
C.11.2.2. Pohledavky - ovladana nebo oviadajici osoba 059
C.11.2.3. Pohledavky - podstatny viiv 060
C.l.2.4. Pohledavky - ostatni 061 2710 1494 1445 1830 2169
C.I1.2.4.1. Pohledavky za spole¢niky 062
C.I1.2.4.2. Socialni zabezpeceni a zdravotni pojiSténi 063
C.11.2.4.3. Stat - dariové pohledavky 064 2003 313 828 4
C.11.2.4.4. Kratkodobé poskytnuté zalohy 065 698 1485 1124 1002 1855
C.11.2.4.5. Dohadné Uéty aktivni 066 287
C.11.2.4.6. Jiné pohledavky 067 9 9 8 23
Kratkodoby finanéni majetek (f. 69 az 70) 068
Padily - ovladana nebo ovladajici osoba 069
Ostatni kratkodoby finanéni majetek 070
Penézni prostiedky (F. 72 az 73) 071 113602 | 169 625 | 180 448 87 803 153 946
Penézni prostfedky v pokladné 072 193 124 84 125 43
PenéZni prostfedky na uctech 073 113409 | 169501 | 180 364 87 678 153 903
Casové rozligeni (F. 75 az 77) 074 580 589 657 642 738
Naklady pristich obdobi 075 580 589 657 642 738
Komplexni naklady pfistich obdobi 076
PFijmy pFistich obdobi 077




PASIVA CELKEM (F. 79 + 101 + 141) 078 775560 | 788 155 | 861 175 939590 | 1018143
Vlastni kapital (. 80 + 84 + 92 + 95 + 99 + 100) 079 524 363 | 557 564 | 599 391 720 904 812 025
Zakladni kapital (f. 81 az 83) 080 515 000 | 515000 | 515000 515 000 515 000
Zakladni kapital 081 515 000 | 515000 | 515 000 515 000 515 000
Vlastni akcie a vlastni obchodni podily (-) 082

Zmény zakladniho kapitalu 083

Azio (F. 85 az 86) 084 201295 | 201295 | 201 295 201 295 201 295
Azio 085

Kapitalové fondy 086 201295 | 201295 | 201 295 201 295 201 295
A.11.2.1. Ostatni kapitalové fondy 087 201 295 | 201295 | 201 295 201 295 201 295
A.l1.2.2. Ocenovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazku 088

A.11.2.3. Ocenovaci rozdily z pfecenéni pfi pfeménach

obchodnich korporaci 089

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

A.11.2.5. Rozdily z ocenéni pfi preménach obchodnich korporaci 091

Fondy ze zisku (i. 93 + 94) 092 20 545 20 545 27 211 29 302 35378
Ostatni rezervni fondy 093 20 545 20 545 27 211 29 302 35 378
Statutarni a ostatni fondy 094

Vysledek hospodareni minulych let (¥. 96 + 98) 095 -312 598 | -212 477 | -185 942 -146 206 -30 769
Nerozdéleny zisk minulych let 096 -312 598 | -212 477 | -185 942 -146 206 -30 769
Neuhrazena ztrata minulych let 097

Jiny vysledek hospodareni minulych let 098

Vysledek hospodareni bézného ucetniho obdobi (+/-)

(F.01 - (+80+84 +92+ 95+ 100 + 101 + 141)) 099 100 121 33 201 41 827 121 513 91 121
Rozhodnuto o zalohové vyplaté podilu na zisku 100

Cizi zdroje (f. 102 + 107) 101 250 454 | 229843 | 261 030 217 936 205 373
Rezervy (f. 103 az 106) 102

Rezerva na dichody a podobné zavazky 103

Rezerva na dan z pfijmu 104

Rezervy podle zvlastnich pravnich predpisu 105

Ostatni rezervy 106

Zavazky (f. 108 + 123) 107 250454 | 229843 | 261 030 217 936 205 373
Dlouhodobé zavazky (. 109 + 112 + 113 + 114 +115 + 116 +

117 + 118 + 119) 108 123 743 | 111 378 94 668 61 304 44 180
Vydané dluhopisy 109

C.I.1.1. Vyménitelné dluhopisy 110

C.1.1.2. Ostatni dluhopisy 111

Zavazky k Uvérovym institucim 112

Dlouhodobé pfijaté zalohy 113

Zavazky z obchodnich vztaht 114

Dlouhodobé sménky k Ghradé 115

Zavazky - ovladana nebo ovladajici osoba 116 123 743 | 111 378 94 668 61 304 44 180
Zavazky - podstatny vliv 117

QOdlozZeny darovy zavazek 118

Zavazky - ostatni 119

C.1.9.1. Zavazky ke spole¢nikim 120




C.1.9.2. Dohadné ucty pasivni 121

C.1.9.3. Jiné zavazky 122

Kratkodobé zavazky (f. 124 + 127 + 128 + 129 + 130 + 131 +

132 +133) 123 126 711 | 118465 | 166 362 156 632 161 193
Vydané dluhopisy 124

C.1I.1.1. Vyménitelné dluhopisy 125

C.ll.1.2. Ostatni dluhopisy 126

Zavazky k uvérovym institucim 127

Kratkodobé pfijaté zalohy 128 143 143 143 143 143
Zavazky z obchodnich vztahu 129 90 830 78 151 | 121 147 114 105 116 673
Kratkodobé sménky k uhradé 130

Zavazky - ovladana nebo ovladajici osoba 131 20 624 22 276 23 667 20 435 22 090
Zavazky - podstatny vliv 132

Zavazky ostatni 133 15114 17 895 21 405 21949 22 287
C.11.8.1. Zavazky ke spole¢nikim 134

C.11.8.2. Kratkodobé financni vypomoci 135

C.11.8.3. Zavazky k zaméstnancim 136 5912 6 384 7383 8 365 8 766
C.11.8.4. Zavazky ze socialniho zabezpeleni a zdravotniho

pojisténi 137 3409 3883 4499 5262 5509
C.11.8.5. Stat - dariové zavazky a dotace 138 846 2049 1086 1997 1859
C.11.8.6. Dohadné ucty pasivni 139 4306 4872 7678 5373 5314
C.11.8.7. Jiné zavazky 140 641 707 759 952 839
Casové rozliseni (F. 142 + 143) 141 743 748 754 750 745
Vydaje pfistich obdobi 142 743 743 743 745 743
Vynosy pristich obdobi 143 5 11 5 2

Zdroj: vlastni zpracovani dle

Ucetnich zavérek spoleénosti



Priloha 2 Vykaz zisku a ztrdty Aoyama Automotive Fasteners Czech, s.r.o.
Cislo

Vykaz zisku a ztraty (v tis. KE) fadku 2014 2015 2016 2017 2018
Trzby z prodeje vyrobku a sluzeb 01 728 701 782 878 860 119 1016 337 1015 666
Trzby za prodej zbozi 02 124 447 106 746 106 925 108 889 112 260
Vykonova spotieba (f. 04 + 05 + 06) 03 606 081 612 954 712 440 825 776 779 584
Naklady vynaloZené na prodané zbozi 04 100 167 100 451 111 468 121 768 116 086
Spotfeba materidlu a energie 05 443 625 450 214 527 717 618 733 576 905
Sluzby 06 62 289 62 289 73 255 85 275 86 593
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti 07 10 944 12 634 -13 763 2684 -10 132
Aktivace 08
Osobni naklady (f. 10 + 11) 09 123 230 143 229 163 035 194 145 200 427
Mzdové naklady 10 90 252 104 368 117 003 140 247 144 423
Naklady na socialni zabezpeceni, zdravotni pojisténi a
ostatni naklady 11 32978 38 861 46 032 53 898 56 004
2. 1. Naklady na socialni zabezpeceni a zdravotni
pojisténi 12 30 641 35 703 42 819 50 362 51 861
2.2. Ostatni naklady 13 2337 3158 3213 3536 4143
l:.lpravy hodnot v provozni oblasti (. 15 + 18 + 19) 14 44 501 48 315 44 328 390 35413
Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a hmotného
majetku 15 44 501 50 177 44 434 6 693 35 740
1.1. Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a
hmotného majetku - trvalé 16 59 971 63 726 57 982 41 322 56 849
1.2. Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a
hmotného majetku - do€asné 17 -15 470 -13 549 -13 548 -34 629 -21109
Upravy hodnot zasob 18 -2 866 -1 334 -207
Upravy hodnot pohledavek 19 1004 1228 -6 096 -327
Ostatni provozni vynosy (f. 21 + 22 + 23) 20 810 2307 2612 1062 4194
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 21 6 5 111 1
Trzby z prodeje materialu 22
Jiné provozni vynosy 23 804 2302 2501 1062 4193
Ostatni provozni naklady (f. 25 az 29) 24 -12 020 2 505 4828 4089 3143
Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 25
Zustatkova cena prodaného materialu 26
Dané a poplatky 27
Rezervy v provozni oblasti a komplexni naklady pfistich
obdobi 28 -13 059 923 1682 1731 1708
Jiné provozni naklady 29 1039 1582 3146 2 358 1435
Provozni vysledek hospodareni (f. 01 + 02 - 03 - 07 -
08 -09-14 +20 - 24) 30 81 222 72 294 58 788 99 204 123 685
Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku - podily
(F. 32 +33) 31
Vynosy z podill - ovladana nebo ovladajici osoba 32
Ostatni vynosy z podiltl 33
Naklady vynaloZené na prodané podily 34
Vynosy z ostatniho dlouhodobého financ¢niho
majetku (. 36 +37) 35
Vynosy z ostatniho dlouhodobého finan¢niho majetku 36
Ostatni vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho
majetku 37
Naklady souvisejici s ostatnim dlouhodobym
finanénim majetkem 38
Vynosové troky a podobné vynosy (f. 41 + 42) 39 3 3
Vynosové Uroky a podobné vynosy - ovladana nebo
ovladajici osoba 40 3 3
Ostatni vynosové uroky a podobné vynosy 41




Upravy hodnot a rezervy ve finanéni oblasti 42
Nakladové uroky a podobné naklady (i. 45 +46) 43 2 326 2 065 1930 1455 1080
Nakladové uroky a podobné naklady - ovladana nebo
ovladajici osoba 44 1929 1453 1079
Ostatni ndkladové uroky a podobné naklady 45 1 2 1
Ostatni finanéni vynosy 46 10 185 5121 9801 39 946 8514
Ostatni finan¢ni naklady 47 12 816 31 285 24 832 24 015 22 164
Finanéni vysledek hospodareni (f. 31 - 34 + 35 - 38 +
39-42-43+46-47) 48 -4 954 -28 229 -16 961 14 479 -14 730
Vysledek hospodareni pred zdanénim (f. 30 + 48) 49 76 266 44 065 41 827 113 683 108 955
Dani z pfijmd za béZnou Einnost (F. 51 + 52) 50 -23 855 10 864 0 -7 830 17 834
Dani z pfijmu splatna 51
Dan z pFijmi odloZena 52 -23 855 10 864 0 -7 830 17 834
53
Prevod podilu na vysledku hospodareni spole¢nikim 54
Vysledek hospodareni za Gi¢etni obdobi (F. 53 - 54) 55 100 121 33201 41 827 121 513 91121
Cisty obrat za ucetni obdobi =L +Il. +llIl. +IV. + V. +
VI. + VII. 56 864 146 897 052 979 457 1166 237 1140 634
Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich zavérek spolecnosti



Evidence vypujcek

Prohlaseni:
Davam svoleni k pujcovani této bakaldtrské prace. UZivatel potvrzuje
svym podpisem, Ze bude tuto prédci radné citovat v seznamu pouzité
literatury.

Jméno a prijmeni: Richard Krajnik

V Praze dne: 15. 05. 2020 Podpis:
Jméno Oddéleni/ Datum Podpis
Pracovisté




