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Anotace

Predmétem dané diplomové prace je provedeni finanéni a nefinancni analyzy
vybraného podniku Global Travel, s.r.0. Cilem je podrobné se seznamit s fungovanim,
fizenim aprovozem firmy a trzniho segmentu, ve kterém podnik putsobi. Nasledné
vyhodnotit, jak U¢inné podnik vyuziva své zdroje a jak je konkurenceschopny na trhu.
Teoreticka Cast je rozdélend na dvé casti. V prvni jsou popsany absolutni a pomérové
ukazatele a bankrotni a bonitni modely pro hodnoceni finan¢ni stranky podniku. Druha ¢ast
obsahuje nefinan¢ni ukazatele pro meéfeni vykonnosti podniku. Praktickd c¢ast aplikuje
uvedené nastroje na cilovy subjekt. V zavéru jsou uvedeny navrhy a postiehy na zvySeni

vykonnosti podniku.
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Annotation

The objective of this diploma thesis is to perform financial and non-financial analysis
of the selected company Global Travel, Ltd. using various ratios. The reason for choosing the
topic is to get acquainted with the functioning, management and operation of the company
and the market segment in which the company operates. Then evaluate how efficiently the
company uses its resources and how competitive it is on the market. The theoretical part is
divided into two parts. The first part describes the absolute and ratio indicators, bankruptcy
and creditworthy models for evaluating the financial side of the company. The second part
contains non-financial indicators for measuring business performance. The practical part
applies these tools to the target subject. In conclusion there are suggestions and observations

to improve the performance of the company.
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Uvod

V soucasné dobé musi podnik, ktery ma zajem 0 vysokou pozici na trhu, sledovat
vSechny procesy a zmény probihajici nejen ve vnéj$im okoli, ale i uvnitt firmy. Pozorovani
téchto procesii a zmén pomiize spolecnosti piedvidat budouci vyvoj trhu a ptipravit se na tyto
zmény. Jakékoli pfeména na trhu miize byt bud’ potencidlni Sanci ziskat konkuren¢ni vyhodu,
nebo rizikem ztraty pozice. Pomoci analyzy informaci z ptedchozich let 1ze sledovat trend
ristu nebo poklesu trhu a na zékladé vysledku rozhodovat o investovani do oboru nebo zvazit
odstoupeni a investovat do jiné oblasti. Cilem prace je vypocet a sledovani zmény v Case
finan¢nich ukazatelli a také nefinancnich Uc¢inktl, které maji vliv na financni zdravi celé
spole¢nosti a jeji konkurenceschopnost. DalSim cilem této prace je na zdklad¢ ziskanych
vysledkt analyzy zhodnotit stav spolecnosti a navrhnout mozné zpiisoby napravy zjisténych
problému. Takova analyza vSak nejen umoznuje posoudit stav podniku v tuto chvili a chovani
trhu, ale slouzi také jako nezbytny ptedpoklad pro strategické rozhodnuti, ktera urcuji celkovy
pohled na rozvoj spole¢nosti. Analyza bude provedena ve firm¢ Global Travel, s. r. 0, ktera je
soucasti spoleCnosti Itnerchange. Podnik nabizi své sluzby ve sméndrenském odvétvi
a mezinarodnich pfevodech. Hlavnim divodem, pro¢ jsem zvolil dany podnikatelsky subjekt,
je jeho vysoké postaveni na trhu, které je pro mé atraktivni z pohledu pochopeni procesu

fungovani.

Nejprve bude provedena finan¢ni analyza podniku, jejiz soucasti bude horizontalni
a vertikalni analyza, analyza kapitalu, pomérova a komplexni analyza. Aby bylo mozné
hodnotit vykonnost podniku pomoci finan¢nich ukazateld, zdrojem informaci pro mé bude
finanéni zavérka za obdobi 2014-2017. Pomoci rozvahy a vysledovky za minulé obdobi lze
sledovat rozvoj firmy v ¢asovém intervalu, coz umozni pfipravit se na budouci zmény. Dale
maji na stav podniku vyznamny vliv i nefinan¢ni aspekty. K hlavnim takovym aspektim patii
zékaznici, nabidka poskytovanych sluzeb, zaméstnanci, poloha sménaren v Praze i po cele
CR. Nefinanéni analyza dale bude provedena pomoci metod SWOT a PEST. V posledni fazi
diplomové prace bude spolecnost porovnana s hlavnim konkurentem a obdrzi rady a zavéry,

které shrnuji provedenou analyzu.



Teoreticka c¢ast

Tato ¢ast obsahuje teoreticky zaklad pro praktickou ¢ast. Budou zde uvedené definice,
pojmy, metody vypoctu a zpusoby vyuziti finan¢nich a nefinanénich ukazatelt. Postupné

budou vysvétleny vSechny podstatné aspekty analyzy podniku.

Nejprve je potfeba uvést, co znamena financni analyza obecné, pro¢ je nutné ji
provadét, kdo ji potiebuje, jaka je jeji struktura a tkol. Dale budou popsany absolutni
a pomérové ukazatele. Nasledovat budou nefinanc¢ni ukazatele jako SWOT a PEST, analyza

produktu a polohy pobocek.

1 Financ¢ni analyza vykonnosti podniku

Nez ptejdeme piimo k tématu diplomové prace, je potteba vyfesit definice podnikové
vykonnosti. Jak uvadi manzelé Neumaierovi, vykonnost podniku lze definovat jako Cistou
soucCasnou hodnotu: ,, Firma je dostatecné vykonna, dosahuje-li kladnou soucasnou hodnotu.
Cim vyssi kladnou soucasnou hodnotu je schopna firma vyprodukovat, tim je vykonnéjsi
(Inka a lvan NEUMAIER). Dalsi nazor na vykonnost podniku podle Vladimira Stanka:
., Vykonnost podniku si Ize predstavit jako to, co podnik vyrabi a poskytuje. Vykony podniku se
deli na externi a interni, pricemz dosaZeni externiho vykonu je vnimano jako hlavni
podstata podnikatelské cinnosti. Tato cinnost je uzpiisobena pozadavkim zdkaznikii“
(VLADIMIR, Stan&k). Zarovei nelze zapominat na to, Zze kazda zakaznicka skupina vnima
vykonnost podnikatelského subjektu jinak, a proto je nemozné vyhnout se jejimu

subjektivnimu vnimani.

1.2 Uzivatelé informaci ziskanych finan¢ni analyzou

Hodnoceni vykonosti podniku je proces, ktery se provadi pro stanoveni finanéni
hodnoty firmy nebo jejiho podilu. Proto vysledky finan¢ni analyzy pouziva nejenom
vrcholovy management dané¢ho podniku pro své dal$i rozhodovéni, ale 1 zajemci z vnéjSiho
prostredi. Uzivatele vysledku finan¢ni analyzy je mozno v zasad¢ rozd€lit do dvou oblasti.

1) Externi uzivatelé finan¢ni analyzy

K externim uzivatelim patii pfedevSim osoby, které nejsou piimo zapojeny do

podniku. Zdrojem informaci pro externi osoby jsou interni uzivatelé. K externim uzivatelim

predevsim patfi:


https://cs.wikipedia.org/wiki/Obchodn%C3%AD_z%C3%A1vod
https://cs.wikipedia.org/wiki/Podnik%C3%A1n%C3%AD

Banky, drzitelé dluhopisi, prip. jini véritelé, kteri puijcuji penize. Vé&fitelé
maji z4jem predevsim o schopnosti dluznika splacet své zavazky vcetné troku.
Zjistit tuto skuteCnost je mozné pomoci Sledovani solventnosti, ukazateld
likvidnosti a vynosnosti firmy v del§im ¢asovém horizontu.

Dalsi zajmovou skupinnou jsou obchodni partnefi firmy, predevSim
odbératelé a dodavatelé. Odbératele predevsim zajima, jak bude podnik stabilni
Vv krizové situaci. Zakaznik potiebuje jistotu, ze v pfipadé finan¢nich potizi
u dodavatele nebude mit problémy se zajisténim své vlastni vyroby.

Stavajici a potencialni aukcionafi spolecnosti. Jejich cilem je na zakladé
ziskané informace posoudit, ma-li smysl drzet akcie, nebo zvazit jejich
prodej.t! Potencialni akciondfi vyuzivaji vysledky finan¢ni analyzy pfi
rozhodnuti, do kterého podniku investovat. Jako kritéria tedy mohou slouzit
stabilita podniku, doba navratnosti investic i mira rizika.

AuditorFi, danovi a acetni poradci. Jsou schopni na zaklad¢ vysledku finan¢ni
analyzy zhodnotit soucasny stav hospodafeni podniku a navrhnout feSeni
soucasnych problému a vyhnout se jejich vzniku v budoucnu.

Konkurenti. Zajimaji se pfedev§im o vyhledavani slabych stranek celého
podniku nebo cilového segmentu, porovnani vysledkli konkurentii s vlastnimi.
Stat a jeho organy. Vyuzivaji informace pifi formulovani hospodaiské
strategie statu, kontrole plnéni dafiové povinnosti, pro statistické ucely.
Burzovni makléfi. Jsou zaméstnancCi burzy cennych papiri, komodity nebo
mény, jejichz odpovédnost zahrnuje doprovod a kontrolu transakci mezi

ucastniky burzy.

2) Interni uzivatelé finan¢ni analyzy.

K internim uzivatelim pfedevSim patii osoby, které jsou ptimo zapojeny do ¢innosti

podniku. Ke skuping internich uzivatell patfi:

Majitelé firmy. Pomoci vysledki financni analyzy vétSinou mohou posoudit
to, jak G¢inng jsou jejich investice v podniku vyuzivany, a nasledné zhodnotit
praci svych manazeru.

ManaZefi. Jejich Cinnosti je planovani strategickych a operativnich cild,
stanoveni likvidnosti, vhodného poméru ciziho a vlastniho kapitdlu, ziskani
novych finan¢nich zdroji, stanoveni optimalniho objemu zasob, rozdéleni,

investovani zisku atd.



e Zaméstnanci. Maji zdjem o pravidelnou vyplatu penéznich prostiedki za
odpracované obdobi ve stanoveném Case a mnozstvi.

Je vidét, ze kazdy z vySe uvedenych uzivateld informace ziskavé a pouziva vysledky

z finan¢ni analyzy ve prospéch svych zajmu a ¢innosti. Proto podnik neni ze zdkona povinen

poskytovat vSechny pozadované informace externim uzivatelim, coz muze vest ke ztraté

dobré povésti podniku.

1.3 Proces hodnoceni vykonnosti aktivit podniku

Existuje mnoho zpisobtl, jak zhodnotit produktivitu firmy. Kazda spolecnost si vybird
vlastni metodu, ktera se maze velmi lisit od metody jiné spoleCnosti. V dalSich péti krocich
jsem popsal obecné rysy procesu vykonnosti aktivit podniku (Kolocheva, V. V.).

Krok 1. Posoudit organizaci a identifikovat oblasti pro zlepSeni. Tato faze zahrnuje
diagnostiku organizace, definovani kli¢ovych ukazatelti vykonnosti. Informace ziskané béhem
hodnoceni jsou zakladem pro srovnani s konkurenci nebo métitkem a umoziuji identifikovat
siln¢ a slabé stranky organizace.

Krok 2. Volba podniku pro srovnani. V této fazi je nutné urcit okruh podniku, s nimiz
ma smysl porovnavat ukazatele. Je nutné osvojit si zkusenosti takového podniku, ktery fesi
ulohy nejefektivnéj$im zptisobem.

Krok 3. Shromazdéni a zpracovani informaci ziskanych z primarnich a sekundarnich,
externich a internich zdroji. Pro lepsi kvalitu vysledné analyzy musi informace odpovidat
pozadavkim hledajiciho.

Krok 4. Analyza informaci. Udaje ziskané na zakladé srovnavaciho vyzkumu lze
rozdélit do dvou kategorii: ukazatele vykonnosti spolenosti — ¢eho bylo dosaZeno; jak
a jakymi metodami a technologiemi toho bylo dosazeno. Kazdy ukazatel z prvni kategorie by
mél byt porovnan se stejnym ukazatelem partnerské spole¢nosti. Podobné by mélo byt
provedeno srovnani ve druhé kategorii.

Krok 5. Vyvoj opatieni ke zlepSeni procesu. Po rozhodnuti o potiebé pokracovat
v ¢innostech v oblasti srovnavani by mél byt proces provadéni zmén a zavadeéni zlepSeni
naplanovan a podrobné rozpracovan. Tento proces je zpravidla spojen se stanovenim novych
cili pro podnik, jejichz dosazeni bez profesionalniho centralizovaného vedeni neni vzdy

mozné.



Posoudit organizaci
a identifikovat
oblasti pro zlepseni

N

Vyvoj opatreni ke Volba podniku pro
zlepSeni procesu srovnani

Shromazdéni a
Analyza informaci zpracovani
informaci

é_/

Obrazek 1: Proces hodnoceni vykonnosti aktivit podniku

1.4 Zdroje informaci pro ukazatele vykonnosti podniku

Zdrojem informaci poskytujicim externim a internim uZzivatelim cenné hospodaiské
informace ve prospéch jejich vlastnich zajma jsou uGcetni vykazy. Vrcholové ucetni vykazy

jsou rozvaha, vykaz zisku a ztrat, vykaz cash flow.

1.4.1 Rozvaha

Rozvaha jeden ze tii hlavnich ucetnich vykazi. Leva strana rozvahy obecné obsahuje
informace o aktivech ¢i majetku a ukazuje, jakym zpusobem podnik sviij majetek fidi. Prava
strana obsahuje finan¢ni zdroje, z kterych byla aktiva ¢i majetek zlevé strany potizen.
Rozvaha charakterizuje majetkovy a finanéni stav podniku v penéznim ekvivalentu

ke stanovenému ¢asovému okamziku, napf. ke konci kvartalu ¢i ke konci roku.

Oznaé. | AKTIVA Oznaé. | PASIVA
A. Pohledavky za upsané vlastni jméni | A. Vlastni jméni
B. Stala aktiva Al Zakladni kapital
B.1 Dlouhodoby nehmotny majetek A2 Kapitalové fondy
B.2 Dlouhodoby hmotny majetek A3 Fondy ze zisku
B.3 Financni investice A4 Hospodaisky vysledek minulych let
o Obézna aktiva A5 Hospodaisky vysledek bézného obdobi
C1l Zasoby B. Cizi zdroje
C.2 Dlouhodobé pohledavky B.1 Rezervy
C.3 Kratkodobé pohledavky B.2 Dlouhodobé zavazky
CA4 Finan¢ni majetek B.3 Kratkodobé¢ zavazky
D. Ostatni aktiva D.4 Bankovni tvéry
C. Ostatni pasiva
AKTIVA CELKEM PASIVA CELKEM

Tabulka 1: Struktura rozvahy
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Aktiva

Aktiva jsou zdroje ovladané spolecnosti v disledku minulych udalosti, z nichz

spolecnost ocekava budouci ekonomické ptinosy. Obsahuji:

Pohledavky za upsané vlastni jméni: Jednd se o zévazky spolenikid vaci firmé, ktefi

doposud neuhradili zakladni jméni.

Dlouhodoby nehmotny majetek: Pod tento pojem spada majetek pofizeny za ¢astku vyssi nez
60 000 K¢ s dobou pouzitelnosti delsi nez jeden rok. Do skupiny patii software, licence,

ocenitelnd prava atd.

Dlouhodoby hmotny majetek: Pod tento pojem patii majetek pofizeny za Castku vyssi nez
40 000 K¢ s dobou odepisovani delsi nez jeden rok. Do tohoto majetku patii napt. budovy,

auta, stroje atd. Znehodnoceni se po¢ita pomoci odpist. Odpisovy plan stanovi podnik.

Financni investice: Investi¢ni vklady cennych papiri nebo penéznich prostiedkd, pijcky

poskytnuté na dobu delsi nez jeden rok, uréené pro dalsi rozvoj firmy.

Zasoby: Material, polotovar, nedokon¢ena a dokoncena vyroba ve skladu uréena pro

zachovani plynulého a kontinualniho provozu tovarny, dilny atd.

Dlouhodobé pohledavky a krdatkodobé pohleddvky: Pohledavky za odbératele, z obchodnich
vztahl, za spole¢niky, poskytnuté zalohu atd. Rozdil mezi dlouhodobymi a kratkodobymi

pohledavkami je doba splaceni.

Financni majetek: Souhrn likvidniho majetku, napf. penézni hotovost, cenné papiry firmy.
Ostatni aktiva: Casové rozlieni a dohadné ucty.

Pasiva

Pasiva jsou zdroje urcené pro kryti majetku ze strany aktiv. VétSinou piedstavuji
zavazky vaci véfitelim, odbératelim, nerozdéleny zisk/ztratu za minulé ucetni obdobi,

zakladni kapital a vklady majitelt do podniku.

Zikladni kapital: \/znika pti zaloZeni spolecnosti ve vysi vklada vlastnikd. Velikost ¢astky se
vétsinou béhem piasobeni spoleénosti neméni, ale zakladni jméni nékolika zplsoby lze

navysit.



Kapitilové fondy: Jedna se o Cast vlastniho kapitalu. Oznacuje slozky v pasivech, které
neovliviuji zékladni kapital, ale jsou tvofeny kapitalovym vkladem vlastnikt. K této skupiné
patii azio, fondy z titulu pfemén spolecnosti, ocetiovaci rozdily z pfecenéni pii preménach

obchodnich korporaci atd.

Fondy ze zisku: Nepovinna slozka z pohledu legislativy, ale pokud je tvorba fondu ve
spoleCenské smlouvé oznacena, stava se pro podnikatelskou jednotku povinnou. Fondy jsou

vytvoreny z nerozdéleného zisku. Piikladem fondu ze zisku muize byt socialni fond.

Hospodadisky vysledek minulych let: Predstavuje zisk, pfipadné ztratu z minulého ucetniho

obdobi.

Hospodadi'sky vysledek béiného obdobi: Zisk nebo ztrata z hospodarské cinnosti podniku

Vv obdobi, pro které se sestavuje rozvaha.

Rezervy: Podle vyhlasky ¢. 500/2002 ptedstavuje ,,penézni prostiedky k pokryti budoucich
zavazkl nebo vydaji podle § 26 zdkona, u nichzZ je znam ucel, je pravdépodobné, Ze nastanou,
avsak zpravidla neni jista ¢astka nebo datum, k némuz vzniknou“. Podle ucelu Ize rozdélit na:
rezervy na dichody a zdvazky spojené se Stédrou persondlni politikou, rezervy na dail

Z ptijma, rezervy na restrukturalizaci, rezervy na rizika a ztraty z podnikani.

Dlouhodobé zavazky: Ptedstavuji zavazky s dobou splatnosti delsi nez jeden rok. Napf.

zavazky k uvérovym institucim, zavazky spole¢nikiim, dohadné ¢ty pasivni.

Kratkodobé zavazky: Predstavuji zavazky s dobou splatnosti kratS$i nez jeden rok. Napft.

zavazky vuci dodavateliim, dluzné dang, kratkodobé uvéry atd.
Bankovni uvéry: Financni zdroje ptijcené od banky.
Ostatni pasiva: Rozumime tim dohadné G¢ty pasivni a Casové rozliSenti.

1.4.2 Vykaz zisku a ztrat

Dalsi povinnou soucasti ucetni zavérky je vykaz zisku a ztraty. Vysledovka jako
ukazatel hospodatského vysledku podniku se vzdy vztahuje k urcitému obdobi a predstavuje
rozdil mezi néklady a vynosy vcetné¢ porovnani s obdobim minulym. Vykaz zisku a ztrat
neposkytuje informace o tom, jak a kde byly naklady vytvofeny. V nasledujici tabulce jsou

predstaveny nejcastéjsi ndkladové a vynosové polozky.



Oznac. | Vykaz zisku a ztrat
L. Trzby za prodej zbozi
1. Vykony
1.1 Trzby za prodej vlastnich vyrobkil a sluzeb
1.2 Zména stavu vnitropodnikovych zdsob
I1.3 Aktivace
B.1 Spotieba materidlu a energie
B.2 Sluzby
Ptidané hodnota
C. Osobni niklady
Cl1 Mzdové naklady
C2 Naéklady na socialni zabezpecéeni
D Dané a poplatky
E. Odpisy hmotného a nehmotného majetku
I1I. Trzby z prodeje investi¢niho majetku a materialu
F. Zustatkova cena prodeje investi€éniho majetku a materidlu
Iv. ZGctovani rezerv do provoznich naklada
G. Tvorba rezerv do provoznich naklada
V. Ostatni provozni vynosy
H. Ostatni provozni naklady
Provozni hospodarsky vysledek
VL Vynosy z finan¢nich investic
VILI. Vynosové uroky
l. Nékladové uroky
J. Ostatni finan¢ni naklady
Hospodarisky vysledek u finan¢nich operaci
K. Dan z piijmu za béznou Cinnost
Hospodaisky vysledek za béznou ¢innost
VIIL. Mimoiadné vynosy
L. Mimoiadné naklady
M. Dan z piijmu mimoiadné ¢innosti
Mimotéadny hospodaisky vysledek
Hospodarsky vysledek za ucetni obdobi

Zména stavu vnitropodnikovych zasob — naklady souvisejici s vyrobou polotovard,

Tabulka 2: Struktura vykazu zisku a ztrat

nedokonc¢ené vyroby apod.

Aktivace — pod timto pojmem rozumime situace, kdy podnik dodava vykon sam sobg¢.

Naklady spojené s aktivaci ovliviiuji zisk az pii spottebé majetku.

Zistatkova cena prodeje investicniho majetku a materidlu — objevuje se pii prodeji

dlouhodobého majetku a je rozdilem mezi pofizovaci cenou prodavaného majetku

a vytvorenymi opravkami.

Pridana hodnota — ndklady na hotovy vyrobek firmy (spole¢nosti) minus naklady na

suroviny, materialy, polotovary a dalSi zdroje nakoupené od jinych spole¢nosti a pouzité

k jeho vyrobé.




Povozni vynosy a naklady — vynosy a naklady spole¢nosti souvisejici S vykonem finan¢nich,

primyslovych, obchodnich operaci za urcité obdobi.
Vynosy z finanénich investic — vynos, ktery byl ziskan jako vysledek uspésného investovani.

Vynosové troky — vynos, ktery obdrzel vlastnik prostiedkd z docasného poskytnuti jinym

hospodarskym subjektim.

Nakladové uroky — uroky z uvért, zapijcek poskytnutych ovlddanymi nebo ovladajicimi

osobami.

Mimoradné vynosy a naklady — do této skupiny patii zactovani opravnych polozek, rezerv

Z mimofadnych pficin, ndhrady za Skody atd.

1.4.3 Vykaz cash flow

Vykaz cash flow (tok penéz) je posledni ¢ast Gcetnich vykazi a piedstavuje rozdil
mezi ptijmy a vydaji spole¢nosti za urcité ¢asové obdobi. Vykaz cash flow je vyznamnou
veli¢inou, ktera vypovida 0 schopnosti spole¢nosti generovat zisk. Vykaz cash flow lze
vypocitat nepiimou metodou jako zdroje (zvySeni polozek aktiv) minus uziti zdroja

(zmenSeni polozek pasiv). (Freiberg, Zraly)  Cash flow se déli nasledné:
e 7 provozni ¢innosti;
e 7 investiéni ¢innosti;

e vztahujici se k financovani podniku. (Kislingerova, 2004)

PENEZNI TOKY Z PROVOZNI CINNOSTI

Z. Vysledek hospodareni pred zdanénim

Al Upravy o nepenézni operace

A* Cisty pené&Zni tok z provozni ¢innosti p¥ed zdanénim a zmé&nami pracovniho kapitalu
A2 Zmény stavu nepenéznich slozek pracovniho kapitalu

PENEZNI TOKY Z INVESTICNI CINNOSTI

B.*** | Cisty penéZni tok vztahujici se k investi¢ni ¢innosti

PENEZNI TOKY Z FINANCNI CINNOSTI

C.1 Dopady zmén dlouhodobych zavazkt, poptipadé kratkodobych zavazki, které spadaji do oblasti
finan¢ni ¢innosti, na penézni prostiedky a penézni ekvivalenty

C.2 Dopady zmén vlastniho kapitalu na penézni prosttedky a penézni ekvivalenty

C.*** | Cisty penéZni tok vztahujici se k finan¢ni ¢innosti

F. Cisté zvySeni nebo sniZeni penéZnich prostiredki

R. Stav penéZnich prostifedkii a penéZnich ekvivalentii na konci obdobi.

Tabulka 3: Vykaz cash flow




Penézni toky z provozni ¢innosti — 0drazi schopnost spolecnosti profitovat ze své hlavni

¢innosti podnikani. Zahrnuje:
e penize, které spoleCnosti pfinasi bézné ¢innosti;
e penize, které byly vynalozeny na tthradu za bézné ¢innosti spolecnosti.

Ptiklady penéznich tokli z provoznich Cinnosti jsou penézni pfijmy z prodeje vyrobki,

pofizeni surovin a materialti, vyplaty mezd, vyplaty provoznich nakladt, vyplaty dani atd.

Penézni toky z investi¢ni ¢innosti — ukazuji, kolik penéz je investovano do rozvoje

podnikani ve formé kapitalovych vydaja. Zahrnuiji:

e penize vynalozené na nakup dlouhodobého majetku nebo jinych spolec¢nosti;

e penize, které byly ziskany z prodeje dlouhodobého majetku nebo akcii spolecnosti.
Priklady penéznich tokd z investi¢ni Cinnosti jsou vyplaty nabytych dlouhodobych aktiv,
nehmotnych aktiv, dlouhodobych investic, penéznich prostiedki ziskanych z prodeje

dlouhodobych aktiv, ptjcek poskytnutych jinym podnikiim, splaceni téchto ptjcek atd.

PenéZni toky z finané¢ni ¢innosti — odrazi zdroje financovani podnikani a zmény, ke kterym

doslo v kapitalové struktuie spolecnosti. Zahrnuji:

e penize z veru;

e penize pfijaté z emise akcii;

e penize vynaloZené na splaceni dluhi z pajcek;
e penize utracené na odkup vlastnich akeii;

e penize utracené na vyplatu dividend.

Ptiklady penéznich tokl z finan¢nich ¢innosti jsou penézni piijmy z emise akcii, hotovostni
platby souvisejici se zpétnym odkupem akcii, pfijimani a splaceni pujcek, penéZni piijmy

z emise dluhopisii, hotovostni platby souvisejici se splacenim dluhopist atd.!?!

1.5 Absolutni ukazatele

Absolutni ukazatele jsou oznacované jako stavové a tokové veliCiny tvofici polozky
ucetnich vykazi. Stavové veliCiny se uvadeji v rozvaze a poskytuji informace o hodnoté
majetku spole¢nosti ke konkrétnimu ¢asovému okamziku. Tokové veli¢iny umoznuji sledovat
trendy za urcité Casové obdobi, napt. mésic, rok, a byvaji uvedeny ve vykazu zisku a ztrat
a vykazu cash flow. Z tohoto pohledu slouzi absolutni ukazatele pro horizontalni a vertikalni

analyzy.
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1.5.1 Vertikalni analyza

Vertikalni analyza je zaméfena na prizkum struktury majetku, zavazky, vynosi,
vydajii organizace. V ramci analyzy vykazu zisku a ztrat se vertikdlni analyza pouziva
k identifikaci struktury nakladt a vydaja, ke stanoveni podilu ¢istého zisku k trzbam. Podle
definice se vertikalni analyza provadi v ramci jednoho ucetniho obdobi. Po vypoctu
stavovych veli¢in se v8ak Casto piechazi K horizontalni analyze a zména téchto ukazateld se

sleduje v ¢asovém horizontu.

1.5.2 Horizontalni analyza

Horizontalni analyza zahrnuje porovnani dat zjednoho casového obdobi
s ptedchozim. Napiiklad v ramci horizontalni finan¢ni analyzy se porovnavaji kratkodobé
pohledavky za rok 2019 s pohleddvkami za rok 2018. Dilezitym prvkem této metody je
vypocet absolutnich a relativnich odchylek. Absolutni odchylkou se rozumi zména ukazatele
vyjadieného v korunach nebo jiné meéne. Relativni odchylka znamena zménu ukazatele

vyjadienou v procentech. Relativni odchylka se pocita podle vzorce:

L. béZné obdobi — piedchozi obdobi
Procentualni zména = - - - * 100
predchozi obdobi

Vzorec 1: Vypocet relativni zmény

1.6 Pomérové ukazatele

Analyza pomé&rovych ukazatell je jednou ze zakladnich a dulezitych soucésti financni
analyzy podniku. Pomérové ¢i relativni ukazatele vypovidaji 0 vzajemnych vztazich mezi
polozkami ucetnich vykazl, tykajicich se zadluzenosti, produktivity, ziskovosti a podobné.
S ohledem na to, Ze ¢iselna hodnota vztahu dvou nezavislych polozek vyjadiuje velikost
jednoho jevu pfipadajiciho na mérnou jednotku druhého, lze fict, Ze pomérové ukazatele

nejsou citlivé na velikost podniku. Relativni ukazatele délime do nasledujicich péti kategorii:

o Ukazatele aktivity, které sd¢luji informace o tom, jak dobie podnik hospodari
se svymi aktivy.

e Ukazatele likvidity podavaji informace o schopnosti podniku splacet své
zavazky.

e Ukazatele rentability ptredstavuji efektivitu vyuziti materidlovych a penéznich
zdrojt, schopnost podniku vytvaiet nové zdroje.

e Ukazatele zadluZenosti, pomér vlastniho kapitalu K cizimu, popisuji, jak je

podnik zadluzen vici bance, dodavatelim, vétitelim atd.
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e Ukazatele kapitalového trhu znazornuji schopnost organizace vyplaty dividend.

1.6.1 Ukazatele aktivity
Jedna se o skupinu ukazatelt, které charakterizuji rychlost financniho obéhu ve vztahu
k riznym zikladnim parametrim. Obrat aktiv financovanych do majetku spolecnosti lze

hodnotit na zakladé:

e rychlosti obratu aktiv/zasob/pohledavek,

e doby obratu aktiv/zasob/pohledavek/zavazki.

Nedostatkem téchto ukazateld je to, Ze trzby jsou tokovou veli¢inou a aktiva se mohou
ménit béhem roku. Proto je pii vypoétu ukazateli vhodngjsi vyjadfit aktiva primérnou
veli¢inoul®.

Obrat aktiv = mnozstvi cykli obratu celkovych aktiv podniku za urity Casovy

horizont. Tento ukazatel sleduje véazanost obé&znych aktiv. Vzorec zndzoriiujici vypocet

rychlosti obratu aktiv:

Triby
Aktiva

Rychlost obratu aktiv =

Vzorec 2: Rychlost obratu aktiv

Minimalni pfipustna hodnota je 1. Vysoka hodnota ukazatele naznacuje vysoky obrat
aktiv spolecnosti, coz znamena zvySeni zisku na korunu kapitalu spolenosti. Normativni

hodnota se nevypoéitava, protoze koeficient do znaéné miry zavisi na odvétvi.!

Doba obratu aktiv = doba (pocet dni, mésica, let), béhem které jsou aktiva podniku
v obéhu jeho vyrobnich a obchodnich ¢innosti. Prumérnou dobu vazanosti majetku
znazoriuje Vzorec:

Aktiva

Priimérna doba vazanosti majetku = Trzby/365

Vzorec 3: Doba obratu aktiv

v

Cim krat3i je doba obratu aktiv, tim efektivngjsi je podnik a vy3si rychlost pfemény
aktiv na penize. Pfi hodnoceni podniku musi finan¢ni analytik vzit v vahu jeho pfislusnost
k odvétvi. V pripadé obchodnich spole¢nosti je tedy doba obratu aktiv kratsi nez

u primyslovych. B!
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Obrat zasob = ukazuje, kolikrat je kazda jednotka zadsob béhem sledovaného obdobi

pfeménéna v hotovost a znovu naskladnéna. Vypocet:

) Triby
Obrat zasob = ———
Zasoby

Vzorec 4: Obrat zdsob

Nadmérné mnozstvi zasob ve skladu znamena dalsi naklady na skladovani produktu,
»Zmrazeni® penéz, ale nedostatek zasob je nedostatkem zisku kvili neschopnosti uspokojit
poptavku zékaznikl. Proto je tfeba se vyhnout velkym zasobam s nizkym obratem. Snizeni
tohoto ukazatele naznaCuje relativni nardst zasob nebo pokles poptavky po hotovych
vyrobcich. Cim vyssi je tento ukazatel, tim vét§i je likvidita obéZnych aktiv a stabilngjsi

finanéni situace podniku. !

Doba obratu zasob = pojem, ktery méfi pramérnou dobu, za niz podnik proda své
zésoby. Udava dobu, po kterou jsou aktiva podniku vazana v zasobach. Cim vy$§i dana
ukazatel je, tim lepe.

Zasoby

Doba obratu zasob = m

Vzorec 5: Doba obratu zdasob

vvvvvvv

procesu tvorby a vyuzivani zasob. Je tfeba si uvédomit, ze hodnota indikatoru mtize byt ptilis
nizka. V tomto pifipad€ mlZe byt proces vyroby nebo prodeje paralyzovan. Proto by politika
fizeni zasob méla brat v tivahu sezonni vykyvy, zmény vkusu zékaznikil, odvétvi a vyrobnich

procesti, mozné nepiedvidané situace béhem dodani a dalsi faktory. (€]

Obrat pohledavek = jedna se o pfijmy z prodeje produktl pfifazené primérné ro¢ni
vysi pohledavek. Tento ukazatel charakterizuje schopnost spolecnosti vcas inkasovat
pohledavky. Ukazatel obratu pohledavek urcuje, kolikrat béhem vykazovaného obdobi byly
pohledavky pievedeny na hotovost. [']

Triby

Obrat pohledavek = W

Vzorec 6: Rychlost obratu pohledavek

Pokud ukazatel klesne, znamena to, ze dluznici spléci své dluhy spolecnosti rychleji.
To vSak miiZze vést ke snizeni objemu prodeje, protoze dostupnost komoditni ptijcky vitaji

kupujici, ktefi nemohou rychle platit. &I
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Doba obratu pohledivek = udava dobu, za kterou spole¢nost inkasuje své
pohledavky od odbérateld. Cim je vyssi rychlost obratu pohledavek, tim rychleji organizace
generuje penézni prostiedky pro jejich dalsi vyuziti.

Pohledavky

Doba obratu pohledavek = W

Vzorec 7: Doba obratu pohledavek
Pomoci tohoto ukazatele miize analytik urcit efektivni fizeni pohledavek. Napiiklad
pokud ma spolecnost maximalni dobu trvani ivéru pro zédkaznika 15 dni, neméla by byt doba

splaceni pohledavky vyssi nez tato hodnota. [°]
Doba splatnosti kratkodobych zavazki = pfedstavuje dobu mezi ndkupem produktu
a jeho splacenim. Jinymi slovy to, jak rychle podnik hradi své zavazky.

Kratkodobé zavazky
Trzby/365

Doba splatnosti kratkodobych zavazkt =

Vzorec 8: Doba splatnosti krdatkodobych zavazkii

Doba splatnosti kratkodobych zavazkd je vysoce zavisla na odvétvi a velikosti
organizace. Pro véfitele je vyhodnéj$i vys§i pomér obratu, zatimco pro organizace je
vyhodnéjsi nizky pomér, coz jim umozni mit zlstatek nesplacenych zdvazk jako volny zdroj

financovani pro sou¢asné ¢innosti. [°)

1.6.2 Ukazatele likvidity

Z kratkodobého hlediska je kritériem pro posouzeni finan¢ni situace spole¢nosti jeji
likvidnost. Pojem ,.likvidni* znamena nebranénou pfeménu majetku na penézni prostiedky.
Cim kratsi doba premény aktiv v hotovost, tim vyssi likvidnost podniku. Likvidita je tedy
schopnost promeénit aktiva v hotovost za nejmensi €as pro splaceni kratkodobych zavazkd.
Nizka likvidita se projevuje skutecnosti, Ze spole¢nost ma problémy s placenim kratkodobych
zavazkll z divodu nedostatku penéz. Indikatory problému jsou nadmérné dluhy vici
zaméstnancim, veétitelim, hrozici nartist ptijcek, jakoz 1 snizeni Cistého pracovniho kapitalu
a samoziejmé zaporny CPK. V piipadé piilis vysoké hodnoty likvidity se uvadi, Ze spoleénost

neefektivné vyuziva sviij majetek. Piehled ukazatelti (Kovalev V.V.):
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Bézna likvidita = charakterizuje schopnost podniku hradit své kratkodobé zavazky
pomoci obéznych aktiv. Ukazuje, kolikrat mohou obézna aktiva uspokojit véfitele ¢i pokryt
zavazky vuci véritelim. Normalni hodnota koeficientu se pohybuje v rozmezi 1,5 az 2,5.
Uroveii koeficientu je ovlivnéna odvétvim podniku, strukturou zasob, stavem pohledavek,

délkou vyrobniho cyklu a dal§imi faktory. Vypocitava se podle vzorce:

Obézny majetek
Kratkodobé zavazky

Bézna likvidita =

Vzorec 9: Bézna likvidita
Pohotova likvidita = ukazuje, jakou ¢ast kratkodobych zavazki je spole¢nost schopna
uhradit pomoci nejvic likvidniho majetku — penéZnich prostfedkd a jejich ekvivalentd,
investic a pohledavek. Pfedstavuje platebni schopnost spole¢nosti splacet kratkodobé zavazky
podléhajici véasnému vyplaceni. Normalni hodnota koeficientu se povazuje za dostate¢nou,

pokud ptekracuje 0,6. Vypocet:

(Obéiny majetek — zasoby)
Kratkodobé zavazky

Pohotova likvidita =

Vzorec 10: Pohotova likvidita

Okamzita likvidita = umoznuje urcit mnozstvi kratkodobych zavazku, které muze
spolecnost splatit v nejbliz§ich moznych terminech, bez ¢ekani na splaceni pohledavek a na
prodej jinych aktiv. Koeficient se povazuje za dostacujici, pokud je vyssi nez 0,2 ... 0,3.
V praxi mize byt hodnota i nizsi, ale na zakladé nizké hodnoty nemizeme negativné hodnotit
schopnost spoleCnosti okamzité splatit své dluhy, protoze malokdy chtéji vSichni véfitelé
splatit své pohledavky soucasné. Zaroven pfili§ vysokd hodnota vypovidd o iraciondlnim
vyuziti finan¢nich zdroji. Vypocet:

Penézni prosttredky

Okamzita likvidita =
amzita rkvidua kratkodobé zavazky

Vzorec 11: Okamzita likvidita
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Cisty pracovni kapital = G&isty pracovni kapital je nezbytny pro podporu finanéni
stability spoleCnosti, protoze nadbytek obézného majetku nad kratkodobymi zévazky
znamena, Ze spole¢nost je schopna uhradit své kratkodobé zavazky vcas a také mé rezervy pro
rozsifteni svych aktivit. V nékterych piipadech mutze velmi vysoky pracovni kapital
naznacovat, Ze spolecnost neinvestuje svou nadbyte¢nou hotovost optimalné nebo
nezanedbava rustové piilezitosti ve prospéch maximalni likvidity. Extrémné vysoky Cisty
pracovni kapitdl mlze také znamenat, Ze spole¢nost nadmérné investuje do zasob nebo
pomalu Cerpa dluhy, coz mize znamenat pokles prodeje. Optimalni vyse Cistého pracovniho

kapitalu zaleZi na typu podniku. Doporucena hodnota > 0. Vypocet:
Cisty pracovni kapital = ObéZny majetek - krdatkodobé zdvazky
Vzorec 12: Cisty pracovni kapitdl
1.6.3 Ukazatele rentability
Rentabilita podniku komplexné odrazi stupenn efektivity vyuziti materialu, lidskych

a pen¢znich zdrojui. Ukazatel rentability se pocita jako pomér zisku k prislusnému parametru.

Obecné rentabilita produktu znamend, ze vyroba a prodej dané¢ho produktu pfinasi podniku

které se pouZivaji pii finanéni analyze situace podniku, patii [4I:

Rentabilita prodeju (ROS) = koeficient, ktery odrazi podil hrubého zisku
K celkovym trzbam. ZvySeni tohoto ukazatele znamena zvySeni efektivity hospodarské
¢innosti podniku. Vzorec pro vypocet rentability prodeju:

ZPUD
Triby

Rentabilita prodejti (ROS) =

Vzorec 13: Rentabilita prodejii
Rentabilita aktiv (ROA) = na rozdil od ukazateli navratnosti trzeb se navratnost
aktiv povazuje za pomér zisku k primérné hodnoté aktiv podniku. Zobrazuje vysi zisku
vytvoreného vSemi aktivy podniku dle rozvahy. Tento ukazatel se vypocita podle vzorce:

ZPUD
Aktiva

Rentabilita aktiv (ROA) =

Vzorec 14: Rentabilita aktiv
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Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) = rentabilita vlastniho kapitalu charakterizuje
miru navratnosti vlastniho kapitalu investované¢ho do spolecnosti, proto je nejzajimavéjsi pro
stavajici a potencidlni vlastniky a akcionafe a je jednim z hlavnich ukazatelli investi¢ni
atraktivity podniku. ROE ukazuje troven horni hranice moznych dividend investora.

Vypocet:

N ) » Cisty zisk
Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) =

Vlastni kapital

Vzorec 15: Rentabilita viastniho kapitalu.

1.6.3 Ukazatele zadluZenosti

Ukazatel fika, do jaké miry je podnik financovan cizimi zdroji. Piebytek znamena
zvySeni podilu ciziho kapitdlu a mize vést k nestabilni financni a hospodaiské situaci
spole¢nosti. Pouziva se pro hodnoceni investice do projektu, rizika vzniku problému

s likvidnosti, pravdépodobnost splaceni dividend atd.

Celkova zadluzenost = jedna se o pomér vypijcenych prostfedkt k celkovym
aktiviim podniku. Pokud je hodnota ukazatele v rozmezi 0 az 0,5 (zaleZi na odvétvi, ve kterém
podnik plisobi), povazuje se za normdlni. Pfekroeni znamena zvyseni podilu vyptjcené¢ho

kapitalu a mtiize vést k nestabilni financ¢ni a ekonomickeé situaci spolecnosti.

CK
Celkova zadluzenost = -

Vzorec 16: Celkova zadluZenost

Pomér ciziho a vlastniho kapitalu = ukazatel miry zadluzenosti je pomér cizich
prostiedki k vlastnimu kapitalu spoleénosti. Cim vice vlastniho kapitalu, tim vy3si finanéni
stabilita, naopak pievaha vypujceného kapitdlu vypovidda o mozné neuspokojivé finanéni

situaci.

CK
Pomeér ciziho a vlastniho kapitalu = VK

Vzorec 17: Pomeér ciziho a viastniho kapitalu

1.6.4 Trzni ukazatele

Ukazatel trzni hodnoty vyjadfuje miru divéry ke spoleCnosti ze strany skute¢nych

véfitelt a atraktivitu pro potencialni investory, véfitele a kupujici produktu.
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Zisk na akcii = zobrazuje miru vynosnosti akcie. VVzorec pro vypocet je nasledujici:

v. o

Zisk urCeny kmenovym akcionarim

Zisk na akcii = " - ~
PocCet kmenovych akcii

Vzorec 18: Zisk na akcii

Pomér trzni ceny akcie k zisku na akcii = koeficient pfedstavuje miru zajmu o akcie
spole¢nosti, protoze zobrazuje, jak moc jsou investofi ochotni zaplatit za jednu korunu zisku
na jednu akcii. Ve skute¢nosti tento ukazatel odrazi hodnoceni budouciho vyvoje spolec¢nosti.
Pomérné vysoky rust tohoto ukazatele znamend, ze investoii oc¢ekavaji rychlejsi rust ziskia

této spolecnosti ve srovnani s ostatnimi.

Trini cena

Pomér trzni ceny akcie k zisku na akcii = EPS

Vzorec 19: Pomér trini ceny akcie k zisku na akcii

1.7 Metody komplexniho hodnoceni podniku

Pouziti tradi¢nich metod hodnoceni finanéni situace spolecnosti na zaklad¢é ukazateld
vychazejicich z polozek ucetnich vykazii ne vzdy umoziuje ziskat jednoznacné zavéry
0 stavu podniku. Obcas lze pfi vypoctu a hodnoceni vysledku riznych ukazateld narazit na
protichiidné zavéry. Danou nevyhodu eliminuji souhrnné modely hodnoceni podniku.

Skupinu komplexnich modelt tvoii bonitni a bankrotni modely.

1.7.1 Bonitni model

Bonitni modely hodnoti spole¢nost jednim koeficientem na zéklad¢ souboru ukazateld,
které jsou zalozeny na informacich z ucetnich vykazi. Modely umoznuji posoudit, v jakém
finan¢nim stavu se podnik v béZzném okamziku nachazi, a pfifadit jej do Siroké Skaly od
dobrého az po $patny stavi®l,

Index bonity = index bonity je vytvofen na zakladé multiverbiza¢ni diskrimina¢ni

analyzy. Tento index se pouziva v Némecku, Rakousku a Svycarsku. Vyhodou metody je

rychlé a bezproblémové zvoleni a zpracovani ukazatelti. Vypocet se provadi podle vzorce:
IB=15xX1+0,08x X2+10x X3+5x X4+ 0,3x X5+ 0,1 x X,

Vzorec 20: Index bonity
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Kde indikatory X oznacuji:

X1 = cash flow / cizi kapital

Xz = celkova aktiva / cizi kapital

Xz = zisk pted zdanénim / celkova aktiva
X4 = zisk pted zdanénim / celkové vykony
Xs = zasoby / celkové vykony

Xe = celkové vykony / celkova aktiva

Nasledné¢ podle hodnoty IB Ize piifadit do nésledujicich skupin:

Hodnota Hodnoceni stavu
3<IB Extrémné dobry
2<1B<3 Velmi dobry
1<IB<2 Dobry
0<IB<1 Urcité problémy
-1<IB<0 | Spatny
-2<IB<-1 | Velmi $patny
-3<IB<-2 | Extrémné Spatny

Tabulka 4: Skdla bonity

1.7.2 Bankrotni modely

Hlavnim cilem této diagnozy je zajistit v€asnd rozhodnuti managementu, aby se snizil
dopad negativnich finanénich a ekonomickych procesii. Zadny z bankrotnich modeli neni
dokonaly, pro objektivni analyzu je tfeba zvazit n€kolik bankrotnich modelli. Pouze pfi
zvazovani bankrotu v komplexu lze poskytnout objektivni Gplné posouzeni finanéni situace
spoleénosti.[]

Altmaniiv index = pifi vytvareni indexu Altman zkoumal 66 podnikd, z nichz
polovina v letech 1946 az 1965 zkrachovala, zbytek fungoval uspésné, a zkoumal
22 analytickych faktord, které by mohly byt uzitecné pii predpovidani mozného bankrotu.
Z téchto ukazatelii Altman zvolil pét nejvyznamnéjSich a vytvoril multiverbiza¢ni regresni
rovnici. Altmantv index je tedy funkci nckterych ukazatelli charakterizujicich ekonomicky

potencial podniku a vysledky jeho prace za minulé obdobi.

Pro vetejné obchodovatelné spolecnosti 1ze provést vypocet podle vzorce:

Z2=12xX1+14xXo+33xX3+0,6xXs+1,0xXs

Vzorec 21: Altmaniiv index

X1 = Cisty pracovni kapital / celkova aktiva
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Xz = nerozdéleny zisk / celkova aktiva

X3z = EBIT / celkové aktiva

X4 = trzni cena akcii / Book value of Total Liabilities
Xs = trzby / celkova aktiva

Nasledné¢ podle hodnoty Z lze interpretovat vysledky:

Hodnota Hodnoceni stavu
Z>29 Podnik je stabilni
18<Z2<29 Nelze posoudit stav

Vzorec 22: Interpretace vysledkii

Altmantv model pro spole¢nosti, jejichz akcie nejsou obchodovany na akciovém trhu,

ma podobu (Mrkvicka a Kolat 2006):
Z=0,717 x X1+ 0,847 x Xz + 3,107 x X3+ 0,420 x X4 + 0,998 x Xs

Vzorec 23: Altmaniiv index modifikace
Kde indikatory X oznacuji:
X1 = ¢isty pracovni kapital / celkova aktiva
X2 = nerozdéleny zisk / celkova aktiva
Xz = EBIT / celkova aktiva
X4 = ucetni hodnota vlastniho kapitalu / cizi zdroje

Xs = trzby / celkova aktiva

Hodnota Hodnoceni stavu
Z>29 Podnik je stabilni
2,89<7<1,23 Nelze posoudit stav

Tabulka 5: Interpretace vysledkii modifikovaného modelu
Altmaniv model selhava jako prediktivni model, protoZe nezahrnuje trzni dikazy
relevantni pro pravdépodobnost bankrotu, zejména ziskovost, pomér dluhu k trzni hodnoté
aktiv a cenu akcii. Tento model byl také testovan pouze na americkém trhu a pro pouziti

V jinych zemich musi byt modifikovan.
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Taffleriv index = metoda ptfedpovidani finan¢niho krachu podnikii na zakladé
finan¢nich ukazateld, kterou v roce 1977 navrhli R. Taffler a G. Tishou. Tento model byl
britskych spoleénosti a je vice konzistentni s novou ekonomickou realitou. Ctyifaktorovy

Taffleriv model je nasledujici M:

T=0,53 xX1+0,13 x X2+ 0,18 x X3+ 0,16 x X4

Vzorec 24: Taffleriv index
Kde indikatory X oznacuji:
X1 = zisk pted dani / kratkodobé zavazky
X2 = obézny majetek / cizi kapital
Xz = kratkodobé¢ zavazky / celkova aktiva
X4 = trzby / celkova aktiva

Pokud ma Z-skére hodnotu vétsi nez 0,3, pak mé spolec¢nost v pribéhu roku malé
riziko bankrotu, je-li hodnota niz$i nez 0,2, pak ma spole¢nost vysoké riziko bankrotu.
Spole¢nost, jejiz hodnoty jsou mezi témito Cisly, je v neurcitém intervalu. Problém této

metody spociva v tom, ze ve skute¢nosti bylo pouze 36 % firem zatazeno do spravné skupiny.

1.8 Model DuPont

DuPont (The DuPont System of Analysis) je metoda finan¢ni analyzy vyhodnocenim
klicovych faktorti, které urcuji rentabilitu podniku. Tato metoda byla poprvé pouZita
spole¢nosti DuPont na pocatku 20. stoleti a jedna se o faktorovou analyzu, tj. 0 identifikaci
hlavnich faktord ovlivitujicich efektivitu podniku. Ucelem finanéni analyzy provedené
spolecnosti je najit zplsoby, jak maximalizovat ziskovost investovaného kapitalu pro
vlastniky a akcionare. Ziskovost podniku a rast jeho hodnoty pro akciondfe se odrazi
v ukazatelich rentability. Rizeni rentability se stava klicovym ukolem pro vechny urovné
fizeni: strategickée, taktické a operativni. DuPont navrhl jednoduchy zplsob fizeni rentability
rozloZenim koeficientu rentability na faktory, které odrazeji rizné aspekty podniku. Nejvetsi

popularitu v praxi ziskal trifaktorovy model DuPont, ktery je nasledujici:

Cisty zisk trzby celkova aktiva
ROE =

* k
trzby celkova aktiva vlastni kapital

Vzorec 25: DuPont
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Meélo by byt ziejmé, ze ucelem této analyzy neni vypocitat poméer navratnosti kapitalu,
ale urc¢it miru vlivu faktorti ovlivityjicich jeho hodnotu. To umozni stanovit pfi¢iny problému

a vyvinout opatieni ke zvysSeni navratnosti investic.

Analyza zaloZzena na metodice DuPont umoznuje urCit silné a slabé stranky
spole¢nosti. Kazdy slaby financni pomér mize byt podroben hlubsimu rozkladu, aby ziskal
piesny obrazek o pric¢iné slabosti. Pokud jsou identifikovany zdroje problémii, mize vedeni
spolecnosti vyvinout opatfeni ke zvySeni ndvratnosti vlastniho kapitalu, naptiklad zlepsit

kontrolu nakladd, spravu aktiv, marketing atd.

Hlavni nevyhoda modelu DuPont spociva v tom, Ze analyza pouziva data financnich
vykazli. To znamend, ze spravny vysledek lze ziskat pouze tehdy, je-li ucetni zavérka

sestavena spravng.[!]

2. Nefinan¢ni analyza vykonnosti podniku

Finanéni zdravi spole¢nosti je ovlivnéno nejen strukturou kapitalu, mnozstvim zasob, ale
i faktory, které obvykle nemaji Ciselny charakter. Naptiklad kvalita zaméstnanct, pozice
prodejnich mist, marketing a mnoho dal$ich faktord hraji velkou roli pti prodeji produktu
a poskytovani kvalitnich sluzeb. Za ucelem odstranéni nevyhod finan¢ni analyzy, jako jsou:
historicky charakter absolutnich a pomérovych ukazateli, nevhodnost pro dlouhodobé cile
a budouci vyvoj, neukazovani pfiin negativnich jevil, neprihlednost a nespolehlivost, 1ze
eliminovat nefinancni ukazatele do analyzy vykonnosti podniku. Nefinancni ukazatele se
Vv literatufe Casto d¢€li na tvrdé a mekké. Do skupiny tvrdych ukazatell patii snizeni pribézné
doby vyroby, sniZzeni zmetkovitosti a poctu reklamaci, zkraceni doby obsluhy zakaznika.
zakaznika, zlepSeni pracovni atmosféry. Nevyhodou nefinan¢nich ukazateli je jejich
vyjadfeni Vv riznych jednotkach. Podobné jako finanénim ukazatele maji i nefinan¢ni
ukazatele svij postup pti hodnoceni stavu firmy. Podle Ittner a Larcker tento proces vypada
nasledné (ITTNER, Ch., D. and D. F. LARCKER):

1) Vytvofit strategii S jasnymi cili, Z niz budou ziejmé klicové oblasti.

Nejprve je potieba pochopit, pro¢ bude provedena nefinancni analyza spolecnosti.
Pokud vedeni nemutze urcit ucel, pro ktery tuto analyzu potiebuje, nebude strategie vhodna.
Stanoveny cil by mél byt zfejmy nejen manazerim spoleénosti, ale také pracovniktim, ktefi se
budou podilet na provadéni strategie. Cil by proto mél byt vSem jasny a redlny. Na zakladé

strategie s jasnym cilem lze rozlisit oblasti, které chce spolecnost zlepsit.
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2) Kontrola relevantnosti a konzistentnosti databaze podniku.

K analyze stavu spole¢nosti je nutné mit relevantni a spolehlivé zdroje informaci.
Pokud jsou informace nekvalitni, nespolehlivé nebo je jich pfili§ mnoho, muze se stat, ze

spole¢nost nedosédhne stanovenych cili nebo to bude trvat mnohem déle.
3) Vytvoftit model pfi¢ina — nasledek.

Nestaci jen pochopit, kde spolecnost neni schopna spravné podnikat. Pokud spole¢nost
odstrani pouze neuspokojivy nasledek, mize se v budoucnu tento vysledek opakovat. Aby
spolecnost neopakovala své chyby, je nutné najit pticinu selhani. Timto zptisobem bude firma

schopna zabranit opakovani neuspokojivych vysledkti v budoucnu.
4) Neustalé zdokonalovani modelu.

Aby vysledek nebyl jednorazovy a piinasel trvaly prospéch, musi byt vytvoreny model

neustdle zdokonalovan a implementovan ve vSech oblastech podnikani.
5) Hodnoceni vysledka a jejich pouZiti pti budoucim rozhodovani.

Vysledky dosazené pti implementaci strategie jsou pro spolecnost dilezitym internim
zdrojem informaci. 1 kdyz je vysledek neuspokojivy, hodnota ziskanych znalosti je velmi

vysoka. Zavéry jisté pomohou spolecnosti v budoucnosti dosdhnout pottebnych vysledki.

Obsah nasledujicich kapitol popisuje metody analyzy, které pomohou vytvofit celkovy

pohled na situaci ve zkoumané spole¢nosti.

2.1 Ukazatele podle nadace pro méreni vykonnosti (The

Foundation for Performance Measurement)

Nadace pro méfeni vykonnosti podniku byla vytvofena v roce 1992 a je hlavnim
nastrojem pro méfeni nefinancnich ukazateli. Systém ukazateli se muze liSit v zavislosti na
odvétvi, ve kterém subjekt provadi svou podnikatelskou ¢innost. Pro firmu zaloZenou na

poskytovani nehmotnych sluzeb je vhodny nasledujici systém ukazatelt:

e prodej a marketing,
e zékaznici,
e zameéstnanci,

e prostiedi.
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2.1.1 Zakaznici

Spotiebitelska analyza poskytuje informace o spotiebitelskych preferencich stavajicich
a potencialnich zakazniku, jejich pozadavcich a postojich k podnikovym produktim. Analyza
prezentuje spokojenost a loajalitu stavajicich zakaznikli, a proto umoziuje piizplsobit
marketingovou strategii podniku: zlepsit cenotvorbu, pfizptsobit produkty a sluzby potfebam

zakaznika, optimalizovat propagacni kanaly a reklamni politiku.

Rozlisuji se nasledujici hlavni oblasti marketingové analyzy spotiebitelt [3I:

e Analyza poti‘eb spotiebiteli
Cilem je identifikovat zdkladni potieby, které se zakaznik snazi uspokojit,
a identifikovat potteby, které¢ v soucasné dob¢€ nejsou uspokojeny.

e Analyza ocekavani spotiebiteli
Uroveii sluzeb, které zakaznici oekavaji od nakupu sluzby — napiiklad
s ohledem na naklady na sluzbu.

e Vnimana hodnota pro klienty
nakupem sluzby.

e Kontrola sluZzeb
Poskytovatelé¢ sluzeb méfi technické aspekty sluzby, naptiklad spolehlivost
a vcasnost bankovniho ptevodu prostredkd.

e Reakce klienta na nabidku zboZi a sluzeb
Napftiklad modelovani a pfedpovidani poptavky po zboZi a sluzbéch.

e Analyza kli¢ovych zakazniki
VétSina organizaci poskytujicich sluzby povazuje nékteré zdkazniky za
ziskll nebo stalosti spotfeby produktd spole¢nosti.

e UdrZovani kontaktii se sou¢asnymi a potencialnimi zdkazniky vytvorenim
databaze spotiebiteli.

e Analyza stiZnosti spotrebiteli.
Organizace, které poskytuji sluzby, casto stiznosti zakaznikG povazuji za
pozitivni zdroj informaci, protoze pokud bude stiznost nahlésena
managementu, pomiZze tato informace odstranit pfi¢iny a v budoucnu zamezit

opakovani téchto precedenti.
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2.1.2 Zaméstnanci

Hodnoceni personalu je komplexni systém pro identifikaci charakteristik zaméstnanct,
jehoz cilem je pomahat vedoucimu organizace pii manazerskych rozhodnutich vedoucich ke
zvySovani vykonnosti podiizenych. Hodnoceni izce souvisi se vSemi zdkladnimi funkcemi

personalniho fizeni (23,

e Personalni planovani
Hodnoceni zaméstnanct urcuje kvalitativni a kvantitativni potieby spole¢nosti
v oblasti personalu.

e Vybér personilu
Hodnoceni ukazuje, jak jsou efektivni metody ziskavani a vybéru novych
zameéstnancl pracujicich ve spole¢nosti.

o Skoleni personalu
Hodnoceni identifikuje potfebu Skoleni a wurcuje UCinnost stavajicich
vzdélavacich programii.

¢ Personalni rozvoj
Hodnoceni odhaluje pracovni potencial zaméstnancii.

e Systém materidlnich stimuli

Hodnoceni zvySuje u€innost motivacnich systémii.

2.1.3 Prostredi

Pro analyzu umisténi prodejen je dilezité posoudit tok potencidlnich zakaznikd,
tzv. trafik (z anglického slova ,traffic*, coz znamena ,.flow*). Usp&na prodejna je takova,
ktera ptitahuje nejvetsi pocet kupujicich. Takového vysledku je mozné dosdhnout pouze
tehdy, je-li pocet prochazejicich lidi, ktefi se mohou stat potencidlnimi zakazniky, cO

nejhustsi. Pro posouzeni umisténi sménaren je vhodné vyuzivat nasledujici faktory 141:

1. Maloobchodni prodejna by méla byt v blizkosti jiz existujicich mist s velkym

mnozstvim potencialnich zakaznikd, mohou to byt nakupni centra nebo sidliste.

2. Za ispésné se povazuje, pokud se sménarna nachazi na misté silného toku chodci,

idealné na kiizovatce téchto toku.

3. Piistup by mél byt pro kupujiciho co nejsnadnéjsi, tj. pobliz by mély byt autobusové

zastavky (ne dale nez 15-20 metrlt), parkovisté.
4. Vedle by neméli existovat konkurenti prodavajici stejny produkt.

5. Existence silnic blokujicich tok zakaznik.
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Existuje také koncept pracovniho prostiedi, které miize ovlivnit vykon kazdého
jednotlivého zameéstnance. Kazdé pracoviste¢ by mélo byt dobie osvétlené, nemélo by
ptekrocit limity hlu¢nosti, mit pohodlnou pracovni zidli a stiil. Kromé pracovniho mista je
potieba také toaleta, piistup k vodé a misto k odpocinku. Pokud néktera z téchto podminek
nebude splnéna, zaméstnanec nebude mit pracovni naladu, coz bude mit vliv na jeho

produktivitu, zejména pokud jde o primarni zakaznicky servis.

2.1.4 Prodej a marketing

V soucasné dobé¢ kazdd spoleCnost, kterd v rdmci své cCinnosti stanovuje nové
ambiciézni ukoly, nardzi na velké mmnozstvi problémovych situaci spojenych s trzni
ekonomikou. Skute¢nym problémem podnikani bylo nalezeni platebné schopnych zakazniki.
Nesta¢i vyrabét produkt, je nutné organizovat veskeré procesy tak, aby z prodeje tohoto
produktu bylo dosazeno co nejvice zisku. To vyzaduje jasnou piedstavu o tom, co piesné
zdkaznik chce nebo muze chtit. Hodnoceni marketingu a prodeji zahrnuje srovnani cen
produktu, prodeje podle geografické oblasti, podil na trhu ve srovnani s konkurenci. Pro

hodnoceni nasledujicich faktord je vhodné pouzit SWOT a PEST analyzy.
PEST analyza

PEST analyza je jednoducha a pohodlna metoda pro analyzu makroprostiedi (vnéjSiho
prostiedi) podniku. Technika analyzy PEST se ¢asto pouZziva k posouzeni klicovych trznich
trendd odvétvi a vysledky analyzy lze pouzit k urfeni seznamu hrozeb a pftilezitosti pii
sestavovani SWOT analyzy. PEST analyza je nastrojem pro dlouhodob¢ strategické planovani
na tii az pét let doptedu s ro¢ni aktualizaci dat. Ma tvar matice ¢tyf kvadrantl (viz obrazek)

nebo formu tabulky 12,
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E — economical

Inflace
Nezameéstnanost
Prumérna mzda
Danové zatizeni
Urokové miry
HDP

S —socio — cultural T — technological

e Demografie e Celkovy stav technologie
Vyse vydaji na vyzkum
Rychlost technologickych
e Uroven vzdélavani, Zivota pienosti

e Noveé objevy a vynalezy

e Vladni podpora

e Pristup k praci

e Normy chovani, tradice, tabu

Obrazek 2: PEST analyza
PEST analyza je zkratka nasledujicich ukazatelti: politické¢ (P), ekonomické (E),
sociokulturni (S) a technologické (T). Nize se nachazi podrobnéjsi analyza kazdé skupiny

ukazatelu.
P - Politické

Faktory politického a pravniho prostiedi spoleCnosti. Pii analyze politického
a pravniho prosttedi odvétvi, trhu nebo zemé se doporucuje odpovidat na otazky tykajici se

klicovych zmén v oblasti politické stability a pravni regulace.

e 7Zméni se legislativni zékladna zemé, trhu, odvétvi, ve kterém spolecnost
pusobi, v blizké budoucnosti?

e Pokud ano, ovlivni zmény ziskovost podniku?

e Je statni intervence do podnikani spole¢nosti vyznamna?

e Jak se to v blizké budoucnosti zméni?

e Korupce v odvétvi a jeji dopad atd.
E — Ekonomické

Faktory ekonomického stavu trhu. Pfi analyze této skupiny faktort je nutné stanovit
Sest kli¢ovych parametr charakterizujicich stav ekonomiky zemé/trhu, na kterém spole¢nost

pusobi.
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e Dynamika ekonomického vyvoje — recese, rust, stagnace
e Zmeéna kurzl valut, kapitalové naklady

e Zména nezamestnanosti

e Zména inflace

e Zména disponibilniho pfijmu na obyvatele

e Bankovni trendy
S — Sociokulturni

Faktory socidlnich a kulturnich trznich podminek. Pii analyze této skupiny faktort je

doporuceno popsat pét klicovych parametrti:

e Zména demografického stavu: pohyb populace (pokles nebo riist), pohlavi
a vékova struktura trhu

o Urovei vzdélani obyvatelstva, véetné tirovné kvalifikace personalu

e Vlastnosti mentality, diileZité kulturni hodnoty

e Zména socialnich vrstev obyvatelstva

e 7Zména norem chovani, tradice, tabu

T — Technologické

Faktory charakterizujici technologicky pokrok v primyslu. Tato skupina faktori
vyzaduje podrobnou analyzu, protoze v dobé€ rychlého technologického rstu mize zména
technologie kardinalné¢ zménit zavedeny stav trhu. Pfi analyze technologickych faktort se

doporucuje vénovat pozornost Ctyfem parametrim:

e Mozné zmény v kli¢ovych technologiich pouzivanych na trhu
e Dopad internetu na vyvoj trhu
e Dopad mobilni technologie na vyvoj trhu

e Inovace v oblasti informacnich technologii s cilem 1épe konkurovat na trhu
SWOT analyza

Metoda SWOT analyzy je univerzalni technika strategického fizeni. Pfedmétem
SWOT analyzy miize byt jakykoli produkt, spolecnost, obchod, tovarna, zemé, vzdélavaci

instituce, nebo dokonce osoba.
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Spolecnosti Casto provadéji SWOT analyzu nejen vlastnich produktii, ale také
produktii konkurence. Hlavnim divodem jejiho pouziti je jednoduchost ndstroje a jasné

vysledky v podob¢ informace o vnitinim a vnéj$im prostiedi jakékoli organizace.

Vyhoda SWOT analyzy spociva v tom, ze umoziuje jednoduse se podivat na
postaveni spole¢nosti, produktu nebo sluzby v oboru, a proto je nejoblibenéj$im nastrojem

V oblasti fizeni rizik a rozhodovani.

Vysledkem SWOT analyzy podniku je plan s uvedenim termini zacatku a konce

provedeni ¢innosti, priorit splnéni terminu a potfebnych zdroji pro implementaci.

SWOT analyzu se doporucuje provadét nejméné jednou rocn€ v ramci strategického
planovani a rozpoctovani. SWOT analyza je ¢asto prvnim krokem v obchodni analyze pfii

sestavovani marketingového planu.
Zkratka SWOT znamens [*21:
S — Strengths

Silné stranky produkti nebo sluzeb. Jednd se o takové wvnitini charakteristiky
spole¢nosti, které poskytuji konkurencni vyhodu na trhu nebo vyhodnéjsi postaveni ve
srovnani s konkurenty, jinymi slovy ty oblasti, ve kterych je na tom zbozi spole¢nosti 1épe

a stabilnéji nez konkurenti.

Vyznam silnych stranek pro strategické planovani: diky silnym strankdm spolec¢nosti
se muize zvysit prodej, zisky a podil na trhu, silné stranky poskytuji v porovnani s konkurenci
vitézné postaveni produktu nebo sluzby. Silné strdnky musi byt neustdle posilovany,

zlepSovany a pouzivany pii komunikaci se spottebitelem trhu.
W — Weaknesses

Slabé stranky nebo nedostatky produktu nebo sluzby. Jde o takové wvnitini
charakteristiky spolecnosti, které brani ristu podniku, vedoucimu postaveni produktu c¢i

sluzeb na trhu, nezvysuji konkurenceschopnost.

Diilezitost slabych stranek pro strategické planovani spoleCnosti: slabé stranky
spolecnosti brani ristu trzeb a ziskd, a tim tdhnou spole¢nost zpét. Z dlouhodobého hlediska
spole¢nost mize ztratit podil na trhu a konkurenceschopnost. Je nutné sledovat oblasti, ve
kterych spole¢nost neni dostatecné silnd, zlepSovat je, vyvijet specialni programy, aby se

snizoval vliv slabych stranek na celkovou vykonnost spole¢nosti.
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O — Opportunities

Ptilezitosti spole¢nosti jsou piiznivé faktory vnéjsiho okoli, které mohou ovlivnit
budouci obchodni rist. Trzni ptilezitosti pro spole¢nost ve strategickém planovani piedstavuji
zdroje ristu podniku. Pfilezitosti je tfeba analyzovat, vyhodnotit a vytvofit plan pro jejich

vyuziti se zapojenim silnych stranek spole¢nosti.
T — Threats

Hrozby pro spolecnost jsou negativni faktory vnéjsiho okoli, které mohou v budoucnu
oslabit konkurenceschopnost spole¢nosti na trhu a vést k niz§Sim prodejim a ztraté podilu na
trhu. Hrozby pro spoleCnost ve strategickém pldnovani naznacuji potencidlni rizika
V budoucnosti. Kazda hrozba by méla byt hodnocena z hlediska pravdépodobnosti vyskytu
Vv kratkodobém horizontu a z hlediska moznych ztrat pro spole¢nost. Proti kazdé hrozb¢ je

tieba navrhnout feseni, ktera ji minimalizuji.
Provedeni SWOT analyzy

Pti provadéni SWOT analyzy je vhodné dodrZovat nésledujici sled procesu:

Analyza vné&jsiho okoli

/\

[ Analyza vnéjSich faktori J [ Analyza vnitinich faktort J
Identifikace Identifikace Identifikace Identifikace
hrozeb ptilezitosti silnych stranek slabych stranek

Matice SWOT

Schéma 1: SWOT analyza

Tato technika SWOT analyzy umozni plné¢ a dikladn€ posoudit rizika a ptileZitosti

spolecnosti a naplanovat pracovni marketingovou strategii pro produkt.
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Strategie na zakladé SWOT analyzy.

S-O: Akce S-O jsou strategie rustu, udalosti nebo programy, které vyuzivaji silné
stranky produktu k pokryti kazdé z pfilezitosti. Pro identifikaci takovych akci je nutné
analyzovat silné stranky a prilezitosti v kompilované tabulce analyzy SWOT. Pti pohledu na
kazdou z moznosti se poklada otazka: Jak vyuzit dané prilezitosti k maximalizaci stavajicich

silnych stranek produktu?

W-0O: Akce W-O jsou obranné strategie, jedna se o ¢innosti nebo programy zaméiené
na zlepSeni, zménu nebo piekondni ,slabych stranek za ucCelem vyuziti nalezenych
ptilezitosti. K urceni takovych akci je nutné analyzovat slabiny a pfilezitosti ve vytvorené
tabulce SWOT analyzy. Pii pohledu na kazdou z piilezitosti se poklada otazka: Kterou ze
slabych stranek je tieba piekonat, abychom této piilezitosti dosahli a maximalizovali? Co je

tieba ud¢lat pro prekonani slabin?

S-T: Akce S-T jsou obranné strategie a pomahaji spravné vyuzivat silné stranky
spole€nosti, aby se zabranilo potencidlnim hrozbam. K identifikaci takovych akei je nutné
analyzovat silné a slabé stranky. Pti pohledu na kazdou z hrozeb se poklada otazka: Jaka je

sila produktu, kterd miize chranit nebo minimalizovat rizika této hrozby?

W-T: Akce W-T jsou strategie ochrany a jsou opatfenimi zaméfenymi na zlepSeni
a prekonani slabin produktu za tucCelem prevence nebo minimalizace rizik hrozeb.
K identifikaci takovych akci je nutné analyzovat slabiny a hrozby. Pti pohledu na kazdou
z hrozeb se poklada otazka: Ktera ze slabych stranek zbozi zvySuje riziko této hrozby? Jak

posilit ,,slabou stranku* tak, aby riziko hrozby bylo minimalni?
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Prakticka cast

V teoretické ¢asti jsme se seznamili se zdkladnimi zptsoby analyzy podnikatelského
subjektu. Aby tato diplomova prace neobsahovala pouze teoretické pojmy, definice a vzorce,
je vhodné aplikovat uvedené zpuisoby na konkrétni piiklad. Aplikace metod se sklada ze Gtyt
na sebe navazujicich ¢asti. Prvni ¢ast obsahuje predstaveni spole¢nosti, ktera byla zvolena pro
vyzkum. Druha ¢ast zahrnuje hodnoceni nefinanéni stranky, ktera doplniuje celkovy pohled na
stav podniku. Tieti ¢ast popisuje finanéni situaci spole¢nosti pomoci Vypoctu jednotlivych
ukazateli finanéni analyzy uvedenych v teoretické c¢asti skomentafem a srovnanim
s konkurenci v odvétvi. Posledni ¢asti je zavér diplomové prace s hodnocenim dosazenych

vysledkl a doporuc¢enim pro dalsi rozvoj.

3. Predstaveni Spolecnosti

3.1 Obecné udaje

Obchodni firma: Global Travel, sr. 0.

Datum vzniku a zapisu: 12. fijna 1990

Sidlo: Palackého 715/15, Nové M¢ésto, 110 00 Praha 1
Pravni forma: Spolecnost s ru¢enim omezenym
Rozhodujici pfedmét ¢innosti: sméndrenskd cinnost

Zakladni kapital: 10 000 000 K¢

3.2 Historie spole¢nosti

Spole¢nost Global Travel byla zalozena v roce 1990 a od té doby poskytuje
sménarenské sluzby. V roce 2001 se zapojila do finan¢né silné mezinarodni skupiny
Interchange. Tak spole¢nost posilila své pozice na vnitinim trhu a ziskala zkuSenosti
z ostatnich zemi, kde Interchange Group provadi svou ¢innost. Spole¢nost pracuje na
technickém vylepsovani svych pobocek, a tak doslo v roce 2008 k opravnéni k poskytovani
bezhotovostnich operaci. Od roku 2016 Global Travel provozuje pobocky na Letisti Vaclava
Havla v Praze, ¢imz potvrzuje kvalitu své znacky. Rok 2019 pro spole¢nost hral vyznamnou
roli predevsim kvili vstoupeni v platnost nového zakona a zakazu poplatkt za poskytovani
sménarenskych sluzeb. V dobé vypracovani diplomové prace byly po celé Evropé uzaviené

hranice, a tak doslo k prudkému poklesu tuzemskych klientd.
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3.3 Poskytované produkty a sluzby

Spolecnost nabizi nasledujici produkty a sluzby:
1. Sménarenska ¢innost (pobocky bézné obchoduji s 28 mezinarodnimi ménami)

Global Travel v ramci Ceské republiky disponuje jednou z nejvyznamnéjsich siti

sménarenskych pobocek, které nabizi nasledujici sluzby:

e nakup a prodej valut,

tax refund na letisti,

e nakup cestovnich Sekti,

inkaso kreditnich karet,

platba slozenek a SIPO.

2. Bezhotovostni obchodovani

V roce 2007 spole¢nost ziskala devizovou licenci CNB, ktera umoznuje nabizet

klientim uspory finan¢nich nakladua pfi prodeji a nakupu deviz.
3. Western Union Money Transfer

Jako ¢ast skupiny Interchange spolecnost provadi mezinarodni hotovostni ptevody do

vice nez 280 zemi a je nejvétsim zastupcem WU v CR.
4. Tax Refund

Tax Refund je soucasti sluzeb spolecnosti poskytovanych na letisti. Je to systém
vraceni ¢astky dané z ptidané hodnoty (DPH). DPH se vraci z ndkupt uskutecnénych cizimi

statnimi ptislusniky pfi opusténi zemé, ve které byly provedeny.
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3.4 Organizacni struktura

Country
Manager
1 1 : 1 1 1 1
Operations JlNon - cash Western Union Secutity Property IT
Manangers [l Specialist Manager Manager Manager specialist
Accountan i Team/Airport | Training ST I_ Secutity Staff
ts managers Managers Manager

Payroll
Accountant Deputy man
CSC Operators + Sales Team |}
Cashiers Manager

Reportnig I— Cashiers
Accountant
Network Agent Financial
Specialists Assistant

Schéma 2: Organizacni struktura

1
Finance Complianc
Director € manager

I_ Secretary
Receptionist

Country manager odpovida za celou spole¢nost. Operations Managers fidi provoz sméndrenskych pobocek. Training manager ma pod
kontrolou zakaznicky servis a produkty. Team manager/airport manager — vsechny pobocky jsou rozdéleny do skupin, kazdy manager je zodpovédny
za svou skupinu. Security a security manager zajistuji bezpe¢ny provoz sménaren. Property manager je odpovédny za vzhled a za funk¢nost zafizeni.

IT specialista ma na starost pocitace, sit’.



3.5 Nefinan¢ni analyza podniku

Tato kapitola se bude zabyvat hlavnimi aspekty prezentujicimi nefinan¢ni stranku

firmy, které byly identifikovany v teoretické ¢asti. Na konci bude kratké shrnuti.

3.5.1 Ziakaznici

Spolecnost Global Travel, S.r.0., poskytuje své sluzby v hlavnich turistickych
méstech Ceské republiky i ve méstech, kde Zije velké mnoZstvi zahrani¢nich pracovniki,
vétsinou z Ukrajiny a Moldavska. Divodem je snaha spolecnosti oslovit co nejvice
potencidlnich zakazniki. Jak jiz bylo né€kolikrat uvedeno v predchozich kapitolach, hlavnimi

spotiebiteli sluzeb Global Travel jsou turisté a zahrani¢ni pracovnici.

Pro lepsi predstaveni pozadavki a prani zékaznikl z poskytovanych sluzeb lze kazdou
z téchto skupin charakterizovat samostatné. Pro tento ucel rozdélim turisty do dvou skupin:
do dvou skupin, je velmi jednoduchy — turisté, kteti pfichazeji s cizi ménou, nejcastéji euro
nebo dolar, ji potiebuji vyménit za ¢eskou korunu. Nakup koruny bude nepozorného turistu
stat mnohem vic neZ reverzni transakce (nakup eur za ¢eskou korunu). Turisté, ktefi cestuji do
zahrani¢i, méni ¢eskou korunu za cizi ménu, coz pro spole¢nost neni tak vyhodné. Diivodem
je to, ze mistni obyvatelé znaji silu ¢eské koruny a védi, kde je vyhodngj$i provést sménu
(totéz plati pro ruské, ukrajinské a slovenské osoby s trvalym pobytem), proto spolecnost
dopfedu nabidla vyhodnéjsi kurzy. Také pocet navsStévujicich turisti pievladda nad
odjizd€jicimi. Z toho vyplyva, Ze spolecnost je zaméfena na kazdou z téchto skupin, ale
hlavni zisk pfindsi zahrani¢ni turisté. Rozdil v pozadavcich pro kazdou z téchto skupin se také
mirné liSi. Pro zahrani¢ni turisty bude prioritou t€sna blizkost sménarny a vyhodnost kurzu.
Mistni obyvatelé nepotiebuji tésnou dostupnost, jejich hlavnim pozadavkem jsou vyhodnéjsi

kurzy ve srovnani s konkurenci.

Dalsi skupinou jsou zahrani¢ni pracovnici. Divodem, pro¢ jsem tuto skupinu klientd
oddélil, je prevaha vyuzivani sluzeb pievodu penéz v zahrani¢i pomoci systému Western
Union. Za provedeni této sluzby musi klient zaplatit uritou ¢astku (vySe poplatku zavisi na
mnozstvi zaslanych penéz) a lidé také Casto pro pfevod penéz do zahrani¢i méni ¢esku korunu
na eura, ztéto transakce ma spolecnost jiz n¢jakou vyhodu. U tohoto typu klienta jsou

pozadavky na sménné kurzy a rychlost pfevodu penéz.

Ke zvyseni prodeje ma kazdy pokladnik navod. Napiiklad pokud potencialni klient
reaguje negativné na navrhovany kurz, je pokladni povinen (pokud je to mozné) nabidnout

mu vyhodngjsi kurz a pokracovat v tom, dokud se s klientem nedohodne nebo dokud
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pokladnik nenabizi nejlevnéjsi dostupny kurz. Poté je takovému klientovi vydana VIP karta,

se kterou mize pfisté ptijit a vymenit si penize za stejny (vyhodnéjsi) kurz.

3.5.2 Zaméstnanci

Primérny pocet zaméstnancii a osobni ndklady za Gcetni obdobi od 2014 do 2017 jsou

uvedeny v nasledujici tabulce:

Pocet zaméstnancti Osobni naklady

2014 2015 2016 2017 2014 2015 2016 2017

Zaméstnanci | 117 116 171 195 49418 | 49696 | 79471 | 96471

Tabulka 6: Pocet zaméstnancii a naklady s nimi spojené

Tato tabulka ukazuje, ze v roce 2016 se pocet zaméstnancii spolecnosti zvysil
0 67,8 %. Duvodem tohoto ristu je dohoda s Letistém Vaclava Havla Praha 0 spolupraci.
Otevieni novych pobocek nevyhnutelné vedlo k potiebé zvySit pocet zaméstnancii.

Naésledujici rok spolecnost také oteviela n€kolik novych prodejnich mist.

K ziskdni pracovni nabidky potiebuje potencidlni zaméstnanec projit pohovorem
s vedoucim pfislusného oddé€leni. V piipade Gspésného pohovoru ¢eka nového zaméstnance
Skoleni a zkuSebni doba. Délka tréninku a zkuSebni doby zavisi na pozici. Na nékterych
pozicich neni §koleni potiebné. Pokladnici musi také absolvovat certifikovany kurz od CNB
pro samostatnou praci s penézi. Pracovnici, kteti zajistuji bezpecnost provozu pobocek, by

také méli obdrzet potiebny certifikat. Proplaceni téchto kurzl zajistuje firma.

Motivacni bonusy pro rtzné pozice se lisi. Kancelaisti pracovnici maji jako bonus
13. plat a benefity ve form¢ stravenek, multisport a bonus karty, pfispévek na penzijni

pfipojisténi. Pro pokladni je motivaéni systém nasleduyjici:

Target system — splnéni mési¢niho planu.

% splnéni targetu 95 9697 98-99 100-101 | 102-103 | 104-105

bonus 500 1000 1500 2000 2500 3000

Tabulka 7: Target systém

Provize ze zisku — 0,5 % z celkového zisku vytvoreného na sménach. Za kazdy

odpracovany rok zvySeni o 0,05 % az do vyse 1,5 %.

Loyalty bonus — po kazdych odpracovanych péti letech ve spole¢nosti se automaticky

navysuje zaméstnancim vyse zakladni mzdy o 1 000 K¢.
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Bonus budget — pied zacatkem kazdého kalendainiho mésice je vedenim spole¢nosti

vyhlaSena ¢astka bonusového budgetu, ktera se za dany mésic rozdéli mezi zaméstnance.

Prispévek na penzijni pripojiSténi — narok vznika zaméstnancim, kteti pracuji pro

spole¢nost alespon jeden rok.

Vérnostni bonus — benefit je poskytovan pracovnikovi, ktery byl zaméstnan na hlavni

pracovni uvazek za uplynulych 12 mésicti, dle seznamu zaméstnanct k 30. 9. bézného roku.

Obvykle je vyplacen v fijnu daného roku. Vyse poskytovaného benefitu na rok:

Trvani PP [rok] | Bonus [Ké/rok]
<1 0

1-2 1 000

37 2 000

5-6 2500

7-8 3500

>9 4 000

Tabulka 8: Veérnostni bonus

Zdravotni bonus — bonus je uréen zaméstnanci, ktery byl zaméstnan na plny pracovni

uvazek po celou dobu od 1. 1. do 31. 12. bézného roku a po celou tuto dobu ani jeden
pracovni den nepobiral: nemocenské davky, podporu pii oSetfovani ¢lena rodiny, vyrovnavaci
ptispévek V t€hotenstvi a matefstvi, penéZitou pomoc v matetstvi. Pfispévek je poskytovan
v podobé poukazky vydané spolecnosti Accor Services CZ nebo spolenosti Sodexo Pass

Ceska republika s moznosti ¢erpani vyhradné v oblasti zdravotnictvi.

3.5.3 Prostredi

Na zacatku bych chtél rozdélit pojem ,,prostfedi* na nékolik formulaci: geografické
umisténi sméndren, konkurenéni okoli a pracovni prostfedi zaméstnancti. Dale se pokusim

popsat soucasnou situaci ve spolec¢nosti pro kazdou z téchto definic.

Dtlezitou roli v tspéchu spolecnosti zaméfené na turisty hraje umisténi prodejnich
mist. Logickym feSenim by bylo umistit sménarny blizko centru mésta, blize k mistim
atraktivnim pro turisty a mistim prichodu velkého toku lidi. Polohy rozmisténi pobocek
spolecnosti Global Travel, s.r.0, v dobé druhého ctvrtleti je nasledujici: ¢tyfi sménarny v
centru Prahy na Vaclavském namésti a nedaleko od vstupu do stanice metra Mustek, jedna
sménarna na And€lu a jedna pobocka na namésti Republiky. Zbyvajici vyméniky jsou v

jinych méstech a na Letisti Vaclava Havla. Pokles po¢tu sménéren na konci druhého Etvrtleti
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je zplisoben omezenim pohybu po mésté a uzavienim vnéjSich hranic zemé v dasledku virové
epidemie COVID-19, na kterou spolecnost musela reagovat. Hustota konkurence v centru
Prahy na Vaclavském nédmésti je velmi vysokd, proto se spolecnost snazi oteviit co nejvice

sménaren, aby oslovila vice turistii nez konkurence.

V soucasné dobé¢ existuje pouze jedna spolecnost S podobnym poctem sménaren po
celé zemi. Zbyvajici konkurenti nemaji v Praze vice nez jednu nebo dvé pobocky. Hlavnim
konkurentem zkoumané spole¢nosti je spole¢nost EUROEXCHANGE, ktera méla pied
karanténou 49 prodejnich mist po celé zemi a Sest z nich v Praze. Porovnani s touto
spole¢nosti bude podrobnéji provedeno ve financni Casti analyzy. Za zminku také stoji
spole¢nost eXchange sadresou Karpova 15, kterda ma pouze jednu sménarnu, ale vede
agresivni reklamni kampan pomoci blogert a YouTube. Dal§im konkurentem je Praha
Exchange, ktera se nachazi na Jindfisské 12, v blizkosti nejziskovéjsiho prodejniho mista
spolecnosti, a zachycuje velké mnozstvi zakaznikli. Obecné je spolecnost na jedné z prednich

pozic na tomto trhu.

Pracovisté¢ pokladnika je vybaveno zafizenim nezbytnym pro zakaznicky servis
a vybavenim pro pohodlnou praci. Existuji také zatizeni pro detekci falesnych bankovek
a databaze cizich mén, identifikaénich dokumentid s jejich bezpecnostnimi prvky, ptirucka
a seznam Cisel, na které lze volat v ptipadé neobvyklé situace. Pracovisté spliiuje vSechny
ergonomické pozadavky a pracovni podminky zaméstnancim umoziiuji pracovat na plny

uvazek bez zbyte¢ného stresu.

3.5.4 PEST analyza

V PEST analyze se pokusim analyzovat z mého pohledu nejsilnéji ovliviujici aspekty
vngjSiho prostiedi pro vybranou spole¢nost. Nemé smysl analyzovat vSechny faktory, které
byly uvedeny v teoretické ¢asti, vzhledem ke specifi¢nosti studovaného podnikatelského

subjektu.

Prvni skupina faktord ovliviwgjicich ziskovost spoleCnosti je neustale se meénici
a doplnované zakony, které se vztahuji na sménarenskou ¢innost. Tak naptiklad na konci roku
2013 byl schvalen zakon, ktery zavazuji pokladnika pfed sménou poskytnout pfedsmluvni
informace o podminkéch transakce v ¢eském a anglickém jazyce, poskytnout presnou ¢astku,
kterou kupujici obdrzi, a také pfesnou €astku poplatku. Byly zavedeny dal§i pozméinovaci
navrhy zakazujici druhy kurzovni listek s ,,nejlepSimi kurzy* ptfi vyméné velkych &astek.
V roce 2018 byl schvalen zakon o zruSeni poplatkli, ktery vedl k zahrnuti poplatku do

sménného kurzu (naptiklad nakup eur za 21 korunu bez poplatku namisto 26 korun s 30%
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poplatkem). Déle za ucelem ochrany zajmu kupujicich byla zavedena moznost stornovat
transakce béhem tfi hodin od ukonceni smény. Tyto piiklady ukazuji, jak se vlada snazi
omezit sménarny V dosahovani vétSich ziski vyuzitim nedbalosti nebo nevédomosti

zahrani¢nich turistli. O¢ekava se, Ze tato omezeni a zmény budou nadale provadény.

Druha skupina ma ekonomickou povahu. Protoze hlavni sluzbou spole¢nosti je sména
mén, jeji finan¢ni situace mize byt ovlivnéna vyraznou zménou smeénné sily narodni mény.
Zahrnuje to také mozny piechod Ceské republiky z koruny na euro. To muZe odvést

potencialni klienty ze zemi eurozony (Némecko, Rakousko, Italie, Spanélsko atd.).

Dalsi faktor lze prifadit do ekonomické, socidlni a technologické zmény — piechod od
penézniho zptsobu platby k platbé pomoci online banky nebo online penézenky. V dne$nim
svété lidé zacali Casto pouzivat své platebni karty, telefony, nebo dokonce smart hodinky. Pro
primérnou statistickou osobu je tento prechod velmi pohodlnou zménou v obvyklém zptisobu
platby. Pro turistu to znamend, ze mlize vybrat a Sménit jen malé mnoZstvi penéz pro piipad

neptedvidané situace a zbytek pouzivat pomoci své karty nebo telefonu.

3.55 SWOT
SWOT analyza je logickym pokra¢ovanim PEST analyzy, ve které jsem uvedl hrozby

vychazejici z okolniho prostiedi spole¢nosti. Pro lep$i pfedstavu soucasné situace podniku je
nutné doplnit hrozby silnymi a slabymi strankami a také pfilezitostmi, které podnik muiize
pouzit zpisobem, ktery mu vyhovuje. Vysledky SWOT analyzy jsou uvedeny v tabulce ¢. 9,

jejich popis bude nasledovat nize.
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S — Strengths W — Weaknesses

Velka sit’ pobocek Nizky nakupni kurz (pro zakaznika)
Zkusenost v daném oboru Zavislost vyse trzeb na turistech
Pobocky na letisti (sezonnost)

Partnerstvi s WU, Interchange Group, Vysoky podil cizich zdroju

CNB

Moznost online rezervace sluzby

Bonusy pro VIP klienty

Mezinarodni tym

Nejlepsi kurzy prodeje valuty

O — Opportunities T — Threats

Rozvoj cestovniho ruchu v CR Nové¢ zékony tykajici se poskytovani

Ruist poétu zahraniénich pracovnikti v CR finan¢nich sluZzeb

ZlepSenim propagace muze prilakat vice SniZeni turistického toku

zakazniki Hrozba rozsiteni konkurence a tim riziko
Spatného postaveni na trhu
Ptijeti eura

Tabulka 9: Aplikace SWOT analyzy

Silné stranky:

Velka sit’ pobofek — v okamziku zpracovani diplomové prace ma spolecnost
k dispozici 42 prodejnich mist v celé Ceské republice. Z toho je 30 v Praze, ostatni v Ceskych
Budg¢jovicich, Plzni, Karlovych Varech, Liberci a dalSich mensich méstech. Diky tak velké

siti je moZné oslovit co nejvice potencialnich zadkaznik.

ZkuSenost v daném oboru — Global Travel, s.r. 0., ptisobi na tomto trhu od roku

1990. Tato mnohaleta zkuSenost slouzi spole¢nosti jako konkurenéni vyhoda.

Pobocky na letisti — 12 prodejnich mist spole¢nosti se nachazi uvniti terminald
hlavniho letist¢ v Praze. Jedna se o nejintenzivnéj$i prodejni mista, kterd umoziuji prodavat

sluzby téméf vSem turistiim, kteti ptichdzeji do zemé 1 odchazeji do zahranici.

Partnerstvi s WU, Interchange, CNB — partnerstvi se spole¢nosti Western Union
rozs§ifuje sortiment sluzeb poskytovanych spolecnosti, coz zvétSuje jeji pokryti potencialnich
zékaznikd. Jako Clen skupiny Interchange se spolecnost finan¢né posiluje a miize také vyuzit
zkusenosti ostatnich &lenti skupiny v jinych zemich. Spoluprace s Ceskou narodni bankou

umoznuje nabizet klientim uspory finan¢nich nakladi pti prodeji a nakupu deviz.
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Moznost online rezervace sluzby — zakaznici si mohou rezervovat online sménu meén
na webovych strankach firmy. To klientovi umoznuje vidét ptesnou hodnotu vyménénych
prosttedkli pomoci vestavéné kalkulacky, zvolit pobocku, ve které bude provedena vymena,
ataké ziskat jistotu, ze spravna meéna ve spravné vysi bude na pozadovaném misté ve
vhodném case. DalSim bonusem bude lepSi sménny kurz, nez jaky by mohl byt pti nakupu

pfimo ve sménarné¢ bez rezervace.

Bonusy pro VIP klienty — pro stalé zakazniky nabizi spole¢nost nejlepsi sménné

podminky, coz pomahé udrzovat dlouhodobé vztahy.

Mezinarodni tym — ve sménarné pracuji zaméstnanci z riznych zemi (Ceska
republika, Slovensko, Polsko, Ukrajina, Rusko). Mnohojazy¢nost zaméstnanci zlepSuje
kvalitu poskytovani sluzeb, pomaha navazovat pozitivni kontakt s kupujicim a lépe vysvétluje

vyhody produktu.

Nejlepsi kurzy prodeje valuty — sménny kurz pro nakup jakékoli mény za ceskou
korunu je nejnizsi v celé Praze. Tato konkuren¢ni vyhoda spolecnosti umoznuje ziskat velké
mnozstvi zakaznikd, ktefi planuji dovolenou v zahrani¢i nebo se jiz vraceji domli a méni

zbytek penéz zpét.
Slabé stranky:

Nizky nakupni kurz (pro zakaznika) — Spole¢nost chape, Ze navstévujici turisté jsou
jednorazovymi zékazniky, a proto nastavila vysoky sménny kurz na nakup mistni mény
a spoléhd na nedbalost klienta. Tato strategie n¢kdy vede ke konfliktu mezi pracovnikem

sménarny a kupujicim, coZ miZe negativné ovlivnit nazor vefejnosti na spolecnost.

Zavislost vySe trZzeb na turistech (sezonnost) — prevaznou ¢ast prodeje spole¢nosti
tvofi zahrani¢ni turisté. To ma vliv na rovnomérnost zisku v pribéhu roku. Zavislost na
jednom typu odbeératele sluzeb mize v urCitém okamziku zpusobit celé spolecnosti velké

ztraty.

Vysoky podil cizich zdroji — vysoké zavazky snizuji n¢které ukazatele pii hodnoceni
finan¢ni situace podniku, jeho solventnost a likviditu.

Prilezitosti:

Rozvoj cestovniho ruchu v CR — Ceské republika je jednim z nejatraktivngjsich mist
pro zahrani¢ni turisty v Evropé€. V1ada se snazi podporovat malé a stiedni podniky fungujici
Vv cestovnim odvétvi. Kazdy rok se tok turistli jen zvySuje, oteviraji se nové pfimé lety, coz
pozitivn¢ ovliviiuje pocet novych zdkaznik.
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Riist poc¢tu zahrani¢nich pracovnika v CR — obc¢ané jinych zemi pracujici v Ceské
republice ¢asto pouzivaji systémy Western Union k ptfevodu penéz do svého statu a také méni

mistni ménu za dolary nebo eura pro vyhodnéjsi pouziti ve své zemi.

ZlepSenim propagace miiZe prilakat vice zakaznikii — skuteCnost, Zze firma
poskytuje nejlepsi prodejni kurzy cizich mén se spravnou propagandou, mize vést k vétSimu

poctu zékazniki.
Hrozby:

Nové zakony tykajici se poskytovani finan¢nich sluzeb — zavedeni novych zmén
a podminek pro poskytovani finan¢nich sluzeb muize mit nepfiznivy dopad na konecné
prijmy. Naptiklad v roce 2018 vstoupil v platnost zdkon o zdkazu poplatkll a pravu zrusit

transakci kupujicim do tfi hodin od okamziku uskute¢néni transakce.

SniZeni turistického toku — ztrata atraktivity Ceské republiky jako turistického
stiediska nebo uzavieni hranic pro obCany nékterych statt, jakoz i Gplné uzavieni hranic je

velmi nebezpe¢nym faktorem v tomto typu podnikéni.

Hrozba rozsiieni konkurence a tim riziko Spatného postaveni na trhu — ziskovost
trhu v kombinaci s nizkymi pozadavky na vstup je faktorem, ktery udrzuje vysokou troven

moznosti vzniku novych konkurenti.

Shrnuti nefinan¢ni analyzy

1. Firma ma n€kolik typt klientl, a proto byla pro kazdou z identifikovanych skupin
vytvofena flexibilni politika pfijatelna pro kazdého zékaznika.

2. Zvolena politika pro zahrani¢ni turisty (velmi nevyhodné kurzy pro kupujiciho)
muze byt zaroven signalem pro mistni obyvatele o nepoctivosti spolecnosti.
Resenim miize byt nastaveni bézného sménného kurzu a investovani do reklamy
pro zvySeni toku zakaznikii.

Firma ma Sirokou Skalu poskytovanych sluzeb, coz pomaha oslovit vice klient.

4. Umisténi sméniren na nejprichodnéjSich mistech v centru mésta a na
mezindrodnim Letisti Vaclava Havla je konkuren¢ni vyhodou. Spole¢nost ma také
Sirokou sit’ pobocek po celé CR.

5. Pracovisté spolecnosti zajistuje pohodlnou praci zaméstnancim.

6. Absence zahrani¢nich turisti povede k finanénimu poklesu spole¢nosti a jejimu
moznému uzavieni. Zde lze doporucit vytvoreni , bezpecnostniho polstare* ve

formé penéznich uspor v pripadé bez ziskového obdobi.
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7. Velké mnozstvi ciziho kapitdlu miize znamenat vysokou zadluZenost spole¢nosti.

To je jiz soucasti finan¢ni analyzy, kde bude tento problém podrobnéji rozebran.
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4. Financ¢ni analyza

Tato analyza je hlavni ¢asti prace, kterd poslouzi k posouzeni uspéchu spole¢nosti. Na
zacatku budou prozkoumany ucetni vykazy pomoci horizontalni a vertikalni analyzy, poté

budou vypocteny pomérové ukazatele a na konci vypocet komplexnich modelt. Kazdy

Z téchto kroku bude okomentovan.

4.1Horizontalni a vertikalni analyza

Horizontalni analyza jasné ukazuje zménu v kazdé polozce ucetniho vykazu za
sledované obdobi. To pomaha pochopit, jak prostfedi ovlivnilo vnitini procesy spolecnosti.
Pomoci vertikalni analyzy mazeme vidét, které slozky ucetnich vykazi jsou nejvice zapojeny

do Zivota spole¢nosti.

4.1.1 Rozvaha

Na zacatku jsem se zaméfil na analyzu rozvahy a propocital jsem absolutni
a procentualni zmény. V tabulce ¢. 10 jsou kdispozici absolutni a relativni zmény

jednotlivych polozek aktiv a jejich hodnoty v jednotlivych letech. Komentaié k rozvaze

nasleduje za tabulkou.

Horizontalni analyza aktiv
AKTIVA/ROK [V tis. K&; v %] 2014 2015 2016 2017
Aktiva celkem 96 446 | 100 500 | 162 384 | 172 948
Absolutni zmény 4054 | 61884 | 10564
Procentualni zmény 4.20 61.58 6.51
Dlouhodoby majetek 4 482 4 888 3889 6817
Absolutni zmény 406 -999 2928
Procentualni zmény 9.06 -20.44 75.29
ObéZna aktiva 87386 | 92082 | 146 876 | 140 949
Absolutni zmény 4696 | 54794 | -5927
Procentualni zmény 5.37 59.51 -4.04
Zasoby 27 0 6 0
Absolutni zmény -27 6 -6
Procentualni zmény -100 X -100
Kratkodobé pohledavky 37 268 13750 | 19074 | 23223
Absolutni zmény -23518 | 5324 4149
Procentualni zmény -63.11 38.72 21.75
Kratkodoby finan¢ni majetek 50 091 78332 | 127796 | 117 726
Absolutni zmény 28241 | 49464 | -10070
Procentualni zmény 56.38 63.15 -7.88
Casové rozlieni 4578 3530 | 11619 | 25182
Absolutni zmény -1 048 8089 | 13563
Procentualni zmény -22.89 | 229.15 [ 116.73

Tabulka 10: Horizontdalni analyza aktiv
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Zmény v letech 2014 a 2015 nejsou vyrazné. Za zminku stoji, ze v roce 2015 doslo
k thrad¢ kratkodobych pohledavek ve vysi 23 518 tis. korun (63 % z celkové vyse
pohledavek za rok 2014). Tento pokles je zplsoben platbou pohledavek ovladané nebo
ovladajici osoby, coz mize byt poskytnutou kratkodobou ptjckou nebo tvérem. Splaceni
pohledavek pfispélo K narastu kratkodobého finanéniho majetku ve vysi 28 241 tis. K¢.
Celkova aktiva vzrostla 0 4 054 tis. K¢, coz je 4,2 % celkovych aktiv ve ptredchozim roce.
Dale lze z ¢isel pochopit, jak silné¢ zacatek spoluprace s hlavnim letistém v Praze ovlivnil
celou spole¢nost. ZvySeni objemu penéz (kratkodobého finan¢niho majetku 0 63 %)
K zajisténi optimalniho provozu nové otevienych a starych sménaren, spolu se zvySenim
pohledavek o 38,72 %, zvysilo obézné aktiva v roce 2016 o 59,5 % ve srovnani s lofiskym
rokem. Vznik ndkladného ndjemniho prostoru na letisti prispél k nartstu naklada ptistich
obdobi (které se vztahuji k ¢asovému rozliSeni nakladii na odstupné z najmu, casovému
rozliSeni odkoupenych movitych véci v souvislosti s novymi sménarenskymi provozovnami
a dale casovému rozliseni reklamnich nakladt) v celkové vysi 11 619 tis. K& (oproti 3 530 tis.
K¢ k 31. 12. 2015), coz je 229 %. Narust celkovych aktiv v roce 2017 je méné rychly a vraci
se na normalni Groven srovnatelnou s rustem aktiv do roku 2016. Riist dlouhodobého majetku
(0 75 %) pokracuje v disledku nardstu hmotnych movitych véci a jejich souboru. Pokracuji
svij narust Casové rozliSeni (0 116 %) v dusledku otevieni dalSich pobocek a zvysili se

kratkodobé pohledavky (21 %).

Vyvoj zakladnich poloZek aktiv je znazornén na grafu €. 1.
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Dlouhodoby majetek Obézna aktiva Casové rozliseni

2014 4482 87386 4578

W 2015 4888 92082 3530

2016 3889 146876 11619

2017 6817 140949 25182

Graf 1: Vyvoj vwbranych polozek aktiv
Pro vertikalni analyzu jsem vybral vS§echny polozky aktiv, které zménily své hodnoty v letech
2014-2017.
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Vertikalni analyza aktiv

Ozn. AKTIVA 2014[%] | 2015[%] | 2016[%] | 2017[%)]

B. Dlouhodoby majetek 4,65 4,86 2,39 3,94

B.I1.2 Stavby 28,76 18,54 34,94 17,96

3 | Samostatné movité véci a soubory movitych veci 71,24 61,09 65,06 74,70

Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek 20,38 0,00 7,35

C. Obézna aktiva 90,61 91,62 90,45 81,50

C.l Zasoby 0,03 0,00 0,00 0,00

C.III. Kratkodobé pohledavky 42,65 14,93 12,99 16,48

C.III.1. Pohledavky z obchodnich vztahii 3,48 0,79 53,70 59,26

2 Pohledavky — ovladajici a fidici osoba 86,85 9,98 26,89 13,87

7 Kratkodobé poskytnuté zalohy 1,94 0,78 4,81 3,80

8 Dohadné ucty aktivni 0,38 0,06 0,18 0,16

9 Jiné pohledavky 7,34 3,32 14,42 16,36

10 Stat — danové pohledavky 0,00 0,00 0,00 6,55

C.IV. Kratkodoby finan¢ni majetek 57,32 85,07 87,01 83,52

C.IV.1. Penize 82,18 52,61 71,39 70,82

2 Ugty v bankéch 17,82 47,39 28,61 29,18

D.I Casové rozliseni 4,75 3,51 7,16 14,56
AKTIVA CELKEM 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00

Tabulka 11: Vertikalni analyza aktiv

Nejvetsi podil ve struktuie aktiv béhem sledovaného obdobi maji obézna aktiva, ktery
¢ini 90 % s vyjimkou roku 2017. Vyznamnou ¢ast ob&éznych aktiv tvoii kratkodoby finan¢ni
majetek, vétSinou v podobé penéz, ktery zabezpeluje bé€zny provoz a obchodni ¢innost
podniku. Jedinou vyjimkou je rok 2014, kdy jsou kratkodobé pohledavky a kratkodoby
finan¢ni majetek témet stejné diky velkému podilu pohledavek ovladajici a fidici osoby. Po
roce 2014 spolecnost snizuje podil penéz ve prospéch bankovnich Ucti. Zahajeni obchodu
vroce 2016 na letisti pfedchazela pfiprava sménarenskych provozoven (nedokonceny
dlouhodoby hmotny majetek ve vysi 20 %), kterd skoncila zacatkem roku 2016 (nartst staveb
do 34,9 %). V poslednim roce ve struktuie firmy vznikla nova polozka stat — danové
pohledavky, které vytvorily 6,55 % kratkodobych pohledavek. Obecné se zbyvajici polozky

1181 v pfijatelnych mezich a nemély silny vliv na zmény ve struktufe aktiv.

Graf ¢. 2 zndzornuje hodnoty uvedené v tabulce ¢. 11.
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Graf 2: Vyvoj polozek majetku z rozvahy Global Travel S.r.0.
V nasledujici tabulce €. 12 mizeme vidéet horizontélni analyzu pasiv, kterd porovnava
zmény polozek v druhé Casti rozvahy. Pasiva jsou porovnana v absolutni hodnoté v tis. K¢

a v procentnich zménach.

Horizontalni analyza pasiv

PASIVA/ROK [V tis. K&; v %] 2014 2015 2016 2017
Pasiva celkem 96 446 | 100 500 162 384 | 172 948
Absolutni zmény 4 054 61884 | 10564
Procentualni zmény 4,20 61,58 6,51
Vlastni kapital 9332 | 14753 36797 | 43504
Absolutni zmény 5421 22 044 6 707
Procentualni zmény 58,09 149,42 18,23
Vysledek hospodareni minulych let -4112 -668 4753 | 26797
Absolutni zmény 3444 5421 | 22044
Procentualni zmény -83,75 811,53 [ 463,79
Vysledek hospodareni béZzného obdobi 3 444 5421 22 044 6 707
Absolutni zmény 1977 16 623 | -15 337
Procentualni zmény 57,40 306,64 -69,57
Cizi zdroje 86 558 | 83687 123 640 | 12 8106
Absolutni zmény -2 871 39 953 4 466
Procentualni zmény -3,32 47,74 3,61
Dlouhodobé zavazky 1139 887 446 328
Absolutni zmény -252 -441 -118

Procentualni zmény -22,12 -49,72 | -26,46
Kratkodobé zavazky 83164 | 75252 116 809 | 122 814
Absolutni zmény -7912 41 557 6 005
Procentualni zmény -9,51 55,22 5,14
Bankovni ivéry a vypomoci 1655 6 948 6 385 4 964
Absolutni zmény 5293 -563 -1421
Procentualni zmény 319,82 -8,10 -22,26
Casové rozliSeni 556 2 060 1947 1338
Absolutni zmény 1504 -113 -609
Procentualni zmény 270,50 -5,49 -31,28

Tabulka 12: Horizontdlni analyza pasiv

47




Pasiva stejn¢ jako aktiva se d€li na dvé obdobi: pfed spolupraci s letiStém a poté.
Dusledky globélni finan¢ni krize a vstup novych pravnich ptedpisii na ochranu spotiebitele
v platnost ovlivnily spolecnost, coz potvrzuje vysledek hospodatreni minulych let, které do
roku 2014 ¢ini -4 112 000 K¢. Do konce téhoz roku se vSak spoleCnosti podafilo snizit
zaporné saldo o 3 444 000 K¢&. V roce 2015 doslo k poklesu cizich zdrojia o 3,32 %, mezi néz
patii dlouhodobé (22,12 %) a kratkodobé zavazky (9,51 %). Spolecnost pokryla malou cast
kazdé z téchto pozic diky vymahani pohledavek a bankovniho uvéru, ktery vzrostl o 5 293
000 korun, coz je 319 % ve srovnani s pifedchozim rokem. Vlastni kapital oproti cizimu
kapitalu vykazal narGst o 5 421 000 k¢. NejziskovéjsSim rokem je rok 2016, kdy doslo
k n¢kolika ptiznivym udalostem: zlepseni finanéni situace zemi z eurozony po krizi a zvyseni
kupni sily lidi (tedy zvySeni poctu turistll), nedostatek pravnich opatfeni pro ochranu
spotiebiteld, kterd bude zahajena v roce 2018, a jak jiz bylo mnohokrat feceno, ziskdni nové
konkurenéni vyhody ve form¢ novych sméndrenskych provozoven na nejnavstévovanéj$im
turistickém misté. Oproti roku 2015 rostl nejen zisk, ale také kratkodobé zavazky, které
ptekrocily hodnoty z roku 2014 (116 809 tis. K¢ v 2016 oproti 83 164 tis. K¢ v 2014
a75252tis. K¢ vroce 2015) v dusledku vzniku dohadnych u¢th (také souvisejicich se
vznikem novych pobocek). V roce 2017 se spole¢nost vraci k normalnimu a pomalej$imu
relativnimu ristu. Za zminku stoji, ze se spole¢nost v prib¢hu vsech ¢ty let snazi pomalu
upravit pomér ciziho a vlastniho kapitalu ve prospéch vlastniho, divodem miize byt cilené
sniZeni zadluZenosti spolecnosti a pfechod financovéani bézného provozu pobocek z vlastnich
zdroji. Na konci roku 2017 své nejvyssi hodnoty dosahly slozky cizi zdroje, kratkodobé

zavazky a vlastni kapital, coz znamena, Ze podnik je financovan pfevazné cizim kapitalem.

Pro prezentace vysledkl horizontalni analyzy pasiv jsem zvolil sloupcovy graf.
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Graf 3: Horizontdlni analyza vybranych polozek strany pasiv
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Porovnanim dlouhodobého majetku a dlouhodobého kapitalu lze zkontrolovat zlaté
bilan¢ni pravilo, které tikd, ze dlouhodoby majetek by mél byt pokryt dlouhodobymi zdroji,

idedlni je vyrovnanost.

2014 2015 2016 2017
DM 4482 4888 3889 6817
DK 12126 22588 43628 48796

Tabulka 13: Zlaté bilancni pravidlo financovani (tis. Ké)

Zlaté financni pravidlo
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Graf 4: Zlaté bilancni pravidlo — vztah dlouhodobého majetku a kapitalu

Jak je vidét z grafu, ani v jednom roce nebyla splnéna alespon piibliznd vyrovnanost
majetku a kapitalu. Kazdy rok rozdil jen roste, jak je vidét z tabulky, zatimco majetek zlstava
na piiblizné stejné urovni, vlastni kapital stale roste. Z toho mizeme vyvodit, Ze
z dlouhodobého kapitalu jsou financovana kratkodoba aktiva. V nasem piipadé je to
ptipustné, protoZze spolecnost nepotiebuje velké mnozZstvi dlouhodobych majetki. V piipadé

pari pravidla, které porovnava vlastni kapital a dlouhodoby majetek, je situace analogicka.

Dale jsem se zabyval vertikalni analyzou pasiv, ktera popisuje procentni podil

jednotlivych polozek ucetnich vykazi k celkovym pasiviim za sledované obdobi.
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Vertikalni analyza pasiv

PASIVA 2014[%] | 2015[%] | 2016[%] | 2017[%]

A Vlastni kapital 9,51 14,68 22,66 25,15

Al Zakladni kapital 107,16 67,78 27,18 22,99

AlV. Vysledek hospodaieni minulych let -44,06 -4,53 12,92 61,60

AV. Vysledek hospodareni bézného obdobi 36,91 36,75 59,91 15,42

B. Cizi zdroje 88,23 83,27 76,14 74,07

B.L Rezervy 0,69 0,72 0,00 0,00

B.IL Dlouhodobé zavazky 1,32 1,06 0,36 0,26

B.III. Kratkodobé zavazky 96,08 89,92 94,48 95,87

1 Zavazky z obchodnich vztahi 60,32 59,42 54,46 59,65

2 Zavazky — ovladajici a fidici osoba 29,92 30,11 16,03 13,52

5 Zavazky k zaméstnanciim 2,67 3,24 3,51 3,62
Zavazky ze socidlniho zabezpeceni a zdravotniho

6 pojisténi 1,52 1,82 2,09 2,16

7 Stat — danové zavazky a dotace 1,32 2,41 4,59 1,93

8 Kratkodobé ptijaté zalohy 0,01 0,00 0,00 1,63

10 Dohadné ucty pasivni 0,84 0,63 18,94 17,21

11 Jiné zavazky 3,41 2,38 0,38 0,28

B.IV. Bankovni Gvéry a vypomoci 1,91 8,30 5,16 4,04

C.IV. Casové rozligeni 0,57 2,05 1,20 0,77

PASIVA CELKEM 100,00 | 100,00 | 100,00 ] 100,00

Tabulka 14: Vertikdlni analyza pasiv

Tabulka ¢. 14 umoziuje sledovat tendence, jak se spolenost snazi snizovat pomeér
ciziho kapitalu k vlastnimu. V letech 2014 az 2017 se pomér vlastniho kapitalu zvysil
29,51 % na 25,15 %. Cizi kapitdl se naopak snizil o 14,16 %. Podrobnéji bude pomeér
vlastniho kapitalu k cizimu kapitalu prozkouman v pomérové analyze. Kratkodobé zavazky
Vv zavislosti na roce méni svou hodnotu z 90 % na 96 % z celkového objemu cizich zdroju.
Tak vysoky pomér je zplisoben skute€nosti, Ze naklady na kratkodobé zavazky jsou niZsi nez
naklady na dlouhodobé zdvazky a spolecnost tak zvySuje sviij zisk. V roce 2015 spolecnost
vzala plijcku od banky, kterd zvysila podil bankovnich uvért do 8,30 %. V dal$im roce doslo

K vyuziti rezerv, které v nasledujicich letech jiz nebudou vytvoreny.

V grafickém znézornéni (graf €. 5) je zfetelné vidét prevaha ciziho kapitalu

a pomalej$i nartist vlastniho kapitalu.
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Graf 5: Vyvoj polozek kapitalu

4.1.2 Vysledovka

Horizontalni analyza vysledovky srovndva zmény uvedenych polozek v tabulce €. 15.
Polozky vykazu zisku a ztraty jsou porovnany v absolutni hodnot¢ v tis. K¢ a v procentnich

zmeénach.
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Horizontalni analyza vysledovky

POLOZKY/ROK [V tis. K&; v %] 2014 2015 2016 2017
Trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluZeb 8 210 8 330 79 648 96 029
Absolutni zmény 120 71 318 16 381
Procentualni zmény 1,46 856,16 20,57
Spotireba materialu a energie 2973 3483 6410 7 555
Absolutni zmény 510 2927 1145
Procentualni zmény 17,15 84,04 17,86

Sluzby 77713 79996 [ 329513 | 375586

Absolutni zmény 2283 | 249517 46 073
Procentualni zmény 2,94 311,91 13,98
Osobni naklady 49 418 49 696 79 471 96 471
Absolutni zmény 278 29 775 17 000
Procentualni zmény 0,56 59,91 21,39

Dané a poplatky 2175 2 651 10 128 14 138
Absolutni zmény 476 7477 4010
Procentualni zmény 21,89 282,04 39,59
Odpisy DNM a DHM 1151 1688 1260 1231
Absolutni zmény 537 -428 -29
Procentualni zmény 46,66 -25,36 -2,30
Provozni vysledek hospodareni -125648 | -129 068 | -348 322 | -399 650
Absolutni zmény -3420 | -219254 | -51 328
Procentualni zmény 2,72 169,87 14,74
Vynosy z podili ovladanych a Fizenych 0. 8 087 7 894 3 807 2016
Absolutni zmény -193 -4087 -1791
Procentualni zmény -2,39 -51,77 -47,04
Ostatni finan¢ni vynosy 134393 | 141913 | 384978 [ 424997
Absolutni zmény 7520 | 243065 40019
Procentualni zmény 5,60 171,28 10,40
Ostatni finan¢ni naklady 11 897 13 367 11 945 18 076
Absolutni zmény 1470 -1422 6131
Procentualni zmény 12,36 -10,64 51,33
Finan¢ni vysledek hospodareni 130140 | 135979 | 376185 408 492
Absolutni zmény 5839 | 240206 32 307
Procentualni zmény 4,49 176,65 8,59
Vysledek hospodareni za iCetni obdobi 3 444 5421 22 044 6 707
Absolutni zmény 1977 16 623 [ -15337
Procentualni zmény 57,40 306,64 -69,57

Tabulka 15: Horizontalni analyza vysledovky

V této tabulce je nejlépe vidét, jak zmény v roce 2016 ovlivnily trzby spolecnosti. Je
velmi pozitivni pozorovat neustaly rust prodeje. Hlavni zdroj pfijmi firmy, konkrétné rozdil
mezi nakoupenou a prodanou ménou (ostatni finan¢ni vynosy), vzrostl o 243 065 000 K¢, coz
predstavuje 171 % z loiiské Castky. Trzby za prodej vlastnich vyrobkl a sluzeb se oproti roku
2015 zvysily o 856 % namisto obvyklych 1,5 %, takové velké zvySeni je disledkem vzniku
nového druhu trzeb (trzby z pronajmu ATM). Tak velké zvySeni vynosu z poskytovani sluzeb
nevyhnutelné vedlo k prudkému zvyseni danovych odpocth o 282 %. Nartst ndkladi na

prondjem novych prostor, jakoz i ndklady na instalaci zafizeni, celkové zvySily naklady na
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sluzby o 311 %. I pfes vysoké trzby v roce 2017 ve srovnani s rokem 2016 se celkovy zisk
snizil o 15 337 000 K¢ v dusledku zvySeni nakladi na zaméstnance a zvyseni dani. Nakonec
vSechny zmény, ke kterym doSlo v prub&hu ¢tyt let, vedly ke zméné zisku o 49 % (pfii
porovnani prvniho roku 2014 a posledniho roku 2017), coz ptedstavuje 3 263 000 korun
Cistého zisku. Jedinou polozkou, ktera se neméni zasadnim zpisobem, jsou odpisy DNM

a DHM, protoze spolec¢nost takové druhy majetku nepotiebuje.
Vyvoj jednotlivych vysledkli hospodaieni firmy je patrny z grafu €. 6.
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Graf 6. Vyvoj VH

Dale jsem provedl vertikalni analyzu vysledovky, ve které jsem uvedl procentni podil

jednotlivych polozek nakladd a vynosi k jejich celkové hodnoté.

53



Vertikalni analyza vynosi

POLOZKY/ROK [V tis. K& v %] 2014 % 2015 % 2016 % 2017 %
VYNOSY 151 367 100 | 159 105 100 | 468 840 100 | 523 091 100
Celkové trzby 8280 | 5,47 8750 | 550| 80006 | 17,06 | 96032 | 18,36

Vynosy z podili ovladanych
a fizenych osob a v ucetnich
jednotkach pod podstatnym

vlivem 8087 | 534 7894 | 4,96 3807 0,81 2016 | 0,39
Ostatni provozni vynosy 143 | 0,09 59| 0,04 24| 0,01 20| 0,00
Vynosové troky 464 | 0,31 489 | 0,31 25| 0,01 26| 0,00
Ostatni finan¢ni vynosy 134393 | 88,79 | 141913 | 89,19 | 384978 | 82,11 | 424997 | 81,25
Vertikalni analyza nakladi 2014 2015 2016 2017
NAKLADY 147 923 100 | 153 684 100 | 446 796 100 | 516 384 100
Vykonova spotieba 80686 | 54,55 | 83479 | 54,32 | 336 239 | 75,26 | 383144 | 74,20
Spotieba materialu a energie 2973 | 3,68 3483 | 2,27 6410 | 1,91 7555 | 197
Sluzby 77713 | 96,32 | 79996 | 52,05 | 329513 | 98,00 | 375586 | 98,03
Néklady vynalozené na

prodané zbozi 0| 0,00 0| 0.00 316 | 0,09 3| 0,00
Osobni naklady 49418 | 3341 | 49696 | 32,34 | 79471 | 17,79 | 96471 | 18,68
Mzdové naklady 35722 | 72,29 | 35977 | 72,39 | 57115 71,87 | 68970 | 71,49

Naklady na socialni
zabezpeceni a zdravotni

pojisténi 11707 | 23,69 | 11873 | 23,89 | 19331 | 2432 | 23322 | 24,18
Socialni nédklady 1989 | 4,02 1846 | 3,71 3025| 381 4179 | 433
Dané¢ a poplatky 2175 | 147 2651 | 1,72 | 10128 | 227 | 14138| 2,74
Odpisy DHM a DNM 1151 | 0,78 1688 | 1,10 1260 | 0,28 1231| 0,24
Uprava hodnot pohledévek 0| 0,00 0| 0,00 117 | 0,03 123 | 0,02

Rezervy v provozni oblasti a
komplexni naklady ptistich

obdobi 0 0,00 0 0,00 -600 | -0,13 0 0,00
Ostatni provozni naklady 641 0,43 363 0,24 1737 0,39 595 0,12
Nékladové tiroky 907 0,61 950 0,62 680 0,15 471 0,09
Ostatni finan¢ni naklady 11 897 8,04 | 13367 8,70 | 11945 2,67 | 18076 3,50
Dan z ptijmi za béznou

¢innost 1048 0,71 1490 0,97 5819 1,30 2135 0,41
Vysledek hospodareni za

ucetni obdobi 3444 2,41 5421 3,60 | 22044 4,74 6 707 1,29

Tabulka 16: Vertikalni analyza vysledovky
Pomoci vertikalni analyzy vysledovky je mozZno zjistit, jaky pomér maji jednotlivé
polozky na vynosech i nékladech. Z tabulky €. 16 je patrné, Ze hlavnim zdrojem penéznich
tokt jsou ostatni finan¢ni vynosy a tvoii 89 %, ale od roku 2016 tento ukazatel postupné klesa
ve prospéch trzeb a na konci roku 2017 ma ukazatel 81 %. Ostatni finan¢ni vynosy jsou
V nasem piipad¢ vynosy ze smenarenské Cinnosti a vynosy z prodeje sluzeb (pronajem ATM,
podnajemné, transakci Western Union). Dale je ziejmy pokles z podili ovladanych a tizenych

0sob a v ucetnich jednotkach pod podstatnym vlivem zpusobeny poklesem piijmu ve
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spole¢nosti EX.CHANGE, ve kterém ma Global Travel, s. r. 0., 95% podil. S vyjimkou roku

2017 se v cistém zisku se objevuje 2,5 % az 4,74 % trzeb, coz je dobfe.

Po roce 2015 se struktura naklada také vyznamné zménila. Nejprve se zménil pomér
vykonové spotfeby a 0sobnich ndkladl. Pro lepsi pochopeni toho, pro¢ se podil nakladl na
zaméstnance za jediny rok tolik snizil z 32,34 % na 17,79 %, je tieba se podivat na to, kolik
zaméstnancl a jaké pozice byly najaty. Za Ucelem zajiSténi normalniho fungovani novych
prodejnich mist najala spole¢nost 55 novych zaméstnancti, z nichz vétSina je v podniku na
nejnizsi pozici (pokladni). Néklady na takového zaméstnance budou nizs$i nez naklady na
sluzby spojené s oteviranim novych sménéren. V piistim roce bude spolecnost pokracovat
V ndboru zaméstnancli a naklady na zaméstnance se zvysi 1 v procentech. Polozka ostatni

finan¢ni naklady se pfili§ nezménila, ale ve srovndni s riistem ostatnich polozek méa nyni

mensi vliv na strukturu celkovych naklada.

Pomoci struktury nakladd je vhodné sledovat trend nebo stabilitu spole¢nosti. Silna

procentudlni zména nakladl v poméru k prodeji miize naznacovat nestabilitu spolecnosti.
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Graf 7: Vertikalni analyza vysledovky — trzby a slozky nékladil
Tento graf jasn€ ukazuje, jaké naklady kazdy rok rostou a jak se méni jejich struktura.
Nejveétsi 1 nejrychleji rostouci néklady jsou sluzby. Ale bez ohledu na to, jak rychle se
naklady spojené s prodejni Cinnosti zvySuji, trzby je vzdy piekracuji, takze spolenost

dosahuje zisku.

4.2Pomérova analyza

Pti pomérové analyze jsou hlavnimi ukazateli, které je tfeba vypocitat a interpretovat,

aktivita, likvidita, rentabilita a zadluzenost.
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4.2.1 Ukazatele aktivity

Pomérovou analyzu jsem se rozhodl vytvofit z ukazateld aktivity, jejichz vysledky je

mozné vidét v tabulce ¢. 17.

Ukazatele aktivity 2014 2015 2016 2017
Obrat aktiv 1,48 1,50 2,87 3,01
Doba obratu aktiv 246,74 243,47 127,38 | 121,15
Obrat pohledavek 3,83 10,96 24,39 22,44
Doba obratu pohleddvek 95,34 33,31 14,96 16,27
Obrat kratkodobych zavazki 1,72 2,002 3,98 4,24
Doba splatnosti kratkodobych zavazki 212,76 182,31 91,63 86,04

Tabulka 17: Ukazatele aktivity

Hodnota obratu aktiv se nachézi nad minimaln€ doporucenou vysi 1, coz je dobré
znameni. Velmi pozitivnim trendem je aktivni rist z 1,47 na 3,01 v roce 2017. To znamena,
ze majetek, ktery spoleCnost vlastni, pfindsi kazdy rok stile vice a vice prodeji. Na

zaklad¢ tohoto vysledku Ize mluvit o spravném fizeni aktiv.

Pokles doby splatnosti pohleddvek vede k naristu obratu pohledavek (¢im rychleji
spole¢nost dostava zisk z faktur, tim castéji mize tyto penize pouzit pro své dalsi potieby
béhem roku). Obdobna je situace s obratem kratkodobych zavazkt a dobou splatnosti

kratkodobych zavazkil. Nasledujici graf popisuje vyvoj vSech dob obratl v letech.
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Graf 8: Ukazatele dob obratu

V celém intervalu 2014-2017 klesaji vSechny tfi typy ukazateli (vyjimkou je mirny

narust doby obratu pohledavek v roce 2017). Stoji za zminku, Ze doba obratu pohledavek je
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vzdy mensi nez doba splatnosti kratkodobych zavazkt. To znamena, ze Global Travel, s. 1. 0.,

plati své dluhy déle nez jeho odbératelé. To ji dava ¢as a prosttedky na splaceni svych dluhii.

4.2.2 Ukazatele likvidity

Strategie fizeni téchto ukazatelii do zna¢né miry zavisi na oblasti, ve které spolecnost
provadi své Cinnosti, @ na urovni zasob. Charakteristickym rysem studované spolecnosti je, ze
jeji aktiva se skladaji z asi 85 % obé&znych aktiv. Na zakladé toho lze ocekavat, Ze ukazatel

likvidity 1. irovné bude horsi nez ukazatel likvidity 3. Grovné.

Ukazatele likvidity 2014 2015 2016 2017
Bézna likvidita 1,03 1,12 1,19 1,10
Pohotova likvidita 1,03 1,12 1,19 0,92
Okamzita likvidita 0,59 0,95 1,03 0,92
Cisty pracovni kapital [tis. K&] 4222 16 830 30 067 18 135

Tabulka 18: Ukazatele likvidity
Z tabulky ¢. 18 je patrné, ze indikator bézné likvidity je v rozmezi 1,03 az 1,19,
zatimco optimalni hodnoty by mély byt v rozmezi 1,8 az 2,5. Tento typ spolecnosti vSak
nepotiebuje zasoby a veskery jeho obézny kapital ve spolecnosti neustale pracuje. Pti vysSich
hodnotach ukazatele by bylo mozné hovofit o nadmémé retenci majetku (majetek, ktery
nepracuje anepiinasi zadné zisky). Na druhé strané¢ mize pokles tohoto ukazatele vést ke

sniZeni z4jmu o vklad nového kapitalu do této spolecnosti.

Doporu¢ené hodnoty nasledujiciho ukazatele pohotové likvidity jsou 1-1,5, naSe
hodnoty jsou v tomto intervalu, jedinou vyjimkou je rok 2017. ZlepSeni tohoto ukazatele
oproti pifedchozimu je vysvétleno nedostatkem zasob, ktery se podili na vypoctu tohoto
ukazatele v ¢itatelu (maximalni ukazatel byl v roce 2014 a ¢inil 27 tis. K&, coz predstavuje
0,03 % z celkového ukazatele obéznych aktiv). Ukazatel dosahuje nejvyssi hodnoty v roce
2016. Pokud se vratime zpét a podivame se na tabulku ¢islo 17, mizeme vidét vliv vyrazného

poklesu doby obratu zavazku a skokovy nariist pohotové likvidity.

Tfetim ukazatelem je pomér finan¢niho majetku ke kratkodobym zévazkim.
V pribéhu tii ze Ctyt let je pozorovano piekroceni doporucenych hodnot (0,2-0,5).
U nekterych spolecnosti, kde neni potteba velké penéznich prosttedkli, by mohly takové
vysoké hodnoty hovofit o Spatném hospodareni podniku, v naSem ptipad¢ jsou tyto hodnoty
odiivodnény druhem c¢innosti spole¢nosti. Bez takové vysoké urovné fyzickych penéz by se

spole€nost nemohla zapojit do svych ptimych aktivit.
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Graf 9: Vyvoj likvidity v intervalu 2014-2017
Utelem fizeni pracovniho kapitalu je jeho sniZeni na minimum nezbytné k zaji§téni
nepretrzitého poskytovani sluzeb spolecnosti. Optimalné nizkd Groven pracovniho kapitalu
snizuje naklady na financovani dlouhodobych zdrojii. Tato minimalni Grovenn by méla byt

pfiblizné rok od roku stabilni.

31.12. roku ... 2014 2015 2016 2017
Zasoby 27 0 6 0
Kratkodobé pohledavky 37 268 13 750 19 074 23223
Kratkodoby finan¢ni majetek 50 091 78332 | 127796 | 117 726
Kratkodobé zavazky 83164 | 75252 | 116809 | 122 814
Cisty pracovni kapital 4222 | 16830 | 30067 | 18135
Mezirocni rist 299 % 79 % -40 %

Tabulka 19: Cisty pracovni kapitdl (tis. Ké)
Hlavnimi faktory ovliviiujicimi objem pracovniho kapitalu, jak vyplyva z tabulky
¢. 19, jsou kratkodoby finan¢ni majetek a kratkodobé zavazky. Snizeni dluhu v roce 2015
0 7915tis. K¢ a zvySeni financniho majetku o 28 241 tis. KE v kombinaci se snizenim
kratkodobych pohledavek vedlo ve srovndni s rokem 2014 ke zvySeni pracovniho kapitalu
0299 %. V roce 2016 doslo k nardstu vSech slozek v riznych pomérech, v disledku ¢ehoz
kapital dosahl urovné 30 067 tis. K¢. Pokles ukazatele v roce 2017 je vysledkem zvySeni

dluhu spole¢nosti a sniZzeni kratkodobého finanéniho majetku.

Z tabulky ¢. 18 a ¢. 19 mizeme vyvodit, Ze spolecnost nevi, jak pracovat s pracovnim
kapitalem a nezna pozadovanou minimalni troveil. Na zaklade toho bych doporucil stanovit

potiebnou uroven pracovniho kapitalu a pokusit se jej udrzet na stejné urovni.

58



Narast vSech tii ukazatelti likvidity v intervalu 2014-2016 je zpusoben rychlym
rustem kratkodobého finanéniho majetku (diky zvySenym ziskim) v porovnani

s kratkodobymi zavazky. Recese, kterd nasleduje, je disledkem obracené situace.

4.2.3 Ukazatele rentability
Pro hodnoceni rentability jsem zvolil tfi ukazatele: rentabilita prodeji (ROS),
rentabilita aktiv (ROA) a rentabilita vlastniho kapitdlu (ROE). Vysledky vypoctu kazdého

z ukazatelt jsou uvedeny v tabulce ¢. 20.

Ukazatele rentability 2014 2015 2016 2017
Rentabilita prodeji (ROS) 3,15 4,60 5,99 1,70
Rentabilita aktiv (ROA) 4,65 6,87 17,16 5,11
Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) | 36,91 36,75 59,91 15,42

Tabulka 20: Ukazatele rentability

Rentabilita muze slouzit jako ukazatel ristu ndkladd. Po dobu tii po sobé¢ jdoucich let
byla spolecnost schopna snizit uroven naklad vii¢i vynosiim, coz vedlo ke zvySeni ziskovosti
prodeje. Z horizontalni analyzy vysledovky za rok 2017 lze pozorovat rychlejsi nartst
nakladt (sluzby + osobni naklady) v porovnani s prodejem, coz vedlo ke snizeni ziskovosti.
Tento ukazatel Ize také zvazit ve srovnani s konkurenci v tomto trznim segmentu, ktery bude

proveden v nasledujici kapitole.

Rentabilita aktiv je jednim z hlavnich ukazatelii rentability. Pro vypocet tohoto
ukazatele jsem pouzil EBIT (zisk pfed zdanénim), protoze se jevi jako nejvyhodng&jsi.
Optimalni hodnota v tomto piipad€ zavisi pouze na fizeni spolecnosti, pokud pro n¢€ postacuje
piiblizné 5 % navratnosti aktiv, pak by méli byt s vysledkem spokojeni. Pokud vénujeme
pozornost vztahu ROE a ROA, pak vidime, Ze ve vSech letech ROE pievySuje ROA. To
znamena, Ze celkovy kapitdl je zatizen vice neZ vlastni, coz mize byt vysledkem dostatecné
ziskovosti se zadluZenosti, kterou je firma schopna udrzovat a hradit. Tento index, stejné jako

pfedchozi, miiZe pii porovnani s konkurenci poskytnout dalsi informace.

Posledni ukazatel je dilezity pro investory. Pomoci ROE mohou pochopit, zda je
jejich kapital reprodukovan s nélezitou intenzitou odpovidajici riziku investici. Pfedpoklada
se, ze tento ukazatel by mél byt vysSi nez trokovd mira bezrizikovych cennych papirt,
V tomto piipadé€ je tato podminka splnéna. Lze také zhodnotit vSechny tfi faktory v souhrnu.
Zvyseni vlastniho kapitalu vede ke zvySeni nakladii na to nezbytnych, je také mozné, Ze cizi

kapital zacal stat spolecnost vice nez v predchozich tfech letech. Pro tyto argumenty mize
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mluvit 40% narist dani a poplatkl v roce 2017. Zmény v kapitalové struktuie, narist poplatki

vedly ke snizeni zisku, a tedy ke snizeni vSech ukazatelti ziskovosti.

Pro sledovani trendu rozvoje jednotlivych ukazateli béhem sledovaného obdobi jsem

zvolil sloupcovy graf.
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Graf 10: Ukazatele rentability v letech 2014 az 2017

4.2 .4 Ukazatele zadluZenosti

Posledni skupinou pomérovych ukazatelli ve finan¢ni analyze se zabyva stanovenim

urovné zadluzenosti spole¢nosti na zékladé¢ vztahu vlastnich a cizich zdroji z ucetnich

vykazd.
Ukazatele zadluzenosti 2014 2015 2016 2017
Celkova zadluzenost 0,83 0,77 0,73 0,71
Pomér ciziho a vlastniho kapitalu 10,26 6,65 3,56 3,11

Tabulka 21: Ukazatele zadluzenosti

Neexistuje zadna doporucend hodnota pro ukazatel zadluzenosti. Vzhledem k pozitivni
dynamice ristu vlastniho kapitalu existuje tendence ke sniZzovani podilu ciziho kapitélu.
S pfihlédnutim k vySe uvedenému miiZzeme konstatovat, Ze po celou sledovanou dobu doslo
ke snizeni zadluzenosti. Snizenim objemu ciziho kapitdlu ve form¢ dlouhodobych zavazkt
a bankovnich avérii se firma snazi zvysit stabilitu financni politiky spole¢nosti. Hlavnimi

zdroji dluhu jsou kratkodobé pljcky, které predstavuji nejméné rizikovy typ financovani.
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4.3 Metody komplexniho hodnoceni podniku

Déle jsem k doplnéni tradicnich metod finan¢ni analyzy a ziskani uceleného obrazu

0 spolecnosti aplikoval nasledujici dva modely.

4.3.1 Bonitni model

Na zéklad¢ vysledkt tohoto modelu miizete diagnostikovat financni situaci a urcit, jak

dobie spole¢nost dokdze vykonavat své ¢innosti.
Index bonity

Index bonity obsahuje Sest koeficientti skladajicich se z ti¢etnich slozek za rok 2014—
2017. Znasobenim téchto vztahd mezi sebou a jejich piislusnych vah dulezitosti jsem ziskal

vysledky, které Ize vidét v tabulce ¢. 22.

index bonity vahy 2014 2015 2016 2017

cash flow / cizi kapital 1,5 0,27 0,51 0,60 -0,12
celkova aktiva / cizi kapital 0,08 0,09 0,10 0,11 0,11
zisk pred zdanénim / celkova aktiva 10 0,47 0,69 1,72 0,51
zisk pred zdanénim / vynosy 5 0,15 0,22 0,30 0,08
zasoby / vynosy 0,3 0,00 0,00 0,00 0,00
vynosy / celkova aktiva 0,1 0,16 0,16 0,29 0,30
1,13 1,67 0,89

Tabulka 22: Index bonity

Po vsech vypoctech lze predpokladat, v jakém stavu je spolecnost a jak se tento stav
zménil. Vysledky testu mohou byt zatazeny az do tii kategorii, od ,,urité problémy* po
»velmi dobry*“. Do roku 2017 se ukazatel postupné zvySoval z 1,13 na 3,01 v disledku
vyssich ziskd a vynosu, ale v nasledujicim roce klesl na 0,89 kvili zapornému cash flow (Ize
predpokladat vysoké vydaje za rok 2016). Tak velké vykyvy tohoto ukazatele s odstupem
pouze dvou let (rist z 1,67 na 3,01 a dalsi pokles na 0,89) mohou znacit jisty pocit nestability.
Manazefi by vsak méli sledovat tento index i v nasledujicich letech pro v¢asné reagovani na

mozn¢é stagnace ukazatele.

Nevyhodou této metody mulze byt piiliSnd zaujatost vii€i rentabilnosti spolecnosti,

jejiz vyznam desetkrat prevySuje zbyvajici indexy.

4.3.2 Bankrotni modely

Vysledek tohoto modelu poskytne informace o pravdépodobnosti ipadku spole¢nosti

V blizké budoucnosti.
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Altmanovo Z-skére

Vyhodou této metody je rychlost a snadnost jejiho vypoctu a pomoci ziskanych
vysledkli je mozné oddélit uspésné firmy od potencidlnich bankroti. Spolec¢nost Global
Travel, s.r.0., neprodava své akcie na burze, v dusledku ¢ehoz byla vybrana nasledujici

varianta Altmanova Z-skore, ktera je uvedena v tabulce ¢. 23.

Altmanovo Z-skére vahy 2014 2015 2016 2017
obézna/ celkova aktiva 0,717 0,65 0,66 0,65 0,58
zisk po zdanéni / celkova aktiva 0,847 0,03 0,05 0,11 0,03
zisk pred zdanénim / celkova aktiva 3,107 0,14 0,21 0,53 0,16
ZK / CK 0,42 0,05 0,08 0,12 0,15
trzby / celkova aktiva 0,998 1,48 1,49 2,86 3,01

2,35 2,49 4,28 3,93

Tabulka 23: Altmanovo Z-skdre

Vysledky Altmanova Z-skore informuji Ze prvni dva roky spolecnost Vv ,.8edé zong&®,
ve které nelze o momentalni situaci ve spole¢nosti fict nic pozitivniho ani negativniho. Pokud
ale sledujeme trendovou situaci, pak prvni dva roky vykazuji mirny nariist a jsou v tésné
blizkosti tzv. ,,zelené zony*“. Konecny piechod k pasmu prosperity zac¢ind v roce 2016 a je
konsolidovan v roce 2017, 1 kdyZ s mirnym poklesem celkového skére. Diky tak vysokym
vysledkim mohou posledni dva roky slouzit jako pozitivni signdl véfitelim pro noveé
investice. ZvySeni celkového skore, pii podrobnéjsi analyze metody, bylo zplsobeno

zvySenim pomeéru trzeb k celkovym aktiviim spolecnosti.
Taffleriiv index

Taffleriv model byl vytvofen v jinych ekonomickych podminkach, které zcela
neodpovidaji souéasnym ekonomickym podminkam v Ceské republice. Ale i za takovych
podminek ndm tento model miiZe poskytnout uzitecné informace. V tomto piipadé byla pro

objektivnéjsi vysledky pouzita upravena verze modelu.

Tafflertv index vahy 2014 2015 2016 2017
zisk pred dani / kratkodobé zavazky 0,53 0,03 0,05 0,13 0,04
obézny majetek / cizi kapital 0,13 0,13 0,14 0,15 0,14
kratkodobé zavazky / celkova aktiva 0,18 0,16 0,13 0,13 0,13
trzby / celkova aktiva 0,16 0,24 0,24 0,46 0,48

0,55 0,57 0,87 0,79

Tabulka 24: Taffleriv index
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Vysledky téchto vypocta kopiruji vyvoj firmy predchozich dvou modeld. Ve vsech
sledovanych letech byla ptfekrocena hodnota 0,3 bodu, za ni zéna uspésnych firem. Diivodem,
pro¢ jsem si zvolil modifikovany model, je pfitomnost Sed¢ zony (v tradicni verzi Seda zéna
chybi). Zaroven takova uzka zoéna nemuze zarucit, ze vysledky modelu budou v souladu

s realitou.

Mirny pokles v roce 2017 se projevuje ve vSech analytickych metodach, které byly
V této praci provedeny. V soucCasné dobé neni tento pokles katastroficky, ale pokud bude
pokracovat, bude spolecnost muset v nasledujicich letech ucinit uré¢ité kroky k naprave. Zde
Ize firmé poskytnout nasledujici doporuceni — pokracovat v provadeni analyz nejméne kazdy

rok, nejlépe castéji.

4.3.3 Rozklad DuPont

Analyza rentability aktiv pomoci metody DuPonta umoziuje rozlozit ukazatel na jeho

hlavni slozky a zjistit, ktera z hodnot mé nejvétsi vliv na zménu ukazatele.

2014/2015 2015/2016 2016/2017
A ROE -0,0016 -0,43 % 0,23162 | 63,03 % | -0,44490 | -74,27 %
vliv ROS 0,152021 | 40,80 % 0,13547 | 36,87 % | -0,42541 | -71,01%
vliv obrat celkovych aktiv | 0,004171 1,12% | 0,317506 | 86,41 % | 0,01906 3,18 %
vliv finanéni paka -0,15779 | -42,35% | -0,22136 | -60,24 % | -0,03855 -6,44 %

Tabulka 25: Rozklad DuPont

Metoda DuPonta rozklada ROE na tii slozky: rentabilita trzeb (ROS), obrat celkovych
aktiv a finan¢ni paka. Jak je vidét z tabulky ¢&. 25, zadna ze slozek po dobu ctyf let
nepiekracuje zbyvajici ukazatele vice nez jednou. ROS a finan¢ni pdka mély na zmény ROE
mezi lety 2014 a 2015 téméf stejny vliv. V piipadé ROS byl tento vliv pozitivni, v piipadé
finanéni paky byl negativni, stejné jako ve vSech nasledujicich letech. V roce 2015/2016 se
ROE zvysila o0 63 % v dusledku vysokého rustu obratu celkovych aktiv 0 86,41 %, pti¢inou je
prudky narast trzeb. Pokud byl v obdobi 2015/2016 rist ROE kladny, pak v roce 2016/2017
doslo k vyraznému poklesu o 74,27 %, na tuto zménu siln¢ plsobil indikator ROS, ktery
poklesl 0 71,01 %. Divod poklesu ziskovosti trzeb v roce 2017 je spojen se zvySenim nakladi
na sluzby a platli zaméstnancti v disledku zvySeni poctu pracovnikid. Jedinym pozitivnim
ukazatelem, ktery ovlivnil zpomaleni poklesu, je obrat celkovych aktiv (aktiva pfinaseji kazdy

rok vyssi trzby) a rust jeho vlivu dosahl 3,18 % ve srovnani s predchozim rokem.

Shrnuti finanéni analyzy
1. NejziejméjSim detailem ve vSech finan¢nich metodach analyzy je skutecnost, Ze
aktiva firmy jsou financovana predevsim z kratkodobych cizich zdroji. Zaroven se

63



v poslednich letech spole¢nost snazi zvysit vlastni kapital, aby optimalizovala
a stabilizovala svou finan¢ni strukturu. Spolecnost by méla pokracovat v této
optimalizacni strategii.

Vzhledem k vysoké trovni ciziho kapitdlu ve formé kratkodobych zavazku je
ukazatel zadluzenosti na vysoké trovni. Vysledkem je, ze predpoklady pro ziskani
dal$ich finan¢nich zdroji jsou sniZzeny.

Naéklady na nékteré sménarny prevysuji vynos, ktery generuji. Spolecnost by meéla
zvazit ukonceni najmu nékterych vymeénikii a v budoucnu provadet ditkladnéjsi
analyzu potencialnich prodejnich mist.

Vysoké najemné ve spojeni s vysokymi naklady na mzdy zaméstnancti snizuji
ziskovost spolecnosti. Firma md rozsahly bonusovy systéem, ktery lze sniZit
U NoVych zaméstnancii na cdastecny uvazek, coz snizi celkové ndklady a zvysi
rentabilnost.

Pokud jde o souhrnné ukazatele, spole¢nost byla v poslednich dvou letech
v dobrém stavu, v roce 2017 vSak zaznamenala pokles v disledku vyssich nakladt

a vydaju, na které byl kladen diraz v piedchozich dvou bodech.
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5. Porovnani s konkurenci

Ceska republika, zejména Praha, kazdoroéné pfijima obrovské mnozstvi turistd, coZ je
piizniva podminka pro vznik novych sménaren, kterych jiz existuje velké mnozstvi. Z tohoto
divodu je v tomto segmentu velmi aktivni konkurence, ale ne v§echny firmy dokazi svou sit’
rozsifit nebo alespon ziistat na trhu. Jednou ze spolecnosti, které dokazaly nejen konkurovat
vramci odvétvi, ale také rozsifit své hranice napii¢ celou Ceskou republikou, je
EUROEXCHANGE, s. r. 0. Divod, pro¢ jsem si vybral tuto spolecnost pro srovnani, je velmi
jednoduchy, je to jedinéd spolecnost srovnatelna s Global Travel, S. r. 0., jako konkurent (jiné

firmy jsou bud’ partnefi, nebo pfili§ malé).

Porovnani firem bude provedeno na zaklad¢ Uéetnich vykazti pouze za rok 2017,
protoze vysledky minulych let jsou témét totozné s vysledky posledniho zvetfejnéného roku.
Porovnani vykonnosti firem od roku 2014 do roku 2016 bude v excel souboru, ktery je

soucasti této prace.

5.1 Predstaveni spolec¢nosti EUROEXCHANGE

Obchodni firma: EUROEXCHANGE, s. r. 0.

Datum vzniku a zapisu: 26. 5. 2003

Sidlo: tiida Miru 2670, Pardubice — Zelené predmésti, PSC 530 02
Pravni forma: Spolecnost s ru¢enim omezenym

Rozhodujici predmét ¢innosti: sménarenska cinnost

Ziakladni kapital: 10 050 000 K¢

Spole¢nost vznikla v roce 2003 jako firma zabyvajici se sméndrenskou Cinnosti.
V roce 2000 po zmén¢ majitell spolecnosti doslo k otevieni prvnich sménaren v Pardubicich,
Hradci Kralové a Koling. V roce 2011 doslo ke vstupu dalSiho investora do spolec¢nosti a byl
navySen zakladni kapital spolec¢nosti na 10 050 tis. K¢. Spolecnost nadale rozSifovala pocty
poboéek a svoji piisobnost na tizemi celé CR. Na konci roku 2011 jiz bylo otevieno deset
sménaren spoleCnosti (napf. Praha, Kladno, Mlada Boleslav, Plzen, Havlickiv Brod). Do
konce roku 2014 jiz bylo otevieno 17 sménaren predevsim s pomoci dalsich investic majitel

spolecnosti. Vzhledem k dalSim prostiedkiim, které spole¢nost ziskala od svych spole¢nikd,
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se povedlo stabilizovat provoz spolecnosti a ekonomicka situace spole¢nosti se vyrazné
zlepsila v letech 2013-2014. V roce 2014 jiz spoleCnost zaméstnavala v praméru
58 zaméstnancu. V roce 2015 byly otevieny dal$i Ctyfi sménarny a pocet zaméstnancl Se
navysil v pruméru na 68. Rozvoj spole¢nosti pokracoval nadale v roce 2016 a byly otevieny
Ctyfi nové sménarny (2x Praha, Karlovy Vary, Jihlava). V roce 2017 byla oteviena jedna
pobocka a celkovy pocet pobocek k 34. 12. 2017 dosahl 35.

Global Travel | EUROEXCHANGE

2017 2017

Zaméstnanci 195 80
Pobocky 49 35

Tabulka 26: Srovndni poctu zaméstnancii a poctu sméndren

V navrhované tabulce ¢. 26 byly tyto dvé firmy porovnany v poctu zaméstnanci
a sménaren. Jak Ize vidét, Global Travel je v obou ukazatelich vétsi nez jeho konkurent.
Pokud vsak porovname pomér poctu zaméstnancii k poctu vymeéniki, bude tento ukazatel pro
konkurenéni spole¢nost mnohem lepSi (na jednu sménidrnu ma Global Travel Ctyfi
zaméstnance, zatimco EUROEXCHANGE ma dva). Tak velka rozdilnost je spojena
s umisténim pobocek. U Global Travel jsou soustfedény v mistech s velkym tokem zékazniki
a pro servis jsou vyzadovani dva lidé, v ptipad¢ letist¢ se poCet zaméstnancli na sménu

zvysuje na tii. Rozdil v téchto pomérech bude patrny také pii srovnani ndklada podnikd.

Nasledujici tabulka obsahuje zkracenou verzi rozvahy dvou spole€nosti: Global Travel
a EUROEXCHANGE.
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Rozvaha
Global Travel | EUROEXCHANGE

Ozn. AKTIVA 31.12. 2017 31.12. 2017
B. Dlouhodoby majetek 6 817 5675
C. Obézna aktiva 140 949 144 344
Cl Zasoby 0 0
C.IIL Kratkodobé pohledavky 23 223 3 507
C.IV. Kratkodoby finan¢ni majetek 117 726 140 837
D.I Casové rozliseni 25182 488
AKTIVA CELKEM 172 948 150 507

PASIVA 31.12. 2017 31.12. 2017

A. Vlastni kapital 43 504 96 995
Al Zakladni kapital 10 000 10 050
A.lIV. Vysledek hospodareni minulych let 26 797 56 338
A.V. Vysledek hospodaieni bézného obdobi 6 707 29 557
B. Cizi zdroje 128 106 53512
B.I. Rezervy 0 0
B.IL Dlouhodobé zavazky 328 32 884
B.III. Kratkodobé zavazky 122 814 20 628
B.IV. Bankovni Givéry a vypomoci 4964 0
C.IV. Casové rozliseni 1338 0
PASIVA CELKEM 172 948 150 507

Tabulka 27: Zkrdcend rozvaha spolecnosti (tis. Kc)
Velikost celkovych aktiv na konci roku 2017 pro ob& spolecnosti je pfiblizné stejna.
Maly rozdil ve vysi 24 694 tis. K& ve prospéch Global Travel vytvati casové limity, které
mohou byt jak nakladem, tak i pfijmem pfiStich obdobi. Na druhé strané¢ spolec¢nost
EUROEXCHANGE ma vétsi mnozstvi pracovniho kapitalu a pracuje se svymi pohledavkami
lépe. Hlavni ¢ast pohledavek Global Travel patii spolecnostem, se kterymi se nachazi ve
skupin¢ Interchange Group, a druhd ¢ast patii zaméstnancim firmy. Za zminku také stoji, Ze

ob¢ firmy nemaji zasoby, coZ jim umoznuje snizit naklady na nulu.

Struktura pasiv jiz vykazuje vyraznéjsi rozdily. V piipadé Global Travel je velké ¢ast
struktury obsazena cizim kapitalem, coz je pfimo v rozporu se situaci konkurenta. Divodem,
pro¢ ma konkurent vyssi vlastni kapital, je lepsi vysledek hospodateni v ptedchozich letech
a Vv soucasné dobé¢. Pii porovnani slozek ciziho kapitalu si miizeme vSimnout riznych nazort
na zpusob financovani aktiv. Ve strukture EUROEXCHANGE dominuji dlouhodobé zavazky
nad kratkodobymi a zcela chybi bankovni Givéry. Obecné by konkurent Global Travel mél mit

24

zkracenych vykazl zisku a ztrat.
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VYKAZ ZISKU A ZTRATY
Global Travel | EUROEXCHANGE
Ozn. 31.12. 2017 31.12. 2017
ALl Trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb 96 029 0
Trzby za prodej zbozi 3 0
B. Vykonova spotieba 383 144 22 474
B.1. Spotieba materialu a energie 7 555 3772
B.2. Sluzby 375 586 18 702
B.3. Néklady vynalozené na prodané zbozi 3 0
C. Osobni naklady 96471 34 612
C.L Mzdové naklady 68 970 25980
C.3. Naklady na socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 23 322 8306
C.A4. Socialni naklady 4179 326
D. Dan¢ a poplatky 14 138 41
E.l Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 1231 1472
E.1.1. Uprava hodnot pohledavek 123 0
1. Trzby za prodej dlouhodobého majetku 0 215
G.IV Ostatni provozni vynosy 20 147
F. Rezervy v provozni oblasti a komplexni naklady ptistich obdobi 0 0
H.V Ostatni provozni naklady 595 327
Provozni vysledek hospodareni -399 650 -58 564

Vynosy z podild ovladanych a fizenych osob a v tc¢etnich

J.VILI jednotkach pod podstatnym vlivem 2016 0
M.X. Vynosové troky 26 0
N. Nakladové tiroky 471 4729
N.XI Ostatni finan¢ni vynosy 424 997 128 216
0. Ostatni finan¢ni naklad 18 076 28 432
Q. Dan z ptijmt za béZznou ¢innost 2135 6 934
** Vysledek hospodateni za béznou Cinnost 6 707 29 557
ol Vysledek hospodateni za tcetni obdobi 6 707 29 557
Fxkx Vysledek hospodareni pied zdanénim 8842 36 491

schopna

Tabulka 28: Zkrdceny vykaz zisku a ztrdty sledovanych spolecnosti za rok 2017 (tis. K¢é)

Porovnani vykaz( zisku a ztradty poskytuje informace o tom, ktera spolecnost je

lépe fidit své ndklady. S pfiblizné stejnym

[RA4

poctem

sménaren dokaze

sluzby a v osobnich nakladech na zaméstnance. Snizené financovani ndjemnich prostor je

disledkem méné piiznivé polohy pobocek, coz ovliviiuje obecnou urovenn vynost. Také

Global Travel ma druhy zdroj pfijmt ve formé trzeb z n4jmi ATM, z podndjemného a dalSich

trzeb ze subagentalnich ¢innosti v oblasti transakci Western Union (pfipominam, ze piijmy ze

sméndrenskych ¢innosti jsou zahrnuté v ramci ostatnich financnich vynosil). Provozni
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vysledek hospodaieni je ve vSech ptipadech negativni, protoze provozni zisky pro spole¢nosti
jsou minimalni. Tuto ztratu zcela kryje finanéni vysledek hospodafeni. V souhrnu vsech
faktord je vysledek hospodateni za ucetni obdobi pro EUROCHANGE 29 557 tis. K¢ a pro
Global Travel 6 707 tis. K¢.

5.2Vertikalni analyza rozvahy a vykazu zisku a ztraty

V tabulce €. 29 je uveden zkraceny vykaz zisku a ztraty sledovanych spolecnosti za

rok 2017.

ROZVAHA
Global Travel EUROEXCHANGE

Ozn. AKTIVA 31.12. 2017 % 31.12. 2017 %
B. Dlouhodoba majetek 6817 3,94 5675 3,77
C. Obézna aktiva 140949 | 81,50 144 344 95,91
Cl Zéasoby 0 0,00 0 0,00
C.IIIL. Kratkodobé pohledavky 23223 | 16,48 3 507 2,43
C.IV. Kratkodoby finan¢ni majetek 117 726 83,52 140 837 97,57
D.I Casové rozligeni 25182 14,56 488 0,32

AKTIVA CELKEM 172948 | 100,00 150 507 | 100,00

PASIVA 31.12. 2017 % 31.12. 2017 %

A. Vlastni kapital 43504 | 25,15 96 995 64,45
Al Zékladni kapital 10000 | 22,99 10 050 10,36
A.IV. Vysledek hospodareni minulych let 26 797 61,60 56 338 58,08
A.V. Vysledek hospodateni bézného obdobi 6 707 15,42 29 557 30,47
B. Cizi zdroje 128 106 74,07 53512 35,55
B.L Rezervy 0 0,00 0 0,00
B.IL Dlouhodobé zavazky 328 0,26 32 884 61,45
B.III. Kratkodobé zavazky 122 814 95,87 20628 38,55
B.IV. Bankovni Givéry a vypomoci 4964 3,87 0 0,00
C.IV. Casové rozliseni 1338 0,77 0 0,00

PASIVA CELKEM 172948 | 100,00 150507 | 100,00

Tabulka 29: Vertikdlni analyza aktiv rozvahy (tis. Ké)

Spolecnosti Global Travel a EUROEXCHANGE mély daleko vyssi podil ob&éznych
aktiv nez dlouhodobého majetku na celkovych aktivech. Global Travel ma 81,5 % obéZnych
aktiv, z ¢ehoz 83,5 % zaujima kratkodoby finan¢ni majetek. V. EUROEXCHANGE tvofii
témet celd aktiva kratkodoby finanéni majetek. Dlouhodoby majetek je pro obé spolecnosti
stejny a tvoii ptiblizné 4 %.

Jak bylo uvedeno vyse, struktura pasiv porovnavanych spole¢nosti v roce 2017 byla
odli$na. Nejvyssi uroven vlastniho kapitalu byla u EUROEXCHANGE a ¢inila 64,45 %. Jeho

velikost byla ovlivnéna vysledkem hospodafeni minulych let a bézného obdobi. Zbyvajici ast
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predstavuje 35,55 % ciziho kapitalu (z toho 61,45 % tvofi dlouhodobé pujcky). V Global

Travel kratkodobé zavazky tvoti 71 % celkového kapitalu spolecnosti, coz je vyrazny rozdil

od konkurence. Obecné lze tici, ze firmy netvofily rezervy.

Naésledujici tabulka ¢. 30 obsahuje vertikalni analyzu vynosi a nakladt spole¢nosti.

Global Travel EUROEXCHANGE
Vertikalni analyza vynost 2017 % 2017 %
VYNOSY 523091 | 100,00 % | 128 578 | 100,00 %
Celkové trzby 96032 | 18,36 % 215 0,17 %
Vynosy z podili ovladanych a fizenych osob a v ucetnich
jednotkach pod podstatnym vlivem 2016 0,39 % 0 0,00 %
Ostatni provozni vynosy 20 0,00 % 147 0,11 %
Vynosové tiroky 26 0,00 % 0 0,00 %
Ostatni finan¢ni vynosy 424 997 81,25 % | 128 216 99,72 %
Vertikalni analyza nakladt 2017 % 2017 %
NAKLADY 516384 | 100,00% | 99021 | 100,00 %
Vykonova spotieba 383144 | 7420% | 22474 22,70 %
Spotieba materialu a energie 7 555 1,97 % 3772 16,78 %
Sluzby 375586 | 98,03% | 18702 83,22 %
Néklady vynalozené na prodané zbozi 3 0,00 % 0 0,00 %
Osobni naklady 96471 | 1868 % | 34612 34,95 %
Mzdové naklady 68970 | 7149% | 25980 75,06 %
Néklady na socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 23 322 24,18 % 8 306 24,00 %
Socialni nédklady 4179 4,33 % 326 0,94 %
Dané a poplatky 14138 2,714 % 41 0,04 %
Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 1231 0,24 % 1472 1,49 %
Uprava hodnot pohledévek 123 0,02 % 0 0,00 %
Rezervy v provozni oblasti a komplexni naklady ptistich
obdobi 0 0,00 % 0 0,00 %
Ostatni provozni néklady 595 0,12 % 327 0,33 %
Nékladové tiroky 471 0,09 % 4729 4,78 %
Ostatni finan¢ni naklady 18 076 350% | 28432 28,71 %
Dai z pfijmil za béznou ¢innost 2135 0,41 % 6 934 7,00 %
Vysledek hospodareni za ucetni obdobi 6 707 129% | 29557 23,01 %

Tabulka 30: Vertikdlni analyza vykazu zisku a ztraty spolecnosti (tis. Ké)

Pro obé& spolecnosti byla hlavnim zdrojem pfijmii v roce 2017 sménarenska ¢innost

a Cinila 81,25 % v ptipad¢ Global Travel a 99,72 % v ptipadé EUOROEXCHANGE. Absence

dalsich zdroji ptijmt je pro EUROEXCHANGE potencidlni hrozbou. Hlavni sméry, kde tyto

spolecnosti utraceji penize, jsou tfi, méni se pouze pomér nakladi. Nejvyssi ndklady pro

Global Travel je vykonova spotieba (74,2 %), v ptipadé EUROEXCHANGE jsou nejvyssi

osobni naklady (34,95). Zajimavym detailem je, Ze konkurenti studované spolecnosti maji

rovnomeérnéji rozlozené naklady (22,7 % vykonova spotieba, 34,95 % o0sobni naklady




a 28,71 % ostatni finan¢ni nédklady). Provozni vysledek hospodaieni vykéazaly spolecnosti
zaporny ve vysi 77 % trzeb pro Global Travel a 46 % pro EUROEXCHANGE. Finan¢ni
vysledek hospodateni kladny pro vSechny sledované spolecnosti ¢ini 78 % a 74 %. Podle
procenta vysledku hospodafeni za ucetni obdobi Vv trzbach dopadla nejlépe spole¢nost
EUROEXCHANGE (23,01 %), a to diky nejniz§imu procentu vykonové spotieby a vyrazné

vys$Simu procentu ostatnich finanénich vynost oproti ostatnim provoznim nakladim.

5.3Pomérové ukazatele

Dalsim dilezitym krokem je porovnani vysledkii pomérovych ukazateli pro vybrané

spole¢nosti.
Ukazatele aktivity

Prvnim ukazatelem pro srovnani ve soustavé pomérovych ukazatell je aktivita.

Global Travel | EUROEXCHANGE
Ukazatele aktivity 2017 2017
Obrat aktiv 3,01 0,85
Doba obratu aktiv 121,15 427,7
Obrat pohledavek 22,44 36,62
Doba obratu pohledavek 16,27 9,97
Obrat kratkodobych zavazki 4,24 6,23
Doba splatnosti kratkodobych zavazkd 86,04 58,62

Tabulka 31: Ukazatele aktivity jednotlivych spolecnosti za rok 2017

Obrat aktiv ukazuje, kolikrat se celkova aktiva vrati v trzbach za sledované obdobi,
v tomto ptipadé za rok. Minimalni pfipustna hodnota je 1. Tabulka ¢. 31 informuje, ze

EUROCHANGE nedosahuje minimalni doporu¢ené hodnoty. Global Travel ma hodnotu 3.

Doba obratu aktiv zavisi na pfedchozim ukazateli, proto ma Global Travel tu nejlepsi
hodnotu. Celkova aktiva se vratila do spolenosti za 121 dnd, coz je tiikrat méné nez

u konkurence.

Opacna situace je pro obrat pohleddvek a dobu obratu pohledavek. NejkratS$i doba
inkasa pohledavek je u EUROEXCHANGE a je 10 dni versus 16 dnll v Global Travel.

Ve srovnani s témito dvéma firmami EUROCHANGE plati své kratkodobé dluhy
nejrychleji (ptiblizné 59 dni). V Global Travel je tento ukazatel 86 dni.

V disledku toho lze fici, Ze firma EUROEXCHANGE mé neumérnou majetkovou

vybavenost a neefektivné ji také vyuziva.
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Ukazatele likvidity

V tabulce ¢. 32 jsou vysledky jednotlivych ukazatela likvidity pro kazdou spolec¢nost
zarok 2017.

Global Travel | EUROEXCHANGE
Ukazatele likvidity 2017 2017
Bé&zna likvidita 1,10 6,99
Pohotova likvidita 0,92 6,99
Okamzita likvidita 0,92 6,75
Cisty pracovni kapital 18135 123716

Tabulka 32: Ukazatele likvidity jednotlivych spolecnosti za rok 2017
Ve vsech tfech ptipadech likvidita EUEXROCHANGE mnohokrat prevysuje likviditu
Global Travel. Duvodem je skuteCnost, ze celkova aktiva jsou na 96 % tvofena
z kratkodobého finanéniho majetku a jejich kratkodobé zavazky nejsou hlavnim zdrojem
finan¢nich prostfedkd na kryti jejich aktiv, jak to ma Global Travel. Pouze bézna likvidita
Vv Global Travel vSak neni v doporuceném intervalu 1,5-2,5, vSechny ostatni ukazatele splituji
pozadavky. Takova vysoka hodnota vSech ukazateli pro EUROEXCHANGE mize znamenat

zbyte¢né velké zadrzovani majetku, které muze zpomalovat rozvoj spolecnosti.

Cisty pracovni kapitil je ukazatelem platebni schopnosti podniku. CPK obou
spolecnosti se od sebe velmi lidi. Global Travel mél hodnotu CPK 6,8krat niz§i nez
EUROEXCHANGE. Podobné je tomu u podilu CPK k ob&znym aktiviim. Global Travel ma
12,8 % a EUROEXCHANGE 85,7 %.

Ukazatele rentability

Pro lepsi pochopeni rozdili mezi obéma firmami jsou v nasledujici tabulce ¢. 33

uvedeny vysledky vypoctu ziskovosti.

Global Travel EUROEXCHANGE
Ukazatele rentability 2017 2017
Rentabilita prodeji (ROS) 1,69 % 28,41 %
Rentabilita aktiv (ROA) 511 % 24,24 %
Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) 15,41 % 30,47 %

Tabulka 33: Ukazatele rentability jednotlivych spolecnosti za rok 2017

EUROCHANGE dosahl v roce 2017 lepsi ziskovosti. U rentability trzeb, kterd

pométuje vysledek hospodateni za uiCetni obdobi a trzby, ukazuje velky rozdil mezi firmami
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(stejné¢ jako v jinych piipadech). V Global Travel je to 1,69 % oproti 28,41 % na
EUROCHANGE.

Podobna situace byla s rentabilitou aktiv. S velkym rozdilem nejlepsi vykon uvadi

EUROCHANGE (24,24 %), Global Travel ma pouze 5,11 %.

Dale ma konkurent nejvyssi pomér vlastniho kapitalu k celkovym aktivim a hodnota
vysledku hospodareni za tcetni obdobi pievysuje hodnotu Global Travel. Kombinace téchto

faktort stanovila uroven navratnosti vlastniho kapitalu na 30,47 %.

Diky  ziskovosti  n¢kolikrat  pfevysSujici  konkurenta  milize  spolecnost
EUROEXCHANGE v blizké budoucnosti rozsifit svou sit’ a pevné zaujmout vedouci postaveni

na tomto trhu.
Ukazatele zadluZenosti

Posledni skupinou ukazateli jsou ukazatele zadluzenosti.

Global Travel EUROEXCHANGE
Ukazatele zadluzenosti 2017 2017
Celkova zadluzenost 0,71 0,36
Pomér ciziho a vlastniho kapitalu 3,11 0,55

Tabulka 34: Ukazatele zadluzenosti jednotlivych spolecnosti za rok 2017

Kapitalovou strukturu silné ovliviiuje ukazatel zadluzenosti. Jak je vidét z vysledka
v tabulce ¢. 34, nizky pomér ciziho kapitalu k vlastnimu kapitalu (Global Travel ma tento
ukazatel vétsi vice nez 5,7krat) snizil ukazatel zadluzenosti, ktery je lepSi pro
EUROEXCHANGE (0,36 wversus 0,71 pro Global Travel). Z tohoto hlediska je
EUROEXCHANGE stabilné;si a atraktivnéjsi pro investice.

5.4 Index bonity

Index bonity pouze potvrzuje vysledky predchozich analyz, konkrétné ze
EUROEXCHANGE je v lepsi pozici nez Global Travel. To je patrné zejména z hlediska
koeficient(i, kde se bere v tivahu zisk pied zdanénim a cash flow, coz je mnohem vyssi pro
spolecnost EUROEXCHANGE. Tyto ukazatele maji navic nejvétsi vahu mezi vSemi
ostatnimi. Dohromady vSechny tyto faktory davaji pétindsobnou nadfazenost v konecném
vysledku (5,04 oproti 0,89). Jak jiz bylo zminéno, firma Global Travel musi zvysit svou

ziskovost a sledovat své vydaje.
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Global Travel EUROEXCHANGE
index bonity vahy 2017 2017
cash flow / cizi kapital 1,5 -0,12 0,89
celkova aktiva / cizi kapital 0,08 0,11 0,23
zisk pred zdanénim / celkova aktiva 10 0,51 2,42
zisk pred zdanénim / vynosy 5 0,08 1,42
zasoby / vynosy 0,3 0,00 0,00
vynosy / celkova aktiva 0,1 0,30 0,09
0,89

Tabulka 35: Index bonity spolecnosti Gobal Travel a EUROEXCHANGE

5.5 Altmanovo Z-skoére

V této ¢asti jsou vypocty zalozeny na ucetnich vykazech za rok 2017. Ob¢ sledované

firmy na burze neprodavaji své cenné papiry, proto byl pouZzit upraveny Altmantv model

Z-skore.

Global
Travel EUROEXCHANGE
Altmanovo Z-skére vahy 2017 2017
obéznd/ celkova aktiva 0,717 0,58 0,69
zisk po zdanéni / celkova aktiva 0,847 0,03 0,17
zisk pred zdanénim / celkova aktiva 3,107 0,16 0,75
VK / CK 0,42 0,15 0,76
trzby / celkova aktiva 0,998 3,01 0,85
3,93 3,22

Tabulka 36: Altmanovo Z-skére spolecnosti za rok 2017

Vysledky tohoto modelu informuji o dobré situaci v obou spole¢nostech (ukazatele
indexu jsou v zoné prosperity). EUROEXCHANGE ma vyssi prvni tii koeficienty v disledku
lepsi ziskovosti a vét§iho vlastniho kapitalu. Jediny koeficient Global Travel, ktery piekracuje
koeficient konkurenta, je pomér trzeb k celkovym aktivim, diky ¢emuz je konecné skore
vys$si 0 0,71. Pii zvazovani sloZzek tohoto indexu mtizeme dojit k zavéru, Ze trzby k celkovym
aktivim siln€ ovliviiuji kone¢ny vysledek. Jak vSak vime z ptfedchozich kapitol, pomér
¢istého zisku k trzbam na EUROEXCHANGE je vétsi nez u Global Travel. Podle vysledki

Altmanova Z-skore je Global Travel na rozdil od pfedchoziho testu o néco stabilngjsi.

5.6 Taffleruv index

Situace z hlediska Tafflerova modelu také ukazuje, ze firmy jsou daleko od bankrotu,
ale EUROEXCHANGE je jiz v tomto ukazateli lepsi. Index potvrzuje silné stranky obou

firem.
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Global Travel EUROEXCHANGE

Taffler(v index vahy 2017 2017
zisk pred dani / kratkodobé zavazky 0,53 0,04 0,94
obézny majetek / cizi kapital 0,13 0,14 0,35
kratkodobé zavazky / celkova aktiva 0,18 0,13 0,02
trzby / celkova aktiva 0,16 0,48 0,14
0,79 1,45

Tabulka 37: Taffleriv index spolecnosti Global Travel a EUROEXCHANGE

V ptipad¢ Global Travel jsou to koeficienty, kde se jedna o celkovy objem prodeje
a kratkodobych zavazki (oba ukazatele jsou vys$si nez u konkurenta). V slozkach kde je zisk a
ve jmenovatele cizi kapital vypada EUROEXCHANGE Iépe. Pokud EUROEXCHANGE
pokracuje v roz$ifovani svych hranic, pak béhem né&kolika let dohoni Global Travel ve vSech

koeficientech, coz plati i pro pifedchozi ukazatele.

Shrnuti porovnani

1. Srovnani s konkurenci potvrdilo, Ze ndklady na najjemné a mzdy byly pfili§ vysoké,
coz vedlo k velmi nizké ziskovosti ve srovnani s konkurenci.

2. Na piikladu EUROEXCHANGE je vidét, jak pokles cizich zdroji méni ukazatele
likvidity a zadluzenosti. Doporucenim pro Global Travel miize byt nalezeni rovnovahy
mezi strukturou kapitdalu viastni spolecnosti a konkurenta (protoZe konkurent na
zdklade vysledku ukazatelii aktivity a likvidity nepouziva racionalné sviij majetek).

3. Na zdklad€ bankrotnich modell jsou podniky stabilni a nejsou v nebezpeci bankrotu.

4. S politovanim s ohledem na Global Travel 1ze konstatovat, ze hlavni ukazatel pro
kazdou spole¢nost, konkrétné zisk, je pro EUROEXCHANGE mnohem vyssi, coz by

meélo byt signalem pro vedeni firmy.
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6 Doporuceni

Jednim z cila této prace je identifikovat slabé stranky spolecnosti a nabidnout mozné
zpusoby jejich odstranéni a tim zlepSit finan¢ni situaci a postaveni spoleCnosti na trhu.
Vzhledem k nedostatku informaci jsou navrhované moznosti k dispozici k diskuzi. Nicméné
informace ziskané pomoci riznych metod analyzy vypovidaji o urCitych problémech
spole¢nosti. Tato kapitola obsahuje souhrnné doporuceni na zakladé finanéni a nefinan¢ni
analyzy a porovnani s konkurenci. Nékteré z téchto tipu je tieba podrobnéji prostudovat, aby
se vyhodnotila jejich t¢innost. VSechny navrhované metody, s vyjimkou reklamy, nejsou

finan¢né narocné, a proto je lze ve skutecnosti pouzit.

Uspory znefinanéni analyzy jsou mozné v motivaénim systému. Naptiklad zrusit
urcité typy bonusti pro nové zaméstnance, ktefi pracuji na castecny uvazek. K t€émto bonusim
bych fadil zvySeni provize ze zisku kazdy rok, bonus budget, vérnostni bonus. VétSina
zaméstnancii na CasteCny uvazek jsou studenti a nemaji zdjem o dlouhodobou praci
V spolec¢nosti, také maji slevu na dani z vydélku do 10 tis. K¢, takze jejich plat ma dobrou

uroven i bez téchto bonust. To mize snizit naklady na mzdy ve vysi 350 000 tisic ro¢né.

Strategie nevyhodnych kurzli pro zahrani¢ni turisty snizuje popularitu spolecnosti

U mistnich obyvatel. Firma by méla zvazit korekci kurzu na pfijatelnéjsi tiroven a investovani

do reklamy pro zvySeni toku zakazniku.

Zisky lze zvysit nejen sniZenim nékladd, ale také zvySenim toku zdkaznikl. Je mozné
zvysit pocet zdkaznikl prostfednictvim spoluprace s cestovnimi spolecnostmi. Lidé zpravidla
piichazeji do mésta prostiednictvim agentur, které jim poskytuji spolecné s letenkami a hotely
kulturni program s brozurami. Ve vétSiné ptipada tyto brozury obsahuji reklamni prostor,
ktery mlZe spoleCnost vyuzit. Reklama v téchto broZurich neni draha, ale jisté pfitahuje
pozornost turistii. Dal$im zptisobem je dohoda s pruvodci téchto agentur, stejné jako s hotely,
jejichZz klienti obdrzi vyhodnéjsi kurz pfi vyméné pencz. Existuje také moZnost vyuZiti

zkuSenosti konkurence s nakupem reklamy od cestovnich blogerti k propagaci vlastni znacky.

Spole¢nost ve svém Usili o zvySeni poctu sméndren S kazdym nésledujicim rokem
zvysuje svij dluh. Cizi kapital slouzi nejen jako investice do expanze spolecnosti, ale také na
financovani zékladniho chodu podniku. Ve skutecnosti tento fakt snizuje jiz tak nizky zisk.
Objem cizich zdrojii financovani také ovliviiuje uroveil pracovniho kapitalu, ktery spolecnost
kazdy rok méni a nevykazuje zadné logické chovani. Z toho muzeme usoudit, ze spolecnost

nekontroluje jeho objem. V kritické situaci muze pracovni kapital slouzit jako bezpecnostni
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polstaF, pokud nastane situace, kdy je nutné splatit v§echny zavazky spole¢nosti (jichz ma
spolecnost velky pocet). Proto by vedeni spolec¢nosti mélo identifikovat potfebny objem

a fidit jej. Mnozstvi kratkodobych zavazka ovlivituje i likviditu spole¢nosti.

Maly pomér zisku k prodeji signalizuje vysoké naklady spojené s poskytovanim
sluzeb firmy. Hlavnim zdrojem téchto néklad mohou byt vysoké naklady na prondjem jiz
otevienych sménaren. Jak Ize vidét ve srovnani s konkurenci, aroven téchto nakladi mtize byt
nizsi, coz povede ke zvyseni ziskovosti. Spolecnost potiebuje ocenovat, pokud jsou naklady
na udrzbu nové pobocky, vcetné ndkladli na néjem, niz$i nez potencialni zisk. Z osobni
zkusenosti v této spoleCnosti mohu fici, ze ne vSechna prodejni mista piinadSeji zisky

srovnatelné s néklady.

Srovnani s konkurenci pouze potvrdilo pfitomnost slabych stranek zjisténych
v predchozich ¢astech analyzy. V soufasné¢ dobé ma firma diky velkému poctu sménaren
vyssi trzby, konkurent se vSak rychle rozviji a v tomto ukazateli se ji mize vyrovnat béhem
nckolika let. Aplikace navrhovanych metod muze zlepsit ziskovost, snizit zadluZenost a zvysit
trzby spolecnosti. Tato vylepSeni pozitivné ovlivni konkuren¢ni silu v boji o vidcovstvi

v tomto segmentu.
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Zavér

V modernich podminkach se fizeni financ¢ni situace podniku stdva nezbytnym
faktorem pro udrZeni spolecnosti. Dillezitym bodem v fizeni spolec¢nosti je posouzeni jeji
finan¢ni situace, coz je identifikace ptilezitosti ke zlepSeni efektivity podnikani a racionalniho
vyuziti zdroji. Finan¢ni stav organizace je charakterizovan financni stabilitou, solventnosti
a likviditou, jakoz 1 ukazateli finan¢nich vysledk. Nemén¢ diilezita je také nefinan¢ni stranka
spolecnosti, ktera zahrnuje: zaméstnance spole¢nosti, konkurenci, trzni podminky, chovani
zakaznikl, pracovni podminky poskytované zaméstnancim firmy a mnoho dalSich aspekta.
Studie nefinancni stranky spolecnosti idedln¢ doplituje vysledky finan¢niho hodnoceni a déla

analyzu spole¢nosti kompletni.

Na zacéatku této prace byly stanoveny dva cile. Prvnim cilem bylo provést finan¢ni
anefinanéni analyzu vybrané spole¢nosti. Druhym cilem bylo porovnat spolecnost

s konkurenci na trhu a navrhnout metody pro odstranéni slabych mist zjisténych v analyze.

Pro splnéni obou ukolii byla celd prace rozdélena do tii ¢asti. Prvni ¢ast je teoreticka
apopisuje vybrané zpiisoby analyzy. Mezi nimi Ize rozli§it pét metod: horizontalni
a vertikalni analyza, analyza pomérovych ukazatel, komplexni a nefinan¢ni analyza.
Vsechny tyto metody jsou zaloZzeny na analyze financnich ukazateli organizace, které
charakterizuji finan¢ni situaci spolecnosti, likviditu a solventnost, ziskovost, jeji obchodni
¢innost a finan¢ni stabilitu. Kombinace téchto metod a ukazatelii slouZzila jako metodologicky
zdklad pro dalsi praci. Metody analyzy byly vybrany tak, aby celkové poskytovaly nejlepsi
a nejveérngjsi prehled o stavu spole¢nosti. Zdrojem informaci byly ucetni zpravy z let 2014—

2017.

Ve druhé ¢asti byly popsané metody aplikovany na piiklad studované firmy. Jejich
vysledky byly ve vétsiné piipadi podobné. Obecné neni stav spole¢nosti kriticky, o ¢emz
svédci pozitivni vysledek hospodateni po celou dobu studia. Navzdory zisku ma spolecnost
stale urcité problémy. Finan¢ni analyza spole¢nosti tyto nedostatky do jisté miry odhalila.
Patii mezi n€ nizka rentabilita a vysoka zadluzenost, které skryvaji hlubsi problémy. SniZeni
nakladi pomoci doporuceni popsanych v posledni kapitole povede ke zvySeni zisku. Rust
zisku zlepsi také ukazatele rentability, které nakonec postupné snizi zadluZenost. Nefinan¢ni
analyza poskytla informace o wvnitini struktufe spolecnosti, pracovnich podminkach
zaméstnancl, hrozbach z vnéj$iho prostiedi a také o potencialu, ktery lze pouzit pro dalsi
rozvoj spoleénosti. ReSeni hrozeb prichazejicich z vnéjsku ma globalni povahu a nelze jej
vramci této diplomové prace vyftesit, zde ale mohu doporucit vytvorit ,,bezpecnostni
polstare ve formé penéznich uspor v pfipadé obdobi bez zisku. Hlavnim doporuc¢enim pro
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spolecnost, aby naplno vyuzila svij potencial, je vyuziti reklamni kampané zaméfené na
ptildkani potencialnich zakaznikd.

Tteti Cast kombinuje srovnani s konkurenci a celkovy zavér provedené prace. Srovnani
dvou nejvétsich firem v tomto trznim segmentu pouze potvrdilo problémy, které byly zjistény
v piedchozi ¢asti analyzy. Ve vSech problematickych ukazatelich jsou vysledky konkurenta
lepsi nez Global Travel. Vyjimkou jsou ukazatele podnikové aktivity a Altmanova Z-skore.
Zajimavou a zaroven alarmujici je skute¢nost, Ze i s vétSimi aktivy a trzbami nez konkurent
ma spolecnost mnohem nizsi zisk. Z tohoto hlediska neni spolecnost lidrem na trhu.
Spravnym vyuzitim vSech doporuceni bude spolecnost schopna odstranit vSechny své slabiny,

které ji v kombinaci s konkurenéni vyhodou umozni dosahnout vyssi rovné ptijmil.

Podle autora jsou vSechny cile této prace splnény. V zavéreéné kvalifikaéni praci byly
tedy studovany teoretické a metodologické zaklady hodnoceni finan¢ni analyzy organizace
sektoru sluzeb a jejich aplikace byla provedena na ptikladu Global Travel, s.r. 0. To autoru
umoznilo navrhnout soubor opatieni, ktera by mohla pozitivné ovlivnit ekonomickou aktivitu

této organizace.
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