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Abstrakt

Bakalarska prace je zamérena na financni analyzu jako nastroj hodnoceni financniho
zdravi vybrané spolecnosti. Cilem prace je zhodnotit stabilitu a financni zdravi spolec-
nosti LINDE + WIEMANN CZ, s.r.o. za pétileté obdobi vletech 2015 — 2019 a financ¢ni
zdravi prezentovat jako ukazatel rizika bankrotu spole¢nosti. V teoretické ¢asti jsou
uvedena vychodiska problematiky financni analyzy, v praktické casti je pfedstavena
analyzovana spole¢nost LINDE + WIEMANN CZ, s.r.0., a ndsledné je provedena finanéni
analyza za pomoci absolutnich, pomérovych a souhrnnych ukazatel(. Po vypoctech je
pfipojen komentdr ohledné interpretace a doporuceni pro spolec¢nost. V zavéru jsou
vysledky prace shrnuty.

Klicova slova

metody finan¢ni analyzy, analyza Ucetnich vykazd, analyza absolutnich ukazateld, ana-
lyza pomérovych ukazateld, analyza rozdilovych ukazatell, analyza souhrnnych uka-
zatel(, ukazatel rizika bankrotu

Abstract

The bachelor thesis deals with a financial analysis as a tool for evaluating the financial
health of a company. The main goal of the thesis is to evaluate the financial stability
and financial health of the company LINDE + WIEMANN CZ, s.r.o. for a 5 year period in
the years from 2015 to 2019 and present the financial health as a bankruptcy risk indi-
cator. In the theoretical part of the thesis the background information for the analysis
is described. In the practical part, the analysed company called LINDE + WIEMANN CZ,
s.r.o. is introduced first. Later on, the analysis itself is performed, using absolute and
financial ratios, and a set of indicators. The results of the evaluation are described as
well as a recommendation for the company. There is a summary of the analysis de-
scribed in the conclusion of the thesis.

Key words

methods of financial analysis, analysis of financial statements, analysis of absolute ra-
tio indicators, analysis of ratio indicators, analysis of differential indicators, analysis of
sets of indicators, bankruptcy risk indicator
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Uvod

Kazda Uspésna spolecnost se na trhu snazi dosahnout co nejvyssi pozice, nejlepsich
vysledkd a nejvétsihno podilu. Vjejim zajmu je sledovat, analyzovat a hodnotit situaci
na trhu, a pocinat si tak, aby jednotlivé kroky vedly k dosaZzeni co nejlepsich vysledko.
Nedilnou soucasti Zivota Uspésné firmy je financni Fizeni, a vjeho ramci i financni ana-
lyza.Jednd se o soubor metod a ukazatel(, které uzivateli poskytuji vhled do firmy a po
ddkladném sbéru dat a jejich vyhodnoceni ndsledné i moznost srovnani s konkurenci
na trhu.

Finan¢ni analyza neslouzi pouze danému podniku, je vyuzivdna i vjinych situacich
a pro jiné uzivatele, napr. pro banku pfi Zadosti o Gvér i pro potencialni investory.

Cilem této prace je provést financni analyzu ve vybrané spole¢nosti. Konkrétné se
jednd o spolecnost LINDE + WIEMANN CZ, s.r.0., ktera se od roku 1992 pohybuje na trhu
v odvétvi automotive. V prvnich dvou kapitoldch jsou popsany teoretické poznatky z li-
terdrni reSerse. V kapitole 3 jsou ke zhodnoceni finanéni situace spole¢nosti pouzity
metody financéni analyzy, mezi néz patii horizontalni a vertikalni analyza vykazQ, rozdi-
lové ukazatele, pomérové ukazatele a bankrotni i bonitni modely. Soucasti analyzy je
interpretace vysledk( a pripadna doporuceni spole¢nosti.

Informace o soucasné situaci i historii spole¢nosti jsou erpany z verfejné dostupnych

vyro¢nich zprav a Ucetnich vykazd. Analyza je provedena za obdobfi péti let, od roku
2015 do roku 2019.
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1 Financni analyza

Financni analyza je jednim z ndstroj( finan¢niho fizeni podniku. Prvni pocatky finanénf
analyzy vznikly jiz pfi vzniku penéz, ale jednalo se pouze o to, jak s penézi nalozit. Lze
pomoci ni hodnotit ekonomickou vykonnost a kvantifikovat finan¢ni dopady podniku,
umozniuje vyhodnotit slabé a silné stranky daného podniku a ucinit patfi¢na opatreni,
ale neposkytuje ndvod ke zlepseni. Financni analyza téz usnadfiuje rozhodovani jak
v kratkodobém casovém horizontu pfi reseni problém@ v rdmci operativniho fizeni
podniku, tak i v dlouhém c¢asovém horizontu pfi realizaci dlouhodobych, strategickych
zadmérd podniku. Pomoci finanénianalyzy lze porovnat podnik s jinymi podniky a zhod-
notit jeho pozici vdaném oboru, a Ize zhodnotit i konkrétni oblasti ¢innosti podniku.
(Cernohorsky a Teply, 2011)

Z Casového hlediska lze analyzu zpracovat pomoci metody ex post ¢i ex ante. Ex post
se snazi vysvétlit a hodnotit soucasnou financné-ekonomickou situaci a zjistuje pfi-
¢iny, které ji ovlivnily, a to na zakladé pohledu do minulosti. Popisuje minulost a na
dosaZenych vysledcich analyzy se uZ neda nic ménit. Ukolem ex post analyzy je po-
soudit finan¢ni spolehlivost a dlvéryhodnost podniku, poskytuje podklady pro fi-
nancné-ekonomické fizeni podniku a predstavuje vychodisko pro sestavenifinancniho
planu podniku. (Téthova, 2009, s. 118)

Ex ante analyza hodnoti mozny budouci vyvoj podniku, a tak predstavuje zaklad pro
korekci negativniho vyvoje podniku, resp. jej predikuje jesté dfiv, nez tyto tendence
propuknou do vaznéjsich problému analyzované firmy. (Markovi¢ovd, 2012, s. 18)

,MozZnost prognézovat vyvoj financni situace podniku a jeho budouci prosperitu (sol-
ventnost) &i neprosperitu (insolventnost), je zaloZena na hodnoceni a interpretaci vy-
sledklG dosdhnutych v soucasnosti. VV nich nachdzime pric¢iny dalsiho vyvoje. Metody
progndézovani financni situace s pfimérenou spolehlivosti umoZzriuji zaradit firmy do
kategorie prosperujicich, resp. neprosperujicich firem." (Markovi¢ova, 2012 podle Far-
kasové a DZupky, 2007)

1.1 Funkce financni analyzy

Kubi¢kova (2015) funkce financni analyzy popisuje nasledovné:

Deskripcni — pfinasi popis procesd v podniku;

Valuacni — umozniuje hodnoceni situace podniku a jeho srovnani s konkurencnimi
podniky nebo odvétvim;

Explanaéni — pomaha odhalit pficiny vysledného stavu a umoZnuje managementu vy-
brat vhodné ndastroje a postupy k dosazeni stanovenych cild;

Predikéni — umozniuje na zakladé zjisténych poznatk( predpovédét pravdépodobny
budouci vyvoj.



1.2 Uzivatelé financni analyzy

Podle RGc¢kové (2019) meziinterni subjekty fadime primarné vliastnika podniku, mana-
zery, a pripadné zaméstnance. Vlastnik podniku je schopen kontrolovat plnéni cil{
avyhled do budoucna, zda jsou jeho finanéni prostfedky naleZité zhodnocovany
a radné vyuzivany. Manazefi vyuzivaji vysledky finan¢ni analyzy pro operativni a stra-
tegické fizeni podniku. Pro zaméstnance je prioritou pracovat ve financné stabilnim
a prosperujicim podniku, kde maji dlouhodobé udrzitelnou pozici a mohou se posou-
vat dale. Internifinanénianalyza je zpracovdna zameéstnanci podniku, ktefi maji pristup
ke vSem potfebnym informacim, napr. informace vnitropodnikového Gcetnictvi.

Mezi externi subjekty patfi konkurence, investofi, banky, obchodni partnefi, stat a jeho
organy. Konkurence porovnava vlastni finanéni situaci se situaci jinych podnikd v od-
veétvi, soustfedi se prfedevsim na vysledky hospodareni, rentabilitu a ziskovou marzi.
Potencidlniinvestofi podobné jako vlastnici sleduji, zda jsou vlozené prostfedky zhod-
nocovany a vyuzivany tak, jak by mély. Vlastnik i potencialni investor se soustfedi pfe-
devsim na vynosy. Sleduji ukazatele trzni hodnoty spolecnosti, vyvoj trznich ukazateld,
ukazatele ziskovosti a také vztah penéznich tok( k dlouhodobym zavazk{im. Banky
a jini véritelé se zaméruji predevsim na dlouhodobou zadluzenost, likviditu, rentabilitu
a hodnoceni ziskovosti v dlouhém ¢asovém obdobi. Na zdkladé zminénych informaci
se rozhoduji, zda je pro né podnik dostate¢né divéryhodny a bude schopen plnit své
zdvazky. Stat a jeho organy sleduji ukazatele financni analyzy predevsim pro kontrolu
vykazovanych dani. MlzZe to byt ale i kv(li kontrole podnikd, rozdélovani dotaci &i jinych
finan¢nich pomoci, a tvorbé statistik. Externi finanéni analyza je zpracovana vnéjsim
analytikem, ktery pro zpracovani analyzy vyuziva verejné dostupna data a informace,
jako jsou povinné zverejriované Gcetni zavérky podnikd.

1.3 Uéetnictvi

1.3.1 Kategorie ucetnich jednotek

Z&kon 563/1991 Sb. o Ucetnictvi definuje kategorie Ucetnich jednotek ndsledovné, a to
za podminky, Ze jednotka splfiuje minimalné 2 z danych podminek:

Mikro G&etni jednotka:

- aktiva celkem minimalné 9 mil. K¢,

- ro¢ni Uhrn &istého obratu je min. 18 mil. K¢,
- prdmeérny pocet zaméstnanci je 10;

Mala Gcetni jednotka:

- aktiva celkem 100 mil. K¢,

- ro¢ni Uhrn Cistého obratu 200 mil. K¢,
- prdmeérny pocet zaméstnanci je 50;

| 8



Stfednf Ucetni jednotka neprekracuje alespon 2 z nasledujicich hodnot:
- aktiva celkem 500 mil. K¢,

- ro¢ni Uhrn ¢istého obratu 1 mld. K¢,

- prdmeérny pocet zaméstnanctl je 250;

Velkd Uletni jednotka prekracuje alespon 2 body z hodnot uvedenych ve stfednich
Ucetnich jednotkach.

1.3.2 Uéetni vykazy

Jako zdroje informaci se pro financni analyzu vyuzivaji G¢etni vykazy:
- rozvaha;

- vykaz zisku a ztraty;

- vykaz cash flow;

- prehled o zménach vlastniho kapitdlu;

- pfilohy Ucetni zavérky;

- vyrocni zpravy podniku.

Ministerstvo finan¢ni Ceské republiky pfi kazdé novelizaci zvefejfiuje aktualizované
vzory Ucetnich vykazg.

Rozvaha

Rozvaha je jednim ze zdkladnich Gcetnich vykazd podniku. Podavéa informace o ma-
jetku podniku z pohledu aktiv a pasiv v penéZznich jednotkdch dané zemé a k uréitému
datu — rozvahovy den. Rozvaha je platna vzdy k danému okamziku, ke kterému je se-
stavena. M({Ze se jednat o zahajovaci rozvahu pfi zahdajeni ¢innosti Gcletni jednotky,
dale o pocatedni ¢i konecnou rozvahu sestavovanou k zacatku, resp. ke konci, Gcetniho
obdobi, o mezitimni, mimofradnou ¢i srovnavaci rozvahu. Rozvaha konecna a zahajo-
vaci musi splnovat podminku bilanéni kontinuity — obé rozvahy jsou totoZzné. Rozvaha
musi splnovat bilanéni rovnici, coz znamend, Ze aktiva se musi rovnat pasivim.

Z rozvahy se dozvime, jakd je financni situace daného podniku. Aktivy se rozumi uspo-
faddany prehled majetku podniku — dlouhodoby, kratkodoby, financni majetek, a za-
vazky. Plati rovnice: AKTIVA = suma zavazk{ + suma vlastniho kapitdlu. Ocekava se, ze
aktiva budou pfindset podniku uzitek.

Pasivy se rozumi zdroje kryti — vlastni a cizi. Mezi vlastni zdroje mlzeme zahrnout zisky
a ztradty minulych let, vysledek hospodareni &i rezervni fondy. Mezi cizi zdroje zahrnu-
jeme zpravidla zavazky v0ci véfiteldm. Pokud nebude muset byt financni zdroj uhra-
zen, jedna se o vlastni kapital, vopacném prfipadé mluvime o zdvazcich. Plati rovnice:
PASIVA = suma vlastnich zdrojd + suma cizich zdroj0.

Forma rozvahy je déna legislativou zemé, ve které podnik pdsobi. V Ceské republice

urcuji obsah, formu a rozsah rozvahy Ceské Gcetni predpisy, mezi které mdzeme zahr-
nout zdkon ¢. 563/1991 Sb., o U&etnictvi, vyhlddky zadkona ¢ 563/1991 Sb., a Ceské
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Ucetni standardy vydavané Ministerstvem financi Ceské republiky. Pro podnikatele
plati Ceské Ucetni standardy pro UGcetni jednotky, které G&tuji podle vyhlasky
¢.500/2002 Sb. Mezindrodné uznavané predpisy jsou IFRS i IFRIC. Mezi Evropské
Ucetni predpisy se rfadi Nafizeni EU a Smérnice EU.

Vykaz zisku a ztraty (VZZ)

Ve vykazu zisku a ztraty, diive vykaz zisk( a ztrat, nds priméarné zajima provozni vysle-
dek hospodareni a financni vysledek hospodareni, které poté tvori vysledek hospoda-
feni pfed zdanénim. Dale ve vykazu zisku a ztraty lze najit Cisty obrat za Ucetni obdobi.
Vysledek hospodareni se ¢leni nasledné:

M)
c
o :
© ~— VH provozni
§_ — VH z finan¢nich operaci
v
- VH za bézZnou ¢innost
> —— VH za ucetni obdobi
B — VH pfed zdanénim
S
>
| —

Obrézek 1: Clenéni vysledku hospodaren{

Zdroj: (Ra¢kova, 2019, s. 33)

Vykaz zisku a ztraty patfi mezi povinné soulsti Gcetni zavérky, a to jak podle mezina-
rodnich standard{ IFRS, tak podle zdkonu & 563/1991 Sb. o UGcetnictvi v Ceské repub-
lice.

VZZ rozdéluje polozky do dvou skupin — naklady a vynosy. Naklady prfedstavuji financni
Castky, které podnik vydal za dané obdobi bez ohledu na to, zda doslo k jejich uhrazeni
¢i nikoliv. Vynosy pro podnik predstavuji opak.

Vykaz o penéZnich tocich

Dalsim z Ucetnich vykaz( je prehled o penéZnich tocich, téZ cash flow, coz je rozdil
mezi penéznimi pfijmy a penéznimi vydaji za urcité obdobi, ve vykazu jsou uvedené
skutec¢né hotovostni toky. Konecny stav penéznich prostfedkd v cash flow je znézor-
nén v penéznich prostfedcich v rozvaze. Cash flow vypovidad o schopnosti podniku ge-
nerovat penize. Schopnost pfinést podniku penézni prostfedky je jednim z rozhoduji-
cich kritérif pfi vybéru a hodnoceni investi¢nich prostredkd.

Penézni toky se rozlisuji z provozni, financni a investi¢ni &innosti. Mezi provozni pe-
nézni toky se radi vysledky ze samotné Cinnosti podniku, kterd generuje trzby. Jako
finanéni penézni toky se oznacuji operace tykajici se vlastniho kapitdlu a dlouhodo-
bych zdvazk(, podild spolecnik{, a dividend. Investi¢ni penézni toky jsou takové toky,
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které souvisi s prodejem a nadkupem dlouhodobého majetku, a téz pdjcky a Uvéry,
které podnik nepovazuje za provozni. (Hinke a Barkova, 2017, str. 156)

Mikro a malé Ucetni jednotky nejsou povinny vykaz cash flow sestavovat dle § 18 v za-
koné &. 563/1991 Sb. o Ucletnictvi.

Vazba mezi vykazem cash flow, vykazem zisku a ztradty a rozvahou je zobrazena
v obr. 2.

Rozvaha Vykaz zisku a ztraty
Aktiva Pasiva Provozni vynosy
Dlouhodoby majetek | Vlastni kapital Provozni naklady
* hmotny o zakladni kapital Provozni zisk
« nehmotny « fondy Finanéni vynosy
« finanéni « zisk, nebo ztrata Finanéni naklady

« vysledky minulych let HV z finanéni ¢innosti

ObéZny majetek Cizi kapital Zisk pfed zdanénim
* zasoby  dlouhodoby Dan
« pohledavky « kratkodoby Zisk, nebo ztrata

« penize
Vykaz cash flow
Zisk, nebo ztrata

+ odpisy (Upravy hodnot)
+ pfijmy (ne vynosy)

- vynosy (ne pfijmy)

+ naklady (ne vydaje)

- vydaje (ne naklady)

prirastek nebo Ubytek
hotovosti

Obrazek 2: Vzajemné vztahy mezi ucetnimi vykazy

Zdroj: (Scholleovd, 2012, s. 42)

Pfehled o zmé&néch vlastniho kapitalu

Zakon 563/1991 Sb. definuje pfehled o zmé&néch vlastniho kapitdlu (VK) v ¢asti tiet,
§ 18 o Ucletnich zavérkach. Pfehled o zmé&nach VK neni povinnou soudldsti Gcetni za-
vérky pro mikro a malé Ucetni jednotky. Jde o dopliujici vykaz k rozvaze, uvadi se zde
informace o vlastnim kapitédlu, jeho zménach a pocatecnim a konec¢ném zUstatku.

Prilohy ucetni zavérky

Priloha U&etni zavérky podava informace o Ucletni jednotce, které doplfiuji samotné
vykazy zavérky. Dale zde Ize nalézt pfedmét Cinnosti podniku, zdkladni informace o
podniku, obecné Uletni zdsady a metody Ucetni jednotky.

Vyro&ni zprava

Vyro¢ni zpravu vyhotovuji podniky, které maji povinnost mit ovéfenou Ucetni zavérku
auditorem. Jednd se o velké a stfedni Gcetni jednotky, a téZ malé Gcetni jednotky, po-
kud splAuji podminky & 20 zdkona & 563/1991 Sb. o Ucetnictvi.

Velké Gcetni jednotky maji povinnost ve vyro¢ni zpravé zverejiovat i nefinancéni infor-
mace, napr. o skutec¢nostech, které nastaly po rozvahovém dni, o predpoklddaném vy-
voji ¢innosti, o aktivitach v oblasti vyzkumu a vyvoje a jiné skutecnosti zminéné téz
v § 20 zdkona o ucetnictvi.
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Vyrocnizprava velké Gcetnijednotky poskytuje informace o Ucetnijednotce, vyvoji ¢in-
nosti a postaveni spolec¢nosti, komentare k vykazdm daného Ucetniho obdobf, nefi-
nancniinformace o spolecnosti, Gcetni zdvérku a jeji prilohu, zpravu o vztazich a zpravu
0 auditu Ucetni zaveérky.

Soucasti vyrocni zpravy je zprava auditora tehdy, pokud ma podnik povinnost ovéfeni
Ucetni zavérky auditorem. Zprdva auditora poskytuje vyrok auditora, zdklad pro vyrok,
ostatni informace, odpovédnost statutarniho organu za Ucetni zavérku, odpovédnost
auditora za audit Ucetni zavérky, a obsahuje identifikacni Gdaje Gcetni jednotky i audi-
tora.

2 Analyza ukazatelu

2.1 Absolutni ukazatele

Analyza absolutnich ukazatell vychazi z dat jednotlivych Ucetnich vykaz(. Zkouma je-
jich vysi, strukturu a vyvoj v ¢ase. UmoZnuje prvotni sezndmeni se se situaci analyzo-
vané spolecnosti. Analyza zahrnuje analyzu horizontaIni (trendovou) a analyzu verti-
kalni (strukturalni).

HorizontdlIni analyza je zalozena na analyze zmén absolutnich hodnot z Gc¢etnich vy-
kazd v Case a jejich procentudlini zménu. Jednd se o analyzu vykaz( po radcich, tedy
horizontalné. Vystup z této analyzy ukazuje trend daného ukazatele, ktery je dale vyu-
Zivany na predikci budouciho vyvoje. V rdmci financni analyzy se déla horizontdIni ana-
lyza rozvahy a vykazu zisku a ztraty, dale se podrobuji rozboru hlavné polozky, kde jsou
patrné nejvétsi procentualni zmény.

Pro posouzeni vyvoje sledovanych veli¢in je mozné pouzit absolutni a procentni uka-
zatele. Mrkvic¢ka a Kovar (2006, s. 54-55) je definuji takto:

Absolutni zména (rozdil oproti minulému obdobi) = Ukazatel,,; - Ukazatel;,, 2-1
kde t je pofadové ¢islo obdobi (roku).

VertikdInfanalyza rozklddd souhrnnou polozku na jednotlivé ¢asti, ze kterych se sklada.
Néasledné se zjiStuje, v jakém poméru se jednotlivé polozky podileji na celku daného
vykazu, a to v procentudlnim vyjadfeni. Pfi vertikdIni analyze rozvahy se vyuziva bi-
lan¢ni suma a pfi vertikdlni analyze vykazu zisku a ztraty se vyuziva objem trZzeb. Ver-
tikdInf analyza se dle Ra¢kové (2019, s. 123) u vykazu zisku a ztraty a cash flow vétdinou
ve finanénianalyze nepouzivd, pouziva se pro zpresnéni zejména u interni analyzy. Dle
Kubic¢kové a Jindfichovské (2015, s. 92-93) je vztah pro vypoclet pomérd nasledujici:
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Pi = Bi 2-2
"= 3B« 100 [%]

kde Pi je podil i-té polozZky, Bi je velikost i-té poloZky, Bije souhrn poloZzek (zdkladna),

aije poradové c¢islo polozky.

2.1.1 Bilancni pravidia

Zlaté pravidlo financovani fika, Ze kratkodobé zdroje by mély byt pouzity na financo-
vani kratkodobych potfeb (obé&znych aktiv) a dlouhodobé zdroje by mély byt pouZity
na financovani dlouhodobych potfeb (dlouhodobého majetku).

Pravidlo vyrovnani rizika rika, ze vlastni kapitdl by mél prevySovat cizi zdroje, pripadné
by se mély rovnat. Pokud je suma cizich zdrojl pfilis vysokd, firma se stava rizikovejsi
pro investory a prdmérné naklady na kapitdl rostou.

Pari pravidlo zndzorfuje vztah dlouhodobého majetku a vlastnich zdrojd. Zde by mélo
platit, ze dlouhodoby majetek je financovan vlastnim kapitdlem. Dlouhodoby majetek
je financovan zpravidlai z cizich zdrojd, proto se stalé aktiva a vlastni zdroje rovnaji jen
vyjimecné. V praxi toto pravidlo neni pfilis dodrzovdno, protoZze neumoZziuje vyuzit vy-
hody financovani cizim kapitalem.

RUstové pravidlo doporucuje, aby tempo rdstu investic neprekrocilo tempo rdstu tr-
Zeb. NedodrZeni tohoto pravidla by v budoucnu mohlo vést ke sniZeni rentability a li-
kvidity podniku.

2.2 Rozdilové ukazatele

Rozdilové ukazatele se pouzivaji zejména pro fizeni likvidity, tedy schopnosti firmy do-
stat svym zavazkdm, a predstavuji rozdil mezi jednotlivymi poloZzkami aktiv a pasiv.
Mezi nejdilezitéjsi rozdilové ukazatele se fadi Cisty pracovni kapital, ¢isté pohotové
prostiedky a Cisty penézni majetek (téz Cisty penézné-pohledavkovy finanéni fond).

Cisty pracovni kapitél (net working capital, téz NWC ¢& CPK) predstavuje rozdil mezi
krdtkodobymi aktivy a cizim kratkodobym kapitdlem. Mze byt definovanijako soucet
vlastniho a ciziho dlouhodobého kapitalu, ktery je snizeny o dlouhodoba aktiva. Rediné

je to Castka, kterou spole¢nost potfebuje ke svému fungovani.

Pro porovnani mezi podniky byva vyuzivdn pomeér ¢istého pracovniho kapitdlu a obéz-
nych aktiv, a to s doporuc¢ovanym rozpétim 30 — 50 %. (Kralicek, 1993)

NWC = OA - kratkodobé cizi zdroje 2-3
NWC = WC - kratkodobé zavazky 2-4

NWC = (zasoby + pohledavky + financni majetek) — kratkodobé zavazky 2-5
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Obratovy cyklus penéz
Doporucend hodnota neexistuje, ale nejvhodnéjsi je minimalizovat dobu, po kterou
jsou penize zadrzovany — obratovy cyklus penéz maximalné zkratit.

OCP = doba obratu zasob + doba obratu pohledavek — doba splatnosti KZ  2-6

Cisté pohotové prostredky

Kndpkova et al. (2017) definuje Cisté pohotové prostfedky jako prostfedky uréujici oka-
mzitou likviditu pravé splatnych kratkodobych zavazkd, tedy rozdil mezi pohotovymi
financnimi prostfedky a okamzité splatnymi zavazky.

CPP = pohotové penézni prostiredky — okamzité splatné zavazKky 2-7

2.3 Pomérové ukazatele

Pomérové ukazatele predstavuji podil dvou poloZek Gcetnich vykazd. Navazuji na ho-
rizontdlni a vertikalni analyzu a pomahaji nam vytvofit si pomérné rychly a spolehlivy
obraz o hospodateni podniku. Pomérové ukazatele poditaji pouze s daty, kterd jsou
verejné dostupnd ze zdkladnich Ucetnich vykazd a poskytuji moznost srovnani s kon-
kurenci. Jedna se o oblibené ukazatele pfi hodnoceni vykonnosti podniku.

Pomeéroveé ukazatele viak neposkytuji komplexni obraz o hospodareni firmy a nemély
by byt konecnym bodem analyzy. Vysledky pomérovych ukazateld je vhodné pouZit
pro dalsi rozbor a zaméfit se vice do hloubky na identifikované potencidiné problé-
mové oblasti.

Likvidita

Likvidita predstavuje schopnost firmy dostat svym zdvazkim. Ukazatele likvidity po-
rovnavaji to, co je mozné uhradit s tim, co je nutné uhradit, tedy zda je podnik schopny
plnit své povinnosti vadi vériteldm.

Rizenf likvidity je velmi dlleZité, protoZe pro management predstavuje dostate¢nd li-
kvidita nejen sniZeni rizika, ale také volné prostfedky, které mohou byt vyuzity pro in-
vestovani. Pro vliastniky ale finanéni prostfedky vazané v kratkodobych aktivech zna-
menaji nizsi zhodnoceni — podnik se tedy musi snazit dosdhnout takového stavu, kdy
zhodnoceni prostfedkd bude maximalnf a likvidita bude dostacujici.

V praxi se nej¢astéji uplatnuji tfi ukazatele, které jsou odstupfiovany podle miry likvi-
dity, kterou vyjadruji. Jedna se o béZznou, pohotovou a okamzitou likviditu.

B&zna likvidita, oznacovana téz jako likvidita 3. stupné, vyjadfuje pomér celkovych
obéznych aktiv a kratkodobych zavazkd, jednéa se tedy o pomér hrubého pracovniho
kapitdlu a kradtkodobych zdvazk(d. Bézna likvidita udava, kolikradt obézna aktiva pokryji
objem kratkodobych zavazkl(. Cim vy&&i je tato hodnota, tim mé& podnik vy3&i
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schopnost dostat svym zdvazkGm. Doporucend hodnota je mezi 1,5 az 2,5, konkrétni
hodnota ale zavisi na oboru podnikani a vyvoji ekonomického cyklu. (Slavik, 2013)

_0A 2-8

L3 =—
KZ

Pohotové aktivita, oznacovana téz jako likvidita 2. stupné&, vylucuje z obéznych aktiv
zasoby, jejich nejméné likvidni slozku. Jedna se o pomér aktiv snizenych o zasoby
a kratkodobé zavazky. Doporucené hodnoty jsou mezi 1 az 1,5, vysoké hodnoty jsou
pfiznivé z hlediska véfiteld, ale nevyhodné z hlediska podnikové rentability. (Slavik,
2013)

OA-7Z 2-9
KZ

L2 =

Okamzita likvidita, oznacovana téz jako likvidita 1. stupné, je ze vsech stupnl nejpfis-
néjsi. Pomérfuje pouze financni majetek podniku, a to hotovost, prostfedky na béznych
Uctech, sménky, seky, kratkodobé cenné papiry, s krdtkodobymi zavazky. Doporucené
hodnoty jsou 0,2 — 0,5. (Slavik, 2013)

1 = hotovost + kr. CP 2-10
B KZ

Aktivita

Dalsi skupinou ukazateld jsou tzv. ukazatele aktivity (activity ratios), jeZ jsou dle Kislin-
gerové a Hnilici (2008, s. 107) vyuzivany predevsim pro fizenf aktiv, resp. k informovanf{
o tom, jak podnik vyuZiva své jednotlivé majetkové ¢asti a zda disponuje relativné roz-
sahlymi kapacitami, které nejsou doposud vyuzivany.

Kislingerovéa a Hnilica (2008, s. 108-109) uvadi nasledujici ukazatele aktivity.
Jako prvni je zkouman obrat celkovych aktiv (total assets turnover ratio), jez umoznuje
meéreni efektivnosti celkovych aktiv. Udava, kolikrat se celkova aktiva obrdti za rok

v podniku.

Trzby 2-11
Aktiva

Obrat celkovych aktiv =

S tim Uzce souvisi i doba obratu aktiv, jeZ udava dobu, za kterou je podnik schopen
vyuzit sva aktiva.

360 2-12
Obrat celkovych aktiv

Doba obratu celkovych aktiv =

|15



Dalsim néstrojem méreni aktivity je obrat zdsob (inventory turnover), jez vyjadfuje, ko-
likrat je kazdda prodané poloZzka zadsob v pribéhu roku opét naskladnéna.

Trzb -
Obrat zasob = y 2-13

Zasoby

S timto ukazatelem je spjat ukazatel doba obratu zasob, ktery udava, po jaky prdmérny
pocet dnl jsou zasoby vazany v podniku, resp. jak dlouho jsou urcité polozky usklad-
nény, nez dojde k jejich prodeji &i spotfebé. Obecné plati, Ze pokud se obratovost za-
sob zvySuje a doba obratu sniZuje, tak je situace podniku dobra. Dale je Zadouci, aby
obrat z4dsob za obdobi byl co nejvyssi a zdrover doba obratu byla co nejkratsi.
(Mrkvicka a Kovar, 2006, s. 95)

360 2-14

Doba obratu zasob = ————
oba obratu zaso Obrat 74sob

Tretim néstrojem pro méreni aktivity je obrat pohleddvek (accounts receivable turno-
ver), ktery fikd, jak rychle jsou pohledavky transformovany do hotovostni formy.
Obecné plati, Ze ¢im vyssi je hodnota ukazatele, tak tim rychleji podnik inkasuje své
pohledavky a mUzZe ziskanou hotovost pouzit k dalsim nakupdm nebo jinym investi-
cim.

Trzby 2-15
Obrat pohledavek = ——
rat PORIECaVeR = b onledavky
Déle je s timto ukazatelem propojen ukazatel doby splatnosti (obratu) pohledavek
(average collection period), ktery méfi za jak dlouho jsou v podniku v prdméru inkaso-
vany pohledavky. (Mrkvic¢ka a Kovar, 2006, s. 96)

360 2-16
Obrat pohledavek

Doba obratu (splatnosti) pohledavek =

Poslednim ukazatelem aktivity je doba obratu (splatnosti) krdtkodobych zdvazkd (cre-
ditors payment period), jez udava dobu ve dnech, po kterou zdstdvaji kratkodobé za-
vazky neuhrazeny a podnik tak vyuzivd bezplatny obchodni Gvér. Rozdil doby splat-
nosti pohleddvek a doby Uhrady kratkodobych zdvazk( vyjadiuje pocet dn(, které je
nutno profinancovat. (Mrkvic¢ka a Kovar, 2006, s. 96-97)

Obrat kratkodobych zavazki = Trzby 217
rat kratkodobych zavazku = Kratkodobé zavazky
Doba obratu (splatnosti) kr.zavazkd = 360 218
Oba obratu Sp atmosti I'.ZavazZKu = Obrat KZ
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Zadluzenost

Spolecnost potfebuje pro rozvoj své ¢innosti financni zdroje. Tyto zdroje mohou byt
vlastni nebo cizi. V rdmci vlastniho kapitélu je tfeba rozliSovat mezi externimi (zvyseni
kapitalu) a internimi (prodej stalych aktiv a samofinancovani). Na druhou stranu, na
rozdil od vlastnich zdrojd, externi financni zdroje vyzaduji ndhradu tretim strandm, kla-
sifikovanym podle jejich vymahatelnosti, at uz v krétkodobém nebo dlouhodobém ho-
rizontu. (Gonzdlez Pascual, 2016, s. 193)

Je tfeba poznamenat, Ze hlavnim zdrojem financovani jakékoli spoleénosti by mélo byt
samofinancovani. To vSak obvykle nestadi k uspokojeni finan&nich potreb firmy a z to-
hoto ddvodu se firma uchyli k externimu financovani, bud vydanim akcii (zvyseni kapi-
tédlu) nebo vydanim zdvazk(, nebo pfechodem na Gvérovy trh, za Gclelem ziskani krat-
kodobé, sttednédobé nebo dlouhodobé pdjc¢ky. (Sudrez Suérez, 2005, s. 325-331)

Ukazatele zadluzenosti fikaji, jak moc je podnik zadluzen, tedy jak moc vyuziva cizi
zdroje. Zadluzeni mdze podniku do urcité miry snizit prdmeérné naklady na kapitél, nez
kdyby pouzival pouze vlastni zdroje, jelikoz vlastnizdroje jsou pro podnik kvGli vétSimu
riziku nejdrazsi.

Zadluzenost nutné nemusi znamenat negativni dopad na podnik. Pokud je ale podnik
zadluzen pfilis, dojde k opétovnému néarlstu primérnych nakladl na kapital a zadlu-
zenost je tfeba sniZit. Ukazatele zadluZenosti tedy poskytuji cenné informace o tom,
co by mél podnik udélat, aby se pfriblizil vhodnému slozeni své kapitdlové struktury
a maximalizoval tak hodnotu podniku.

Ukazatel celkové zadluZenosti, téZ nazyvany véfitelské riziko, je podil cizich zdrojd na
celkova aktiva. Cim vy&&i ukazatel je, tim niZ&f finan&ni stability podnik dosahuje. Opti-
malni hodnota zavisi na odvétvi, a také na schopnosti podniku hradit Uroky. Dale se
jednd o jeho doplnkovy ukazatel nazyvany koeficient samofinancovani. Hodnoty
téchto dvou ukazatell tvori v souc¢tu 100 %. (Kubi¢kova a Jindfichovskéd, 2015, s. 142)

.. . o Celkové cizi zdroje 2-19
Ukazatel vétitelského rizika = - * 100 [%]
Aktiva
. L 2-20
Ukazatel samofinancovani = ——— % 100 [%]
Aktiva

Ukazatel Urokového kryti je pomérem zisku pred droky a zdanénim a nakladovych
Urokl. Akcionare informuje o tom, zda je podnik schopen platit droky z dluh(, a véfitele
informuje o mife zajisténi jejich pohledavek. Jinymi slovy, tento ukazatel mé&fi, kolikrat
zisk prevysuje nakladové Uroky. (Kubi¢kova a Jindfichovskd, 2015, s. 147) Cim vy$3ich
hodnot ukazatel dosahuje, tim vyssi je schopnost podniku splacet Groky. Doporucend
hodnota je uddvana vrozmezi 3 — 6, optimalni je hodnota 8 a vice. Pod hranici 3 jsou

na misté obavy o schopnosti spoleénosti obsluhovat své dluhy.

EBIT R
«100 [%] 221

Urokové kryti =
roxove XY = Nakladové aroky
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Finanéni paka

Financni paka vyjadruje podil cizich zdrojd a vlastniho kapitélu. Pro jeho posuzovani je
ddlezity jeho ¢asovy vyvoj — zda se podil cizich zdrojG zvysuje Ci snizuje. Financ¢ni paka
ukazuje, do jaké miry by mohly byt ohroZeny ndroky véfiteld.

Analyza efektu finanéni paky se snazi vyhodnotit dopad zadluzenosti (finanéni paky)
na financni ziskovost nebo ziskovost vliastniho kapitalu, coZ je pro akcionare relevantni
koncept ziskovosti. Je-li finanéni pakovy efekt pozitivni, zplsobi pouZiti dluhu zvyseni
financni ziskovosti, z ¢ehoz ma prospéch akcionar. Naopak, pokud je finanéni pakovy
efekt negativni, dluh by snizoval vlastni kapitadl a poskodil akcionare.

Jak ve své praci uvadiVallina Temprano (2015 podle Garcia Martin a Ferndndez Gamez,
1992) existuji dva efekty finanéni paky.

Expanzivni (pomér vétsi nez jedna): finanéni pakovy efekt je pozitivni, to znamens3, ze
pouziti dluhu zplsobuje zvyseni financni ziskovosti ve prospéch akcionare. V tomto
piipadé je ekonomickd ziskovost (nebo ziskovost investice) vy$si nez naklady na ex-
terni finanéni zdroje. Jinymi slovy, ziskovost dosaZzend s pouZitymi zahrani¢nimi fondy
ma ziskovost vyssi nez ndklady za né zaplacené. V tomto pfipadé to znamen$, ze eko-
nomickd ziskovost je vétsi nez efektivni cena dluhu, a zdroven je nizsi financéni zisko-
vost.

Smiuvni (pomér mensi nez jedna): finanéni pakovy efekt je negativni, to znamens, ze
dluh by odecdital ziskovost od vlastniho kapitélu, a proto by pro akcionare byl negativni.
V tomto pfipadé je ekonomicka ziskovost niZsi nez Urokova mira externiho financovani.

Ekonomicka navratnost by proto byla nizsi nez efektivni cena dluhu, ale vyssi nez fi-
nancni navratnost.

Pokud jsou vSechny zdroje, které spolec¢nost pouziva, vliastni, nevznikly by zadné fi-
nancni ndklady, financni ziskovost by se rovnala ekonomické ziskovosti. Aby bylo
mozné vypocitat pakovy efekt, je nutné vypodcitat vynosy i naklady na zadluzeni.

Ukazatele rentability

Ukazatele rentability pomé&rfuji zisk s viozenym kapitdlem a fikaji ndm, jak byl podnik
efektivni ve svém podnikani a jakého zisku byl schopen dosdhnout zapojenim svych
zdrojd. Do hodnoty citatele i jmenovatele mohou vstupovat rlizné polozky z rozvahy
a vykazu zisku a ztraty. Do jmenovatele Ize dosadit celkovéa aktiva, vlastni kapitél, pri-
padné vlastni kapital zvyseny o dlouhodobé zdvazky ¢i trzby.

ROS (return on sales) — rentabilita trzeb

Rentabilita trzeb (ziskova marze) mé&fi schopnost podniku tvofit zisk z dané vyse trzeb.
Udava, jaky zisk pfinesla jedna ménova jednotka trzeb. Ukazatel vyuziva rlznych
Urovni zisku, zpravidla EBIT nebo EAT. Pro mezipodnikové srovnani je vhodnéjsi vyuzit
EBIT (eliminace vlivu odlisného zdanéni a financni struktury). Do jmenovatele se dosa-
zuji trzby. Pfi pouziti kategorie Cistého zisku EAT a trzeb za zbozi a vlastni vykony se
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jedné o ukazatel &isté ziskové marze (net profit margin). Pokud je pouzit zisk na Grovni
EBIT, ukazatel se nazyvéa provozni ziskovd marze (operating profit margin), nékdy také
oznacovana jako EBIT marze.

zisk 2-22
ROS = —
T

ROA (return on assets) — rentabilita celkového kapitalu

Rentabilita celkového kapitdlu hodnoti vykonnost podniku bez ohledu na to, z jakych
zdrojd je financovan jeho majetek. Vyjadiuje celkovou efektivnost a produkéni silu
podniku, proto by mél do Citatele vstupovat zisk pred zdanénim a Groky (EBIT). Tento
ukazatel pfi vyuziti EBIT umoznuje porovnavat podniky v zemich s rlznou mirou zda-
néni a také podniky s odlisnou finané&ni strukturou. Pfi hodnoceni ROA plati, Ze nezda-
nénf a rentabilita vlastniho kapitadlu (ROE) by méla byt vy$si nez nezdanéna rentabilita
aktiv, tedy ROE > ROA. ROA je mezni Grokovou sazbou, pfi které je pro podnik Uvér jesté
vyhodny.

EAT ,
ROA = o 2-23

ROE (return on equity) — rentabilita vlastniho kapitalu

Rentabilita vlastniho kapitalu je klicovym ukazatelem pro vlastniky ¢i akcionare, zachy-
cuje vynosnost jimi viozeného kapitdlu. Pro vypocet byva vyuzit zisk po zdanéni (EAT),
jelikoz zachycuje konecny vynos, ktery ndlezi vlastnikGm. Ukazatel ROE je vyuZivan in-
vestory pro hodnocenitoho, jestli je jejich investice zhodnocovéna v pozadované mire
odpovidajici podstoupenému riziku. V pripadé, ze by vynosnost kapitdlu byla dlouho-
dobé nedostacujici, akcionafi by snizovali vysi svych investic a pfesouvali by své pro-
stfedky jinam.

zisk 2-24
ROE = —
VK

Kislingerova a Hnilica (2008, s. 98-100) definuje ukazatel ROCE (Rentabilita investova-
ného kapitadlu — Return on Capital Employed), jenz méri, jakého provozniho hospodar-
ského vysledku pfed zdanénim podnik dosdhl z jedné koruny investované akcionafi
a vériteli. Vypocet ROCE je nasledovny:

ROCE i 100 [% 2725
= *
VK + Rezervy + DZ + Dlouhodobé uvéry [%]

Ukazatele produktivity prace

Produktivita prace z pfidané hodnoty

Ukazatel pridand hodnota/pocet zaméstnanc( sleduje, jak velka prfidana hodnota pfi-
pada na jednoho pracovnika. (Scholleovd, 2017) Hodnota je udavana v ménovych jed-
notkach. Idedlni je udrZovat hodnotu co nejvyssi, ale sledovat spiSe vykyvy a pokles.
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Cim je vétsi produktivita a mensi primeérnd mzda, tim plyne vétsi efekt ze zamé&st-
nancl. Je ale dUleZité, aby podnik udrzoval spravny pomér, aby zaméstnanci kvl
nizké mzdé neodesli a zdroven podnik neprodéldval na mzdovych nakladech.

Primérnd mzda
Prdmérnd mzda se vypoditéd jako osobni ndklady/pocet zaméstnanca.

Osobni ndklady z pfidané hodnoty
Osobni naklady/pfidana hodnota je ukazatel, ktery v % Fika, co bylo vytvofeno v ramci
provozu a bude vynalozeno na zaméstnance. IdedIni pro firmu je, aby hodnota byla co

v v

2.4 Souhrnné indexy hodnoceni

Do kategorie souhrnnych indexd se zahrnuji bankrotni a bonitni modely. Bankrotni mo-
dely vyjadfuji, zda je v dohledné dobé podnik ohroZen bankrotem. Vychazi z predpo-
kladu, ze kazdy podnik ohrozeny bankrotem jiz urcity ¢as predtim vykazuje typické
symptomy. Bonitni modely jsou zaloZeny na hodnoceni finan¢niho zdravi firmy — cilem
je stanovit, zda se firma fadi mezi dobré Ci Spatné firmy. Klicové zde proto je porovnani
s konkurenci v rdmci daného oboru. (RG¢kové, 2019, s. 80)

Z mnoha bankrotnich modeld, které existuji a v praxi se pouzivaji, jsou napt. Altmandyv
model ¢i model IN, ktery je zaroven i bonitni. Z bonitnich modell se pouziva napr. Kra-
lickGv Quicktest, Index bonity.

Altman(v model

Altmandv model, téz oznacovany jako AltmanQv index financniho zdravi, je vSeobecné
nejznaméjsi bankrotni model. Jednd se o jednoduchou techniku financni analyzy, ktera
vhodné doplfiuje pomérovou analyzu. Tyto modely jsou ale nejefektivnéjsi u stfedné
velkych podnikd. (Ra¢kova, 2019) S relativné vysokou spolehlivosti dokézi odhadnout
blizici se bankrot spole¢nosti zhruba dva roky dopredu. (Scholleovd, 2017)

Podle Rac¢kové (2019) zdmé&rem plvodniho Altmanova modelu bylo zjistit, jak od sebe
rychle a jednoduse odlisit firmy, které jsou na pokraji bankrotu od téch, které nejsou.
Altman urcil urgité skupiny, do kterych se spolecnosti tfidily, a na zakladé toho urcil

vahu jednotlivych pomeérovych ukazatell, se kterymi se v modelu podcita.

Jednou ze skupin je ta, do které patfi spolec¢nosti obchodovatelné na burze. Model pro
tuto skupinu je nasledujici:

Z=12+X;+14*X,+33+xX3+06*X;,+1x*X;g 2-26

kde plati:

| 20



X1 = podil pracovniho kapitdlu k celkovym aktiviim;

X2 = rentabilita Cistych aktiv;

X3 = EBIT / aktiva celkem;

X4 = trzni hodnota ZJ / celkové zdvazky nebo prdmeérny kurz akcii / nomindIni hodnota
cizich zdroj(;

X5 = trzby / aktiva celkem.

Interpretace vysledk( je nasledujici:

- hodnoty vyssinez 2,99 — financni situace spolecnosti je uspokojiva;

- hodnoty vrozmezi 1,81 — 2,98 — Sedd zdna, nelze presné urdit, v jaké financni situaci
spole¢nost momentainé je;

- hodnoty nizsi nez 1,81 — spolenost ma vyrazné problémy, je zde nebezpedi ban-
krotu.

Pro spolecnosti neobchodovatelné na burze se vzorec ¢aste¢né lisi v hodnotéach vah
jednotlivych ukazateld.

Z = 0,717 * X, + 0,847 x X, + 3,107 * X3 + 0,42 * X, + 0,998 * X 2-27

Interpretace vysledk( je nasledujici:

- hodnoty vyssinez 2,9 — financni situace spolecnosti je uspokojiva;
- hodnoty vrozmezi 1,2 — 2,9 — Sedéd zdna;

- hodnoty nizsi nez 1,2 — spole¢nosti hrozi nebezpedi bankrotu.
(Scholleovd, 2017)

Z-Score

Podle Scholleové (2012, s. 189) je Z-Score vysledek pfedchozich dvou modeld na za-
kladé vah jednotlivych ukazatell. N&ktefi autofi, napf. (RGc¢kova, 2019) déle kromé
téchto dvou modeld odliSuji i samotné Z-Score. Podle Ric¢kové (2019) je Z-Score mo-
difikovany zakladni AltmanQv index, ktery bere ohled na rozvojové trhy, kde neni ta-
kovy dlraz na kapitélovy trh, coZ je idedIni pro podminky v Ceské republice. Tento mo-
del vyuziva informaci z Gcetnich vykazQ.

Z=656+X;+326*xX,+672+X3+1,05%X, 2-28
kde plati:
X1 = NWC / aktiva;
X2 = zadrzené zisky / aktiva;
X3 = EBIT / aktiva;
X4 = (cletni hodnota VK / Gc¢etni hodnota zavazka.

Interpretace vysledk(:

- hodnoty vySsi nez 2,6 — finanéni situace je uspokojiva;

- hodnoty vrozmezi 1,1 — 2,6 — Sedéd zdna;

- hodnoty nizsi nez 1,1 — spole&nosti hrozi vazné finan¢ni problémy.
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Model IN

Model IN je jeden z model( z ¢eského prostredi vytvorenych manzeli Neumaierovymi,
mezi néz patii index INO5, INO1, IN99, IN95. Hodnoti ddvéryhodnost podniku primarné
z externiho hlediska. RGc¢kova (2019, str. 138) fikd, ze pravé diky tomu, Ze respektuje
Ceské podminky, by mél patfit k indexdm, které budou mit velmi dobrou vypovidaci
schopnost. IN99 a INO1 jsou méné Uspésné nez INO5, proto se pouzivd zpravidla INO5.
Index INO5 je kombinaci bonitniho i bankrotniho modelu.

INO5 udava hrani¢ni hodnoty, pod které by podnik nemél klesnout, aby si udrzel opti-
malni zdravi. Pokud se index INO5 dlouhodobé drzi pod hodnotou 0,9, je zde ohrozeni
finanénim bankrotem. Naopak, pokud index presahuje hodnotu 1,6, firma je na tom
finan&né dobfe a bankrot ji nehrozi. Sedd zéna je pro podniky interval 0,9 < INO5 < 1,6,
kdy nelze pfesné urcit, jak se podniku financné dafi.

Je ale tfeba fici, ze tyto modely nedokdzou pIné nahradit finan&ni analyzu, pouze ji do-
plAuji. Spolu s modely Altmana se fadi mezi nejpresnéjsi, které Ize v nasich podmin-
kach aplikovat.

Index INO5 se vypocitd nasledovné (Scholleovd, 2017):

INO5 = 0,13X1 + 0,04X2 + 3,97 X3 + 0,21X4 + 0,09 X5 2-29

kde plati:

X1 = aktiva / cizi zdroje;

X2 = zisk pfed zdanénim a Uroky / aktiva;

X3 = zisk pfed zdanénim a Uroky / aktiva;

X4 = celkové vynosy / aktiva;

X5 = obézné aktiva / (kratkodobé zdvazky + krdtkodobé bankovni Gvéry).
(Scholleovd, 2017)

Kralicklv Quicktest

Kralickdv Quicktest se sklddé ze soustavy 4 rovnic, jejichz pomoci se hodnoti financni
situace v podniku. Prvnirovnice vypovida o kapitdlové sile, druhd o zadluzeni, tfeti o vy-
nosu a posledni o finan¢ni vykonnosti podniku. Prvni dvé rovnice vyhodnocuji financni
stabilitu, nasledujici dvé rovnice vyhodnocuji vynosovou situaci. K vyhodnoceni se vy-
sledky vech rovnic prameéruji. (Ra¢kova, 2019 str. 89) Na rozdil od ostatnich model
se v Kralickové Quicktestu nepouzivaji vahy u jednotlivych ukazatell, vsechny maji
stejnou vahu.

__ vlastni kapital 2-30
- aktiva
- (cizi zdroje — penize — ucty u bank) 2-37

provozni cash flow
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_ EBIT 2-32
aktiva
__ provozni cash flow 2-33

trzby

Vysledkdm, které se z rovnic vypocitaji, se pfifadi bodovéd hodnota na zakladé tabulky

1:

0 bodu 1 bod 2 body 3 body 4 body
R1 <0 0-0,1 0,1-0,2 0,2-0,3 >0,3
R2 <3 3-5 5-12 12-30 > 30
R3 <0 0-0,08 0,08-0,12 0,12-0,15 >0,15
R4 <0 0-0,05 0,05-0,08 0,08-0,1 >0,1

Tabulka 1: Bodové ohodnoceni v Kralickové Quicktestu

Zdroj: (Ra¢kova, 2019, s. 89)

Interpretace vysledk( je na zdkladé prifrazeného bodového ohodnoceni. Firma, kterd je
bonitni, bude mit hodnotu 3 a vice. Firma, kterd ma hodnoty nizsinez 1, je ve financnich
potizich. Hodnoty, které se pohybuji mezi 1 a 3, reprezentuji Sedou zénu, kdy nelze
presné urdit financni zdravi firmy. (RG¢kova, 2019)

Ekonomickd pfidand hodnota

Ekonomicka pridand hodnota vyjadfuje tradicné rozdil mezi naklady kapitalu a vyno-
sem kapitalu. Pomoci EVA je mozné vydislit ekonomickou hodnotu celé spolecnosti,
tzn. ¢im vysSsi je hodnota tohoto ukazatele, tim vyS$si hodnotu pro viastniky podnik pfi-
nasi. (Kislingerova a Hnilica, 2008, s. 37)

Ekonomickéd pfidand hodnota je vyuzivana prevazné pro ocenovani podnik(, v oblasti
finan¢ni analyzy ¢i hodnoceni investi¢nich projekt(. Patfi mezi moderni metody hod-
nocenivykonnosti podniku. Nejdfive se hodnotily pouze prodeje spolelnosti, ty ale ne-
zahrnuji ndklady, nasledné se tedy pfidal Cisty zisk po zdanéni, ten ale neporovnava
s vlozenym kapitédlem. ROE sice porovnava s vlozenym kapitdlem, chybi ale kritérium
Uspéchu. Ukazatel EVA zahrnuje vSechny tyto moznosti.

EVA vznikla primarné pro méreni hodnoty ekonomického zisku. Dle metodiky INFA se
EVA vypocte podle nasledujiciho vzorce

EVA = (ROE — 1) * VK, 2-34

kde ROE predstavuje rentabilitu vlastniho kapitdlu a re alternativni ndklady vlastniho
kapitdlu. Rozdil mezi témito dvéma prvky vypocltu tvofi tzv. spread. Ten vyjadfuje to,
zda vlastni kapital spolecnosti je vyuzivan Zzddoucim zplsobem nebo zda existuje al-
ternativni pfilezitost, kterd by zajistila jeho lepsi zhodnoceni. Kladna procentni hod-
nota znamena, Zze kapital produkuje o urcité procento vyssi vynos. Naopak zaporna
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hodnota udava, o kolik procent vétsi vynos by mohl kapitdl produkovat (Ministerstvo
prdmyslu a obchodu, 2017).

Vypocet ekonomické prfidané hodnoty je za pomoci NOPAT, od kterého odelteme na-
klady vynasobeny vazenym prlimérem nakladl na kapital.

EVA = NOPAT — C * WACC 2-35

Alternativni vzorec je nasledujici:
EVA = EBIT * (1 — t) — C * WACC 2-36
EVA jde vyjadfit téz piimo z EAT:
EVA=r,*E 2-37

Musi platit podminka, Ze EVA = 0.

Podminka EVA > 0 znamena3, ze po uspokojenivsech drziteld zpoplatnéného kapitélu
v pIné vysi jejich pozadavk( jesté zOstava zbytek, ktery je mozné vyuzit pro dalsi rozvoj
firmy.

Ze vzorce EAT —r, * E = 0 vyplyva vztah ROE > r.. Pokud by tomu tak nebylo, nebyli
by uspokojeni vlastnici.

Nabizi se zde otdzka, zdali je zisk dllezity, pokud sledujeme ukazatel EVA. Zisk dllezity
je, nebot je to jedna ze sloZzek ekonomické pridané hodnoty, kterd vzdy obsahuje né-
kterou ze sloZek zisku nebo ziskovosti.

Firma mdze tvofit zisk, a pfitom mit zdpornou ekonomickou pridanou hodnotu, je-li jeji
zisk kladny, ale mensi neZz poZzadovany vynos z viozeného kapitalu. Neplati to ale ob-
raceng, firma tedy nemdze mit kladnou EVA se zdpornym cistym ziskem.

EVA

I
| |

NOPAT - Naklady kapitalu
[ [
[ | [ |
Provozni zisk X (1-1t) Kapital X WACC
[
I I
Trzby - Naklady

Obréazek 3: Rozklad ukazatele EVA

Zdroj: (KISLINGEROVA, 2001, s. 90)
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3 Financni analyza vybrané spolecnosti

3.1 Informace o podniku

Datum vzniku a zapisu:

12. ¢ervna 1995

Obchodni firma: LINDE + WIEMANN CZ, s.r.o.

Sidlo: Lysd nad Labem, U Drahy 1356, PSC 289 22
ICo: 616 80 991

Pravni forma: Spole¢nost s ru¢enim omezenym

Pfedmét podnikani:

Vyroba, instalace, opravy elektrickych strojd a pfistroja, elektronickych
a telekomunikacnich zatizeni

Kovarstvi, podkovarstvi

Zamecnictvi, nastrojarstvi

Obrabécdstvi

Galvanizérstvi, smaltérstvi

Slévarenstvi, modelarstvi

Vyroba, obchod a sluzby neuvedené v pfilohach 1 az 3 Zivnostenského
zdkona

Statutarni organ:

Jednatel: Jan Cerveny (za spole¢nost jedna jednatel samostatné)
Spolecnici: Linde + Wiemann Beteiligungs GmbH
Podil: Vklad: 310 100 000 K¢

Splaceno: 100 %

Obchodni podil: 100 %

Zastavni pravo:

Zastavni pravo ve prospéch UniCredit Bank AG, se sidlem Ara-
bellastrasse 12, 81925 Mnichov, Spolkova republika Némecko, spolec-
nosti zapsané v némeckém obchodnim rejsttiku, ¢ast B, vedeném
okresnim soudem v Mnichové pod idenfika¢nim cCislem HRB 42148 k
zajisténi pohledavek (existujicich nebo vzniklych az do 18. 3. 2022) az
do vysSe 212.500.000 EUR (slovy: dvé sté dvanact milion( pét set tisic
Eur) ze Smlouvy o zfizeni zastavniho prava k obchodnimu podilu ze dne
18. 3. 2016.

Datum vzniku zastavniho prdva: 21. dubna 2016

Tabulka 2: Udaje o spolecnosti, viastni zpracovani na zékladé daji v OR
Zdroj: (Verejny rejstfik a Sbirka listin, 2021)

Institucionalni sektor:

dle ESA2020

11003 - nefinancni podniky pod zahrani¢ni kontrolu

Cinnosti dle CZ-NACE:

25610 - Povrchova Uprava a zuslechtovani kovi

43210 - Elektrické instalace

25730 - Vyroba nastrojl a naradi

4778 - Ostatni maloobchod s novym zbozZim ve specializovanych pro-
dejnach

25620 - Obrabéni

245 - Slévarenstvi

33200 - Instalace pramyslovych strojl a zarizeni

Tabulka 3: Clenéni spolecnosti dle CZ-NACE
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Firma LINDE + WIEMANN CZ, s.r.o. (LW CZ) je stfedné& velkou vyrobni spole¢nosti pUso-
bici na ¢eském trhu v automobilovém priimyslu od roku 1995. Je dcefinou spole¢nosti
némeckého koncernu LINDE + WIEMANN Beteiligungs GmbH (LW), ktery na trhu plsobf
jako vyrobce a dodavatel kovovych dill a jejich kompletl pro automobilovy trh. Zakaz-
niky LW koncernu a LW CZ jsou vyrobci automobild Volkswagen, Audi, Skoda, Seat, Dai-
mler, GM — Opel ¢i BMW. Déle podnik dodava subdodavky do automobilového pri-
myslu.

Dal&i pobo&ky mé spoleénost, kromé Némecka a Ceské republiky, i ve Spanélsku, Ma-
darsku, severni Americe, Jihoafrické republice a v Ciné.

Veskeré informace o firmé jsou Cerpdny z webovych strdnek spolecnosti a z vyroc¢nich
zprdv zverejnénych v obchodnim rejstriku. V této praci je analyzovano 5leté obdobi od

roku 2015 do roku 2019.

Logo firmy:

Obrazek 4: Logo spolecnosti LINDE + WIEMANN

Zdroj: https://linde-wiemann.com/cz/index.php

V Ceské republice mél podnik k31. 12. 2019 504 pracovnikd ve tfech pobo&kdch —
v Lysé nad Labem, v Bfeclavi a v Benatkach nad Jizerou. V roce 2015 toto ¢islo bylo 837,
spolec¢nost v prdbéhu analyzovaného obdobi vyrazné snizila pocet zaméstnancd.

Financ¢ni naklady byly ve vsech sledovanych letech v souladu s rozpoctem. Sestavo-
vané Ucetni zavérky jsou za obdobi od 1. 1. do 31.12. daného roku, rozvahovy den je
31.12., ména Ucletnich zadvérek je v korunach (K&). Zprava nezavislého auditora byla
vZzdy obsazena ve zvefejnéné vyrocni zpraveé, vyrok auditora v kazdém roce byl kladny,
tedy Ze Ucetni zAvérka podniku podava vérny a poctivy obraz vsouladu s ¢eskymi
Ucetnimi predpisy.

Spolecnost ve vyrocni zpravé za rok 2019 uvadi, ze byla pfipravena v pfistim roce za-
vést opatfeni na zmirnéni negativnich dopadl z roku 2019. Od Gnora 2020 je ale spo-

le¢nost negativné ovlivitovana probihajici pandemii.

Ke dni 27. 3. 2020 byl odvoldn z funkce jednatel Pierre Marien, ve funkci dal zlstava
jednatel Jan Cerveny.
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Spolecnost pravidelné investuje, a to prevazné do vyrobnich zafizeni. V kazdém roce
se jednalo o svafovaci zafizeni a méfici pfistroj, doslo i kinvestici do IT infrastruktury
a k vystavbé nové vyrobni haly v Bfeclavi.

V Cervnu 2015 byl zaplacen Uvér ve vysi 4 250 tis. EUR, v roce 2016 byl splacen kratko-
doby Gvér. Od roku 2017 firma financuje svoji ¢innost za pomoci zavazk( vici oviddané
¢i ovlddajici osobé, vtomto pfipadé se jednd o materskou spole¢nost.

Podle vyroénizpravy spolecnosti LW CZ, s.r.o. z roku 2019 doslo k poklesu obratuo 13 %
hlavné v segmentu dodavateld Tier 1, kde doslo k ukonceni sériové vyroby u nékterych
projektd v rdmci bézného vyrobniho cyklu. Soubézné s timto vyvojem byl negativni vy-
voj u odbératele Opel, kde nové zakazky nedosahly takového objemu, ktery se oceka-
val. Oblast ndkladl na materidl se vyvijela negativné v roce 2019 z pohledu spolec-
nosti. Doslo k narlstu ceny vybranych komponentd, které spolecnost nebyla schopna
prenést do rlstu prodejni ceny.

Vyznamna zména byla zaznamenana i v rozvaze, a to vdlouhodobém majetku. Doslo
ke sniZzeni stavu majetku vlivem prodeje nemovitosti a pozemkd v zavodé Breclav.

3.2 Financni analyza vybrané spolecnosti

V této ¢asti bude provedena finanéni analyza spole¢nosti LINDE + WIEMANN CZ, s.r.o.

VSechny zndzornéné tabulky a grafy jsou vlastnim zpracovanim na zakladé dat z Gcet-
nich zavérek spole¢nosti zvefejnénych v obchodnim rejstriku. (Verejny rejstfik a Sbirka
listin, 2021)

3.2.1 Analyza absolutnich ukazateli

V této kapitole bude provedena vertikdIni a horizontdIni analyza rozvahy a vykazu zisku
a ztraty.

Analyza rozvahy

Rozvaha je zobrazena ve zkrdceném rozsahu, pro lepsi pfehlednost byly skryty nulové
poloZky. Rozvaha v kompletnim rozsahu zvefejnéna spolecnosti je v pfiloze.
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ROZVAHA (v tis. K¢) 2015 2016 2017 2018 2019
AKTIVA CELKEM 1084 740 1162536 1170451 1077703| 910760
B. Stala aktiva 362 659 393 285 433 800 434441 | 302045
B.Il. Dlouhodoby hmotny majetek 362 631 393 027 433 645 434138 | 301851
C. ObéZna aktiva 669 188 676 744 677 067 541233 | 588 686
C.l. Zasoby 269 506 258 048 364 167 230740 | 310170
C.Il. Pohledavky 353 829 313575 286 339 270596 | 216921
C.11.2. Kratkodobé pohledavky 353 049 312 795 285 559 269816 | 216141
C.IV. Penéini prostredky 45 853 105 121 26 561 39 897 61 595
D. Casové rozliseni aktiv 52 893 92 507 59 584 102 029 20 029
PASIVA CELKEM 1084740 1162536| 1170451| 1077703 | 910 760
A. Vlastni kapital 470 177 516 968 500 835 447 195| 447 949
A.l. Zakladni kapital 310 100 310 100 310 100 310 100| 310 100
A.lll. Fondy ze zisku 13371 15918 20 348 23174 0
A.IV. VH minulych let (+/-) 95 760 102 345 102 345 0| 132486
A.V. VH béZného ucetniho obdobi (+/-) 50 946 88 605 56 521 109 312 5363
B.+C. Cizi zdroje 548 744 526 402 532 262 542 224 | 453 237
B. Rezervy 13 350 43 856 49 179 55013 25270
C. Zavazky 535394 482 546 483 083 487 211 | 427 967
C.l. Dlouhodobé zavazky 16 885 7 098 5655 4 056 6 965
C.Il. Kratkodobé zavazky 518 509 475 448 477 428 483 155| 421002
D. €asové rozliseni pasiv 65 819 119 166 137 354 88 283 9574

Tabulka 4: Rozvaha spolec¢nosti ve zkrdceném rozsahu, vl. zpracovani na zakl. iéetnich vykazi spolecnosti
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Graf 1: Rozdéleni aktiv

VertikdIni a horizontdlIni analyza aktiv
Pomoci vertikdIni analyzy Ize zjistit, jak se v prlibéhu analyzovaného obdobfi jednotlivé
poloZky podilely na celkovych aktivech, pomé&ry jsou zobrazeny v %. Horizontalni ana-
lyza porovnava dveé po sobé jdouci obdobi.

2019

B C.IV. Penézni prostredky
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ROZVAHA (v tis. Kc) 2015 2016 2017 2018 2019
AKTIVA CELKEM 100% 100% 100% 100% 100%
B. Stala aktiva 33,43% 33,83% | 37,06% 40,31% | 33,16%
B.ll. Dlouhodoby hmotny majetek 33,43% 33,81% | 37,05% 40,28% | 33,14%
C. Obézna aktiva 61,69% 58,21% | 57,85% 50,22% | 64,64%
C.l. Zasoby 24,85% 22,20% | 31,11% 21,41% | 34,06%
C.1l. Pohledavky 32,62% 26,97% | 24,46% 25,11% | 23,82%
C.11.2. Kratkodobé pohledavky 32,55% 26,91% | 24,40% 25,04% | 23,73%
C.IV. Penéini prostredky 4,23% 9,04% 2,27% 3,70% 6,76%
D. Casové rozliseni aktiv 4,88% 7,96% 5,09% 9,47% 2,20%
Tabulka 5: Vertikalni analyza aktiv, vlastni zpracovani na zakladé ucetnich vykaz( spolecnosti
po- 2016- | 2017- 2018- 2019-
ROZVAHA (v tis. K¢) dily | 2016/15 | 2017/16 | 2018/17 | 2019/18 | rozdily 15 16 17 18

AKTIVA CELKEM 1,072 1,007 0,921 0,845 77796 | 7915 | -92748 | 166943
B. Stala aktiva 1,084 1,103 1,001 0,695 30626 | 40515 641 | 132396
B.Il. Dlouhodoby hmotny majetek 1,084 1,103 1,001 0,695 30396 | 40618 493 | 132287
C. Obézna aktiva 1,011 1,000 0,799 1,088 7556 323 | 135834 | 47453
C.I. Zasoby 0,957 1,411 0,634 1,344 11458 | 106119 | 133427 | 79430
C.II. Pohledavky 0,886 0,913 0,945 0,802 40254 | -27236 | -15743 | -53675
C.11.2. Kratkodobé pohledavky 0,886 0,913 0,945 0,801 40254 | -27236 | -15743 | -53675
C.IV. Penézni prostredky 2,293 0,253 1,502 1,544 59268 | -78560 | 13336 | 21698
D. €asové rozliseni aktiv 1,749 0,644 1,712 0,196 39614 | -32923 | 42445 | -82000

Tabulka 6: Horizontdlni analyza aktiv

Vyvoj jednotlivych poloZek aktiv v analyzovaném obdobi kolisd, pomérové na sumu
aktiv jsou ale ¢asti podobné, coz je vidét v hodnotach tabulky vertikalni analyzy. V roce
2019 spolecnost zaznamenala nejvétsi propad ve vSech oblastech aktiv, v oblasti dlou-
hodobého majetku to je zplsobeno prodejem pozemkd a nemovitosti v zdvodé Brec-
lav. Ve stejném roce doslo zaroven i ke zvyseni stavu skladu vyrobkd, coz je zplsobeno
nakupem nastrojl pro nabihajici projekty. Je to prvni rok, kdy je hodnota samotnych
zasob vyssi nez hodnota dlouhodobého majetku.

Vzhledem k povaze firmy neni tfeba, aby méla velky dlouhodoby majetek, dllezitéjsi
je pro ni obéZzny majetek, ktery je skoro dvojnasobny oproti dlouhodobému. Velkou
¢ast dlouhodobému majetku tvori stavby a hmotné movité véci. Je vidét rdst dlouho-
dobého majetku v pribéhu let, a to prevazné kvlli rostouci ¢astce nedokonceného
dlouhodobého majetku.

Co se tyce obéznych aktiv, o vétsSinu se déli zdsoby a kratkodobé pohledavky. Pohle-
davky za odbérateli jsou relativné vysoké, firma ma pravdépodobné dlouhou dobu
splatnosti. V pfipadé kratsi doby splatnosti by mohla rychleji nakupovat zasoby, jejichz
hodnota v pribéhu let hodné koliséa.
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Penézni prostfedky byly nepomérné vysoké pouze v roce 2016, v roce 2017 ale doslo
k velkému skoku dold, cozZ je pro firmu lepsi — tyto penize mize dale investovat.

VertikaInf a horizontaInf analyza pasiv

ROZVAHA (v tis. Kc) 2015 2016 2017 2018 2019

PASIVA CELKEM 100% 100% 100% 100% 100%
A. Vlastni kapital 43,34% | 44,47% | 42,79% | 41,50% | 49,18%
A.l. Zakladni kapital 28,59% | 26,67% | 26,49% | 28,77% | 34,05%
A.lll. Fondy ze zisku 1,23% 1,37% 1,74% 2,15% | 0,00%
A.IV. Vysledek hospodareni minulych let (+/-) 8,83% 8,80% 8,74% | 0,00% | 14,55%
A.V. Vysledek hospodareni bézného Ucetniho obdobi (+/-

) 4,70% | 7,62%| 4,83%| 10,14%| 0,59%
B.+C. Cizi zdroje 50,59% | 45,28% | 45,47% | 50,31% | 49,76%
B. Rezervy 1,23% | 3,77%| 4,20%| 5,10%| 2,77%
C. Zavazky 49,36% | 41,51% | 41,27% | 45,21% | 46,99%
C.l. Dlouhodobé zavazky 1,56% 0,61%| 0,48%| 0,38%| 0,76%
C.II. Kratkodobé zavazky 47,80% | 40,90% | 40,79% | 44,83% | 46,23%
D. Casové rozliseni pasiv 6,07% | 10,25% | 11,74% | 8,19%| 1,05%
Tabulka 7: Vertikdlni analyza pasiv

po- roz- | 2016- | 2017- | 2018-

ROZVAHA (v tis. Kc) dily | 2016/15 | 2017/16 | 2018/17 | 2019/18 | dily 15 17 2019-18
PASIVA CELKEM 1,072 1,007 0,921 0,845 77796 | 7915 | -92748 | -166943
A. Vlastni kapital 1,100 0,969 0,893 1,002 46791 | 16133 | -53640 754
A.l. Zakladni kapital 1 1 1 1 0 0 0 0
A.lll. Fondy ze zisku 1,190 1,278 1,139 | - 2547 | 4430 2826 | -23174
A.IV. Vysl. hosp. minulych -
let (+/-) 1,069 1(- - 6585 0| 102345 | 132486
A.V. Vysledek hospodareni
bézného ucetniho obdobi -

(+/-) 1,739 0,638 1,934 0,049 37659 | 32084 | 52791 | -103949
B.+C. Cizi zdroje 0,959 1,011 1,019 0,836 22342 | 5860 9962 | -88987
B. Rezervy 3,285 1,121 1,119 0,459 30506 | 5323 5834 | -29743
C. Zavazky 0,901 1,001 1,009 0,878 52848 537 4128 | -59244
C.l. Dlouhodobé zavazky 0,420 0,797 0,717 1,717 -9787 | -1443 -1599 2909
C.Il. Kratkodobé zavazky 0,917 1,004 1,012 0,871 43061 | 1980 5727 | -62153
D. Casové rozliseni pasiv 1,811 1,153 0,643 0,108 53347 | 18188 | -49071| -78709

Tabulka 8: Horizontdlni analyza pasiv

V oblasti pasiv spolecnost zaznamenala zménu v roce 2016, kdy doslo ke splaceni
dlouhodobého Gvéru. Spolec¢nost od té doby dlouhodobé Uvéry neméla a jediné dlou-
hodobé zdvazky jsou odlozené danové zdvazky v kazdém roce analyzovaného obdobi.
K financovani své ¢innosti spolecnost vyuziva kratkodobé zavazky, a to prevazné vicdi
ovlddajici nebo ovladané osobé, &i tzv. dodavatelské dvéry. Zavazky k Udvérovym
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institucim spole¢nost neméa od roku 2017, kdy doSlo ke splaceni Gvéru, a od roku 2018
je vrozvaze vidét zména praveé v zavazcich vici oviddané nebo ovladajici osobé, kdy
doslo k narlstu.

Zakladni kapital se od zalozeni spole¢nosti neménil, ménil se ale pomér vidi sumeé pa-
Siv.

Nerozdéleny zisk minulych let byl ve stejné vysi az do roku 2018, kdy je ve vysi O K¢
(0 %) a firma se rozhodla zisk zadit stahovat, pravdépodobné ve prospé&ch materského
koncernu. Rokem 2019 ale firma zacala zisk opét kumulovat. Oproti minulym rokdm
rapidné klesl vysledek hospodareni v roce 2019, spolec¢nost ve vyrolni zpraveé nespe-
cifikuje tento nahly pokles. Je pravdépodobné, Ze s timto poklesem souvisi narlst ceny
vybranych komponentd, které spolec¢nost nebyla schopné prenést do rlistu prodejnf
ceny, jak zmifuji v komentari k vykazu zisku a ztraty.

Spolecnost zalala vytvaret rezervy, které se zvysily v roce 2016 a od té doby rostou.
V roce 2019 doslo ke snizeni rezerv na savingy, podle komentare k rozvaze ve vyrocni
ZPrave.

VertikdIni a horizontdlni analyza vykazu zisku a ztrat
Vykaz zisku a ztrdt v kompletnim rozsahu i jeho analyzy jsou pro jejich velikost v pfilo-
hach prace.

Vykaz zisku a ztraty
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M |ll. Ostatni provozni vynosy B F. Ostatni provozni naklady
Graf 2: Vlykaz zisku a ztraty

Trzby z prodeje vyrobkd a sluZzeb maji nerostouci tendenci a mnohonasobné prevysujf
trzby za prodej zboZzi, které se pohybuji v desetinach az jednotkach procent, coz je
dano povahou spolenosti. S tim souvisi i vykonova spotfeba, kterd tvori nejvétsi ¢ast,
a to vétsSinou kolem 60 %, coz je typické pro vyrobni podnik. Nejvétsi polozkou je na-
klad vynaloZeny na spotfebovanou energii. Naklady vynaloZzené na prodané zboZi jsou,

stejné jako trzby za prodané zboZi, ve velmi nizkych hodnotach, a to kolem 1 — 2 %.
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Osobni a mzdové naklady tvorirelativné malou ¢ast obratu, v kazdém roce analyzova-
ného obdobi se jedna priblizné o0 9 % obratu, samotné mzdy tvofi kolem 6 % ve vSech
obdobich. Polet zaméstnancd v priibéhu let vyrazné klesal, stejné jako trzby, pomé-
rové je proto spolecnost za celé obdobi na podobnych hodnotéch.

Pfi pohledu na mezirocni podily v horizontaIni analyze vykazu zisku a ztrat je vidét, ze
trzby za prodané vyrobky se za celé obdobi pohybuji v podobnych hodnotéch, spolec-
nost nezaznamenala pfilis velké vykyvy. Pfi pohledu na trzby za prodej zboZi je ale vi-
dét opak, hodnoty vyrazné kolisaji, i kdyz se jednd o velmi malé ¢astky v celkovém ob-
ratu. Nejvétsi zmeény v celém vykazu jsou u zmény stavu vlastni ¢innosti, které se po-
hybuji v fadu tisicd procent. Nejvétsi meziroc¢ni zmény byly v prvnich dvou porovnava-
nych obdobich, a to roky 2016/15 a 2017/16, kdy prvni hodnota byla -7 % a v nasledu-
jicim obdobi 2 609 %. Pro spolecnost se ale v celkovém pohledu jednd o velmi nizké,
az zanedbatelné, hodnoty, kterymi se ve finan¢nim fizeni zabyvat nemusi.

3.2.2 Bilancni pravidla

Zlaté pravidlo financovani

Zlaté pravidlo
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Graf 3: Zlaté pravidlo financovani

Dlouhodobé zdroje jsou ve vsech letech vyssi nez dlouhodoby majetek, pravidlo spl-
néno. Firma pouziva vyssi miru dlouhodobého kapitdlu, nez je tfeba k pokryti dlouho-
dobych aktiv, jednd se o konzervativni financovani, které je sice malo rizikové, ale
drahé. Podnik investuje, dlouhodoby majetek kazdym rokem roste az do roku 2018.
Zména nastala v roce 2019, kdy doslo k prodeji nemovitosti a pozemk( spolednosti.
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Pravidlo financovanf rizika

Pravidlo vyrovnani rizika
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Graf 4: Pravidlo financovani rizika

Vlastni kapitdl neni vyssi nez cizi zdroje ani v jednom roce — pravidlo z krdtkodobého
pohledu neni splnéno. Nejedna se o obchodni firmu, nybrz o vyrobni, kde je doporu-
c¢eno financovani priblizné 50/50. To firma témér splnuje v letech 2016, 2017 a 2019,
ale v letech 2015 a 2018 byly rozdily vyrazné. Nejmensi rozdil je v roce 2019, a je zde
moznost, Ze firma bude i naddle pokracovat touto cestou, tudiz doporuéeni pravidla
vyrovnani rizika by spolec¢nost v budoucnu dostat mohla.

Pari pravidlo
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Graf 5: Pari pravidlo

Pari pravidlo sleduje efektivitu pouZziti dlouhodobych cizich zdrojd. Vlastniho kapitalu
by mélo byt méné nez dlouhodobého majetku, aby se vytvofil prostor pro efektivni
pouziti dlouhodobého kapitdlu, coz spolec¢nost nesplfiuje a neefektivné financuje po-
hledavky, zasoby apod. Zde se opét potvrzuje, Ze spoleénost financuje konzervativné.
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RUstové pravidlo

Rlstové pravidlo
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Graf 6: Ristové pravidlo

RCst trzeb by mél byt vyssi nez rlst investic, coz spolecnost nesplfiuje. V roce 2018 je
vidét rapidni skok dol{, jak v trzbéch, tak v DM (dlouhodoby majetek). Investice do DM
v roce 2017 se v roce 2018 nezhodnotily v trzbdch. Rok 2019 pokracuje v zapornych
¢islech, doslo k prodeji nemovitosti a pozemku spolecnosti, coz pravdépodobné ne-
gativné ovlivnilo vysledek rlstového pravidla.

3.2.3 Analyza rozdilovych ukazatelii

Pracovni kapital

Pracovni kapitdl 2015 2016 2017 2018 2019

obéZna aktiva 669 188|676 744|677 067 | 541 233|588 686
zasoby 269506 | 258 048|364 167 | 230740|310170
kratkodobé pohledavky 353049[312795|285559|269816|216 141
penézni prostrfedky 45853|105121| 26561| 39897| 61595
kratkodobé zavazky 518509475 448|477 428|483 155|421 002
NWC 150679201 296]|199639| 58078| 167 684
NCWC 104 046| 95395|172298| 17401]105 309

Dalsf ukazatele prac. ka-

pitalu 2015 2016 2017 2018 2019

NWC/T 498% | 727%| 673%| 225%| 757%
NCWC/T 344%| 345%| 581%| 068%| 4,75%
NWC/A 1389% | 17,32%| 1706%| 539%| 1841%
NCWC/A 959% | 821%| 1472%| 1,61%| 11,56%

Tabulka 9: Pracovni kapital

Propad v roce 2017 se nezobrazuje pouze v Ucetnich vykazech, ale je vidét ve v3ech
ukazatelich, které jsou v analyze zobrazeny. Je o polovinu delSi doba obratu zdsob
proti roku 2016, obratovy cyklus penéz je téz nékolikrat delsi, a potfebné prostfedky na
kryti jsou trojnasobné proti roku 2016.
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Doba obratu zavazk(d je delsi neZz doba obratu pohledavek, firma tedy financuje své
nakupy penézi od odbérateld, ktefiji zaplati v kratsi Ih(té, nez plati dodavateldm sama.
Pfi blizsim pohledu na obratovy cyklus penéz je v roce 2018 je vidét zdporna hodnota.
Pro firmu to znamen3, ze nepotrebuje prostfedky na kryti — nechavé se financovat.

Pomér NWC/A se v doporuceném rozmezi pohybuje pouze v roce 2015, v ndsledujicich
dvou letech ale nenf vysokd az pfilis. Zato v roce 2018 je hodnota velmi nizka a m(ze
byt pro firmu rizikova.

Pomér NWC/T se pfilis nezvySuje, v poslednim roce analyzy je naopak velmi nizky,
nelze proto fici, Ze firma ma sSpatné fizeni pracovniho kapitalu.

3.2.4 Analyza pomérovych ukazateli

Analyza ukazatell likvidity

Likvidita
1,60
1,40
1,20
1,00
0,80
0,60
0,40
0,20
0,00
2015 2016 2017 2018 2019
W béznd M pohotova/rychld hotovostni/okam?zita

Graf 7: Likvidita

Ukazatele likvidity hodnoti schopnost firmy dostadt svym zdvazkdm. Pro béznou likvi-
ditu je doporucend hodnota 2,0 - 2,2, ale spoleCnost se pohybuje kolem poloviny této
doporucené hodnoty. Vzhledem k velikosti spolecnosti se ale nejedna o problém.

Pro pohotovou likviditu je doporucend hodnota 1,5 - 1,8, spolecnost ale opét dosahuje
na polovinu této hodnoty.

Primeérna hotovostni likvidita je idedini v bodé 0,2, u velkych podnikd mdze byt klidné
az 0,01. Zde opét hraje roli velikost a stabilita spolecnosti, i jeji odvétvi. KdyZ je spolec-
nost stabilni, tak dokdze dobfe vyvazit svoji C¢innost — penézni prostfedky v hotovosti
ke svému podnikani v podstaté nepotfebuje a ma je pouze pro kryti rizika. Ze viech
bodd je v hotovostnf likvidité spolecnost nejblize idedInim hodnotam.
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Urcité by zde byla na misté dalsi, podrobnéjsi analyza, jelikoz hodnoty vSech stupnd
likvidity jsou obecné nizké.

Analyza ukazatel( zadluZenosti

ZadluZenost 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019

celkova zadluZzenost 50,59% | 45,28% | 45,47% | 50,31% | 49,76%
dlouhodobd zadluZzenost 156%| 061%| 048%| 038%| 0,76%
podil vlastniho kapitalu E/A 43,34% 44,47% | 42,79% | 41,50% | 49,18%
Urokové kryti 738| 18,16| 2190| 1461 1,74

Tabulka 10: ZadluZenost

ZadluzZenost
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Graf 9: ZadluZenost - poméry

U spole&nosti rozhodné prfevazuje financovani kratkodobymi Uvéry nad témi dlouho-
dobymi. Dlouhodoby Uvér byl splacen v roce 2016, od té doby spolecnost zaAdny nema,
a jedina ¢astka mezi dlouhodobymi cizimi zdroji je odloZzeny danovy zavazek. Celkova
zadluzenost se pohybuje kolem 50 %, coz znamenad, ze zde uz mirné nar(sté riziko.
ldedIni zadluZzenost je 30 — 40 %. Kromé kratkodobych Gvérl firma vyuziva i dodava-
telskych Gvér(, viz tabulka 11.

Firma nemd dlouhodobé Uvéry, kratkodobé UGvéry jsou téz splacené, ale je zde dluh
vici ovladajici ¢i oviddané skuping, coz je podle vyro¢nich zprav materska spolecnost.
Urokové kryti (hodnoti miru schopnosti firmy splécet Groky) fika, kolikrat firma m{zZe
zaplatit Uroky, aniZ by se dostala do ztraty. Kritickd hodnota je 1, doporucené jsou hod-
noty vyssinez 3. Pokud je hodnota vyssinez 9, neni tfeba védét, kde pfesné se hodnota
pohybuje. | zde ma spolecnost velké vykyvy, v roce 2017 Ize zaznamenat nejvyssi hod-
notu 21,90, ta se Casem snizovala, a v roce 2019 se dostala az na 1,74, coz je obrovsky
skok. Pravdépodobné to je zplsobeno nizkymi zisky oproti minulym obdobim. Pokud
je to olekavany vykyv, na ktery byly pfedem vy&lenény prostfedky, pro spole¢nost
z4dné riziko nehrozi.
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Analyza ukazatelQ aktivity

Aktivita 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019
obrat aktiv 2,8 2,4 2,5 2,4 2,4
obrat zasob 11,2 10,7 8,1 11,2 7.1
obrat kratkodobych pohleddvek 8,5 8,8 104 95| 10,2
obrat KZ 5,8 5,8 6,2 53 53
doba obratu zdsob 32,1 33,6 44,2 32,2| 504
doba obratu kr. pohl. / prim. doba inkasa 421 40,8 34,7 378 352
doba obratu KZ / prdmérnd doba splatnosti 61,7 61,9 57,9 675| 684
obratovy cyklus penéz 125 125 21,0 25| 17,2

Tabulka 11: Aktivita
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Graf 10: Aktivita

Doporucend hodnota obratu aktiv je min. 1, plati zde, Ze ¢im vySSi hodnota je, tim 1épe.
Spole¢nost toto vymezeni spliuje, obrat aktiv ve vSech letech dosahuje minimalné
hodnoty 2,3.

Doporucend hodnota obratu zasob se neudava, je zde ale snaha maximalizovat polet
obratek. Doba obratu zdsob fikd, za kolik dni se zdsoby vrati v trzbach. Vtomto pfipadé
je pfiblizna doba kolem 1 mésice, az na roky 2017 a 2019, kdy se doba obratu rapidné
zvedla.

Doba obratu pohledédvek je pridmérné kolem 5 tydn(, firma zde urcité ma prostor
na zlepseni, hodnota ale neni pfilis vysoka.
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Doba obratu kratkodobych zdvazkd (pramérnéd doba splatnosti) udava, za kolik dnf
jsou v prdmeéru uhrazovany faktury obchodnim véritellm. Méla by zde byt snaha o sla-
déni doby splatnosti s dobou inkasa pohledavek.

Firma hradi faktury dodavatellm v prdmeéru v dobé kolem dvou mésicd, coz je dlouha
doba, ale zdroven cekd na uhrazeni vydanych faktur odbératellim, proto mdize dojit
k takovéto prodlevé. Firma vyuZiva princip dodavatelského Gvéru, nemusi si proto tolik
pUjcovat od Uvérovych instituci na zaplaceni zasob.

Obratovy cyklus penéz (OCP)

U spolec¢nosti je obratovy cyklus penéz velmi nevyvazeny, hodnoty v jednotlivych le-
tech jsou velmi rozdilné. V roce 2017 byla hodnota velmi vysoko, v OCP se projevuje
zvySeni doby obratu zdsob, stejné tak v roce 2019. V roce 2018 byla hodnota OCP nao-
pak velmi nizko.

Analyza ukazatell rentability

Rentabilita 2015 2016 2017 2018 2019

ROA - rentabilita aktiv 7,07% 9,97% 6,12% 13,61% 2,34%
ROA*(1-1) 5% 8% 5% 11% 1%
ROE - rentabilita vlastniho kapitélu 10,84% 17,14% 11,29% 2444% | 1,20%
ROCE 15,33% 20,42% 12,90% 28,98% 4,45%
ROS 1,68% 3,20% 1,90% 4,24% 0,24%

Tabulka 12: Rentabilita

Rentabilita
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e ROA - rentabilita aktiv e ROA*(1-1)
ROE - rentabilita vlastniho kapitalu ROCE
e ROS

Graf 11: Rentabilita

Rentabilita aktiv ukazuje, jak efektivné spoleénost vytvafi zisk. Nejvice byla aktiva ren-
tabilni v roce 2018, kdy tvofila necelych 14 %. Stale se ale jedna o relativné nizkou hod-
notu. Vtomto roce jsou celkové vidét nejvétsi hodnoty ve vsech ukazatelich.
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Vroce 2019 je rentabilita aktiv na nejnizsi Urovni ze vSech analyzovanych let, coz je
zplsobeno nejvétsim poklesem cCistého zisku. Spolecnost vyrazné omezila svoji ¢in-
nost, coz se odrazilo na vSech ukazatelich financni analyzy, nejen na rentabilité, zde je
ale rozdil vyrazné vidét.

av v

mUdze zaznamenat zmény ve velkém rozpéti, s optimem kolem 10 %, k Cemuz v této
spolec¢nosti ale vibec nedoslo a hodnoty se béhem celého obdobi drzi pod 5 %.

Hodnoty jsou vsechny celkové nizké, ale spole¢nost se nedostala do zaporu, tudiz je
mUzeme oznadit za spise uspokojivé.

Analyza produktivity prace

Produktivita prace 2015 2016 2017 2018 2019

pfidand hodnota / podet zaméstnancl 581,53| 663,03| 64452| 71485| 365,79
pfidand hodnota / osobni naklady 1,25 1,35 1,19 1,31 0,66
osobni naklady / pfidana hodnota 80,03% | 73,98% | 84,30% | 76,62% | 152,14%

Tabulka 13: Produktivita prace

V roce 2019 doslo k nejvétSimu poklesu za sledovand obdobi. | pfesto, ze se snizil po-
et zaméstnancl o necelych 16 %, prfidand hodnota se sniZila také, a to dokonce
057 %.

Pridana hodnota/osobni ndklady by rozhodné méla byt vyssinez 1, hodnota by neméla
klesat, a méla by dlouhodobé zistat stabilni. Spole¢nost se po vétsSinu sledovaného
obdobidrzela lehce nad hranici hodnoty 1.V roce 2019 je ale vidét vyrazny propad, kdy
se hodnota dostava pod Uroven 1.

Az do roku 2019 byly hodnoty nizké i stabilni, ale pravé v roce 2019 doslo k rapidnimu
zvyseni, a to na 152 %. Pro firmu to znamena snizovani ¢asti pro tvorbu zisku. Bylo by
vhodné, aby se v pfistich letech hodnoty dostaly zpét do bezpecného intervalu, jelikoz

spojnice méa klesajici trend.

Finanéni paka

Index finan¢ni paky 2015 2016 2017 2018 2019
EBIT/A 0,071 0,100 0,061 0,136 0,023
EAT/EBIT 0,664 0,764 0,789 0,745 0,251
A/E 2,307 2,249 2,337 2,410 2,033
ROE = EBIT/A * EAT/EBIT * A/E 1084%| 17,14% 11,29% 24,44% 1,20%
kontrola ROE 1084%| 17,14% 11,29% 24,44% 1,20%
IFP = EAT/EBIT * A/E 1,532 1,718 1,843 1,796 0,511

#DE- #DE- #DE-
LENI_NU- | LENI_NU- | LEN/_NU-

Financni paka pozitivni | pozitivni LOU! LOU! LOU!
ROE - ROA po zdanéni 5,40% 9,07% 6,23% 13,56% -0,19%

Tabulka 14: Financni paka
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Index financéni paky by mél byt kladny. To spolecnost splfiuje v prvnich dvou letech
sledovaného obdobi, ve druhém roce splatila dlouhodoby Uvér a od té doby Zadny
Gvér nepfibyl. Financni pdka v tomto pfipadé nejde spoditat, jelikoz firma financuje
prostfednictvim vlastnich zdrojd, zavazk( vici ovlddajici osobé a kratkodobych doda-

vatelskych Uvér(d bez Grokd.

3.2.5 Analyza souhrnnych ukazateli

Alt

man(tv model

Prvni Casti v analyze Altmanova modelu je vypocet upraveny pro firmy neobchodo-
vané na burze. Druhou ¢asti je model upraveny specidlné pro rozvojové trhy, kde neni
takovy dlraz na kapitdlovy trh, co? je pro Ceskou republiku vhodné, ktery pouZivaji né-

ktefi autofi, napr. RG¢kova (2019).

Tabulka 15: Z-Score - firmy neobchodované na burze

Z-score 2015 2016 2017 2018 2019

X1: Cisty prac. kapital / aktiva 0,14 0,17 0,17 0,05 0,18

X2: nerozdéleny zisk / aktiva 0,09 0,09 0,09 0,00 0,15

X3: ROA 0,07 0,10 0,06 0,14 0,02

X4: vlastni kapital / cizi zdroje 0,86 0,98 0,94 0,82 0,99

X5: obrat aktiv 2,79 2,38 2,54 2,39 2,43

vaha

X1: Cisty prac. kapital / aktiva 0,10 0,12 0,12 0,04 0,13 0,717
X2: nerozdéleny zisk / aktiva 0,08 0,07 0,07 0,00 0,12 0,847
X3: EBIT / aktiva 0,22 0,31 0,19 0,42 0,07 3,107
X4: vlastni kapital / cizi zdroje 0,36 0,41 0,40 0,35 0,42 0,420
X5: trzby / aktiva 2,78 2,38 2,53 2,39 2,43 0,998
Z-score 3,54 3,30 3,31 3,19 3,17

Po vynasobenihodnot Altmanovy analyzy danymivahami a jejich naslednym seltenim
je vidét, Ze vysledné hodnoty se pohybuji relativné daleko od hranice sedé zény, a spo-

le¢nost je tedy z pohledu Z-Score finan&né zdrava.

Tabulka 16: Z-Score - upravené pro cesky trh

Z-score 2015 2016 2017 2018 2019

X1: NWC/A 0,14 0,17 0,17 0,05 0,18

X2: nerozdéleny zisk/A 0,09 0,09 0,09 0,00 0,15

X3: EBIT/A 0,07 0,10 0,06 0,14 0,02

X4: VK/zavazky 0,88 1,07 1,04 0,92 1,05

vaha

X1: NWC/A 0,91 1,14 1,12 0,35 1,21 6,56
X2: nerozdéleny zisk/A 0,31 0,29 0,29 0,00 0,47 3,26
X3: EBIT/A 0,48 0,67 0,41 0,91 0,16 6,72
X4: VK/zédvazky 0,92 1,12 1,09 0,96 1,10 1,05
Z-Score 2,62 3,22 2,90 2,23 2,94
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Po vynasobeni hodnot stejné jako v minulém modelu byly spocditédny vysledky, kde je
interpretace lehce odlisna, zde je Seda zdéna vintervalu 1,1 — 2,6. Zajimavé je, Ze zde se
v roce 2018 do sedé zdény spolecnost dostala, a to s hodnotou 2,23, i kdyZ je podle mi-
nulého modelu financné zdrava v celém analyzovaném obdobi. Zde je spoleénost po-
meérove ve vsech letech bliZe hranici oproti prvnimu modelu, ackoliv jesté Ize fici, Ze az

na rok 2018 je finan¢né zdrava i na zakladé téchto vysledka.

Index INO5
INO5 2015 2016 2017 2018 2019
X1: aktiva / cizi zdroje 1,98 2,21 2,20 1,99 2,01
X2: EBIT / ndkladové Uroky 7,38 9,00 9,00 9,00 9,00
X3: EBIT / aktiva 0,07 0,10 0,06 0,14 0,02
X4: vynosy / aktiva 4,00 3,19 3,45 3,48 3,65
X5: 0béznad aktiva / KZ 1,29 1,42 1,42 1,12 1,40
vadha

X1: aktiva / cizi zdroje 0,26 0,29 0,29 0,26 0,26 0,13
X2: EBIT / nakladové Uroky 0,30 0,36 0,36 0,36 0,36 0,04
X3: EBIT / aktiva 0,28 0,40 0,24 0,54 0,09 3,97
X4: vynosy / aktiva 0,84 0,67 0,73 0,73 0,77 0,21
X5: 0béZna aktiva / KZ 0,12 0,13 0,13 0,10 0,13 0,09
INO5 1,79 1,84 1,74 1,99 1,61
Tabulka 17: Index INO5
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Graf 12: Index INO5
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JelikoZ firma nenfi pfili§ zatizend Uvé&ry, hodnoty EBIT/NU vychézely v poslednich ¢ty-
fech letech velmi vysoké a byly nahrazeny hodnotou 9.

Po vynasobeni hodnot danymi vdhami a naslednym seltenim vyslednych hodnot je
vidét, Ze firma je jisté v bezpedi od bankrotu a patrné vytvari hodnotu. Hrani¢ni je hod-
nota 1,61 v roce 2019 a spojnice predpoklddaného vyvoje spolecnosti je tak klesajici.
Aby si spolecnost udrzela trendovou spojnici linedrni regrese neklesajici, INO5 v roce

2019 by musel dosahovat hodnoty 1,72 a vice, viz graf 12.

INO5

2,05
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1,95
1,90
1,85
1,80
1,75

1,70
1,65
1,60

1,55
2015 2016 2017 2018 2019

Graf 13: Index INO5 - alternativni

Je ale nepravdépodobné, Ze by podnik zacal financovat svoje provozni ndklady a Uroky
z dalsich pudjcek, a pfitom se mu nedarilo pokryt samotny dluh. Podnik vyuZziva vlast-
nich zdrojd a dodavatelskych Gvérld pro financovani bézné cinnosti, zavazek vaci veri-
tellim, kratkodobym i dlouhodobym, nemé od 2. roku sledovaného obdobi. Z pohledu
véfitele se jednd o bezpecnou firmu diky dlouhodobé bezdluznosti a velkému podilu
vlastniho kapitdlu a nerozdéleného zisku.

Kralickdv Quicktest

Na zakladé rovnic v ramci Quicktestu byly vypocitany hodnoty, kterym ndasledné byly
pfifazeny body podle bodové tabulky. Vysledné body byly zprdmérovany do dvou ka-
tegorii podle Rac¢kové (2019), a nasledné byl vytvoren jejich celkovy pramér, coz je
zobrazeno v tabulce 19.

2015 2016 2017 2018 2019
Finanéni situace 3 3,5 3,5
Vynosova situace 1,5 1 2
Celkova situace 2,25 2,25 2,75

Tabulka 18: KralickGv Quicktest
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KralickQv Quicktest
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Graf 14: Kralick(v Quicktest

V grafu je vidét, Ze spolec¢nost se z celkového pohledu pohybuje v Sedé zéné, kdy nelze
striktné urcit, jak se ji financné dafi. Celkovou situaci zhorSuje pfevazné vynosova situ-
ace, kterd je vyrazné nizsi nez financni, a to ve vsech letech sledovaného obdobi. Pro
firmu by to mélo byt znameni pro zamysleni se nad prodejni strategii a cenami, jelikoz
vyrobky a zboZi zfejmé nejsou spravné ocenény. Za negativni Ize povaZzovat skutec-
nost, Ze vynosova situace spole¢nosti neni v Sedé zéné ani stabilni, ve 3 letech sledo-
vaného obdobi je situace na hranici s finanénimi problémy. Finan¢ni situace mdze byt
povazovana za stabilni, sice se ve 3 letech z 5 pohybuje v Sedé zéné, ale v letech 2017
a 2018 se spolecnosti financné dafilo natolik, Ze se z Sedé zdény dostala, vzapéti se do
ni ale vroce 2019 dostala znovu.

Rac¢kova (2019) pracuje s modifikovanou verzi Kralickova Quicktestu, ale sém profesor
Kralicek za hrani¢ni hodnoty Sedé zdny povazuje 2-3 — podle néj by se spolecnost jiz
nachdazela ve financnich problémech, a to konkrétné v letech 2015 a 2019. Nepfizniva
skutecnost je pro spole¢nost i probihajici pandemie. Lze tedy fici, ze tento trend bude
pravdépodobné pokracovat v roce 2020, mozna i v roce 2021, jelikoZz byl pandemii za-
sazen i automotive prdmysil.

Ekonomickd pfidand hodnota

Hodnoty pro rizikovou prémii (ERP = rm — rf) pro Ceskou republiku byly nalezeny na
Damodaran v sekci Data> Current [Data: Current, 2021], resp. Archived Data [Data: Ar-
chives, 2021], v tabulce Country and Equity Risk Premiums.

Jako hodnota beta unlevered byla pouzita primérnd hodnota za roky 2017-2020
z Damodaran v ramci ratingu zemi v daném odvétvi.
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Vypocet re podle CAPM 2015 2016 2017 2018 2019
B unlevered 0,61 0,61 0,61 0,61 0,61
t 23% 19% 17% 20% 41%
D/E 0,036 0,014 0,011 0,009 0,016
B levered 0,627 0,617 0,616 0,614 0,618
(rm - rf) 6,80% 7,36% 5,89% 6,94% 5,31%
re 4,663% 4,690% 4,447% 6,104% 5,119%
EVA 2015 2016 2017 2018 2019
EAT 50946 88 605 56521 109 312 5363
re podle CAPM 4,663% 4,690% 4,447% 6,104% 5,119%
E 470177 516 968 500 835 447 195 447 949
EVA 29023,0 64361,6 34251,0 82014,7| -17569,3
SPREAD (ROE - re) 6,17%| 12,45% 6,84% | 18,34% -3,92%
Tabulka 19: Ekonomicka pridana hodnota
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120000,0
100000,0
80000,0
60000,0
40000,0
20000,0
0,0
2015 2016 2017 2018
-20000,0
-40000,0

Graf 15: Ekonomicka pridana hodnota

Pomoci hodnoty EVA je mozné vycislit ekonomickou hodnotu celé spole¢nosti, proto
zde plati, ze ¢im vySsi, tim lepsi.

V prvnich 4 letech sledovaného obdobi Ize fici, Ze EVA kazdym rokem roste a pohybuje
se v kladnych &islech. To znamen3, ze podnik pro své vlastniky vytvari vySsi hodnotu
(modré spojnice). V roce 2019 ale doslo k vyraznému propadu do minusovych hodnot
— to naklani spojnici trendu linedrni regrese dol{, a je zde vidét zména v progndze do
pristich let, tentokrat je trend klesajici misto rostouciho (€ernd spojnice). Aby spolec-
nost dostala trend zpét do rostoucich hodnot, bylo by tfeba, aby ekonomickd pfidana
hodnota dosahovala nejméné 72 000, cozZ je vzhledem k situaci na trhu nepravdépo-

dobné.
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4 Interpretace a doporuceni

V této kapitole jsou shrnuty vysledky vySe pouzitych metod a na jejich zdkladé& budou
spolecnosti doporuceny dalsi kroky. Primarni zdjem bude zaméren na bankrotni mo-
dely, a déle na ukazatele, které nevychéazely pfilis pfiznivé.

U ukazateld likvidity bylo zjisSténo, Ze hodnoty dosahuji doporu¢enych hranic pouze
v pfipadé hotovostni likvidity, ve zbylych dvou ne. Spolecnost ale patfi mezi vétsi
na trhu a je schopnéa dostat svym zavazk{im, problémy to tedy pro ni neznamena.

Rentabilita je v poslednim roce analyzovaného obdobi ovlivnéna poklesem cistého
zisku. Spolecnost prodala nemovitosti a pozemky a vyrazn& omezila svoji ¢innost, coz
se projevilo prevazné v zisku, vlastni kapitdl zC0stal stejny. Rentabilita proto klesla
a obecné dosahuje nizkych hodnot.

Co se tyce zadluzZzenosti, spole¢nost ke svému jménu k31.12. 2019 neméla dlouho-
dobé zavazky a kratkodobé zadvazky ma pouze vici materské spolec¢nosti v Némecku,
kterd ji poskytuje financovani. Nelze zde posoudit efekt financni paky vzhledem
k faktu, Ze spolecnost nevyuziva cizich zdrojd. To neni Spatné, ¢asto se vyuziva konzer-
vativniho financovani, pro spole¢nost to znamena jistotu a nemusi tak platit droky,
vlastni financovani je ale drahé, a ne vzdy vyhodnéjsi. Spole¢nost by méla posoudit,
zda se ji vice nevyplati vyuzit k investicim moznosti financovani cizimi zdroji.

Altmandv model byl zndzornén ve dvou variantach, prvni byla pro firmy neobchodo-
vatelné na burze a druha byla upravena pro ¢esky trh. Podle prvniho je finan¢né zdrava
a bankrot ji nehrozi. Podle druhé varianty ale vroce 2018 hodnoty mirné zasahly do
Sedé zdny, ¢imz se interpretace |isi od prvni. V ostatnich letech je ale taktéz vidét pfi-
merfené financni zdravi a bezpedi od bankrotu.

Index INO5 ukdzal, Zze firmé zatim nehrozi bankrot a pravdépodobné vytvafi hodnotu.
V grafu, ktery zndzornuje vypocitané hodnoty, je ale vidét, Ze linearni spojnice trendu
je klesajici, a hodnota posledniho roku analyzovaného obdobi je pouhou desetinu od
hrani¢ni hodnoty pro Sedou zdnu. Spolec¢nost by méla svoji situaci peclivé sledovat
a proaktivné podnikat kroky, aby se nedostala do financnich problémd.

Kralickdv Quicktest je vtomto pfipadé pouze doplfikem, hlavni dlraz je kladen na ban-
krotni modely. Je tfeba brat vysledky Quicktestu s odstupem, jelikoz tento model je
zastaraly a neposkytuje pfesny pohled na financni situaci podniku. Byly pouZzity upra-
vené hodnoty podle Ri¢kové (2019), které situaci reflektuji trochu Iépe nez plvodni
hrani¢ni hodnoty. Po aplikaci Quicktestu je zde celkova situace spole¢nosti nejasna.
Po finan&ni strance se spolec¢nosti dafi dobfe, neprodukuje ale takové vynosy, aby se
dostala z Sedé zdny, ve které je ve vSech letech analyzovaného obdobi.

Je zajimavé, jak se pouZité modely a ukazatele lisi, alkoliv jde o stejnd data. V celko-
vém pohledu je spolec¢nost financné zdrava a bankrot ji nehrozi, byly ale zaznamenany
velké vykyvy ve vSech oblastech. Spolecnost by méla vyrovnat tyto vykyvy a zaméfit se
na svoji efektivitu a vynosy, které nejsou tak vysoké, jak by byt mohly i mély. Prozatim
postaci celkovou situaci sledovat a zasdhnout v pripadé problémf, které by se mohly
vyskytnout.
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Cisla jsou na prvni pohled dobrd, pfi bliz&m studiu ale firma nenf tak efektivni, jak by
byt mohla, potencial jisté ma. Posledni rok byl hodné ovlivhén prodejem majetku
aomezenim vyroby a rapidnim snizenim zisk(, z toho by se ale méla spolecnost brzy
vzpamatovat a znovu vytvaret vétsi hodnotu, jako v minulych letech.

Vzhledem k posilovani koruny v minulych letech je ale mozné, Ze matefsky koncern
eventudiné presune vyrobu mimo Ceskou republiku, a to do jinych zemf{ Evropské unie,
kde je ména euro, napft. Slovensko. Tam nehrozi depreciace mén a vyroba by byla lev-
néjsivzhledem k cendm pouzitych surovin a celkovych naklad(, které tam jsou levnéjsi
nez v Némecku, kde ma koncern centrélu.
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Zaver

V této bakalarské praci byla provedena financni analyza spolec¢nosti LINDE + WIEMANN
CZ, s.r.o. za pomoci absolutnich, rozdilovych, pomérovych a souhrnnych ukazatel(.
Analyzované obdobi bylo mezi lety 2015 — 2019. Cilem préace bylo zhodnotit financni
zdravi spolecnosti, a to za pomoci bankrotnich ukazateld.

Prace byla rozdélena na dvé hlavni ¢asti, teoretickou a praktickou. V teoretické &3asti
byla popsana finanéni analyza, jeji funkce a uzivatelé, co je potrfeba znat k provedeni
financni analyzy z pohledu ¢eského Ucletnictvi a téZ popsany jednotlivé Gcetni vykazy.
Dale byly rozebrany jednotlivé ukazatele, modely, a jejich vzorce a interpretace.

V praktické ¢asti byla nejprve predstavena analyzovana spolecnost a kratce i jeji his-
torie a soucasna situace podle vyro¢nich zprdv. Nasledné byly metody popsané v teo-
retické ¢asti aplikovany na realné vysledky spole¢nosti.

Pro posouzeni finan¢niho zdravi spolecnosti byly vyuzity absolutni ukazatele, a to ver-
tikalni a horizontalni analyza rozvahy a zisku a ztrat. Také byly popsany rozdilové uka-
zatele, mezi néz patfi ¢isty pracovni kapital. DoSlo k analyze pomérovych ukazateld,
mezi které se radi likvidita, zadluzenost, aktivita a rentabilita. Nakonec byly analyzo-
vany souhrnné ukazatele, kde byl cil zjistit financni zdravi za pomoci hlavné bankrot-
niho Altmanova modelu a Indexu INO5, jako doplfikovy model slouZil bonitni KralickGv
Quicktest a naposledy byl rozebrdn ukazatel ekonomické pfidané hodnoty.

Bylo zjisténo, ze spolecnosti se t&si pfimérenému finané¢nimu zdravi a bankrot ji v nej-
blizsi dobé nehrozi.

Na zdkladé vysledkd téchto ukazatell bylo podniku doporuceno svoji situaci sledovat
a jednat v pfipadé potencidlnich problémd. Vynosnost ale nenf vysokd, spolecnost by
se méla zamérit na ceny produkt(, a zda nejde vynosnost zvysit i jinymi zplsoby. Dale
by bylo vhodné, aby spoleénost zvazila, zda je opravdu nejlepsi vyuzivani pouze vlast-
niho financovani. Takto nemUze vyuzivat vyhody financni paky a vlastni zdroje jsou pro
ni drazsi.
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P¥ilohy

Rozvaha v pIném rozsahu

ROZVAHA (v tis. Kc) 2015 2016 2017 2018 2019
AKTIVA CELKEM 1084740|1162536 (1170451 |1077703| 910760
A. Pohledavky za upsany zakladni kapital 0 0 0 0 0
B. Stala aktiva 362659 | 393285| 433800| 434441| 302045
B.l. Dlouhodoby nehmotny majetek 29 258 155 303 194
Nehmotné vysledky vyvoje 0 0 0 0 0
Software 29 258 155 303 194
Ostatni ocenitelnd prava 0 0 0 0 0
Goodwill 0 0 0 0 0
Ostatni dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 0 0
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 0 0
Nedokonceny dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 0 0
B.1l. Dlouhodoby hmotny majetek 362631 | 393027| 433645| 434138| 301851
Pozemky 19792 19 757 19 757 19 757 0
Stavby 189589 | 179528 | 201749| 199170 74 582
Hmotné movité véci a jejich soubory 135763 | 149600| 155917| 138071| 191730
Ocenovaci rozdil k nabytému majetku 0 0 0 0 0
Péstitelské celky trvalych porostd 0 0 0 0 0
Dospéla zvirata a jejich skupiny 0 0 0 0 0
Jiny dlouhodoby hmotny majetek 0 0 0 0 0
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 14 804 3761 14 272 32471 15192
Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek 2413 40381 41950 44 669 20347
B.lll. Dlouhodoby finan¢ni majetek 0 0 0 0 0
Podily - ovladand nebo ovladajici osoba 0 0 0 0 0
Zapujcky a uvéry - ovladana nebo ovladajici osoba 0 0 0 0 0
Podily - podstatny vliv 0 0 0 0 0
ZapUljcky a avéry - podstatny vliv 0 0 0 0 0
Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 0 0 0 0 0
ZapUjcky a avéry - ostatni 0 0 0 0 0
Jiny dlouhodoby finan¢ni majetek 0 0 0 0 0
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finan¢ni majetek 0 0 0 0 0
C. ObéZna aktiva 669188 | 676744 | 677067 | 541233| 588686
C.l. Zasoby 269506 | 258048 | 364167| 230740| 310170
Material 121 257 116 413 124 273 109 854 99 685
Nedokoncena vyroba a polotovary 42 644 42 561 52584 33138 44618
Vyrobky 35796 33833 26 602 19 815 25443
Zbozi 70 109 65241| 160708 67933 | 140424
Mlada a ostatni zvifata a jejich skupiny 0 0 0 0 0
Poskytnuté zalohy na zdsoby 0 0 0 0 0
C.1l. Pohledavky 353829 | 313575| 286339| 270596| 216921
C.1l.1. Dlouhodobé pohledavky 780 780 780 780 780
Pohledavky z obchodnich vztah( 0 0 0 0 0
Pohledavky - ovladana nebo ovladajici osoba 0 0 0 0 0
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Pohledavky - podstatny vliv 0 0 0 0 0
Odlozena dariova pohledavka 0 0 0 0 0
Pohleddavky za spolecniky 0 0 0 0 0
Dlouhodobé poskytnuté zalohy 0 0 0 0 0
Dohadné ucty aktivni 0 0 0 0 0
Jiné pohledavky 780 780 780 780 780
C.11.2. Kratkodobé pohledavky 353049 | 312795| 285559 | 269816| 216141
Pohledavky z obchodnich vztahl 313530| 264092| 207111| 221258 | 131373
Pohledavky - ovladanda nebo ovladajici osoba 0 8767 0 0 0
Pohledavky - podstatny vliv 0 0 0 0 0
Pohledavky za spolecniky 0 0 0 0 0
Socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 0 0 0 0 0
Stat - danové pohledavky 5858 4935 3360 64 33 842
Kratkodobé poskytnuté zalohy 33363 21918 31891 42 801 17 467
Dohadné ucty aktivni 271 13 046 28 967 0 33459
Jiné pohledavky 27 37 14 230 5693 0
C.IIl. Kratkodoby financni majetek 0 0 0 0 0
Podily - ovladand nebo ovladajici osoba 0 0 0 0 0
Ostatni kratkodoby finanéni majetek 0 0 0 0 0
C.IV. Penézni prostiedky 45853 | 105121 26 561 39 897 61 595
Penéini prostiedky v pokladné 1035 591 1070 918 13853
Penézni prostiedky na uctech 44 818 | 104530 25491 38979 59 742
D. Casové rozliseni aktiv 52 893 92 507 59584 | 102029 20029
Naklady ptistich obdobi 49 707 92 507 49925 | 100627 19123
Komplexni ndklady pristich obdobi 0 0 0 0 0
Ptijmy pfistich obdobi 3186 0 9 659 1402 906
1084 1162 1170 1077

PASIVA CELKEM 740 536 451 703 | 910 760
A. Vlastni kapital 470177 | 516968 | 500 835| 447 195| 447 949
A.l. Zakladni kapital 310 100| 310100| 310 100| 310100 310 100
Zakladni kapital 310100| 310100| 310100| 310100| 310100
Vlastni podily (-) 0 0 0 0 0
Zmény zakladniho kapitalu 0 0 0 0 0
A.ll. AZio a kapitalové fondy 0 0 11521 4 609 0
Asio 0 0 0 0 0
Ostatni kapitalové fondy 0 0 0 0 0
Ocenovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazkl (+/-

) 0 0 11521 4 609 0
Ocenovaci rozdily z precenéni pti preménach

obchodnich korporaci (+/-) 0 0 0 0 0
Rozdily z pfemén obchodnich korporaci (+/-) 0 0 0 0 0
Rozdily z ocenéni pfi pfeménach obchodnich

korporaci (+/-) 0 0 0 0 0
A.lll. Fondy ze zisku 13371 15918 20 348 23174 0
Ostatni rezervni fondy 13371 15918 20 348 23174 0
Statutarni a ostatni fondy 0 0 0 0 0
A.IV. Vysledek hospodafeni minulych let (+/-) 95760 102 345| 102 345 0| 132486
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Nerozdéleny zisk nebo neuhrazena ztrata minulych

let (+/-) 102 345| 102 345| 102 345 0| 132486
liny vysledek hospodareni minulych let (+/-) -6 585 0 0 0 0
A.V. Vysledek hospodareni béiného ucetniho

obdobi (+/-) 50946| 88605| 56521| 109 312 5363
A.VI. Rozhodnuto o zalohové vyplaté podilu na zisku

(-) 0 0 0 0 0
B.+C. Cizi zdroje 548 744 | 526402 | 532262 | 542 224 | 453 237
B. Rezervy 13350| 43856| 49179| 55013| 25270
Rezerva na dlichody a podobné zavazky 0 0 0 0 0
Rezerva na dan z pFijm 0 17 545 7 243 10 544 0
Rezervy podle zvlastnich pravnich pfedpist 0 0 0 0 0
Ostatni rezervy 13350| 26311| 41936| 44469 25270
C. Zavazky 535394 | 482546| 483083 | 487211 | 427 967
C.l. Dlouhodobé zavazky 16 885 7 098 5 655 4 056 6 965
Vyménitelné dluhopisy 0 0 0 0 0
Ostatni dluhopisy 0 0 0 0 0
Zavazky k ivérovym institucim 13197 0 0 0 0
Dlouhodobé pfijaté zalohy 0 0 0 0 0
Zavazky z obchodnich vztah( 0 0 0 0 0
Dlouhodobé sménky k thradé 0 0 0 0 0
Zéavazky - ovladana nebo ovladajici osoba 0 0 0 0 0
Zavazky - podstatny vliv 0 0 0 0 0
OdloZeny dariovy zavazek 3688 7098 5655 4 056 6 965
Zavazky ke spoleénikiim 0 0 0 0 0
Dohadné ucty pasivni 0 0 0 0 0
liné zavazky 0 0 0 0 0
C.Il. Kratkodobé zavazky 518 509 | 475448| 477 428 | 483 155| 421 002
Vyménitelné dluhopisy 0 0 0 0 0
Ostatni dluhopisy 0 0 0 0 0
Zavazky k Uvérovym institucim 203 084 | 100000 0 0 0
Kratkodobé pfijaté zélohy 36439 2 869 9795 0 2 856
Zévazky z obchodnich vztahu 208 138 | 321 038| 306752 | 186102 | 169 866
Kratkodobé sménky k Ghradé 0 0 0 0 0
Zéavazky - ovladana nebo ovladajici osoba 0 0| 106923| 238491 | 220325
Zavazky - podstatny vliv 0 0 0 0 0
Zavazky ke spoleénikim 0 0 0 0 0
Kratkodobé finanéni vypomoci 32834 0 0 0 0
Zévazky k zaméstnanciim 14 985 15392 15204| 13661| 12628
Zavazky ze socialniho zabezpeceni a zdravotniho

pojisténi 8991 8517 8797 7770 7 048
Stat - dariové zdvazky a dotace 2 380 2471 2473 21 348 2194
Dohadné ucty pasivni 11376 24 895 27 332 15 546 5908
Jiné zavazky 282 266 152 237 177
D. Casové rozliseni pasiv 65819 | 119166| 137354 | 88283 9574
Vydaje pfistich obdobi 1166 185 644 1066 2974
Vynosy pfistich obdobi 64 653 | 118981 | 136 710| 87217 6 600
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Vykaz zisku a ztraty

VYKAZ ZISKU A ZTRATY (v tis. K¢) 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019
2932 2 695 2930 2517 2188
I. Trzby z prodeje vyrobki a sluzeb 599 026 027 574 427
Il. Trzby za prodej zboZi 92127 | 72298 | 37349| 59158 | 27720
2587 2310 2 538 2164 2 008
A. Vykonova spotireba 890 905 637 105 039
Ndklady vynaloZzené na prodané zbozi 92872 | 63960 | 35545| 54903 | 28149
1923 1719 1952 1669 1539
Spotieba materidlu a energie 729 812 422 752 794
Sluzby 571 289|527 133 | 550 670 | 439 450 | 440 096
B. Zména stavu zasob vlastni éinnosti (+/-) 3379 -252| -6576| 27003 | -18 630
C. Aktivace (-) 0 0 0 0 0
D. Osobni naklady 352 308 | 337 473 | 355 898 | 336 856 | 288 277
Mzdové naklady 259 066 | 246 462 | 260 126 | 246 507 | 209 767
Ndklady na socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 93242 | 91011| 95772| 90349 | 69815
Ostatni naklady 7 662 8 698 9362 9289 8 695
E. Upravy hodnot v provozni oblasti 63780| 62624 | 54173| 59307 | 70275
Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a hnotného
majetku - trvalé 63802 | 56159 | 61819| 61802 | 59263
Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a hmotného
majetku - docasné -81 -297 1621 0| -1621
Upravy hodnot zasob -6 771 4602 3247 -3141 3728
Upravy hodnot pohledavek 6 830 2160 | -10 893 646 8 905
1277 1049 1132 1089
lll. Ostatni provozni vynosy 410 | 943 260 600 591 887
Trzby z prodaného dlouhodobého majetku 713 952 364 804 | 159 885
Trzby z prodaného materialu 92117 | 97802 2126 1103 4368
1184 1047 1130
Jiné provozni vynosy 580 | 844 506 110 684 | 925 634
1206
F. Ostatni provozni naklady 215|876 790 | 975 087 | 977 812 | 939 469
Zlstatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 1416 536 551 931|139 400
Prodany material 84751| 99175 428 0 0
Dané a poplatky 628 662 667 945 704
Rezervy v provozni oblasti a komplexni naklady pfiStich
obdobi -13320| 12962 | 15625 2533 -19 203
1132
Jiné provozni naklady 740 | 763 455 | 957 816 | 974 241 | 818 568
* Provozni vysledek hospodafeni (+/-) 88564 (123044 | 99757 | 144240 | 18604
IV. Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku - podily 0 0 0 6 0
Vynosy z podild - ovladana nebo ovladajici osoba 0 0 0 0 0
Ostatni vynosy z podilQ 0 0 0 6 0
G. Naklady vynaloZené na prodané podily 0 0 0 0 0
V. Vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku 0 0 0 0 0
Vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku 0 0 0 0 0
Ostatni vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho
majetku 0 0 0 0 0
H. Naklady souvisejici s ostatnim dlouhodobym financnim
majetkem 0 0 0 0 0
VI. Vynosové troky a podobné vynosy 20 27 881 0 0
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Vynosové uroky a podobné vynosy - ovladana nebo ovladajici

osoba 0 5 0 0
Ostatni vynosové uroky a podobné vynosy 20 27 876 0 0
I. Upravy hodnot a rezervy ve finanéni oblasti 0 0 0 0 0
J. Nakladové uroky a podobné naklady 10 404 6 385 3272| 10044 | 12293
Ndkladové uroky a podobné naklady - ovladand nebo

ovladajici osoba 0 2448 336 9550 | 11799
Ostatni ndkladové Uroky a podobné naklady 10 404 3937 2936 494 494
VII. Ostatni financni vynosy 32 537 956 | 23532| 37014 | 20320
K. Ostatni financ¢ni naklady 44 386 8082 | 52506| 34557 | 17572
* Finan¢ni vysledek hospodareni (+/-) -22233| -13484 | -31365| -7581| -9545
** \lysledek hospodafeni pfed zdanénim (+/-) 66 331109560 | 68392 | 136658 9 059
L. Dan z pfijm 15385| 20955 | 11871 | 27346 3 696
Dan z piijm0 splatna 0| 17545| 16016| 27324 -294
Dan z pfijmG odloZena (+/-) 15 385 3410| -4145 22 3990
** \lysledek hospodafeni po zdanéni (+/-) 50946 | 88605| 56521 |109 312 5363
M. Pfevod podilu na vysledku hospodareni spolec¢niktm (+/-

) 0 0 0 0 0
*** \lysledek hospodareni za uéetni obdobi (+/-) 50946 | 88605| 56521 |109 312 5363
* Cisty obrat za Gcetni obdobi= 1. +Il. + lll. + IV. + V. +VI. +| 4334 3711 4041 3746 3326
VIL. 693 567 389 343 354

| 57




Vykaz zisku a ztraty — vertikdlni analyza

VYKAZ ZISKU A ZTRATY 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019
I. Trzby z prodeje vyrobku a sluzeb 67,65%| 72,61%| 72,50%| 67,20%| 65,79%
Il. Trzby za prodej zbozi 2,13%| 1,95%| 0,92%| 1,58% 0,83%
A. Vykonova spotieba 59,70%| 62,26%| 62,82%| 57,77%| 60,37%
Naklady vynaloZzené na prodané zbozi 2,14%| 1,72%| 0,88%| 1,47%| 0,85%
Spotieba materidlu a energie 44,38%| 46,34%| 48,31%| 44,57%| 46,29%
Sluzby 13,18%| 14,20%| 13,63%| 11,73%| 13,23%
B. Zména stavu zasob vlastni €innosti (+/-) 0,08%| -0,01%| -0,16%| 0,72%| -0,56%
C. Aktivace (-) 0,00%| 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
D. Osobni naklady 8,13%| 9,09%| 8,81%| 8,99%| 8,67%
Mzdové naklady 5,98%| 6,64% 6,44% 6,58% 6,31%
Naklady na socidlni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 2,15%| 2,45%| 2,37%| 2,41%| 2,10%
Ostatni ndklady 0,18%| 0,23%| 0,23%| 0,25%| 0,26%
E. ljpravy hodnot v provozni oblasti 1,47%| 1,69%| 1,34%| 1,58% 2,11%
Upravy hodnot dlouhodobého nehm. a hm. majetku - trvalé 1,47%| 1,51%| 1,53%| 1,65%| 1,78%
Upravy hodnot dlouhodobého nehm. a hm. majetku - do¢asné 0,00%| -0,01%| 0,04%| 0,00%| -0,05%
Upravy hodnot zasob -0,16%| 0,12%| 0,08%| -0,08%| 0,11%
Upravy hodnot pohledavek 0,16%| 0,06%| -0,27%| 0,02%| 0,27%
11l. Ostatni provozni vynosy 29,47%| 25,41%| 25,97%| 30,23%| 32,77%
Trzby z prodaného dlouhodobého majetku 0,02%| 0,03%| 0,01%| 0,02% 4,81%
Trzby z prodaného materialu 2,13%| 2,64%| 0,05%| 0,03% 0,13%
Jiné provozni vynosy 27,33%| 22,75%| 25,91%| 30,18%| 27,83%
F. Ostatni provozni naklady 27,83%| 23,62%| 24,13%| 26,10%| 28,24%
ZUstatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 0,03%| 0,01%| 0,01%| 0,00% 4,19%
Prodany material 1,96%| 2,67%| 0,01%| 0,00% 0,00%
Dané a poplatky 0,01%| 0,02%| 0,02%| 0,03%| 0,02%
Rezervy v provozni oblasti a komplexni N ptistich obdobi -0,31%| 0,35%| 0,39%| 0,07%| -0,58%
Jiné provozni naklady 26,13%| 20,57%| 23,70%| 26,01%| 24,61%
* Provozni vysledek hospodafeni (+/-) 2,04%| 3,32%| 2,47%| 3,85% 0,56%
IV. Vynosy z dlouhodobého financniho majetku - podily 0,00%| 0,00%| 0,00% 0,00% 0,00%
Vynosy z podilli - ovlddana nebo ovladajici osoba 0,00%| 0,00%| 0,00%| 0,00% 0,00%
Ostatni vynosy z podilQ 0,00%| 0,00%| 0,00%| 0,00% 0,00%
G. Naklady vynaloZené na prodané podily 0,00%| 0,00%| 0,00%| 0,00% 0,00%
V. Vynosy z ostatniho DFM 0,00%| 0,00%| 0,00%| 0,00% 0,00%
Vynosy z ostatniho dlouhodobého financniho majetku 0,00%| 0,00%| 0,00%| 0,00% 0,00%
Ostatni vynosy z ostatniho dlouhodobého finan¢niho majetku 0,00%| 0,00%| 0,00%| 0,00% 0,00%
H. Naklady souvisejici s ostatnim DFM 0,00%| 0,00%| 0,00% 0,00% 0,00%
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VI. Vynosové tiroky a podobné vynosy 0,00%| 0,00%| 0,02%| 0,00% 0,00%
\Vynosové uroky a podobné vynosy - ovladana nebo ovladajici
osoba 0,00%| 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Ostatni vynosové uroky a podobné vynosy 0,00%| 0,00%| 0,02%| 0,00% 0,00%
I. Upravy hodnot a rezervy ve finanéni oblasti 0,00%| 0,00%| 0,00% 0,00% 0,00%
J. Nakladové uroky a podobné naklady 0,24%| 0,17%| 0,08%| 0,27%| 0,37%
Nakladové uroky a podobné naklady - ovladana nebo ovladajici
osoba 0,00%| 0,07%| 0,01%| 0,25%| 0,35%
Ostatni ndkladové Uroky a podobné ndklady 0,24%| 0,11%| 0,07%| 0,01%| 0,01%
VII. Ostatni financni vynosy 0,75%| 0,03%| 0,58%| 0,99% 0,61%
K. Ostatni financni naklady 1,02%| 0,22%| 1,30%| 0,92%| 0,53%
* Finanéni vysledek hospodareni (+/-) -0,51%| -0,36%| -0,78%| -0,20%| -0,29%
** \Jysledek hospodareni pfed zdanénim (+/-) 1,53%| 2,95%| 1,69%| 3,65%| 0,27%
L. Dari z pfijma 0,35%| 0,56%| 0,29%| 0,73%| 0,11%
Dan z pfijm0 splatna 0,00%| 0,47%| 0,40%| 0,73%| -0,01%
Dan z pfijm0 odloZena (+/-) 0,35%| 0,09%| -0,10%| 0,00%| 0,12%
** \Jysledek hospodafeni po zdanéni (+/-) 1,18%| 2,39%| 1,40%| 2,92%| 0,16%
M. Prevod podilu na vysledku hospodareni spoleé¢nikim (+/-) 0,00%| 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
*** \Jysledek hospodareni za uéetni obdobi (+/-) 1,18%| 2,39%| 1,40% 2,92% 0,16%
100,00, 100,00/ 100,00/ 100,00, 100,00
* Cisty obrat za téetni obdobi = I. + IL. + lIl. + IV. + V. + VI. + VII. % % % % %
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Vykaz zisku a ztraty — horizontdlni analyza

VYKAZ ZISKU A ZTRATY p‘:/dll 2016/15 | 2017/16 | 2018/17 | 2019/18

I. Trzby z prodeje vyrobku a sluzeb 91,90% | 108,72% 85,92% 86,93%
Il. Trzby za prodej zboZi 78,48% 51,66% | 158,39% 46,86%
A. Vykonova spotieba 89,30% | 109,85% 85,25% 92,79%
Naklady vynaloZené na prodané zboZzi 68,87% 55,57% | 154,46% 51,27%
Spotfeba materialu a energie 89,40% | 113,53% 85,52% 92,22%
Sluzby 92,27% | 104,47% 79,80% 100,15%
B. Zména stavu zasob vlastni ¢innosti (+/-) -7,46% | 2609,52% | -410,63% -68,99%
D. Osobni naklady 95,79% | 105,46% | 94,65% 85,58%
Mzdové naklady 95,13% | 105,54% 94,76% 85,10%
Naklady na socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 97,61% | 105,23% 94,34% 77,27%
Ostatni naklady 113,52% | 107,63% 99,22% 93,61%
E. Upravy hodnot v provozni oblasti 98,19% 86,51% | 109,48% 118,49%
Upravy hodnot dlouhodobého nehm. a hm. majetku - trvalé 88,02% | 110,08% 99,97% 95,89%
Upravy hodnot dlouhodobého nehm. a hm. majetku - do¢asné 366,67% | -545,79% 0,00% | -

Upravy hodnot zasob -67,97% 70,56% | -96,74% -118,69%
Upravy hodnot pohledavek 31,63% | -504,31% -5,93% 1378,48%
11l. Ostatni provozni vynosy 73,84% | 111,27% | 107,91% 96,23%
Trzby z prodaného dlouhodobého majetku 133,52% 38,24% | 220,88% | 19886,19%
Trzby z prodaného materidlu 106,17% 2,17% 51,88% 396,01%
Jiné provozni vynosy 71,29% | 123,99% | 107,98% 81,86%
F. Ostatni provozni naklady 72,69% | 111,21% | 100,28% 96,08%
ZUstatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 37,85% | 102,80% 16,88% | 149892,47%
Prodany material 117,02% 0,43% 0,00% | -

Dané a poplatky 105,41% | 100,76% | 141,68% 74,50%
Rezervy v provozni oblasti a komplexni naklady pfistich obdobi -97,31% | 120,54% 16,21% -758,11%
Jiné provozni naklady 67,40% | 125,46% | 101,71% 84,02%
* Provozni vysledek hospodafeni (+/-) 138,93% 81,07% | 144,59% 12,90%
VI. Vynosové uroky a podobné vynosy 135,00% | 3262,96% 0,00% | -

Ostatni vynosové uroky a podobné vynosy 135,00% | 3244,44% 0,00% | -

J. Nakladové uroky a podobné naklady 61,37% 51,25% | 306,97% 122,39%
Nakladové uroky a podobné naklady - ovladana nebo ovladajici

osoba - 13,73% | 2842,26% 123,55%
Ostatni nakladové uroky a podobné naklady 37,84% 74,57% 16,83% 100,00%
VII. Ostatni financni vynosy 2,94% | 2461,51% | 157,29% 54,90%
K. Ostatni financni naklady 18,21% | 649,67% 65,82% 50,85%
* Finanéni vysledek hospodateni (+/-) 60,65% | 232,61% 24,17% 125,91%
** \lysledek hospodafieni pfed zdanénim (+/-) 165,17% 62,42% | 199,82% 6,63%
L. Daii z pFijmu 136,20% 56,65% | 230,36% 13,52%
Dan z pfijmU splatna - 91,29% | 170,60% -1,08%
Dan z pfijmU odloZena (+/-) 22,16% | -121,55% -0,53% | 18136,36%
** \lysledek hospodafieni po zdanéni (+/-) 173,92% 63,79% | 193,40% 4,91%
*** \lysledek hospodafeni za Géetni obdobi (+/-) 173,92% 63,79% | 193,40% 4,91%
* Cisty obrat za ucetni obdobi = I. + II. + III. + IV. + V. + VI. + VII. 85,62% | 108,89% 92,70% 88,79%
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Evidence vypljcek

Prohldsent:

Davéam svoleni k pdjc¢ovani této bakalarské prace. UZivatel potvrzuje svym podpisem,

Ze bude tuto praci rddné citovat v seznamu pouzité literatury.

Jméno a pfijmeni: Tereza Sojkova

V Praze dne: 28. 04. 2021

Podpis:

Jméno

Oddéleni/ Pracovisté

Datum

Podpis
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