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Abstrakt

Cilem této bakalatské prace je zjistit jaka je finan¢ni situace spole¢nosti KVADOS
a. s., najit ptipadna slaba mista a navrhnout doporuceni na zlepseni. Finan¢ni analyza
je provedena za obdobi 2016 az 2020. Bakalaiska prace se sklada ze dvou casti —
teoretické a praktické. Teoreticka ¢ast je vénovana podstaté financni analyzy,
zdrojim vstupnich dat a metodam financ¢ni analyzy. V praktické ¢asti jsou uvedeny
zakladni informace o spole¢nosti KVADOS, a. s. a nasleduje aplikovani finan¢nich
metod, popsanych v teoretické Casti. Na konci je hodnoceni finanéniho zdravi

podniku na zaklad¢ vysledkt analyzy a doporuéeni na zlep$eni situace.

Klicova slova: finan¢ni analyza, horizontalni analyza, vertikalni analyza, analyza

pomérovych ukazateld

Abstract

The aim of this bachelor thesis is to analyze the financial situation of the company
KVADQOS, a. s., to find possible weaknesses and to propose recommendations
for improvement. The financial analysis is performer for the period 2016 to 2020.
The bachelor thesis consists of two parts — theoretical and practical. The theoretical
part is devoted to the essence of financial analysis, sources of input data and methods
of financial analysis. The practical part contains basic information about
the company KVADOS a. s. and the application of financial methods described

in the theoretical part. At the end, the evaluation is based on the results

of the analysis of the current financial situation of the company

and recommendations for improving the situation.

Keywords: financial analysis, horizontal analysis, vertical analysis, analysis

of financialratios



Obsah

OBSAN ... 5
Seznam pouzitych ZKratek.........cccooviiiiiiiiiiiii 7
VO 111ttt bbbttt 8
TEORETICKA CAST ... 10
1 Financni analyza........cccccoiiiiiiiiiiec s 11
1.1 UZIVALEIE ...t 11
1.2 VSTUDY ottt 13
2 Z8KIadni MEtOAY ......ooviiiiiiiiieiie e 19
2.1 ADSOIUNT UKAZALEIE .......cveeieiieiecicee e 19
2.2 Bilancni pravidla ........cccoeiiiiiiii 20
2.3 PomeErove UKazatele..........ccovveiieiiiiiiiie e 21
2.4 FInancni MOdelY ........cooiiiiiiiiiiiieii e 25
2.4.1 Bankrotni modely........cccciiiiiiiiiiiiii 25
2.4.2 Bonitni MOdely.......ccoiiiiiiiiiiiiii 28
PRAKTICKA CAST ... 30
3 Predstaveni SPOLECNOS .......ccviiiieiiiiiiiici e 31
4 FInanCni analyza........cccviviiiiiiiiiii e 36
4.1 Analyza rozvahy........cccoiiiiiiiiiiii 36
4.2 Analyza vykazu ZiSKU @ Zrat.......ccooioiiiiiiiiicicc e 43
4.3 Bilancni pravidla ........ccoceiiiiiiii s 47
4.4 Analyza pomérovych ukazatelll ...........cooeiiiiiiiiiii 49
4.5 Bankrotni a bonitni modely.........ccccooiiiiiiiiiii 58

5 Celkoveé hodnoceni finanéniho zdravi spolecnosti a doporuceni.................... 64



Seznam pouzité literatury a pramentl ...........ccovverieirireenieiineese e 71
Seznam obrazkil @ tabulek ..........ccocovviiiiiiiii 74

Seznam PIION.......ccoiiiiic s 76



Seznam pouzitych zkratek

Zkratka Anglicky vyznam Cesky vyznam

A Celkova aktiva

CF Cash Flow

CRM r(;;zg;r:;re:ilatlonshlp

Cz Cizi zdroje

DFM Dlouhodoby finan¢ni majetek

DHM Dlouhodoby hmotny majetek

DM Dlouhodoby majetek

DNM Dlouhodoby nehmotny majetek

EAT Earnings After Taxes Cisty zisk

EBIT Earnings Before Interest and Zisk pred uroky a zdanénim
Taxes

EPS Earnings per share

ERP Enterprise resource planning

IT Information technology Informacni technologii

ROA Return on Assets Rentabilita aktiv

ROCE Return on Capital Employed | Rentabilita dlouhodobych zdroji

ROE Return on Equity Rentabilita vlastniho kapitalu

ROS Return on Sales Rentabilita trzeb

uz Ugetni zavérka

VH Vysledek hospodateni

VK Vlastni kapital

VvzZ Vykaz zisku a ztraty




Uvod

Finan¢ni analyza je to, co potiebuje jakakoliv firma, bez ohledu na jeji velikost
a odvétvi, protoze pokud spolecnost nevi sviij soucasny stav, tak neni moznost dobie
ji fidit a vidét smér pro rozvinuti. Analyza pomaha zjistit slabé a silné stranky firmy,
odkud pochazi nejvétsi piinos a kde jsou nejvetsi ztraty. Jsme schopni odhalit, zda-li
je spolecnost ziskova v poslednich letech, nebo je potfeba néco kardindlné zménit.
Finan¢ni analyza je nejvic dulezitd pro manaZery. Bez ni nemame moznost si plné
predstavit aktualni stav firmy, jak potfebujeme rozdélit penize v budoucnu
anemizeme ohodnotit, zda byly splnény cile v minulém obdobi. Ale je vSak
podstatné si uvédomit, ze samotna financni analyza neni zadny plan postupujici
po jednotlivych krocich, ale jen nastroj, ktery mizeme vyuzit pro vylepSeni podniku.

Proces vybéru tématu bakalafské praci byl docela kratky. Setkala jsem
se s financemi poprvé v predmétu Ekonomické a manaZerské principy ve tfetim
semestru a pochopila jsem, ze mam zdjem o finance a chtéla bych dal pokracovat
Vtomto sméru a ziskdvat nové znalosti. Studuji obor Informacni systémy
a management, takze jsem byla velmi rada, Ze toto téma do mého oboru spada.

Cilem této bakalaiské prace je provedeni finan¢ni analyzy IT spolecnosti
KVADQS, a. s. z pohledu externiho analytika, zhodnoceni vysledkii a nasledné
doporuceni moznych navrhi na zlepSeni finan¢ni situace podniku. Samotna financni
analyza je zpracovana pouze na zédklad€ bézné€ dostupnych dat.

Za analyzovanou spole¢nost pro tuto praci byla zvolena firma KVADOS, a. s.,
ktera se zabyva vyrobou softwaru a je prednim distributorem robotd v Evropé.
Tato spolecnost se sidlem v Olomouci je na trhu uz tficet let.

Tato prace je rozClenéna na teoretickou a praktickou ¢ast. V teoretické casti
bude vysvétlen pojem finan¢ni analyzy a budou vysvétleny jednotlivé metody
finan¢ni analyzy, které nésledn€ vyuziji v druhé €asti prace pro samotnou analyzu
spolecnosti KVADOS, a. s. Praktickd cast zahrnuje popis aktudlni situace
analyzovaného podniku a jeho historie na zdkladé¢ dostupnych zdroji. Nasleduje
vymezeni a charakterizace odvétvi, ve kterém spolecnost pisobi. Déle se text zabyva
analyzou dat z dostupnych ucetnich vykazii pomoci nastrojii finan¢ni analyzy,

poméfenim a vyhodnocenim dat za ucelem zvySeni jejich vypovidaci schopnosti,



prehlednosti a srozumitelnosti. V neposledni tadé prace obsahuje hodnoceni
na zéklad¢ vysledkd analyzy aktudlni financ¢ni situace podniku a doporuceni na

zlepSenti situace chodu firmy.



TEORETICKA CAST
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1 Finan¢ni analyza

Hodné autori ve svych knihdch nedavaji piimou definici finan¢ni analyzy,
ale vysvétluji ji jako souhrn postupu, ktery se bude liSit dle ucelu analyzy. Ostatni
definice jsou docela rizné, z ¢eho plyne, zZe neexistuje praveé jedna spravna. Ruckova
(2019, s. 9) pise, ze ,,finan¢ni analyza je systematicky rozbor ziskanych dat, ktera
jsou obsazena piedevs§im v Ucetnich vykazech®. Kalouda (2009, s. 139) definuje
finan¢ni analyzu tak: ,byva charakterizovana jako metodicky nastroj, ktery dovoli
posoudit tzv. ,finanéni zdravi“ analyzovaného podniku.“ Knapkova (2017, s. 17)
zdiraziuje dillezitost pravidelného kontrolovani financi firmy bez ohledu na jejich
velikost a odvétvi. Proto finan¢ni analyza vznikla jesté pred naSim letopoctem
se vznikem prvnich prodeji. Ale v moderni podobg, jak ji zndme a vyuzivame dnes,
vznikla analyza az s nastupujici érou pocitaci, a v tomto obdobi byly zformovany
i metody, které jsou ted’ nejéastéji pouzivané.

Dutivodii pro hodnoceni je mnoho. Riackova (2019, s. 9) a Kislingerova (2005,
S. 1) se shoduji v tom, ze je to potieba pro kontrolu vysledkt podniku v minulosti,
zjisténi soucasného stavu a predpoveéd’ budoucich vysledkii. Podnik je velmi slozita
struktura, ma hodné faktorGi a polozek, které sami o sobé nic nefikaji.
Proto potfebujeme analyzu, abychom tyto faktory dali dohromady a méli moznost
chod a uspésnost firmy ohodnotit. Finan¢ni analyza davd moznost systematického
pfistupu. Kubickova (2015, s. 12) této Ucele rozsifuje a dopliuje. Kromé predikéni
funkce uvadi jesté¢ valuacni — srovnani s jinymi podniky, a explana¢ni — odhaleni
vztahu mezi jevy v ucetnictvi. Kromé toho, finan¢ni analyza je soucasti SWOT
analyzy a identifikuje slabiny spole¢nosti. Rickova (2019, s. 9) uvadi, ze hlavni cile
finan¢ni analyzy jsou ovéfit souCasné finan¢ni zdravi podnikli a vytvofit zaklad

pro finan¢ni plan.
1.1 Uzivatelé

Financni analyza je slozitym procesem, ktery se bude liSit vzhledem k tomu,
kdoa pro jaké ucely ji vyuziva. Lisit se bude komplex pouzivanych metod
a také jednotlivé ukazatele. Nékteti autofi, napf. Vochozka (2020, s. 32) je déli

na skupiny externich a internich uzivatel dle toho, jestli jsou pouzivané vefejné
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nebo soukromé zdroje. Nektefi autofi, napi. Kubickova (2015, s. 11) uzivatele

necleni na skupiny vibec.

Externi uzivatelé

Finan¢ni analyzu pouzivd nejen sama firma, ale i fada osob, které
stouto firmou maji finan¢ni vztahy. Externi uzivatel miZze pouzivat informace

jen z vetejnych zdroju, které budou podrobnéji rozepsany v nasledujici kapitole.

Dle Vochozky (2020, s. 32) do této skupiny patii:

banky, které potiebuji védet, jestli jim firma bude schopna penize vratit,

e investofi se zajimaji o to, jak rychle budou rust jejich aktiva. Proto finan¢ni
analyzu potiebuji pro ptredpovéd’ miry rizika a vynosu a pro ziskdvani

soucasnych informaci o tom, nakolik je tato firma likvidni,

e stat a jeho organy, které se zamétuji na kontrolu vykazovych dani a pouzivaji

data pro vybér firem pro dotaci,
e obchodni partnefi maji z4jem o schopnosti podniku v¢as platit zadvazky.

V prubéhu zivota podnikii mohou nastat rizné situace. Vochozka (2020, s. 33)
zdiraziuje dulezitost analyzy pfi prodeji podniku, nebo fizi, kde je pro kupujiciho

a prodavajiciho dilezité znat hodnotu spolecnosti.

Interni uzivatelé

Tato skupina ma vyhodu pied externimi uzivateli v tom, ze maji pfistup
ke zdrojim, které nejsou vefejné dostupné. Dle Vochozky (2020, s. 32)
Management podniku miiZze finan¢ni analyzu pouZzivat pro ohodnoceni vysledkt
své prace a zjisténi kvality fizeni v pfedchozim obdobi. Kromé toho pottebuji délat
na zaklad¢ dat predikci pro piisti obdobi. Kalouda (2009, s. 14) ukazuje, ze kliCovym
pfedpokladem pro plénovani je stabilita finanéniho systému, jinak ma analyza

jen omezené moznosti.
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Vochozka (2020, s. 32) a Kubickova (2015, s. 11) se shoduji v tom,
Ze zaméstnanci maji zajem o stabilitu spoleCnosti, moznosti navysSeni platu
a kariérniho rastu.

Majitelé¢ maji pfevazné z4djem na tom, jak rychle se vyviji spolecnost, potiebuji
pfesné a aktudlni informace o soucasném stavu firmy. Kubickova (2015, s. 11)
dopliuje, Ze vlastnici podniku musi planovat dalsi strategii firmy, a béhem planovani

komunikuji s managementem a pouzivaji jejich prognozy.
1.2 Vstupy

Vstupy pro finan¢ni analyzu muizeme rozdélit na dvé zakladni ¢asti: interni
a externi informace. K internim datim dle Rickové (2019, s. 18) mlizeme uvést
udaje z vnitropodnikového ucetnictvi, podnikové statistiky, podklady z useku praci
a mezd apod. Z toho vyplyva zavér, ze analyza na zéklad¢€ internich dat je ptesnéjsi
a ptinosn¢j$i, protoze je zaloZzena jak na vefejné dostupnych informacich,
tak i na vnitinich.

K informacim, které muze ziskat externi uzivatel, muZzeme odnést ucetni
zévérku, ktera je podle zakonti Ceské republiky vefejné dostupna, ale nicméné ne
vzdy obsahuje kompletni tidaje. Kromé toho k externim informacim patii informace
z oficialnich statistik a ratingu, ale to plati spi§ pro velké firmy (Kubickova, 2015,
s. 34-35).

Hlavnim zdrojem pro vypracovani finanéni analyzy je Ucetni zavérka.
Jejimi zékladnimi typy jsou (Vochozka, 2020, s. 34):

e Radna udetni zavérka (také roéni idetni zavérka)
e Mimotéadna tcetni zavérka
e Mezitimni ucetni zdvérka

Radna uletni zavérka je zpracovana k poslednimu dni wdetniho obdobi
a pouZziva se nejcastéji. Vystupy fadné UZ potiebuje, abychom méli moznost spravné
vypocitat dane za predchozi rok. Mezitimni ucetni zdvérka se sestavuje v bézném
uCetnim obdobi, ale bez uzavirani ucCetnich knih. Mimofadna UcCetni zavérka
je pouzivana v piipadech, kde potiebujeme uzaviit obdobi diiv, napfiklad, pokud
doslo k prodeji nebo fazi spolec¢nosti (Vochozka, 2020, s. 34).

Ugetni zavérka se déli na (Knapkova, 2017, s. 21):

e rozvahu,
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e vykaz zisku a ztraty,
e vykaz cash flow (také piehled o penéznich tocich),
e piilohu k Gcetni zavérce.

Rozvaha

Je to jedna z hlavnich a zakladnich Casti kazdé UZ. Rozvaha je ptehled
majetku a zdroji spolecnosti, obvykle se sestavuje k poslednimu dni roku. Jeji
struktura je stanovena Ministerstvem financi. Data vychazeji z uctu ucetni osnovy.
Déli se na aktiva a pasiva. Zakladni princip rozvahy je bilancni rovnost, kterd nam
tika, ze aktiva se musi pfesné rovnat pasiviim. Ruckova (2019, s. 24) pise, ze rozvaha
nemuize dat informaci o dynamice spolec¢nosti a nepracuje s casovou hodnotou penéz,

jen uvadi soucasny staticky stav.
Aktiva = vlastni kapital + dluhy

Aktiva

Prostiedky, které museji zvysovat ekonomicky efekt podniku (dle Vochozky,
2020, s. 34).

Aktiva se d¢€li dle Knapkové (2017, s. 25) podle hlediska ¢asu, a to na:
e Pohledavky za upsany zakladni kapital

e Dlouhodoby majetek (stala aktiva)

e Obézna aktiva (kratkodoby ob&ézny majetek)

o Casové rozliseni

Pohledavky za upsany kapital odrazuji stav nesplacenych podili nebo akcii.
Casto byva tato polozka nulové, proto nékteii autory, napf. Vochozka (2020, s. 35)
a Ruckova (2019, s. 25) to spolu s casovym rozliSenim odnasi k polozce

,,Ostatni aktiva®.

Dlouhodoby majetek je tvofen predev§im hmotnym a nehmotnym majetkem.
Do prvni skupiny patii nemovitosti a movité véci s uzitecnou dobou delsi neZ rok.

Do druhé skupiny patii majetek, ktery nema fyzickou podobu, obvykle to jsou

14



patenty, védecké vyndlezy, software a ocenitelnd prava s dobou uziti také delsi nez
rok. Jednou z c¢asti dlouhodobého majetku je také finan¢ni majetek: cenné papiry
a podily s dobou drZeni delsi nez rok. Knapkova (2017, s. 29) zdlraziuje dilezitost
kontroly odpisu u této polozky rozvahy. Odpisy reflektuji opotfebeni majetku

a snizeni jeho hodnoty.

Kratkodoby majetek (Vochozka, 2020, s. 35) mize byt v podobé penézni
nebo vécné (suroviny, materialy, hotové vyrobky). Samostatnou polozkou
kratkodobého majetku je cCasové rozliSeni: ndklady a pfijmy piiStich obdobi.
Tato skupina se lisi od dlouhodobého majetku dobou pouziti, jak je zfejmé podle
nazvu, akromé toho hraje v podniku jinou roli: zajiStuje plynulost firemnich
procest. Je soucasti likvidity firmy a ukazuje, jak rychle mizeme na§ majetek obratit

do penéz.

Casové rozlideni aktiv dle Knapkové (2017, s. 31) ukazuje naklady a piijmy,
které firma bude mit jen v pfistim obdobi. Aby firma vlozila penize do této polozky

musi dopiedu védét ¢astku a obdobi provedeni transakce.

Pasiva

Ukazuji zdroje financovani firmy. Dle Knapkové (2017, s.33) se d¢li

se podle vlastnictvi, a to na:
o Vlastni kapital
o Cizi kapital
. Casové rozliseni

Vlastni kapital je v rozvaze hlavni ¢asti pasiv. Vytvaii se dle obchodniho
zakoniku a jeho vySe se zapisuje do obchodniho rejstiiku. Zakladni polozkou VK
je zakladni kapital. Kromé toho jsou jeho soucasti zakladni fondy, které predstavuji
emisni 4zio, vysledek hospodateni z minulych let a vysledek hospodafeni bézného

ucetniho obdobi (Ruackova, 2019, s. 28).

Cizi zdroje jsou prostfedky, které si firma pujcila od jinych osob na urcitou

dobu za urok. Cizi zdroje se Cleni na rezervy, dlouhodobé a kratkodobé zavazky,
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bankovni Gvéry a ¢asové rozliSeni (vydaje ptistich obdobi) (Vochozka, 2020, s. 36).
Predstavuje dluh firmy, ktery musi firma uhasit. Rackova (2019, s. 28) doplnuje,
ze zpravidla byva kratkodoby kapital levnéjsi nez dlouhodoby, piicinou tomu
je uplata Grokt. A kromé toho, cizi kapital je levnéjsi nez vlastni diky efektu finan¢ni

paky, coz bude podrobnéji vysvétleno v nasledujici kapitole.

Casové rozliseni dle Knapkové (2017, s. 38) ukazuje zistatky vydajt
avynost pfistich obdobi. Plati stejné pravidlo jako u casového rozliSeni aktiv,

ze spolecnost musi doptedu védet ¢astku a obdobi provedeni teto transakce.

Vykaz zisku a ztrat

Ukazuje dosazené vysledky a vztah mezi vynosy a naklady. Jeho struktura
je také, jako u rozvahy, stanovena Ministerstvem financi a vSichni firmy maji
povinnost ji mit v UZ. Zachycuje pohyb vynosi a ndkladi v Casovém intervalu,
na rozdil od rozvahy, a sestavuje se obvykle kazdoro¢né¢. Ruckova (2019, s. 32) pise
,»V ramci analyzy vykazii zisku a ztraty obvykle hledame odpovéd na otazku,

jak jednotlivé polozky vykazu zisku a ztraty ovliviiuji vysledek hospodafeni.*

Vynosy — naklady = zisk
(dle Vochozky (2020, s. 37))

Vynosy jsou vSechny penize, které ziskal podnik za toto ucetni obdobi.
Néklady jsou prostiedky, které firma utratila na ziskani vynosit (Vochozka, 2020,
S. 37). Rickova (2019, s. 34) zdlraznuje, Ze ke skute¢nému vynalozeni nemusi dojit
pravé v tomto ucetnim obdobi, proto naklady a vynosy neodrazi skute¢nou hotovost

podniku.

Zisk a ztrata se dé€li na ¢ast provozni, finan¢ni a mimotadnou (Mrkvicka, 1997,
S. 62). Provozni dil ukazuje vysledky provozni ¢innosti firmy — prodej zbozi
a sluzeb. Reflektuje, do jaké miry vysledek hospodareni za béznou ¢innost odpovida
vydélanym penéziim. Financni ¢ast se na ni navazuje a je tvofena predevSim
nakladovymi uaroky. Mimofadna cast je rozdil mezi mimofadnymi zisky

a mimoraddnymi ztratami. Mrkvicka (1997, s. 63) piSe, Ze tato polozka je sporna,
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a fada analytiku ji do celkového hospodafeni nezahrnuje. VSechny polozky spolecné

tvoii vysledek hospodateni firmy.

Vykaz cash flow (také prehled o penéZnich tocich)

Ukazuje vznik a pouziti penéznich prostiedk. Je to dopln€k rozvahy
avykazu zisku a ztraty. Vykaz cash flow popisuje, jak vyvoj financni situace
podniku, tak i pfi¢iny zmény této situace. Slouzi jako nastroj pro urceni likvidity
spolecnosti. Zakladem je kratkodoby likvidni majetek — penize v pokladné, ceniny
a penézni polozky s maximalni vypovédni lhiitou 3 meésice (dle Knapkové, 2017,
S.52). SnaZi se vysvétlit Casovy rozdil mezi pfijmy a vynosy. Ale povinnost
sestaveni vykazu o penéznich tocich dle zdkonu maji jen firmy, které maji povinnost
sestavovat ucetni zavérku v plném rozsahu. To znamena, Ze malé firmy nejspis

tento dokument mit nebudou.

CF = zisk + odpisy
(dle Kaloudy, 2009, s. 26)

Jsou dvé metody vypoctu cash flow — piima a nepiima. Dle Vochozky (2020,
s. 39) a Ruc¢kové (2019, s. 35) je nepfima metoda mnohem popularngjsi v Ceské
republice. Jejiz zékladem jsou zmény v rozvaze, kdy pro pfimou metodu je zakladem

vykazovani hlavni skupiny penéznich piijmu a vydaji.

D¢li se na tti zakladni ¢asti — provozni, finan¢ni a investi¢ni (Rackova, 2019,
s. 35). Provozni ¢ast je zisk z béZné cCinnosti podniku, ktery je pak upraven
s odeétenim vyplaty dividend, odpisu a jinych operaci. Cisty cash flow z provozni
¢innosti ziskame odectenim dané z pfijmu. Financni ¢ast reflektuje zmény v oblasti
financové Cinnosti — zvySeni zdkladniho kapitalu, zavazkl apod. V investicni casti
jsou vydaje, spojené s dlouhodobymi aktivy, piijckami a Gvery, ukazuje zménu pencz

v souvislosti s investovanim.
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Vyrocni zprava

Informuje o soucasné firemni situaci a je doplitkem k ucetni uzavérce (Kubickova,
2015, s. 34). Musi obsahovat vyrok auditora, udaje o dalezitych skute¢nostech, které
se tykaji UZ, a vyklad o strategii rozvinuti firmy v budoucnu. Musi byt

ovéfena auditorem.
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2 Zakladni metody

Diky rozvoji ekonomickych a matematickych véd vzniklo velké mnoZzstvi
zpusobll hodnoceni firmy z finanéniho hlediska. Existuji i dal$i metody
statistické metody a nestatistické metody (Mrkvicka, 1997, s. 40).

2.1 Absolutni ukazatele

Jsou vyuzivané pro analyzu vyvoje podniku a vychazeji z dat, které jsou piimo
uvadény ve financ¢nich vykazech, a tedy nepouzivaji matematické metody. Zarazuji
se sem dv& metody — vertikdlni a horizontdlni analyza. Ob¢é metody pomahaji
poukazovat na souvislost jednotlivych samotnych polozek firmy a analyzovat
jeji rozvoj (Knapkova, 2017, s. 71).

Horizontalni analyza (také pomérova analyza, analyza trendii)

Sleduje konkrétni poloZku v c¢ase, obvykle vzhledem k predchozimu obdobi.
Pti zkoumani vyvoje spole¢nosti miizeme pomoci horizontalni analyzy vyuzit indexy
a diference (také rozdily). Indexace ukaze, o kolik procent se zvysila polozka.
Diference predstavuje zménu v absolutnich ¢&islech. Ruckova (2019, s. 46)
zdliraziiuje, Ze pro piesnou analyzu a spravné posouzeni trendil firmy je potieba
dlouha casova fada.

Absolutni zména = ukazatel (t) — ukazatel (t-1)
Dle Knapkové (2017, s. 71)

I = Bi(t) / Bi (t-1)
index dle Klingerové (2005, s. 12)

Hodnota bilan¢ni polozky v Case t je oznaCena jako B(t), index I ukazuje
jeji vztah vzhledem k minulému obdobi Bi (t-1). Kubickova (2015, s. 91)
upozoriiuje, Ze pii zpracovani horizontdlni analyzy je problematicky pracovat
s nulovymi hodnotami, které je mozZno vyfeSit jen pomoci rozdill, a pfi praci

se zapornymi Cisly je potiteba vénovat vEétsi pozornost.
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Vertikalni analyza (také procentni rozbor, analyza komponent)

Podstatou vertikalni analyzy je procentni podil jednotlivych polozek rozvahy.
Sleduje polozky vstupt pro finan¢ni analyzu, o kterych bylo podrobnéji psano vyse,
ve vztahu k urcité veliciné (Ruckova, 2019, s. 46).

Pi=Bi/X Bi
Dle Kislingerové (2005, s. 15)

Bi — velikost bilan¢ni polozky. Vertikalni analyza ukazuje v procentech jeji vztah
vzhledem k sumé hodnot nékolika polozek. Napiiklad, v pfipadé rozvahy —
K bilan¢ni sumé. Vertikalni analyza pomaha, kdyz potifebujeme udélat srovnani
firem, které podnikaji ve stejné oblasti. Kubickova (2015, s. 93) pise,
ze kdyz pro analyzu rozvahy je bilancni suma uréena docela jednoznaéné,
pro vertikalni analyzu vykazu zisku aztrdt to tak neni. Muze byt vzata suma

veskerych trzeb, celkovy objem nakladu nebo vynosu.

2.2 Bilan¢ni pravidla

Bilan¢ni pravidla byli vyvinuty finan¢nimi specialisty ze zkuSenosti vytvareni
finan¢ni struktury podnika, aby ten byl co nejziskovéjsi. Této pravidla by se méli
chépat spi§ jako doporuceni, které by vedeni podniku mélo brat v tvahu

pfi planovani (Vochozka, 2020, s. 41).
Zlaté bilanc¢ni pravidlo

Dle Vochozky (2020, s. 41) toto pravidlo sleduje, jak se méni majetek vzhledem
Kk zdrojim béhem ¢asu. Dle tohoto pravidla musi platit, aby dlouhodoby majetek byl
financovan zejména z vlastnich zdroji nebo dlouhodobych cizich. Scholleova (2017,
s. 72) dopliuje, Ze v idealnim ptipadé¢ ob&zny majetek musi byt financovan
z kratkodobého ciziho kapitélu, coz ale v praxi skoro neni mozné. Uvadi k tomu dva

pfipady nedodrZeni tohoto pravidla:

e Pfi konzervativni strategii firma vyuziva dlouhodoby kapitdl k financovani

kratkodobych aktiv.

e Pii agresivni strategii firma vyuziva kratkodobé zdroje pro financovani

dlouhodobého majetku, coz je rizikovéjsi, ale levnéjsi.
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Pravidlo vyrovnani rizika

Dle Vochozky (2020, s. 41) pravidlo vrovnani rizika se spo¢iva v tom, ze mély
by vlastni zdroje pfevySovat cizi, nebo byt aspoit v poméru 1:1, z divodu, ze cizi
zdroje jsou rizikovéjsi. Ale timto pravidlem se snizuje spolu s vétitelském rizikem,
taky efekt financni péaky, ktery je zalozen na tom, ze cizi zdroje jsou pro podnik
levnéjsi, coz ze své strany vede k rastu ROE. Proto toto pravidlo se obcas
nedodrzuje. Také pomér vlastniho kapitdlu a ciziho vyjadiuje stupenn zadluzenosti
podniku. Scholleova (2017, s. 75) dopliiuje, Ze pro splnéni firmou zéroven zlatého
bilan¢niho pravidla a pravidla vyrovnéni rizika, musi firma mit obéznych aktiv min

nez dlouhodobého majetku, coz pro nékteré odvetvi dodrzet velmi slozité.
Pari pravidlo

Toto pravidlo kontroluje vztah mezi vlastnimi zdroji a dlouhodobym majetkem.
Druhy mél by byt vétsi (Vochozka, 2020, s. 41). Scholleova (2017, s. 75-76) uvadi,

ze je to z diivodu, aby byl prostor pro vyuzivani dlouhodobého ciziho kapitalu.
Pomérové pravidlo

Nebo také ristové pravidlo. Toto pravidlo kontroluje (Vochozka, 2020, s. 41),
aby trzby rostly rychleji nez investici. Toto pravidlo by mélo byt splnéno
nejen v ramcich roku, ale i béhem kazdého ctvrtleti. Nesplnéni rustového pravidla
ukazuje, Ze podnik neefektivné investuje své prostiedky, coZ neplati pro vSechny
odvétvi. Scholleova (2017, s. 75-76) piSe, ze pro n&které odvétvi investice maji

dlouhodob¢;jsi charakter, a proto je toto pravidlo nutné sledovat delSi dobu.

2.3 Pomérové ukazatele

Pomérové ukazatele, na rozdil od absolutnich, reflektuji vzdjemné vztahy
mezi riznymi polozkami, coz pomaha analyzovat firmy v jiné projekci
(Kislingerova, 2005, s. 31). Ukazatele se obvykle srovnaji ve skupinach — soustavach
ukazatelli. Analyza pomeérovych ukazatelll je Casové nenaroc¢nd, ale vysledky jsou

docela presné a dobte ukazuji podnikové procesy.
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Ukazatele rentability (také ukazatele vynosnosti)

Rentabilita ukazuje, jak efektivné firma vyuzila vlozeny kapital
(2015, s. 117) se shoduji v tom, ze tato skupina je nejsledovanéjsi.
Vynos / vloZeny kapital

vzorec pro skupinu ukazatele rentability dle Kislingerové (2005, s.31)

Mezi hodnotami pro smysluplnost analyzy by mél existovat vztah.
Mezi nejpouzivanéj§imi v praxi ukazateli patii ROE (Return on Equity) — rentabilita
vlastniho kapitalu, ROA (Return on Assets) — rentabilita celkového kapitalu, ROCE
(Return on Capital Employed) — rentabilita celkového vloZeného kapitalu a ROS
(Return on Sales) — rentabilita trzeb. Ale existuje moznost spocitat rentabilitu
skoro jakékoliv skupiny polozek, zalezi na tom, pro jaké i¢ely analyzu vyuzivame

(Kislingerova, 2005, s. 32).
Ukazatele jsou zpracované dle Kubi¢kové (2015, s. 122-127):

ROE = (EBT / Vlastni kapital) * 100%

NS4

ROE je nejdilezitéjSim a nejsledovanéjSim  ukazatelem rentability.
Tento ukazatel reprezentuje z4jem vlastniku, protoze se ziskem je porovnavan pouze
vlastni kapital. A Kubic¢kova (2015, s. 123) zdiraznuje, Ze vysledek je aproximovan,
protoze v praxi je docela téZko zjistit, jaky efekt byl dosazen pomoci vlastniho

kapitalu, a jaky pomoci ciziho.
ROA = (EBIT / Celkova aktiva) * 100%

Tento ukazatel je pohledem managementu podniku. Vedeni podniku posuzuje
vykonnost kapitalu bez ohledu na jeho ptvod. V praxi také jsou pouZivané rtizné
druhy ROA po zdanéni. Mrkvicka (1997, s. 80) piSe, Ze tento ukazatel je pouzivan
zfidka, protoze ukazuje zisk podniku bez dani, coZ nereflektuje skuteCny stav.

Ackoliv ostatni autory, napt. Kislingerova (2005, s. 31-32), Vochozka (2020, s. 43)

vvvvvv

ROCE = (EBIT / Dlouhodoby kapital) ¥100%

ROCE méfti efektivitu dlouhodobého kapitalu. Také existuje varianta ukazatele

po zdanéni. Ruckova (2019, s. 63) pise, ze ROCE ,.komplexn¢ vyjadiuje efektivnost
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hospodatreni spolecnosti® z diivodu, Ze ukazuje efekt od pencz, vloZzenych vlastniky

a zaroven od prostfedku akcionatt.
ROS = (EBIT / Trzby) * 100%

Ukazatel vypovida, kolik zisku bylo vyprodukovano v jedné koruné trzeb,
tj. odrazuje schopnost firmy vyrabét vykony s niz§imi naklady, nez odpovida cenové
urovni. Misto EBIT (zisk pfed uroky a dane) nékdy je pouzivan EBT (zisk

pied zdanénim) nebo EAT (zisk po zdanéni).

Existuji také rizné varianty ukazatela rentability, kdy misto kapitalu je pouzivan
CF, nebo jind finan¢ni veli¢ina. Pokud je vysledek ukdzan v jinych jednotkach
nez V procentech, jedna se o ukazatelich produktivity. Naptiklad, kdy je ukazan pocet
vyrobkl v kusech. Knapkovéa (2017, s. 103) dopliiuje, Ze teto ukazatele je nutné
sledovat v delSim casovém kontextu, z divodu, Ze kritkodobé to muze dojit

k vykyviim a nizkym hodnotam, které nemusi znamenat problémy.
Ukazatele aktivity

Podle nazvu je ziejmé, ze tato skupina ukazatelt pracuje s aktivy, a ukazuje,
jak je firma aktivné vyuziva. Maiik (2003, s. 92) definuje tuto skupinu jako
ukazatele, odpovidajici na otdzku: ,,jak hospodafime s aktivy, jednotlivymi slozkami
aktiv a jaké ma toto hospodafeni vliv na vynosnost a likviditu.“ Cleni se podle toho,
jaka aktiva analyzujeme — dlouhodoba, kratkodoba nebo celkové. Klingerova (2005,
s. 33) zdaraznuje, Ze tato skupina je velmi ovlivnéna odvétvim, ve kterém podnik
pracuje. Proto bychom se méli orientovat na vysledky firem ze stejné oblasti,

a ne na n¢jaké vSeobecné standardizované hodnoty.
Je moZno tyto ukazatele vyuzit dvéma zplsoby:

e Obratkovost, pocet obratek aktiv za obdobi,

e Doba obratu — ukazuje ¢as, ktery trva jedna obratka.
Ukazatele zadluZenosti (také ukazatele dluhové schopnosti)

Pracuji se vztahem mezi cizimi a vlastnimi zdroji. Tato skupina ukazatell
pfedstavuje financni nezavislost a stabilitu podniku. Klingerova (2005, s. 35)

upozoriiuje, ze vysokad zadluZenost firmy nemusi byt negativni charakteristikou
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firmy. Nicmén¢ podniky s vysokym objemem cizich zdroju jsou rizikovéjsi. Pouziti
ciziho kapitalu je spojeno se zvySenim ROE firmy a jmenuje se pakovy efekt, jehoz
smysl je v tom, ze cizi zdroje jsou pro firmy levnéj$i nez kapital vlastni. Synek
(2010, s. 253) tuto skupinu ukazateli spolu s likviditou odnasi k ukazatelim financni

situaci.

Pii analyze je tfeba pozorné pracovat s majetkem, ktery firma ma na leasing,
protoze ten neni v rozvaze, ale je jen polozkou nakladi ve VZZ. Kubickova (2015,
s. 139) piSe, ze ukazatele zadluzenosti je tieba zpracovat spi§ individudlng,

anejen v zavislosti na odvétvi nebo velikosti firmy.
Ukazatele likvidity (také ukazatele platebni schopnosti)

Likvidita ukazuje, jak rychle firma mize zaplatit za své zavazky. Od likvidity
muzeme odd¢lit pojem solventnosti, kterd upfesiiuje, jakym zplisobem ma firma
zavazky uhradit. A neméli bychom si tento pojem plést s pojmem likvidnosti,
ktery ukazuje, jak rychle mizeme prodat néco za cenu blizkou k cené na trhu.
Likvidnost miize byt vysokd nebo nizkd, coz mlzeme zméfit podle Casu —
¢im ho méné potiebujeme pro prodej, tim je zbozi vice likvidni (Ruckova, 2019,

s. 57).

Ukazatel likvidity = Cim je moZno platit / Co je nutno platit
Dle Kubickové (2015, 5.132)

Existuji tf1 stupné likvidity:
e B¢&zna (3 stupne€)
e Pohotova (2 stupng)
e Okamzita (1stupen, také penézni likvidita, hotovostni likvidita
Bézna likvidita = obéZna aktiva / kratkodobé zavazky
Bézna likvidita ukazuje schopnost podniku uhradit dlouhodobé zavazky
do jednoho roku s pouzitim béznych aktiv. Knapkova (2015, s. 94) zduraziuje,
ze pti hodnoceni bézné likvidity by méli byt odecteny neprodejné zasoby a zvaZena
struktura pohleddvek — nedobytnych a po lhité splatnosti. Doporu¢ena hodnota

je v rozmezi od 1,5 do 2,5.
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Pohotova likvidita = (kratkodobé pohledavky + kratkodoby finanéni

majetek + penéZni prostfedky) / kratkodobé zavazky

Pohotova likvidita piedstavuje schopnost zaplatit za kratkodobé zavazky.

Doporucena hodnota je v rozmezi od 1 do 1,5 (Knapkova, 2015, s. 95).

Okamzita likvidita = penéZni prostfedky / kratkodobé zavazky

Okamzitad likvidita pracuje s nejlikvidngjsimi polozkami aktiv — penéznimi
prostiedky a s kratkodobymi zavazky. Dle Knapkové je doporucenda hodnota
je v rozmezi od 0,2 do 0,5, ale Ruckova (2019, s. 58) tento interval zvySuje a uvadi

0,9-1,1. Knapkova (2015, s. 95) piSe, ze vysoké hodnoty ukazuji na neefektivni

vyuziti finan¢nich prostredk.
2.4 Finan¢ni modely

Bankrotni a bonitni modely vznikly z divodu potieby predpovédi budoucnosti
firmy. Ukazatele ndm mohou dat odpovéd spi§ na otazky o soucasném anebo
minulém stavu firmy. Zakladem pro tyto modely slouzi to, Ze podnik, ktery
je soucasné v upadku, se chova podle ur€itych pravidel a souvislosti, které lze
pomoci koeficientu odhadnout. Pfistupy bankrotnich a bonitnich modelt se 1i$i tak,
ze bonitni modely vychazeji z teoretickych predpokladii, kdezto modely bankrotni

ze skutecnych udaji.
2.4.1 Bankrotni modely

Existuje velké mnoZstvi bankrotnich modeli, 1 kdyZ mezi nejznamé&jsi patii
jen nékolik z nich. Prvni zndmé modely zacaly vznikat ve tficatych letech minulého
stoleti, a na zaCatku byly udé€lany pomoci jednorozmérné diskrimina¢ni analyzy,
ale uz v Sedesatych letech byla pouzivana analyza vicerozmérna. Mrkvicka (1997,
S. 144) definuje bankrotni model jako model, ktery tik4, zda podnik do né&jaké doby
zbankrotuje.

Bankrotni modely jsou hodné pouzivany (dle Kislingerove, 2015, s. 207):

eV bankach — pro stanoveni Gvérovych rizik,
eV podnicich — pro posuzovani obchodnich partner,

e V auditorskych spolecnostech — pro doplnéni auditu,
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e Vinvesti¢nich spole¢nostech — pro posuzovani vhodnosti investovat.
Altmanovo Z-score

Model byl navrhnut profesorem Edwardem Altmanem v roce 1968
pro piedpovéd” budoucnosti firmy. Autor zkoumal souvislosti ve firmach, které
zbankrotovaly, v kombinaci 22 pomérovych ukazatelt, a pouzil pro predpoveéd
diskrimina¢ni metodu. Je jeden z nejpouzivanégjSich modeli, a to z divodu své

pomérné jednoduchosti. Vysledkem je rovnice davéryhodnosti:
Z=12*x1+14*x2+3,3*x3+0,6*x4+1,0*x5
X1 = Cisty pracovni kapital / aktiva celkem
X2 = Zadrzené vydélky / aktiva celkem
X3 = Zisk pted uroky a zdanénim (EBIT) / aktiva celkem
X4 = Trzni hodnota vlastniho jméni / uc¢etni hodnota dluhu
X5 = Trzby / aktiva celkem
Dle Mrkvicky (1997, s. 145)

Cim vétsi je vysledny Z-score, tim ma firma lepsi finan¢ni situaci. Empiricky

profesorem Altmanem bylo zjisténo:
> 2,99 — stabilni firma
<1,81 — velka hrozba bankrotu firmy
<1,81; 2,99> - nelze urdit

Ruckova (2019, s. 82) piSe, ze Altmaniiv model “je povaZzovan za nejlepsi
a nejefektivnéjsi prostiedek k odhaleni nepfimétenych uvérovych rizik.” Nevyhodou
tohoto modelu je ale to, ze je urcen spis§ pro podniky stfedni velikosti, protoze vetsi

podniky neposkytuji dostatek informaci pro analyzy touto metodou.

Pro spole¢nosti, které nejsou na kapitalovém trhu (a nelze pro takové spolecnosti
urcit x4) existuje jind upravend varianta modelu, ktera byla vyvinuta v roce 1983.

Ukazatel x4 byl zménén, a vahy jinych ukazatelli prepocitané.

Z=0,717*x1+ 0,847 * x2 + 3,107 * x3 + 0,42 * x4 + 0,998 * x5
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X1 = Cisty pracovni kapital / aktiva celkem

X2 = Zadrzené vydélky / aktiva celkem

X3 = Zisk pted troky a zdanénim (EBIT) / aktiva celkem
X4 = Ugetni hodnota vlastniho jméni / cizi zdroje

X5 = Trzby / aktiva celkem

Dle Kubickové (2015, s. 211).

Hodnoty dolniho a horniho mez se také zménily na mensi:
Z > 2,7 — stabilni firma

Z < 1,23 — velka hrozba bankrotu firmy

Z €<1,23; 2,7> — nelze urcit

Po vyvinuti této varianty Altmantv model stal jesté¢ vic pouzivanym v praxi.
Soukromé podniky, které nejsou kotované na kapitdlovém trhu, maji moznost
pomoci této varianty modelu ohodnotit finanéni zdravi s pouzitim jen dat z ucetni

zaveérky.
Model IN

Tento model byl navrhnuli manZelé Neumairové pro hodnoceni ¢eskych firem.
Pro vyvinuti modelu IN bylo analyzovdno vic, nez tisice podnikii a pouzito
24 matematicko-statistickych modelu (Ruckova, 2019, s. 82). Tento model existuje
v riznych variantech: IN95, IN99, INOI a INO5. Kubickovd (2015, s. 233)
a Scholleova (2017, s. 192) INOS povazuje za nejpohodInéjsi z divodu, Ze akceptuje

i hledisko vlastnika.
INO5 = 0,13*x1 + 0,04*x2 + 3,97*x3 + 0,21*x4 + 0,09*x5
X1 = Aktiva / cizi zdroje
X2 = EBIT / nakladové uroky
X3 = EBIT / aktiva
X4 = Vynosy / aktiva

X5 = Obézna aktiva / kratkodobé zavazky
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Dle Schollové (2017, s. 192)
Hodnoceni vysledk:
INO5 < 0,9 — podnik ma riziko byt bankrotem s pravdépodobnosti 86 %
INO5 > 1,6 — podnik je stabilni
IN €<0,9;1,6> — nelze urcit
2.4.2 Bonitni modely

Mrkvicka (1997, s. 144) pise, ze bonitni modely odpovidaji na otdzku,
zda je podnik dobry nebo Spatny, coz je trochu obecna definice. Pracuji

s informacemi z databazi, ale ¢astéji s umelymi konstanty.
Kralickiiv Quicktest

Byl vyvinut P. Kralickem v roce 1990, ktery ze vSech ukazateli vybral praveé 4:
kvotu vlastniho kapitalu, dobu placeni cash flow, cash flow v trZzbach a ROA.
Ve vysledku firmé bude ptidélena hodnota jako stiedni aritmeticky pomér vybranych

ukazateli. Tento model existuje v riznych upravach (Kubic¢kova, 2015, s. 253-254).

Tab. 1 Ukazatele pro vypocet vysledku Kralickova Quicktestu

Ukazatel Formule Hodnota Body

>0,3
0,2-0,3
R1 Vlastni kapital/aktiva 0,1-0,2
0-0,1
0

3<
3-5
5-12
12-30
>30

(Cizi zdroje — penézni

R2 prostiedky) /cash flow

>0,15
0,12-0,15
R3 EBIT/aktiva 0,08-0,12
0-0,08
0<

>0,1
0,08-0,1
R4 Cash flow/vykony 0,05-0,08
0-0,05
O<

OFRPNWRAROFRPNWRMROPRPNWRAMROEFPNWAAS

Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ Kubickové (2015, s. 255)
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Hodnoceni vysledki:
Financni stabilita: FS=(R1+R2) /2
Vynosova situace: VS=(R3+R4) /2

Celkova situace: CS=(FS+VS) /2

Dobry podnik: hodnoceni 3 a vice
Spatny podnik: hodnoceni 1 a méné

Nelze urcit: hodnoceni mezi 1 a 3
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PRAKTICKA CAST
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3 Predstaveni spole¢nosti

V této Casti prace je podrobnéji predstavena firma, pro kterou budou nasledné

aplikovany diive popsané metody.
Obchodni firma: KVADQOS, a. s.
Datum zapisu do OR: 4. ledna 1999
Sidlo spole¢nosti: Pivovarské 4/10, Moravska Ostrava, 702 00 Ostrava
Pravni forma: Akciova spole¢nost
Zakladni kapital: 2 000 000,- K¢
Predmét podnikani:
* Vyroba, obchod a sluzby neuvedené v ptilohach 1 az 3 Zivnostenského zakona
* Poskytovani software, poradenstvi v oblasti informacnich technologii,
zpracovani dat, hostingové a souvisejici ¢innosti a webové portaly
» Zprostiedkovani obchodu a sluzeb
* Velkoobchod a maloobchod
* DalSi viz Zivnostensky rejstiik

Obr. 1 Logo spolecnosti KVADOS, a. s.

KVADOS

VYRABIME SOFTWARE.

Zdroj: oficialni webova stranka https://www.kvados.cz/

Historie

VSechny informace jsou z oficidlni webové stranky spolecnosti

https://www.kvados.cz/.

Zakladatelem spolec¢nosti a jejim soucasnym feditelem je pan Miroslav Hampel.
V roce 1992 zalozil svou prvni spolecnost pro poskytovani softwaru HANAS
(zkratka slov HAmpelNAbizi Sluzby), ze které pozdé&ji v roce 1993 vyrostla
KVADOS (neboli KVAlitniDOdavatelské Sluzby). V prubéhu historie spolecnosti
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uvidime jest¢ piiklady podobného symbolického a trochu romantického ptistupu
Kk nazviim. Nova mald firma se zacala postupné vyvijet, s ¢imz panu Hamplovi
pomahali jeho spoluzaci, ktefi v tuto dobu tvorili cely tym pracovnikit. A uz v roce
1994 KVADOS méla obrat vice nez 2 miliony korun.

V rocich 1995-1997 do stale zvétSujici se firmy zacali pfibyvat i prvni oficidlni
zaméstnanci. Vzhledem k novym rozmérim firma potfebovala sviij ERP systém,
ktery stvotila pro sebe sama — VEDOS. Firma se postupné ucila, jak automatizovat
a propojovat pobocky. Vznikla prvni verze oficidlni webové stranky. V roce 1998

byl vytvoren software i pro maloobchodni firmy COMES.

Rok 1999 KVADOS povazuje za zlomovy. Firma realizovala svij prvni
komplexni projekt s vyuzitim VEDOS pro skupinu K+B Progres, coz vyzadovalo
hodné préce, nervii a moralnich sil od zaméstnanci. Kromé toho do tymu kromé

programatorti poprvé nastoupili i grafici.

U podniki byly i ¢erné periody. Roky 2000-2002 byly kritické z divodu
»splasknuti internetové bubliny”, coz znamend financni pfecenéni hodnoty
internetovych firem. Ale zdroven byl vyvinut novy produkt pro mobilni sluzby
myAVIS (avis, latinsky ptak, je symbolem volnosti a svobody pfi praci s mobilnim
feSenim v terénu). Firma udélala pro tuto dobu néco inovacniho — mobilni CRM.
V roce 2003 firma poprvé zacala pusobit i v zahrani¢i. V letech 2004-2005 vznikla
dcefind spole€nost KVADOS Mobile Solutions, ktera se zabyvala primarné
mobilnimi aktivitami a projektem myAVIS. Program VENTOS také progresuje a uci

se pracovat s fran§izami.

2006 - wvznikl pokladni systtm pro  maloobchody myCASH
s pro tu dobu inovaénim dotykovym displejem. KVADOS uz pomaha svym klientim

po celé Evropé.

2008 — wvznikl systtm pro WMS mySTOCK s realizaci ve spolecnosti
DemosTrade. Byly zalozeny prvni body pro realizaci inovacni platformy, ktera

uvnitf firmy dostala jméno QAS.

2009 — v soutézi Microsoft Awards 2009 byl KVADOS se systémem myAVIS

opétovné nominovan za nejlepsi feSeni vyuzivajici Microsoft Windows Mobile.

32



2010 — procesni systtm myTEAM. V tomto roce bylo vydano pro zakazniky

a obchodni partnery prvni Cislo ¢asopisu yourK.

2011 — v roce 2011 na zaklad€ rozhodnuti akcionafa doslo k fuzi KVADOS, a. s.,
s jeho dcefinou spolecnosti KVADOS Mobile Solutions, s. r. 0. a slogan ,,Informacni
technologie” byl zménén na ,,Software Solutions“. Coz, dle nazoru spolecnosti,
1épe vyjadiuje, co je hlavnim smyslem jejich podnikani. Pro zaméstnance bylo
vyddno prvni cislo zaméstnaneckého casopisu myK, ve kterém je napsano
0 uspéesich, projektech, novinkach i déni v KVADOSu. Byla zahajena spoluprace
na vyznamném vyzkumném projektu RODOS, ktery byl podpoien z dotacniho
programu ceské vlady, a na kterém firma spolupracovala s fadou partnert z oblasti
dopravni telematiky pod vedenim Vysoké Skoly baiiské — Technické univerzity

Ostrava.

2013 — KVADOS ziskal rating A1 od spole¢nosti D&B, ktery deklaroval vysoké
finanéni zdravi KVADOSu. Casopis yourK obdrzel nejvyssi prestizni ocenéni

udélované profesionaly TOP RATED v soutéZi Zlaty stiednik 2012.

2014 — produkt myAVIS se modifikoval, a dostal novou verzi na bazi systému
Android. Za toto feSeni firma ziskala vyznamné ocenéni v soutézi Inovacni firma
Moravskoslezského kraje 2014. Nové ocenéni ziskal i1 firemni magazin yourk,

a to v ¢eské marketingové soutézi Fénix.

2015 — nova verze myAVIS byla prezentovdna v Asii v ramci veletrhu
informacnich technologii v Sanghaji. V tomto roce KVADOS obdrzel v hodnoceni
CZECH Stability Award znamku AA — vynikajici, a fadi se mezi 5 % velmi

stabilnich firem v Ceské republice.

2016 — Jiz po desat¢ KVADOS obhajoval v ramci spoluprace se spole¢nosti
Microsoft svoji kompetenci a opétovné ziskal status Microsoft Gold Certified
Partner. V tomto roce byl také poprvé predstaven ERP systém, postaveny

na inovativni uzivatelské platformé pod znackou myVENTUS.

2018 — byl piekrocen obrat v 160 milionu a pocet zaméstnanct se zvysil do 160.
Firemni magazin yourK, opét pfevzal cenu v soutéZi firemnich médii Zlaty stiednik,
a to hned ve dvou kategoriich. Aktivné se vyvijela spoluprace se studenty, pro které

byl zaloZen IT krouZek pod vedenim zaméstnancl firmy KVADOS.
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2019 — firma tento rok povazuje za uspésSny ve vSech smérech. S produktem
myTEAM KVADOS zvitézili v soutézi IT produkt roku 2019 a to v kategorii
»Systém pro spravu obsahu®. Dlouholetou spolupraci na vyzkumu a vyvoji vyuzivani
Big dat zuzitkovali v ziskéni zajimavych projekti pro T-Mobile a Prazskou

integrovanou dopravu.

2020 — v situaci COVID se spolecnosti podafilo udrzet ziskovost a pokracovat

V rozvinuti svych produktt.

Zakladni struktura majetkovych podila

Tab. 2 Zakladni struktura majetkovych podilii

Jméno Podil Cistka

Miroslav Hampel 91 % 1 820 000 K¢

Ostatni akcionafi:

e Martin Tomis
Milan Dadok
Petr Gregor 9% 180 000 K¢
Martin Kniezek
Ales Gasiorek
Petr Baier

CELKEM 100 % 2 000 000 K¢

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dat z vyro¢ni zpravy KVADOS a. s. 2020
Financ¢ni majetek

Poskytnuté piijcky

Tab. 3 Seznam poskytnutych piijcek KVADOS a. s.

Nazev spolecnosti Cistka Urokova sazba Doba

Asociace IT Cluster 11 000 000 K& 3% 2016-2019
S prodluzenim v 2020

Puvodni arok ve
vysi 6 %p.a. byl
dodatkem
zvySen od
23.11.2018 na
7,46 %p.a. a od

Tech Experts s.r.0. 12 000 000 K¢ 23.11.2019 byl 2017-2022
zvysen na 7,57
%p.a. Zména
uroc¢eni nastala od
23.11.2020 na
577 %

. 8 000 000 K¢
SEfgS””PmdUCt'O” s navysenim 2 000 000 | 6,5 % 2019-2020
o K¢

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dat z vyro¢nich zprav KVADOS a. s. 2016-2020
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Cenné papiry

Tab. 4 Seznam cennych papirii KVADOS a. s.

Emitent a dluhopis

Kusy a jmenovita
hodnota

Urokova sazba

Datum splatnosti

spole¢nost KVADOS, | 50 000 000 ks o 7,8 % 30. 11.2022
a.s. jmenovité

hodnoté 1 K¢
Penta RE Funding 100 ks o jmenovité 4,25 % 2.10. 2023
CR, s.r.0., Masaryk hodnot¢ 50 tis.
Station 01 K¢/kus.
Penta RE Funding 100 ks 4,15 % 8. 10. 2022

CR, s.r.0., Waltrovka
Vychod 02

0 jmenovité¢ hodnoté
50 tis. Ké/kus.

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dat z vyro¢nich zprav KVADOS a. s. 2016-2020
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4 Finan¢ni analyza

Pti analyze byly vyuzity vefejné dostupné data z ucetni zavérky firmy KVADOS
a. s. Pro kompletni analyzu jsou vysledky firmy také porovnané s jinymi v odvétvi,
ve kterém  spoleCnost pusobi, s vyuzitim vefejné statistiky CZ-NACE.
Hlavni vydé€lecnou cinnosti KVADOS a. s. je vyroba softwaru, coz spada

do kategorie &. 62 Cinnosti v oblasti informacnich technologii.

Vzhledem k velikosti firmy, nema KVADOS povinnost mit pfehled o penéznich
tocich. Béhem sledovaného obdobi tato se ¢ast UZ vyskytuje pouze v roce 2020,
coz déla analyzu firmy trochu komplikovanéjsi. Jesté jedna obtiZnost pii analyze je,
ze data CS-NACE, které jsou pouzita v této praci pro analyzu odvétvi, jesté pro rok
2020 k momentu zpracovani nejsou. Takze muzeme udélat srovnani z odvétvi
jen v obdobi normalni provozni ¢innosti firmy v rocich 2016-2019. V roce 2020
nastala krize, spojend s koronavirem, coz mélo vliv na vSechny procesy firmy.
Bohuzel, otom, jak zvladla firma krizi, mizeme soudit jen z vnitiniho pohledu

na firmu bez srovnani s jinymi spole¢nostmi.

4.1 Analyza rozvahy

V této kapitole jsou predstaveny vysledky horizontdlni a vertikdlni analyzy
rozvahy spole¢nosti KVADOS, a. s. od roku 2016 do roku 2020. Tyto vysledky jsou

podrobné okomentovany a ukazany pomoci tabulek a grafi.

Horizontalni analyza rozvahy

Tab. 5 Horizontdlni analyza aktiv spolecnosti KVADOS a. s. za obdobi 2016-2020

2016/2017 2017/2018 2018/2019 2019/2020
rel.zm., | abs.zm., rel.zm., | abs.zm., | rel.z abs.zm. | rel.zm., | abs.zm.,
% tis. K¢ % tis. K¢ m., % |, tis. K¢ | % tis. K¢
AKTIVA
CELKEM 3,0 3835 12,6 16568 | -11,2| -16575 51 6 697
e g ofy 306| 11209 1,8 859| 128| 6211| 303| 16618
majetek
Dlouhodoby
nehmotny -3,4 -541 29 434 18,0 2817 39,9 7373
majetek
Dlouhodoby | 561 3504 213 883| 238 1196| -42 -261
hmotny
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majetek

Dlouhodoby

finanéni 110,5 14 954 -1,6 -458 78| 2198 31,5 9 506
majetek

Obézna 7,6 6712 17,7 14498 | -28,3| -27313 8,4 -5 816
aktiva

Zasoby 12,3 1327| -705 8522 | 121,6| 4347 45 357
Pohledavky 1,4 645 59,3| 26785| -51,1| -36776| -13,1 -4 620
Dloitmdind -18,5 -4 222 38,6 7167| -60,6| -15610| -38,5 -3 903
pohledavky

ot 24|  4867| 738| 19618| -458| -21166|  -2,9 717
pohledavky

O] -25,9 8684| -152 3765| -483| -10162| 126,0| 13725
prostiedky

Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ dat z vyrocnich zprav KVADOS a. s. 2016-2020

Ve sledovaném obdobi 2015 az 2019 se celkova suma aktiv pohybuje v rozmezi
127-147 miliont korun. Stfedni ukazatele ve srovnatelném odvétvi koluji mezi
24 az 30 mld K¢. Na zakladé tohoto porovnani je ziejmé, Zze analyzovana ucetni

jednotka je velice mala.

Hlavni ¢innost KVADOS je vyrabéni a poskytovani softwaru, z polozek aktiv
nejvice pozornosti budu vénovat dlouhodobému nehmotnému majetku, ktery
se skoro stoprocentn¢ sklada z ocenitelnych prav na software. Kromé toho je vedlejsi
¢innost spolecnosti dluhové financovani jinych firem: poskytovani dlouhodobych
pujéek andkup dluhopist ur¢enych ke dlouhodobému drzeni. Proto dlouhodoby
financni majetek také hraje neposledni roli. K dlouhodobému hmotnému majetku
patii kancelafe a rtizné pfistroje firmy pro vyrabéni softwaru — pocitace, servery atd,

coz pro Ucely této analyzy neni potiebné.

V grafu vidime celkové rostouci dlouhodoby majetek, a to zejména v polozkach
dlouhodobého nehmotného a finan¢niho majetku. Je to pozitivni charakteristikou
firmy a znamena to, ze firma kumuluje sviij finan¢ni a nehmotny majetek. Na stran¢
dlouhodobého hmotného majetku Si mizeme vSimnout periody ristu a poklesu.
Z tohoto faktu nemizu ud¢lat jednoznacny zavér vzhledem k tomu, Ze KVADOS
nevyrabi fyzické zbozi, a proto pokles této polozky nemusi mit negativni vliv

na spolecnost. Ale zvySeni dlouhodobého majetku nemusi pro tuto firmy nutné
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znamenat rast trzeb, protoze pokud podnik proda sviij software s nevyhradni licenci,

muze ho prodavat n€kolika klientlim najednou.

Celkové ma bilan¢ni suma rostouci tendenci. Mizeme vidét velky vykyv v roce
2018 v polozce pohledavek: +60 % vzhledem k roku 2017, a to konkrétné
v pohledavkach z obchodnich vztahti, a v polozce vynosu. Z toho mohu posoudit,
ze Slo 0 prodej n&jakého velkého projektu, ale vyro¢ni zprava zadnou konkrétni
odpovéd nedava. Mohu tedy udélat zavér o tomto roce, jako o prospéchovém
pro firmu. Pfi analyze vykazu ziskl a ztrat, ktera bude nasledovat, uvidime, Ze tento
rast mél velmi pozitivni vliv i na trzby firmy. V rocich 2016 a 2017 doslo
k dokonceni velkych softwarovych projekti a pievedeni nedokonc¢eného NHM

do NHM na ¢astky v rozmezi 4-5 miliont korun.

Obr. 2 Vyvoj vybranych polozek aktiv spolecnosti KVADOS a. s. za obdobi 2016-2020

Vyvoj vybranych polozek aktiv spolec¢nosti KVADOS a. s.
za obdobi 2016-2020

160 000
140 000
120 000
g 100 000 m 2016
. 80000
R} m 2017
)
60 000
2018
40 000
2019
] e
0 [ [ = 2020
AKTIVA CELKEM (A Dlouhodoby Dlouhodoby Dlouhodoby

+B+C+D) majetek nehmotny majetek finanéni majetek

Vybrané polozky aktiv

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dat z vyro¢nich zprav KVADOS a. s. 2016-2020

Miizeme si vS§imnout klesajicich béznych aktiv, ale toto snizeni pokryva rist
dlouhodobého majetku, z ¢ehoz vyplyva, ze celkova aktiva také maji rostouci

tendenci. Muzu tedy predpokladat finan¢ni zdravi a postupny rust podniku.

2016/2017 2017/2018 2018/2019 2019/2020
rel.zm., | abs.zm., | rel.zm., | abs.zm., | rel.zm., | abs.zm., | rel.zm., | abs.zm.,
% tis. K¢ % tis. K¢ % tis. K¢ % tis. K¢
FEENE 30| 3835 126| 16568 -11,2| -16575 51| 6697
celkem
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Viastni 09| 5234 31| 1805 32| 1922 49| 3038
kapital
VH béiného
i¢etniho 1658,2 5 356 -60,7| -3447 11,3 252 25,8 641
obdobi
Cizi zdroje -1,5| -1116 195| 13791 -215| -18216 1,8 1184
Rezervy -35,0 518 -17,0 -163 19,8 158| 119,1 1137
Zavazky -0,8 -598 20,0| 13954 -21,9| -18374 0,1 47
Dlouhodobé 0,9 a8 07| 377 01 42| -987| -49976
zavazky
R aobe 52| -1046| 759| 14331| -552| -18332| 336,2| 50023
zavazky
Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ dat z vyrocnich zprav KVADOS a. s. 2016-2020
Obr. 3 "yvoj vybranych polozek pasiv spolecnosti KVADOS a. s.
Vyvoj vybranych polozek pasiv spole¢nosti KVADOS a. s.
za obdobi 2016-2020
70 000
60 000
50 000
O m 2016
v~ 40000
i = 2017
.2 30000
)
20000 2018
10 000 II 2019
0 [ W 2020

Vlastni kapital

Dlouhodobé zavazky

Vybrané polozky pasiv

Kratkodobé zavazky

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dat z vyrocnich zprav KVADOS a. s. 2016-2020

Vidime, Ze pasiva rostou predevsim kviili zvyseni vlastniho kapitalu, dochazi zde

ke kumulaci zisku. Spole¢nost jiz 1éta vykazuje kladny vysledek hospodaieni

anevyplaci vyznamné podily na zisku vzhledem ktomu, Ze je zcela vlastnéna

jedinym akcionafem. Z pfilohy k ucetni zavérce a konkrétné z poloZzky vyznamné

udalosti po datu uzavieni UZ lze najit informace, ze v roce 2019 KVADOS uzaviel

s bankou kontokorentni uvér ve vysi 20 milionii korun pro pfipad eliminovani rizika,

ale v dobé sestavovani UZ Cerpani uvéru spolecnost nevyuzila. Ale ve stejné polozce

UZ od roku 2020 vidime, ze firma ¢erpani tohoto uvéru ukoncila a uzaviela s bankou

jeste¢ dva uvéry — revolvingovy uvér ve vysi 25 milioni a investicni uver

na financovani datacentra ve vysi 10 milion korun. Z ¢ehoz se miizu domnivat,
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ze KVADOS v tomto roce vyuzil dluhového financovani pro vystavbu datacentra.

Nicméné¢ firma koronavirovou periodu piezila s pomérné¢ malym poklesem zisku,

a dokonce vykazala rtst vlastniho kapitalu.

V roce 2018 doslo k vykyvu cizich zdrojii, a konkrétné¢ si mizeme vSimnout

velkého ristu kratkodobych zavazk, a to v polozce Zavazky z obchodnich vztahii.

V roce 2020 vidime, Ze nastala zména v zavazcich, a Ze vétSina zavazkl

dlouhodobych byla pienesena do kratkodobych. Pravdépodobné doslo k reklasifikaci

velkého zévazku, ktery byl kvuli dobihajici se dobé platnosti vyfazen z DZ

a prenesen do KZ.

Vertikalni analyza

Tab. 6 Vertikalni analyza aktiv spolecnosti KVADOS a. s. za obdobi 2016-2020

2016 2017 2018 2019 2020
AKTIVA CELKEM 100 % 100 % 100 % 100 % 100 %
Dlouhodoby majetek 29 % 36 % 33 % 42 % 52 %
Dlouhodoby nehmotny majetek 12 % 12% 11% 14 % 19 %
Dlouhodoby hmotny majetek 6 % 3% 3% 5% 4%
Dlouhodoby finan¢ni majetek 11 % 22 % 19 % 23 % 29 %
ObéZna aktiva 70 % 63 % 65 % 53 % 46 %
Zasoby 8 % 9% 2% 6 % 6 %
Pohledavky 35 % 34 % 49 % 27 % 22%
Dlouhodobé pohledavky 18 % 14 % 17 % 8% 5%
Kratkodobé pohleddvky 17 % 20 % 31% 19 % 18 %
Penézni prostiedky 26 % 19 % 14 % 8% 18 %

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dat z vyro¢nich zprav KVADOS a. s. 2016-2020
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Tab. 7 Vertikalni analyza aktiv spolecnosti KVADOS a. s. za obdobi 2016-2020

Vertikalni analyza aktiv spole¢nosti KVADOS a. s. za
obdobi 2016-2020

120%
100%

80%
60%
40%
20%

2016

0%
2017

2018
Roky

m Kratkodoby finanéni majetek

m Casové rozlideni aktiv

Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ dat z vyro¢nich zprav KVADOS a. s. 2016-2020

[ Penéini prostfedky
Pohledavky
W Zasoby
2019 2020 B Dlouhodoby majetek

Vidime rist podilu dlouhodobého majetku na celkovych aktivech, a to zejména

diky zvyseni dlouhodobého finan¢niho majetku. Od roku 2016 do 2020 rust je kolem

30 %. Podil zasob a penéznich prostiedkl je pomémné stabilni béhem sledovaného

obdobi. Muzeme si vSimnout rdstu pohledavek v roce 2018 a to v polozce

pohledavek kratkodobych — pohledavky z obchodnich vztahi.

Vroce 2019 spolecnost vykazuje neobvyklou polozku pro jeji cinnost

,»Kratkodoby financni majetek”. Po zkoumani pfilohy k ucetni zavérce jsem dosla

ke zjisténi, ze tato polozka je primarné tvotfena kratkodobou pijckou, poskytnutou

spole¢nosti EcoSun Production s.r.o.

Tab. 8 Vertikalni analyza pasiv spolecnosti KVADOS a. s. za obdobi 2016-2020

2016 2017 2018 2019 2020

Pasiva celkem 100 % 100 % 100 % 100 % 100 %
Vlastni kapital 42 % 45 % 41 % 47 % 47 %
VH bézného ucetniho 0% 4% 204 204 204
obdobi

Cizi zdroje 57 % 54 % 57 % 51 % 49 %
Rezervy 1% 1% 1% 1% 2%
Zavazky 55 % 53 % 57 % 50 % 48 %
Dlouhodobé zivazky 40 % 39 % 34 % 39 % 0%
Krdtkodobé zdvazky 16 % 14 % 22 % 11 % 47 %

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dat z vyro¢nich zprav KVADOS a. s. 2016-2020
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Obr. 4 Vertikalni analyza pasiv spolecnosti KVADOS a. s. za obdobi 2016-2020

Vertikalni analyza pasiv spole¢nosti KVADOS a. s. za
obdobi 2016-2020
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M Vlastni kapital
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Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ dat z vyrocnich zprav KVADOS a. s. 2016-2020

V tabulce je vidét stabilni pomér vlastniho kapitalu a rostouci pomér vysledku
hospodateni bézného ucetniho obdobi. Vidime, ze spole¢nost dlouhodob¢ vykazuje

zvySujici se ziskovost, coz povazuji za dalsi ukazatel finan¢niho zdravi firmy.

Pomér cizich zdroji pomalu klesa. Zasadni zménu na prvni pohled vidime
na grafu jako zmenSeni dlouhodobych zavazky a zvySeni kratkodobych.
Ale jiz v horizontalni analyze jsem uvedla, ze to v podstaté neni zasadni zména, ale
pouze reklasifikace zdvazka kvuli blizici se 1htuté splatnosti. To neovlivnilo pomér
zavazkl na celkovych pasivech.

Podil ¢asového rozliSeni pasiv v druhé pulce sledovaného obdobi se zvétsil,
to je spojeno s navySenim polozky vynosy piistich obdobi. V roce 2020 na né¢ mély
velky vliv i vydaje pfistich obdobi. Z divodu nevyznamného podilu casového

rozliSeni na celkové bilan¢ni sumé tento vykyv povazuji za zanedbatelny.
Analyza pohledavek a zavazki

Pomoci dopliujicich udajii k rozvaze, uvedenych v pfilohovych tabulkdch, mazu
udélat analyzu lhiity sSplatnosti pohledavek a zadvazkl. Béhem sledovaného obdobi
je ziejmy velky pocet pohledavek z obchodniho styku po 1huté splatnosti,
coz presvédcuje o tom, ze odbératelé jsou v prodleni. Tato skuteCnost naznacuje to,

ze spoleCnost se nedostatecn¢ vénuje vymahani pohledavek. To mé vliv na dobu
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obratu pohledéavek, které¢ se budu vénovat v nasledujici kapitole. Ale ve skutecnosti

tento fakt nema silny negativni vliv na vysledky hospodateni firmy.

Dobrou charakteristikou spolecnosti je téméi absolutni absence zédvazki po lhité

splatnosti, kromé roku 2019 na castku 400 tisic, ale 1 tato pohledavka méla pomérné

malou dobu splatnosti po lhut¢ v 90-180 dnd. Tato skute¢nost bude mit vliv

na ukazatel doby obratu kratkodobych zavazkd.

4.2 Analyza vykazu zisku a ztrat

2016/2017

2017/2018

2018/2019

2019/2020

rel.zm.,
%

abs.zm.,
tis. K¢

rel.zm.,
%

abs.zm.,
tis. K¢

rel.zm.,
%

abs.zm.,
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rel.zm.,
%

abs.zm.,
tis. K¢
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trzby
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3,1

4 699
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12528,6
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2,3

-69,0

-280
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3,3

1688
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12121
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6 252
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-15,4

-12 610

Mzdové
naklady

22,7

8825
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7953

-14,7
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VH
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5539
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-5 166

23,2
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-45,8
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-1,3
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130,1

2816

VH pi‘ed
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(EBT)

883,5

5504

-69,7

-4 273

31,7

588

29,0

707

VH za
ucetni
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(EAT)

1658,2

5356

-60,7
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11,3

252

25,8

641
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obrat za
ucetni
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17,8

20831

251
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Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dat z vyro¢nich zprav KVADOS a. s. 2016-2020
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Obr. 5 Horizontdlni analyza vybranych poloZek vwkazu zisku a ztrdaty spolecnosti KVADOS a. s. za obdobi 2016-

2020

Horizontalni analyza vybranych polozek vykazu zisku a
ztraty spolecnosti KVADOS a. s. za obdobi 2016-2020
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Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ dat z vyro¢nich zprav KVADOS a. s. 2016-2020

Z grafu je ziejmé, ze provozni vysledek hospodaieni je nestabilni, ma periody
celkového ristu od roku 2016 do roku 2019 s velkym vykyvem v roce 2017.
Tento narGst je spojen s neobvykle velkym prodejem zbozi v hodnoté 7 miliont
korun. V jinych analyzovanych obdobich je tato castka v rozmezi 50-300 tisic.
Ucetni zavérka nedava konkrétni odpovéd, o jaky konkrétni druh zbozi se jedna,
ale muzu udglat zavér, ze tato ¢innost byla vyjimeéna a pro predpovéd’ budoucna je
spi§ zavadéjici. Pokles v roce 2020 mizeme spojit s celkovym poklesem trzeb
Vtomto obdobi kvuli restrikcim spojenych s koronavirovou pandemii.
V dobé¢ zpracovani této bakalafské praci CZ-NACE jest€¢ nezvetejnili tudaje
pro odvétvi za rok 2020, takze nemadm moznost presné porovnat pokles vysledki
trzeb této spoleCnosti se srovnatelnym odvétvim. Na zdkladé hodnot uvedenych

ve vykazech spolecnosti ale mizu fici, ze firma obdobi restrikci uspésné zvladla.

Tab. 9 Polozky financniho VH spolecnosti KVADOS a. s. za obdobi 2016-2020

2016 2017 2018 2019 2020
Vynosové urokys, tis. K¢ 1540 1584 2079 2133 2333
Nakladové troky, tis. K¢ 3900 3900 3900 3900 1583

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dat z vyro¢nich zprav KVADOS a. s. 2016-2020
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Pro detailnéjsi analyzu finan¢niho vysledku hospodafeni je potieba zkoumat
vynosové a ndakladové turoky. Vidime, Ze finan¢ni vysledek hospodafeni
ve sledovaném obdobi roste. Diivodem k vykyvu v roce 2020 je snizeni nakladovych
urokd o 40 %. Ve vykazu zisku a ztraty neni konkrétni odpovéd’, co bylo pfi€inou,
protoze zadné bankovni Gvéry v tomto roce spole¢nost nesplatila, ale to mize byt
spojeno s jiz uvedenou zménou dlouhodobych zavazkd na kratkodobé. Vynosové

uroky rostou, ale mirnym tempem.

Tab. 10 Vertikalni analyza VZZ spolecnosti KVADOS a. s. za obdobi 2016-2020

2016 2017 2018 2019 2020
Celkové trzby 100 % 100 % 100 % 100 % 100 %
VTy,rrZO‘;)ykg I 99,9 % 94,3 % 99,7 % 99,7 % 99,9 %
Trzby za prodej zboZi 0,1 % 57 % 0,3% 0,3% 0,1 %
Vykonova spoti‘eba 47 % 43 % 49 % 49 % 53 %
Osobni naklady 48 % 52 % 47 % 52 % 49 %
Mzdové naklady 35 % 38 % 34 % 38 % 36 %
Provozni VH 3% 7% 2% 3% 2%
Finan¢ni VH -2% -2% -1% -1% 0%
(\I;II-BI %red zdanénim 1% 5 0 1% 2% 2%
(\I;ILAI\ _Iz_;l ucetni obdobi 0% 5% 1% 2% 2%
e 106 % 111 % 114 % 107 % 103 %

Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ dat z vyrocnich zprav KVADOS a. s. 2016-2020
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Obr. 6 Vertikdlni analyza vykazu zisku a ztraty spolecnosti KVADOS a. s. za obdobi 2016-2020

Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty spolecnosti
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Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé€ dat z vyrocnich zprav KVADOS a. s. 2016-2020

Vertikalni analyza vykazi ziskGi a ztrat je ud€land k celkovym trzbam,
cozumoznuje vidét podil kazdé polozky na celkovych trzbach firmy. Vidime,
ze firma skoro neprodava zbozi, a ma drtivou vétSinu zisku z prodeje vlastnich
vyrobkl a sluzeb, coz je vzhledem k povaze jeji Cinnosti bézné. Vidim vykyv v roce
2017, kterého jsem si vSimla pifi analyze rozvahy. Tenhle velky rlst je spojen
s pro tuto firmu neobvyklym za prodej zbozi. Ale jak jiz bylo feCeno, ucetni
uzavérka nas nemuze priblizit ke zjisténi ptivodu tohoto zbozi.

Vidime, Ze vétSinu nakladi ma firma z polozek Vykonova spotfeba a Osobni
naklady, coz neni ptekvapujici, vzhledem k tomu, ze hlavni ¢innosti analyzovaného
podniku je vyroba softwaru. Zvlast toto muzeme fict o polozce Mzdové naklady,
jejiz vyse také odpovida zaméteni spolecnosti. Od roku 2016 KVADOS se zvysil
pocet zaméstnanci od 106 do 131 v roce 2019, coz je v ptepoctu skoro o 30 %.
Ale v roce 2020 vzhledem ke krizi a zkraceni obsluhového personalu z divodu
presunu zaméstnancti na home-office spolecnost byla nucena snizit stav zaméstnancti
na 122. Vidime, ze podil mzdovych nakladi vzhledem k trzbam v roce 2020 zistal
stejny, ale fakticky se zmenS$il o 9 milion ve srovnani s pfedchozim rokem.

V predeslych letech tato polozka byla stale rostouct.
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4.3 Bilancni pravidla

Tato pravidla pouzivaji data z rozvahy a jsou doporuc¢enim pro finanéni strukturu
firmy. Nedodrzeni bilan¢nich pravidel neni jednoznaéné negativni charakteristikou
pro spolecnost, je potieba jich posuzovat individudlné vzhledem k odvétvi a situaci
konkrétni firmy. Jednotlivd pravidla byla podrobné popsana V teoretické ¢asti,
niZe budou aplikovana na spolecnost KVADOS a. s. Vysledky jsou ukdzany pomoci

okomentovanych tabulek.

Zlaté bilanc¢ni pravidlo

Obr. 7 Zlaté bilancni pravidlo zpracované pro spolecnost KVADOS a. s. za obdobi 2016-2020
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Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dat z vyro¢nich zprav KVADOS a. s. 2016-2020

Pfi pohledu na graf je zfejmé, Ze spolecnost se béhem tohoto sledovaného obdobi
snazila drzet, ale v roce 2020 doslo k malému poruseni. To je spojeno s rychlym
poklesem dlouhodobych zavazki skoro na 100 % oproti minulému obdobi.
Spolec¢nost aplikuje konzervativni zpiisob financovani, a financuje dlouhodoby

majetek dlouhodobym kapitalem.
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Pravidlo vyrovnani rizika

Obr. 8Pravidlo vyrovndani rizika zpracované pro spolecnost KVADOS a. s. za obdobi 2016-2020
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Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé€ dat z vyrocnich zprav KVADOS a. s. 2016-2020

Z grafu je oc¢ividné, ze pravidlo vyrovnani rizika nebylo dodrzeno ani v jednom
roce. Ale vidime tendenci se snazit tento podil vyrovnat. Firma vyuziva levnéjsi,
ale rizikovéjsi cizi kapital skoro ve stejné mife jako vlastni. Jak bylo uvedeno
v piedchozi kapitole, spole¢nost KVADOS v rocich 2019-2020 uzaviela s bankou
nékolik uvért pro eliminaci vlivu koronaviru, jak je napsano v ptiloze k UZ.
Vroce 2018 vidime velky rist cizich zdroji, ktery byl popsan drfive,
ale v nasledujicich rocich se rozdil zmensSuje. Toto potvrzuje i vertikalni analyza

pasiv, kde byl zfejmy docela rovnomérny rozdil vlastnich a cizich zdrojl.
Pari pravidlo

Obr. 9 Pari pravidlo zpracované pro spolecnost KVADOS a. s. za obdobi 2016-2020
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Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dat z vyro¢nich zprav KVADOS a. s. 2016-2020
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Rostouci dlouhodoby majetek jen v roce 2020 pievysil vlastni kapital.
A dle pozitivni tendence zmenseni rozdili mezi polozkami v minulych letech 1ze
konstatovat, ze se toto pravidlo spole¢nost snazi spliiovat. KVADOS dobie vyuziva
moznosti financovani z dlouhodobého majetku, ktery roste jak v polozce NDM
tak i FDM. Tento piistup je efektivnéjsi nez financovani z vlastniho kapitalu,

Z ¢ehoz mizeme udé¢lat pozitivni zaver.
Riistové pravidlo

Obr. 10 Riistové pravidlo zpracované pro spolecnost KVADOS a. s. za obdobi 2016-2020
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Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ dat z vyrocnich zprav KVADOS a. s. 2016-2020

Z grafu je vidét, ze rastové pravidlo bylo splnéno jen v roce 2018. Rist trzeb
ve druhé pulce sledovaného obdobi od roku 2018 pomalu klesa, kdyZz dlouhodoby
majetek se stejnou rychlosti roste. I pfesto spolecnost trvale ukazuje ziskovost.
Vzhledem k odvétvi, mizu predpokladat, ze firma investuje do dlouhodobého

majetku a bude, jak se stalo v roce 2018, tento majetek prodavat.

4.4 Analyza pomérovych ukazateli

V této kapitole jsou ohodnoceny nejpopularnéjsi pomeérové ukazatele
dle jednotlivych skupin. Tato analyza je dopliiujici k pfedchozi a pomaha uvidét dalsi
souvislosti pro kompletni hodnoceni podniku. Ukazatele budou taky porovnané

sukazateli odvétvi, ve kterém KVADOS a. s. pisobi: Cinnosti v oblasti
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informacnich technologii. Bohuzel, CZ-NACE k momentu zpracovani této prace
jesté nepfipravila udaje o roce 2020, takze srovnani bude provedeno jen v rozmezi

od roku 2016 do roku 2019.

Rentabilita

vvvvv

predstavené nejpopularnéjsi ukazatele, které jsou pouzivané nejCastéji v praxi.
Ukazatele rentability reflektuji miru ziskovosti podniku. To je pro komercni firmy
hlavnim cilem — byt ziskovou a =zisk zvySovat. U této skupiny plati,
ze ¢im je ukazatel vyssi, tim je lep$i. VSechny vysledky jsou zachycené v tabulce:

Tab. 11 Ukazatele rentability spolecnosti KVADOS a. s. za obdobi 2016-2020

2016 2017 2018 2019 2020

firma 4% 8 % 4% 5% 3%
ROA

odvétvi 9% 6 % 8% 13 % -

firma 4% 9% 5% 6 % 7%
ROCE

odvétvi 17 % 11 % 13 % 22 % -

firma 1% 10 % 4% 4% 5%
ROE

odvétvi 17 % 7% 14 % 23 % -

firma 0,3% 5% 1% 2% 2%
ROS

odvétvi 4% 4% 4% 7% -

Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ dat z vyrocnich zprav KVADOS a. s. 2016-2020

Pro vSechny ukazatele je zfejmy vykyv v roce 2017, ktery je spojen s neobvykle
velkym a netypickym prodejem zbozi pro tuto spolecnost. Tento vykyv je spiS
vyjime¢ny a neukazuje na zménu strategie firmy. Pro prognozu a urovani tendence
je spis zavadgjici.

Vzhledem Kk tomu, Ze firma pro svoje odvétvi mize byt povazovana za malou
ucetni jednotku, je docela slozité provést srovnani s ukazateli jinych firem z divodu
velkého rozdilu bilanéni sumy. Pfi analyze pomeérovych veli¢in tyto rozdily
se délenim vyrovnavaji, ale trzni podminky a tlak ze strany konkurence nejsou

pro velké a malé spoleCnosti stejné. Pro kompletni analyzu by bylo lepsi vybrat
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nékolik firem ze stejného odvétvi a relevantni velikosti, udélat primér téchto firem
a srovnavat je s témito ukazateli. Kromé toho, firma dodrzuje konzervativni strategii,

coz také ze své strany snizuje ukazatele rentability.

ROA je pomér EBIT a celkovych aktiv. Tento ukazatel je ptiblizné dvakrat mensi
nez v odvétvi, s vyjimkou roku 2017. To mize vypovidat o nizké ziskovosti podniku
a o tom, ze podnik Spatné¢ hospodaii se svymi aktivy, ale vzhledem k tomu,
7e spolecnost je ziskova béhem celého sledovaného obdobi, jednoznaény zavér
udélat nemohu. Limitem ROA je prumérna trokova mira, ktera v letech 2016-2020
byla na trovni 1-2 %. Tento limit podnik spliuje.

vvvvvv

firma ziskala z kazdé jejich vloZzené koruny. Roste vlastni kapital, a vysledek
hospodateni také, ale mé pomalejsi tempo, co pak davd na zavér pomérné nizké
vysledky. Rozdil mezi odvétvim a firmou ¢ini 50-80 %. Ale jak jiz bylo uvedeno
vyse, je docela problematické porovnavat firmy s takovym velkym rozdilem bilan¢ni
sumy. ROE je zajimavy ukazatel pfedevS§im pro akcionare. Akciovou spolecnost
KVADOS vlastni na 91 % fteditel Miroslav Hampel a firma neni obchodovéana
na burze, takze tyto informace jsou uzite¢né spis§ pro vnitini hodnoceni firmy. Hodné
firem, které jsou kotované na burze, vyuziva efekt finan¢ni paky a jiné zpusoby
pro zvySeni ROE. Ale KVADOS neprodava vetejné své akcie, proto nepotiebuje

umgéle tento ukazovatel navySovat.

Obr. 11 Wyvoj vybranych ukazateli rentability KVADOS a. s. za obdobi 2016-2020
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Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dat z vyro¢nich zprav KVADOS a. s. 2016-2020
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ROCE hodnoti vynosnost dlouhodobych podnikovych investic. Tento ukazatel
je ptiblizné o 30 % nizsi nez v odvétvi, s vyjimkou roku 2017. Na prvni pohled
muzeme ud¢lat zavér, ze ackoliv dlouhodoby majetek roste, firma z toho neziskava
vynos a investice nejsou efektivni, ale jak jiz bylo feceno, firma kumuluje DNM

s cilem nasledného prodeje. Tyto cykly Ize piehledné sledovat pomoci obrazku ¢. 11.

ROS existuje ve dvou variantach — s vyuzitim EAT a EBIT, vybrala jsem
pro vypocet druhou, jelikoz 1épe ukazuje vysledky core businessu bez vlivu zmén
urokovych a danovych sazeb. Ukazuje, kolik korun zisku podnik ma z celkovych
trzeb. Vidime, ze tento ukazatel je také velmi nizky vzhledem k odvéti, rozdil ¢ini

70 %. Coz oznacuje vetsi nakladovost podniku ve srovndni s jinymi firmami.

Lze konstatovat, Ze firma ma velmi nizké ukazatele rentability vzhledem
k odvétvi. KdyZ opomeneme odvétvi a podivame se na stfedni ukazatele malych
firem, vSimneme si, ze analyzovana spolecnost ma hodnoty v normalnim rozmezi.
Ale firma je ziskova a VH je kazdy rok béhem sledovaného obdobi kladny. Celkové

nemiizeme udélat negativni zavér.
Likvidita
Ukazatel¢ likvidity se d€li na tfi zdkladni arovné a reflektuji miru schopnosti

podniku prevést svd aktiva do penéz. VSechny urovné firmy a odvétvi jsou

v tabulce nize.

Tab. 12 Ukazatele likvidity spolecnosti KVADOS a. s. za obdobi 2016-2020

2016 2017 2018 2019 2020
Okamitd e 1,68 1,31 0,63 073 0,38
likvidita dvEtei .
odvetvt 0,64 0,60 0,47 0,61
firma
Pohotova likvidita 3,92 371 2,80 4,12 0.85
R 1,65 1,64 1,48 181 -
Tt 4.46 435 201 4,66 0,98
Bézn4 likvidita
ElE 181 181 1,61 1,88 -

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dat z vyro¢nich zprav KVADOS a. s. 2016-2020
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Likvidita ukazuje schopnost podniku uhradit v¢as své zdvazky vuci véfitelam.
Nizka hodnota znamena, za firma ma riziko zbankrotovat kvuli tomu, Ze nemize
zavazky uhradit. Vysoka hodnota je dobra pro véftitele, ale je Spatna pro vlastnika,

protoze ukazuje na neoptimalni vyuzivani penéz a ma negativni vliv na rentabilitu.

Okamzitd likvidita zahrnuje pouze financni majetek a penézni prostredky
a je nejnizS§im stupném likvidity. U KVADOS béhem prvni ptlky sledovaného
obdobi byla tato polozka velmi vysoka vzhledem k doporucené¢ hodnoté 0,6-0,8.
V roce 2016 byl tento ukazatel 1,68, coz je o dvakrat vétsi. Tenhle fakt piesvédcuje
0 tom, ze firma neefektivné pouzivala své penézni prostiedky, které by mohly byt
investovany. V druhé pilce obdobi vidime, Ze firma tuto strategii zménila, a v roce
2020 uz je tento ukazatel 0,38, coz uz je rizikové nizko. Avsak to nepifedstavuje
hrozbu pro firmu, protozZe je spojeno s ristem kratkodobych zavazku, ktery zapiicinil
presun dlouhodobych zavazki na kratkodobé. Tento pfesun ovlivnil vSechny stupné

likvidity. Na zavér neni to negativni charakteristikou firmy, ale spi§ vyjimkou.

Stejné muzu fict i dalsi stupné likvidity — pohotové a bézné. Pohotova likvidita
krom¢& penéznich prostfedki zahrnuje kratkodobé zavazky. Bézna likvidita pracuje
se vSemi obéznymi aktivy. Proto kdyz se néjaka polozka OA meéni, ji miize
kompenzovat jina, a celkova bézna likvidita tedy zlstane stejnd, proto tento ukazatel
navzdy odrazi skute¢nost. Ale v piipad¢ analyzy KVADOS je situace vSude stejna —
velmi vysoky podil ve vSech rocich kromé 2020, ktery je pro posouzeni spi$
zavadgjici. MiZzeme vidét velky vykyv v roce 2019 na 30-40 %, ktery je spojen
s rychlym klesanim kratkodobych zavazki.

Mohu tedy udélat zavér, Ze firma ma piili§ velky objem obéznych aktiv, které by
mohly byt pouzivané optimalngji v investicich. Likvidita firmy je pro toto odvétvi
pfiliS vysoka, co pro tuhle skupinu ukazateli neni pozitivni charakteristikou.
Diivodem ale mize byt velky pocet pohledavek po dobé splatnosti, kviili kterym
firma nékdy nema moznost zaplatit své zdvazky, a proto potfebuje mit velky objem
penéz na béZzném uctu.

Nize je predstaven obrazek, ktery ilustruje pfedchozi analyzu.
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Obr. 12 Vyvoj stupnii likvidity spolecnosti KVADOS a. s. za obdobi 2016-2020

Vyvoj stupnt likvidity spole¢nosti KVADOS a. s. za
obdobi 2016-2020
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Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dat z vyro¢nich zprav KVADOS a. s. 2016-2020

Aktivita

Ukazatele aktivity potfebujeme pro hodnoceni efektivity vyuzivanych aktiv dané

firmy. Tato skupina ukazateld se déli do dvou: na ukazatele poctu obratd

a na ukazatele doby obratu. Zpracované ukazatele jsou piedstavené v tabulce:

Tab. 13 Ukazatele aktivity spolecnosti KVADOS a. s. za obdobi 2016-2020

2016 2017 2018 2019 2020

firma

Obrat aktiv 0,86 0,94 1,03 1,19 1,03
odvétvi

1,50 1,61 1,40 1,33 -

firma
Obrat zisob 8 10,22 10,24 42,45 19,75 17,16
odvétvi 27,05 11,19 37,66 68,58 -

firma
Doba obratu aktiv 416,19 380,97 350,40 301,70 349,17

odvétvi

224,68 547,22 229,71 246,80 -

firma
Doba obratu zisob a_ 35,22 35,15 8,48 18,23 20,98
odvétvi 13,31 32,17 9,56 5,25 -

Doba obratu firma
pohledavek 145,62 131,27 170,75 80,97 77,45
odvétvi 82,51 202,41 75,22 84,40 -

Doba uhrady oo
kratkodobych 65,17 54,87 78,81 34,25 164,47
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zavazku odvétvi 81,38 193,72 74,30 70,42

firma
Obchodni deficit 80,46 76,41 91,94 46,73 -87,02

odveétvi

-1,14 -8,69 -0,92 -13,98

Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ dat z vyro¢nich zprav KVADOS a. s. 2016-2020

Z tabulky vidime, Ze spole¢nost méla na zacatku sledovaného obdobi nizky obrat
aktiv lehce pod doporuc¢enou hodnotou 1, a tedy i malou produkéni efektivnost,

ale od roku 2019 tento ukazatel intenzivné roste i pfiblizuje se k ukazateli odvétvi.

Obrat zasob je pomérné nizky, o tietinu mensi nez v odvétvi. Je to spojeno
s velkym rustem zasob a pomalym ristem trzeb, co muze ukazovat na problémy
spolecnosti s realizaci DNM. Ale vzhledem Kk specifice odvétvi, rist DNM nemusi

vest Kk rastu trzeb, jak jiz bylo feCeno v minulé kapitole.

Doba obratu aktiv ve firmé je celkové vétsi nez v odvétvi, ale ma klesajici
tendenci z divodu, ze firma eviduje rychlejsi tempo rustu trzeb nez celkovych aktiv,
coz muzeme hodnotit pozitivné. Doba obratu pohledavek méla velky pokles v roce
2019: od 78 v roce 2018 do 34, coz je spojeno s poklesem pohledavek. Ale firma
muze mit trzby bez pohledavek nebo mit méné pohledavek na konci ti€etniho obdobi,
proto tato polozka nemé piimy vliv na trzby. Celkov€ pokles této doby muzZe
znamenat, ze odbératele plati rychleji nez dfive. Ale vidime, ze v prvni pulce
sledované doby je tento ukazatel docela vysoky. To potvrzuje i analyza dopliujicich
udaju k rozvaze, kterou jsem provedla v kapitole analyzy rozvahy, ze KVADOS ma

hodné pohledéavek po lhiité splaceni.

Doba thrady kratkodobych zavazkti na prvni pohled rychle roste: od 65 dnil
do 164, coz je pozitivni charakteristikou. Ale pii detailnéjsim pohledu zjistime,
ze velky riist v roce 2020 je spojen s velkym ristem kratkodobych zavazkd, ktery
jsme videli béhem minulé analyzy. Takze pro analyzy je rok 2020 spis zavad¢jici.

Jinak nemuazu posoudit tendenci. Doba thrady ma intervaly rustu a poklesu.

Doby obratu pohledavek a tuhrady kratkodobych zavazkti by mély byt
analyzovany spolecné, protoZze rozdil mezi nimi davéa polozku obchodniho deficitu.
Zaporny obchodni deficit je pro firmu vyhodny tim, Ze dofasné miZze cerpat
bezplatny (bezuro¢ny) obchodni uveét od dodavateld. To znamend, ze firma muize

zaplatit své zdvazky z téch penéz, které bude mit zaplaceno z pohledavek.
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Podle grafu je ziejmé, ze v odvétvi je tato doba vzdy zaporna, kdy pro KVADOS
je zaporna jen v roce 2020 kvili velkému rustu doby thrady kratkodobych zavazka.

Coz neni negativni charakteristikou, ale moznym doporucenim pro zlepSeni.

Na obrazku nize jsou zachyceny doby obratu ukazateld aktivity,
které jsou doplnujici k zavérim uvedenym vyse.

Obr. 13 Wyvoj ukazatelii aktivitu spolecnosti KADOS a. s. za obdobi 2016-2020

Vyvoj ukazatel( aktivitu spolecnosti KADOS a. s. za
obdobi 2016-2020

° 500,00
% 400,00 == Doba obratu aktiv
T
= 300,00 Doba obratu zasob
S 200,00
2
S 100,00 Doba obratu pohledavek
T
2016 2017 2018 2019 2020 Doba uhrady kratkodobych
Roky zavazku

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dat z vyro¢nich zprav KVADOS a. s. 2016-2020
ZadluZenost

Pti analyze zadluZenosti byly vypocteny koeficient samofinancovani, koeficient
zadluzenosti, ukazatel vé&fitelského rizika, ukazatel finan¢ni paky a ukazatel

urokového kryti. VSechny vypocty jsou piedstavené v tabulce nize:

Tab. 14 Ukazatele zadluzenosti spolecnosti KVADOS a. s. za obdobi 2016-2020

2016 2017 2018 2019 2020
firma 42 % 45 % 41 % 47 % 47 %
Equity Ratio
odvétvi 38 % 39 % 43 % 46 %
_ firma 136 % 121 % 141 % 107 % 104 %
Debt Ratio |
(CZ/VZ)
odvétvi 142 % 140 % 118 % 94 %
_ firma 57 % 54 % 57 % 51 % 49 %
Debt Ratio 11
(CZIA)
odvétvi 54 % 54 % 51 % 44 %
;;';’;”‘te' finanéni | oo 240 % 225 % 245 % 211 % 212 %
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odvétvi 263 % 257 % 233 % 216 %

Ukazatel urokového
kryti

firma 116 % 257 % 148 % 163 % 299 %

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dat z vyro¢nich zprav KVADOS a. s. 2016-2020

Muzu konstatovat, ze ukazatele zadluZenosti (nebo také ukazatele finanéni
struktury) KVADOS jsou nejvic blizké k ukazatelim odvétvi ze vSech jinych skupin,
ve kterych ukazatele byly celkové vyznamné nize. To miizeme vysvétlit tim,
ze ukazatele zadluZenosti jsou nejméné ze vSech spojené s velikosti podniku a zalezi

na zvolené strategii podniku. To odrazi finan¢ni stabilitu firmy.

Equity Ratio nebo koeficient samofinancovani ukazuje pomér vlastniho kapitalu
a celkovych aktiv. Je to obraceny koeficient ukazatele vétitelského rizika. Reflektuje,
jaka ¢ast aktiv byla financovana pomoci kapitalu akcionaid, v naSem ptipadé spise
jednoho vlastnika. KVADOS ma tento ukazatel stabilni a mad béZnou hodnotu

vzhledem k odvétvi.

Debt Ratio I nebo koeficient zadluzenosti ukazuje podil ciziho kapitalu
k vlastnimu kapitalu. Ukazuje, kolik jednotka vlastniho kapitalu Cerpa jednotek
cizich zdrojii. Z toho, Ze tento koeficient je vzdy >100 % lze konstatovat, Ze firma
vice pouziva cizi kapitdl nez vlastni. Cim je tento ukazatel vyssi, tim je
to pro externiho veétitele rizikovéj$i. Ale vzhledem k odvétvi, tento ukazatel
neznamend ohroZeni firmy a nemél by mit negativni vliv. Také vidime klesajici
tendenci tohoto ukazatele, coz celkové muzeme ohodnotit pozitivné z hlediska

dvoudobé udrzitelnosti stability.

Debt Ratio II nebo ukazatel véfitelského rizika je nejvice dilezity pro véfitele,
o je ocividné z nazvu. Pokud je tento ukazatel vyssi, nez 50 %, to ukazuje na vyssi
pomér cizich zdroj na celkovych pasivech a vypovida o tendenci podniku vyuzivat
levnéjsi, ale rizikovéjsi cizi zdroje. Firma vyuzivala k financovani aktiv vice cizi
zdroje, ale pomérné tento podil klesal, coz mize fikat o zdméru spolec¢nosti
Kudrzovani  dlouhodobé  stability. = Vzhledem  ktéto  tendenci  mizu
konstatovat konzervativnéj$i strategii podniku. Krom¢é toho bereme v uvahu
ukazatele z odvétvi, které jsou stejné, a také, ze odliSeni od doporucenych 50 %

nejsou tak velké.
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Ukazatel finan¢ni paky vyjadiuje pomér celkovych aktiv k vlastnimu kapitalu.
Muze fict o mife zadluzenosti podnikd. S cilem zvyseni rentability vlastniho kapitalu
firmy maji tendenci ,,obchodovat na paku“: ¢im déle, tim vice navySovat objem
zapujcené¢ho kapitalu. Avsak toto ma smysl pouze v piipad¢, kdyz firma dokaze
dosadhnout vyssiho ROE, nez je urokova sazba (,,cena®) cizich zdroji. Jakoz bylo
uvedeno v predchozich kapitolech ,,umélé™ navysSeni ROE je spojeno se pfildkanim
novych investort, pokud firma je kotovana na burze. V ramci analyzované
spolecnosti tato skutecnost neni relevantni, jelikoz KVADOS je skoro zcela vlastnén
jedinym akcionafem. Také tento ukazatel mizeme hodnotit pozitivné vzhledem

k odvétvi, které ma tendenci se drzet rizikovéjsi strategie.

Ukazatel urokového kryti je z podskupiny ukazatelli dluhové schopnosti.
Tento ukazatel je pro kazdy podnik velmi dulezity a odrazi, jak je firma schopna
uhradit uroky. Vidime rast tohoto ukazatele, coz je pro KVADOS dobrou
charakteristikou jak z hlediska véfitele, tak z hlediska akcionafe. V roce 2020

tento ukazatel se zvétsil o 50 % kvili stejnému spadu ndkladovych trok.

Muzu konstatovat, Ze vSechny ukazatele této skupiny jsou v rozmezi normy,
coz ukazuje na dobrou strukturu financi a poméaha finan¢ni stabilité. Podnik dobie
drzi pomér mezi kratkodobymi a dlouhodobymi zavazky, aZz na rok 2020,
ale jak jsem jiz fikala diive, to neukazuje na hrozbu pro firmu, ale jen na blizici

se lhiitu splatnosti zavazku.

4.5 Bankrotni a bonitni modely

Cilem bankrotnich modelu je odpovédét na otazku, ma-li firma hrozbu byt
bankrotem béhem pfistiho roku. Nejcastéji na to odpovidaji pomoci jednoho ¢isla,
vypocteného ze skupiny parametrd, kde kazdy mé& svou pfifazenou vahu
podle dulezitosti. Modely jsou postavené na principu, ze pied zkrachovanim
spolecnosti maji urcité spolecné ptiznaky. Autory modell této ptiznaky odhalily,
a mame ted’ moznost jejich vynalezy vyuzit pro hodnoceni finan¢niho zdravi firmy
a prognézovani budoucna. Bonitni modely, a konkrétn¢ Kralickiiv Quicktest, ktery

byl vybran, maji za ucel ohodnotit finan¢ni zdravi podniku pomoci jedné znamky.
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Altmanuv model

Existuje nékolik moznych variant tohoto modelu. Kvtli tomu, Ze KVADOS neni

kotovana na kapitdlovém trhu, byla vybrana upravena varianta Altmanova modelu,

ktera je popsana Kubickovou (2015, s.211). Vysledkt jsou uvedené v tabulce:

Tab. 15 Altmanitv model zpracovany pro spolecnost KVADOS a. s. za obdobi 2016-2020

2016 2017 2018 2019 2020 Vel

parametru
x1 0,54 048 0,43 030| - 001 0,717
X2 0,47 0,46 0,44 0,51 0,50 0,847
X3 0,04 0,08 0,04 0,05 0,03 3,107
x4 0,74 0,82 0,71 0,93 0,96 0,42
X5 0,86 0,94 1,03 1,19 1,03 0,998
Z-score 2,07 226 213 238 1,96

Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ dat z vyrocnich zprav KVADOS a. s. 2016-2020

Obr. 14 Altmanitv model zpracovany pro spolecnost KVADOS a. s. za obdobi 2016-2020
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Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dat z vyro¢nich zprav KVADOS a. s. 2016-2020
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Na grafu je predstaven vyvoj Z-score spoleCnosti a také horni a dolni mez

pro jednoznané posouzeni stavu firmy, konkrétné hodnoty jsou 1,2 a 2,7.

Dle tohoto modelu KVADOS se nachazi v Sedé zon€, pro kterou neni moznost

59




jednoznaéné urcit, jestli je firma jednozna¢né stabilni nebo ma velké

riziko zbankrotovat.

Vidime rychle klesajici parametr x1: od 0,54 do -0,01, pro rok 2020 je situace
jeste ovlivnéna dopliujicim faktorem. To nastava kvali klesani pohledavek,
atojepro firmu docela negativni ukazatel, ale trzby pomalu rostou, z ¢ehoz

nemtizeme udélat celkovy jednoznacny zaver.

cvwr

zaporny kvuli velkym kratkodobym zavazkiim. SpoleCnost tyto zavazky nejspis
vyplati, takze firma se nenachdzi v rizikovém stavu. Nejvétsi hodnota byla
v piredchozim roce, kde stav firmy byl velmi podobny roku 2020 az na ptevedeni
dlouhodobych zavazki do kratkodobych. Na to méli vliv parametry x4 a x5. Prvni
ukazuje na zvétSeni vlastniho kapitdlu. Druhy na zvétSeni podilu trzeb a aktiv.
V dobrém ptipadé by to mélo oznaCovat zvétSeni trzeb, ale v roce 2019 to se nastalo

vic z divodu zmenseni aktiv, co nemtizeme hodnotit pozitivné.

Ale s vyjimkou roku 2020, kde je splacen velky uvér, spolecnost ukazuje

rostouci tendenci.
Index INO5

Ze skupiny modelu IN byl vybran INOS. Vysledky jsou pfedstaveny nize:

Tab. 16 Index INO5 zpracovany pro spolecnost KVADOS a. s. za obdobi 2016-2020

2016 2017 2018 2019 2020
x1 1,77 1,85 1,74 1,97 2,04
X2 1,16 2,57 1,48 1,63 2,99
X3 0,04 0,08 0,04 0,05 0,03
x4 0,86 0,94 1,03 1,19 1,03
x5 4,46 4,35 2,91 4,66 0,98
INOS 1,00 1,24 0,92 1,18 0,83

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dat z vyro¢nich zprav KVADOS a. s. 2016-2020
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Obr. 15 Index INOS5 zpracovany pro spolecnost KVADOS a. s. za obdobi 2016-2020
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Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ dat z vyrocnich zprav KVADOS a. s. 2016-2020

KVADOS dle tohoto grafu ma velmi vysoké riziko se zbankrotovat, je nize
nebo blizko kritického ukazateld 0,9 béhem celého sledovaného obdobi a nachazi
se v Sedé zoné jako u predchoziho Altmanova modelu. V roce 2020 pod dolni mez
dokonce 1 spadl. Dle vysledkli spolecnost KVADOS muze se zkrachovat

s pravdépodobnosti 97 %. Ale pti detailn¢j$Sim pohledu to neni tak jednoznacéné.

Pfi¢inu takového propadu musime hledat v nizké hodnoté ukazatele x5,
ktery hodnoti pomér obéznych aktiv a kratkodobych zavazkt. V roce 2020 tento
ukazatel byl 0,98 k normalnimu 4,5. Narazila jsem se na stejnou situaci jako
pfi hodnoceni pfedchoziho modelu — wvelky rist kratkodobych zavazkl
z dlouhodobych kvuli blizké 1hité splaceni uvéru. Pro zlepseni tohoto vysledku mél
by KVADOS ptedem zvétsit pocet svych aktiv, protoze o blizici se lhuté splaceni
uveéru urcité védel. Spolecnost rozhodla, Ze to zvladne i bez zvétSeni aktiv. Nemizu

udé€lat zavér, Ze tato situace oznacuje urcité zkrachovani spolecnosti.

Také varovanym signalem pro firmu by mél byt rok 2018, kde KVADOS je
u meze s hodnotou 0,94. V roce 2018 to ale mélo trochu jiné pticiny, nez v 2020.
Ovlivnily to ukazatele x2 a x5. Prvni je ukazatelem trokového kryti, ktery v roce
2018 byl nizky kvuli malému EBIT, ktery byl o 60 % mensi, nez v 2020 a tedy
malému vysledku hospodafeni. S ukazatelem x5 se nastala stejnd situace

jako v roce 2020 — velmi vysoké kratkodobé zavazky, které ale v 2020 dvakrat vyssi.
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V ostatnich rocich je situace stabilni. Graf ma spi§ klesajici trend v Case,

coz nemuzeme hodnotit pozitivng.

Kralickuv Quicktest

Tab. 17 Kralickiv Quicktest zpracovany pro spolecnost KVADOS a. s. za obdobi 2016-2020

2016 2017 2018 2019 2020
R 0,42 0,45 0,41 0,47 0,47
= 2,07 5,31 16,90 5,47 314
= 0,17 0,07 0,02 0,06 0,36
= 0,04 0,08 0,04 0,05 0,03
FS 1,24 288 8,65 2,97 1,80
b 0,10 0,07 0,03 0,06 0,20
CELKEM 0,67 147 434 151 1,00

Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ dat z vyro¢nich zprav KVADOS a. s. 2016-2020

Obr. 16 Vysledek Kralickova Quicktestu spolecnosti KVADOS a. s. za obdobi 2016-2020
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Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dat z vyro¢nich zprav KVADOS a. s. 2016-2020
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Kralickiiv Quicktest se sklada ze dvou casti — finan¢ni stability a vynosové
situace. Celkovy vysledek se pocita jako pramér téchto dvou ukazateld. Dolni mez
je nastavena na 1, horni na 3. Pokud podnik se rovna nebo spada pod 1,

je to netspésny podnik, pokud ukazatele jsou vyssi, nez 3, je to velmi dobry podnik.

Celkove¢ dle grafu je vidét, ze ukazatele vynosové situaci R3 a R4 béhem celého
sledovaného obdobi jsou pomérné nizké a béhem celého sledovaného obdobi jsou

nize 1, ale to se snazi kompenzovat ukazatele finan¢ni stability R1 a R2.

Vidime, ze dle tohoto testu roky 2016 a 2020 mizou byt hodnocené
jako neuspésné. Divodem je nizky ukazatel R2, ktery se pocita jako (cizi zdroje —
penézni prostiedky) / cash flow. V rocich 2016 a 2020 firma méla pomérné velkou
hodnotu cash flow, coz velmi ovlivnilo celkovy vysledek. Naopak rok 2018
povazujeme za velmi Gspé$ny pro firmu. Ale to se nastalo znovu diky ukazateli R2

a malé hodnoté cash flow v tomto roce.

Jinak dle tohoto modelu je docela slozité udélat konkrétni zavér a odhalit
tendenci. Vysledky Kralickova Quicktestu nejsou podobné bankrotnim modelim,
které jsem analyzovala diiv. Je to skoro symetricky graf s vykyvem v roce 2018
a poklesem na zacatku sledovaného obdobi a na konci. Miazu fict, ze podnik ma
periody rustu a poklesu. Ale vzhledem k piedchozim zavérim piedpokladam,
ze kdyZ podnik je stale ziskovy a uz je na trhu skoro 30 let, je to normdalni Zivotni
cyklus této spolecnosti. Kromé toho, pro odvétvi informacnich technologii jsou
to bézné vysledky, protoze tento model je urcen spi$ pro vyrobni podniky s velkym
poctem zasob a stabilnimi trzbami. Pro KVADOS je situace trochu jind — spolecnost
muze vyrabét nékolik let novy software a pak ho prodat a tim mit velky zisk
Vv konkrétnim roce, po ¢em se znovu zacina perioda vyroby. MlzZeme udélat zavér,
ze 1 kdyZ Kralickiiv Quicktest hodnoti roky 2016 a 2020 jako Spatné, nemizeme

to tak jednoznacné fict.
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5 Celkové hodnoceni financ¢niho zdravi spolecCnosti

a doporuceni

Tato kapitola slouzi jako zavér vSech predchozich vysledki a obsahuje navrh
na zlepsSeni finan¢niho zdravi podnikd. V piedchozich kapitolach byly postupné
ukéazany silné a slabé stranky spole¢nosti KVADOS a. s. pomoci vybranych metod
finanni analyzy. Pro komplexni analyzu byly také vysledky analyzy firmy
porovnany s odvétvim pomoci statistiky CZ-NACE.

Béhem celého sledovaného casového tiseku KVADOS ma rostouci bilanéni
sumu. Ze strany aktiv jsem to sledovala primarné v polozkach dlouhodobého
vzhledem Kk specifiku jeji hlavni vydéleéné cinnosti. V polozce dlouhodobého
hmotného majetku jsem si v§imla jak tendence rastu, tak i poklesu, coZz neni
jednoznaéné pro posouzeni. V piipad€ celého odvétvi je tato situace zcela bézna.
V poloZce pohledavek je patrny pokles ve druhé ptilce sledovaného obdobi, ackoliv
Vv pfipad€ tohoto podniku neni varovanym signdlem z divodu stdlého rustu ziskt
a dlouhodobého majetku. Spole¢nost KVADOS nejspiSe v budoucnu realizuje fadu
svych novych softwarovych projektli a pohledavky znovu porostou. Na strané pasiv
jsem si vSimla zmén ve finan¢ni struktufe a zvySeni podilu vlastniho kapitalu
k cizimu. Lze to ohodnotit pozitivn¢ vzhledem k ofividnému planu se drzet
konzervativni strategie, protoZe vyuziti vlastniho kapitdlu je méné rizikové.
V polozce zavazkii nastala zmeéna v pfevedeni 99 % dlouhodobych dluhil
do kratkodobych z diivodu blizké Thity splatnosti uvéru. Tato situace ovlivnila skoro
vSechny etapy analyzy, ale negativni charakteristikou firmy v podstaté neni. Celkovy
rist bilanéni sumy podniku od roku 2016 do roku 2020 je 10 %, kdyZ v odvétvi

je 14 %, coz jsou pomérné blizké hodnoty.

Analyza vykaz zisku a ztratu neptekvapive ukézala, Ze skoro cely zisk je tvoren
prodejem vlastnich vyrobkt a sluzeb, coz je pro toto odvétvi bézné. V roce 2017
jsme si v8imli velkého vykyvu prodeje zbozi. Tento vykyv velice ovlivnil celkovy
zisk, ale byl vyjime¢ny. VéEtSinu naklada tvoii vykonova spotieba a osobni néklady,

coz je charakteristické pro firmy z oblasti informacénich technologii. Vysledek
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hospodareni béhem 2016-2020 byl stile rostouci, coz je pro KVADOS pozitivni
charakteristikou a znamend, Ze celkem miZeme povazovat hospodafeni firmy
za uspésne.

Dalsi etapu analyzy tvoii bilan¢ni pravidla. Zlaté bilan¢ni pravidlo vétSinou
je dodrzeno a ukazuje velmi konzervativni strategii KVADOSu. Podnik financuje
svij majetek vétSinou s vyuzitim vlastnich zdroji. Z pravidla vyrovnani rizika
je ziejmé, ze firma se snazi drzet rovnovahu mezi vlastnim a cizim kapitalem.
Ackoliv fakticky pravidlo neni dodrzeno, mizeme udélat zavér o finan¢ni stabilité
firmy arovnomérném pouziti téchto druhd zdroju. Pari pravidlo je splnéno jen
vroce 2020, ale v ostatnich rocich velikost VK se pohybuje blizko turovné
dlouhodobého majetku, takze celkové nedodrzeni tohoto pravidla nemiizeme
hodnotit jako hrozbu. Riistové pravidlo ukazuje sniZzeni tempa ristu trzeb a urychleni
tempa riistu investic, coz na prvni pohled mohlo by byt charakteristikou neefektivity
podniku, ale neni to tak jednozna¢né. Vzhledem k odvétvi je velmi velka
pravdépodobnost, ze sou¢asné KVADOS kumuluje DNM, a pak ptedstavi vysledky
své prace v podobé nového softwaru a zvysi tak trzby. Kromé toho, pro toto odvétvi
dlouhodoby nehmotny majetek neni pfimo spojen s trzbami vzhledem k tomu,
ze pokud firma KVADOS prodava software nevyhradni licenci, mize stejny
software poskytovat i dal$im klientim. Takze nedodrzeni riustového pravidla

neznamena problematickou situaci pro firmu.

Pomérové ukazatele spolecnosti KVADOS byly celkové niz$i nez v odvétvi.
Tato situace nastala kvili riznym velikostem podnikt. Tedy kdyZ pomér rtiznych
ukazateli mize byt srovnatelny, fakticky mensi podniky vice citi rizné vnéjsi
zmény. Tedy kdyZ celkova rentabilita podniki je pro informaéni oblast mald, obecné
to jsou pro firmu této velikosti normalni hodnoty. Vysoka likvidita a velky objem
penéznich prostiedki mohou ukazovat na snahu firmy splacet své zavazky vcas,
vzhledem k velkému poétu pohledavek po lhité splatnosti. Podnik nemiize byt
stoprocentn¢ jisty, kdy pohleddvky budou zaplaceny, a proto drzi pomérné velky
objem penéznich prostfedkli pro moznost tthrady zavazkl. Pozitivni charakteristikou
firmy je snaha vSechny své zavazky splacet v€as. AvSak pfili§ velky objem drzenych
volnych prosttedkiit mize znamenat neefektivni vyuziti zdrojt (pii velkych zustatcich

na bé&znych uctech je podnik vystaven infla¢nimu riziku). Ideélni situace pro firmu
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je financovani svych kratkodobych zavazkli pomoci rychlejsich thrad kratkodobych
pohledavek odbérateli. Aktivitu podniki mizu hodnotit jako béznou
pro toto odvétvi. Dobu obratu zdsob a obratu pohleddvek nemuzu jednoznacné
posoudit. Prvni ukazatel ma intervaly rasti a poklesti. Druhy ukazatel klesa,
ale to mize znamenat jak problematickou situaci pro podnik a pokles trzeb,
tak i béznou situaci, ze na konci roku nebylo hodné pohledavek. Vzhledem
ke kladnému VH nejspi§ pravdépodobna je druha varianta. V roce 2020 dokonce
je zaporny obchodni deficit, coz je pozitivni charakteristikou pro firmu. Ukazatele
zadluzenosti byly u podniku nejbliz$i k odvétvi a celkové v normalnim rozmezi,

o potvrzuje financ¢ni stabilitu spole¢nosti KVADOS.

V ptipadé¢ bankrotnich a bonitnich modeli nejsou zavéry jednoznaéné.
Dle Altmanova modelu podnik se nachazi v Sedé zoné béhem celého sledovaného
rustu kratkodobych zavazkt. Celkové nemiizu udé€lat jednoznacny zavér. Pro INOS je
graf docela podobny piedchozimu, ackoliv v rocich 2018 a 2020 podnik spada
pod dolni mez a muzZe byt hodnocen dle klasifikaci jako netspésny. Ale vzhledem
ke konkrétni situaci firmy takovy zavér ud€lat nemtzu. Vysledky Kralickova
Quicktestu nejsou podobné ani jednomu piedchozimu grafu. Kvili tomu, Ze tento
test je zaméfen spi§S na podniky vyrobni, je téZko ho pro tento podnik aplikovat.
Finan¢ni modely v rdmci této finan¢ni analyzy ukéazaly nejednoznaéné vysledky,

ze kterych je problematické udélat zaver.

Miutzeme posoudit, ze KVADOS docela dobte piezil koronavirovou Kkrizi
s pomérné malym poklesem trzeb a jinych ukazateld. Tento zavér potvrzuje i sama

spole¢nost na své webové strance.

Jsem externi analytik, a proto muzi udé€lat zaveér jen z vefejné dostupnych zdroju.
Bohuzel, spole¢nost neméla k dispozici vyrocni zpravy, ze kterych bych mohla
dozvédét vice informaci. Je ziejmé, ze KVADOS béhem svého skoro tficetiletého
nachazeni na trhu jiZ ma konkrétni strategii, které se dodrzuje. Tento podnik je velmi
stabilni a konzervativni, ma kladné zisky a rostouci ukazatele. Béhem celé analyzy
nenarazila jsem na zddné zasadni problémy. Chtéla bych ve svych doporucenich spis

ukdzat rizné sméry pro dalsi vyvinuti podniku.
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Slabou strankou spole¢nosti je velky pocet pohledavek po 1hité splatnosti.
Firmaby mohla vénovat vic Casu pro vymahani pohledavek. Tim by zlepsila
ukazatele aktivity a likvidity, protoze by nepotiebovala mit tolik penéznich
prostiedkli pro thradu svych =zavazki a mohla by tyto volné prostiedky

1épe alokovat.

Jednou z cest zvySeni rentability je opusténi konzervativni strategie a vé&tsi
vyuziti cizich zdrojii. Pfi spravném sestaveni podnikového planu tohle pomitize
navysit ziskovost podniku.

Vyjimeény prodej zbozi v 2017 povazuji za velmi ziskovy z hlediska finan¢nich
ukazatel. A proto mym doporucenim je, ze se firma mize v budoucnu zaméfit

na rozs$ifeni své ¢innosti 1 na obchodni.
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Z.aveér

Cilem této bakalafské prace bylo zhodnotit financni zdravi spolecnosti
KVADOS a. s. pomoci vybranych finan¢nich metod a na zéklad¢ vysledkt
navrhnout doporuceni na zlepSeni situaci podniku. Tato analyza byla zpracovana
Z pohledu externiho analytika pomoci vetfejné dostupnych zdroji. Témito zdroji
poslouzily ucetni zaveérky spole¢nosti KVADOS a. s. za obdobi 2016-2020
a materialy statistiky Ministerstva pramyslu a obchodu Ceské republiky CZ-NACE,
kter¢ mi pomohly komplexné ohodnotit finan¢ni situaci firmy pomoci porovnani
s odvétvim, ve kterém spolecnost plisobi. Finanéni analyza byla provedena za obdobi
péti let, konkrétné od roku 2016 do roku 2020.

Tato bakalatska prace byla rozd€lena na teoretickou a praktickou ¢asti. V prvni
casti byly vysvétleny vybrané financni metody hodnoceni pomoci vyhradné
literarnich zdrojii. Pro zpracovéani byly vybrdny horizontdlni a vertikdlni analyza,
bilan¢ni pravidla, analyza pomérovych ukazateld, a nakonec bankrotni a bonitni
modely. V praktické Casti vSechny vyse uvedené metody byly vyuzity pii analyze
spolecnosti KVADOS a. s. Tato ¢ast se snazila ukazat finan¢ni obraz firmy a uvidét
v riznych projekcich jeji vyvoj béhem sledovaného obdobi. Jadrem praktické casti
prace je zpracovani dat firmy pomoci metod finan¢ni analyzy. Vysledky jsem davala
do tabulek a grafu pro pichlednost a nasledné je komentovala. Komentafe vychazeli
nejen z jednotlivych ukazatelli kazdé kapitoly, ale braly v tivahu celou provedenou
analyzu ptredtim. Nekteré vysledky, které by samy o sobé piisobily jednim dojmem,
vzhledem k okolnostem a odvétvi, ve kterém spolecnost pusobi, byly mnou
ohodnoceny jinak. Na zaklad¢ provedené v praktické ¢asti analyzy byly nasledné
navrhnuty doporuceni na zlepSeni finanéniho zdravi firmy.

Vysledky horizontalni a vertikdlni analyzy vyro¢ni zpravy spolec¢nosti ukéazaly
rist a rozvinuti firmy. Celkova rostouci bilan¢ni suma piesvédcuje o stabilité
podniku. Je vidén rtst dlouhodobého majetku, coz je pozitivni charakteristikou.
Byl vidén i pokles ob&Zznych aktiv, ale vzhledem k odvétvi a celkovému ristu
vysledku hospodatfeni nebylo ohodnoceno rizikové. Vertikdlni analyza demonstruje
béZnou pro odvétvi financéni strukturu spolecnosti s docela velkym objemem

vlastnich zdrojii. Ackoliv analyza bilan¢nich pravidel ukdzala nedodrZeni vétSiny
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znich, celkovd finan¢ni struktura podniku byla ohodnocena jako stabilni
a sam podnik jako pomérné rozvijejici a rozsitujici.

Analyza pomérovych ukazatelii potvrdila pfedchozi zavéry, ackoliv pro tuto
¢ast praktické pulky praci bylo nejvic ziejmé, jak podnik se liSi od odvétvi kvili
svym rozmérim. A tedy i uroven trzeb, ktera pro pomérové ukazatele je velmi
dilezita, byla pomérné nizka, coz meélo vliv na celou tuto cast analyzy.
Z pomérovych ukazatel mnou byly vybrany nejpouzivanéjSi v praxi: ukazatele
rentability, likvidity, aktivity a zadluzenosti. Nejmensi rozdil spolecnosti s odvétvim
se citil u ukazatel zadluzenosti, které reflektuji dobrou finan¢ni strukturu a stabilitu.
Nejproblemati¢téjsi byla analyza ukazatelti rentability, které u podnikd jsou bézné
pro finance, ale vzhledem k odvétvi byly extrémné malé. Tento fakt nebyl mnou
ohodnocen negativné, protoze celkova bilan¢ni suma odvétvi je vySe o 200krat, takze
této ukazatele jsou problematické pro srovnani mezi sebou. Ale odvétvi a veétsi
spole¢nosti ukazuji smér pro dal$i rozvinuti firmy.

Doplitujici hodnoceni bylo provedeno pomoci bankrotnich a bonitnich modela,
konkrétn¢ pomoci Altmanova modelu, INO5 a Kralickova Quicktestu. VétSinou
spole¢nost KVADOS spadala do Sedé zony s vykyvy pod dolni mez, divody které
byly podrobnéji rozepsany v odpovidajicich kapitolach. Nejvice problematickym
pro tuto cast analyzy byl rok 2020, kde nastalo prevedeni vétSiny dlouhodobych
zavazkli do kratkodobych, co na konci vedlo k zavadgjicim vysledkim. Ackoliv
firma skoro vzdy patfila do Sedé zony, finanéni situaci podniku neslo urcit, ale mnou
byla vyloucena pfima hrozba bankrotu.

Na konci praktické ¢asti byla dana doporuceni ke zlepSeni finan¢niho zdravi
podniku na zdkladé provedené analyzy. Je zjevné, ze KVADOS a. s. je stabilni
podnik s konzervativni strategii financovani a za tficet let plisobeni na trhu zvolil
méné rizikovy zplsob financovani podniku. V roce 2020 jako vétSina firem
se potykal s dopadem koronavirové krize, kterou docela Gspé$né prezila s malym
poklesem trzeb. KVADOS za obdobi 2016-2020 realizoval n€kolik velkych projekti
a pokracuje ve svém rozvoji dal.

Po provedeni této finan¢ni analyzy jsem ziskala hodn€ novych zkuSenosti, které

muZu pouzivat v budoucnu. Rozsitila jsem své znalosti v oblasti ekonomiky a financi
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a pochopila jsem, jakou slozitou strukturou je podnik. Tato prace mi pomohla v tom,

rozhodnout se, jakym smérem bych chtéla pokracovat.
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Priloha 1 Aktiva KVADOS a. s. za obdobi 2016-2020

Bézné ucetni obdobi

Oznad¢. AKTIVA (v tis. K¢)
2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020
127 131 147 137 137
AKTIVA CELKEM 265| 100| 668| 790 790
B. Dlouhodoby majetek 36639 | 47848 | 48707 | 71536| 71536
B.l. Dlouhodoby nehmotny majetek 15759 | 15218 | 15652 | 25842 | 25842
B.l.2. Ocenitelna prava 5883 | 11130| 15652 | 25842 | 25842
B.1.2.1. Software 5883| 11130| 15652 | 25738 | 25738
B.l.2.2. Ostatni ocenitelna prava 0 0 0 104 104
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby
B.1.5. nehmotny majetek a nedokonceny 9876| 4088 0 0 0
dlouhodoby nehmotny majetek
Nedokonceny dlouhodoby nehmotny
B.1.5.2. majetek 9876| 4088 0 0 0
B.II. Dlouhodoby hmotny majetek 7349| 4145| 5028| 5963 5963
B.II.1. Pozemky a stavby 513 98 96 89 89
B.I.1.2. | Stavby 513 98 96 89 89
B.Il.2. Hmotné movité véci a jejich soubory 6798| 4009| 4894| 5836| 5836
B.11.4. Ostatni dlouhodoby hmotny majetek 38 38 38 38 38
B.11.4.3. | Jiny dlouhodoby hmotny majetek 38 38 38 38 38
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny
B.1L.5. majetek a nedokonéeny dlouhodoby hmotny 0 0
majetek
BII5.1 Po_skytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny 0 0
majetek
B.11I. Dlouhodoby finan¢ni majetek 13531 | 28485| 28027 | 39731| 39731
B.I11.4. Zapujcky a avéry — podstatny vliv 3531 6409| 10705| 6984 6984
B.111.5. Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 10000 | 10000 0| 10018| 10018
B.111.6. Zapujcky a uvéry — ostatni 12076 | 12120| 22729| 22729
B.INI.7. Ostatni dlouhodoby finan¢ni majetek 0| 5202 0 0
B.111.7.1. | Jiny dlouhodoby finan¢ni majetek 0| 5202 0 0
c. Obéznd aktiva 88800 | 82088| 96586 05| 63457
C.l. Zasoby 10769 | 12096 | 3574| 8278| 8278
C.I.1. Material 834| 1993| 1313 412 412
C.l.2. Nedokonéena vyroba a polotovary 9035| 10094 | 2242| 3476| 7861
C.13 Vyrobky a zbozi 0 9 19 23 5
C.1.3.2 Zbozi 0 9 19 23 5
C.11I. Pohledavky 44529 | 45174 71959 | 35183| 30563
C.I.1. Dlouhodobé pohledavky 22802| 18580| 25747 | 10137| 6234
C.11.1.1. | Pohledavky z obchodnich vztahti 1834 0 0
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C.I1.1.5. | Pohledavky — ostatni 20968 | 18580| 25747 | 10137| 6234
C.11.1.5.2. | Dlouhodobé poskytnuté zalohy 57 81 81 90 80
C.11.1.5.4. | Jiné pohledavky 20911 | 18499| 25666 | 10047 | 6154
C.1.2. Kratkodobé pohledavky 21727 | 26594 | 46212 25046| 24 329
C.11.2.1. | Pohledavky z obchodnich vztahi 21233 | 26597 | 44516| 18902 | 14185
C.11.2.4. | Pohledavky — ostatni 494 -3 1696| 6144 10144
C.11.2.4.3. | Stat — danové pohledavky 272 0 712 254| 1713
C.11.2.4.4. | Kratkodobé poskytnuté zalohy 304 72 86 41| 2428
C.11.2.4,5. | Dohadné ucty aktivni 0 31| 1015 0 0
C.11.2.4.6. | Jiné pohledavky -82 -106 -117| 5849| 6003
C.11. Kratkodoby finan¢ni majetek 0 0 0| 15278 0
C.I.2 Ostatni kratkodoby finan¢ni majetek 0 0 0| 15278 0
C.IV. Penézni prostredky 33502 | 24818 | 21053| 10891 | 24616
C.IV.1. Penézni prostiedky v pokladné 406 323 362 401 299
C.lv.2. Penézni prostfedky na uctech 33096 | 24495| 20591 | 10490| 24 317
D. Casové rozliseni aktiv 1826| 1164 2375 6902 2797
D.1L Naklady pfistich obdobi 1622 815| 2246| 6242 2462
D.3. Pfijmy pfistich obdobi 204 349 129 660 335

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dat z vyro¢nich zprav KVADOS a. s. 2016-2020
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Priloha 2 Pasiva KVADOS a. s. za obdobi 2016-2020

Bézné ucetni obdobi

Oznac. PASIVA (v tis. K¢)
2016 2017 2018 2019 2020

PASIVA CELKEM 65| 100| ees| 093] 790
A Vlastni kapital 53128 | 58 362 | 60167 | 62089 | 65127
Al Zéakladni kapital 2000 2000| 2000 2000( 2000
All Zékladni kapital 2000 2000f 2000f 2000| 2000
Al Azio a kapitalové fondy -9900| -9900| -9900| -9900( -9900
A.ll.2. | Kapitalové fondy -9900| -9900| -9900| -9900( -9900
A.11.2.4. | Rozdily z pfemén obchodnich korporaci (+/-) | -9900| -9900| -9900| -9900| -9900
ALl Fondy ze zisku 259 414 497 530 443
A1, | Ostatni rezervni fondy 210 210 210 210 210
A.l11.2. | Statutarni a ostatni fondy 49 204 287 320 233
AlV. Vysledek hospodateni minulych let (+/-) 60446 | 60169 | 65338 | 66975| 69 459
A.IV.1. | Nerozdéleny zisk minulych let 60446 | 60169 | 65338| 66975| 69459
AV, O\l/)}'cflsolg?c(e:fl)ospodafeni bézného ucetniho 323 5679 2232 2484| 3125
B.+C. Cizi zdroje 72012| 70896 | 84687 | 66471 | 67 655
B. Rezervy 1478 960 797 955| 2092
B.1. Rezerva na diichody a podobné zavazky 1478 960 797 955| 2092
C. Zavazky 70534 | 69936| 83890 | 65516 | 65563
C.l. Dlouhodobé zavazky 50607 | 51055| 50678 | 50 636 660
C.I.1. Vydané dluhopisy 50 000 | 50000 | 50000| 50000 0
C.1.1.2. | Ostatni dluhopisy 50 000| 50000 | 50000| 50000 0
C.1.8. Odlozeny danovy zavazek 607 | 1055 678 636 660
C.11I. Kratkodobé zavazky 19927 | 18881 | 33212| 14880| 64 903
C.I1.3. | Kratkodobé ptijaté zalohy 1470 2375 1521 419 904
C.Il.4. | Zavazky z obchodnich vztaht 5226| 3497| 17601| 7407| 15925
C.11.8. | Zavazky ostatni 13231 | 13009| 14090| 7 054| 48074
C.11.8.1. | Zavazky ke spole¢nikiim 200 0 0 0| 40000
C.11.8.3. | Zavazky k zamé&stnanctim 2722 3039 3519| 3994| 3368
Cl1.8.4, | Zvazky ze ;‘:;;:‘tl;}l“’ zabezpeteni a 1579| 1805| 2063| 2364 1927
C.11.8.5. | Stat — danové zavazky a dotace 8387| 7830| 8166 690 3119
C.11.8.6. | Dohadné ucty pasivni 12 4 11 4 33
C.11.8.7. | Jiné zavazky 331 331 331 2 -373
D. Casové rozliseni pasiv 2125| 1842 2814 2533 5008
D.1. Vydaje piistich obdobi 69 46 232 42| 3438
D.2. Vynosy ptistich obdobi 2056| 1796| 2582 2491| 1570

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dat z vyro¢nich zprav KVADOS a. s. 2016-2020
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Priloha 3 Vykaz zisku a ztraty KVADOS a. s. za obdobi 2016-2020

BéZzné ucetni obdobi
Oznac. TEXT (v tis. K¢)
2016 2017 2018 2019 2020
I Trzb rodeje vyrobki a sluzeb 110026 | 116811 | 151 318 156 141
' #by z prodeje vyrobku a siuz 017 939
1. Trzby za prodej zbozi 56 7072 397 406 126
A Vykonova spotieba 51260| 52948| 73823| 77095| 75067
A.l. | Naklady vynalozené na prodané zbozi 44 7049 353 357 123
A.2. | Spotieba materialu a energie 11704 | 11306| 11487| 11645 9990
A3. | Sluzby 39512| 34593| 61983 65093| 64954
B. Zména stavu zasob vlastni ¢innosti (+/-) -864 18 2 317 -1789 -1181
C. Aktivace (-) 0 -900 -510| -8907| -13910
D. Osobni naklady 52518| 64639| 70891| 81686| 69076
D.1. | Mzdové naklady 38808| 47633| 52186| 60139| 51298
D.2. | Naklady na socidlni zabezpeCeni, 13710| 17006| 18705| 21547| 17778
zdravotni pojisténi a ostatni naklady
D.2.1, |Naklady na socidlni zabezpeteni a 12310| 15376 16979| 19461| 16119
zdravotni pojisténi
D.2.2. | Ostatni naklady 1400 1630 1726 2 086 1659
E. Upravy hodnot v provozni oblasti 7507 | -22976 8443 | 11387 9751
g1, | Upravyhodnot dlouhodobcho 7411| 7862 9121| 10479| 10911
nehmotného a hmotného majetku
Upravy hodnot dlouhodobého
E.1.1. |nehmotného a hmotného majetku — 7411 7862 9121| 10479 10911
trvalé
E.3. Upravy hodnot pohledavek 96| -30838 -678 908 -1 160
I1. Ostatni provozni vynosy 5136| 11907 7 881 8520 518
i TrZ.by z prodaného dlouhodobého 0 7138 631 10 0
majetku
I11.3. | Jiné provozni vynosy 5136 4769 8512 8 510 518
F. Ostatni provozni naklady 1430| 33155 892 865 1283
Ztstatkova cena prodaného
k.1 dlouhodobého majetku 0 1220 0 0 0
F.3. | Dané a poplatky v provozni oblasti 129 89 73 61 61
Rezervy v provozni oblasti a komplexni i i
P4 | naklady pristich obdobi ;0] b19p ddes) 189 11¥
F.5. Jiné provozni néklady 551| 32365 982 645 85
* Provozni vysledek hospodareni (+/-) 3367 8906 3740 4 606 2 497
VI. Vynosové uroky a podobné vynosy 1540 1584 2079 2133 2 333
vi2, | Ostatnivinosové droky a podobne 1540| 1584| 2079| 2133| 2333
Vynosy
J. Nakladové uroky a podobné naklady 3900 3900 3900 3900 1583
32 O’statni nakladové troky a podobné 3900 3900 3900 3900 1583
naklady
VII. Ostatni finan¢ni vynosy 53 268 | 10544 203 772
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K. Ostatni finan¢ni naklady 437 731| 10609 600 870
* Finan¢ni vysledek hospodateni (+/-) -2 744 -2779 -1 886 -2 164 652
o XF}/I_s)ledek hospodateni pred zdanénim 623 6 127 1854 2 442 3149
L. Daii z ptijmu 300 448 -378 -42 24
L.2. |Dai z pfijmu odloZena (+/-) 300 448 -378 -42 24
** Vysledek hospodateni po zdanéni (+/-) 323 5679 2232 2484 3125
ox Vysledek hospodateni za ucetni obdobi 323 5679 2932 2484 3125
(t1-)
Cisty obrat za uéetni obdobi = 1. + II. +
*
L+ IV 4V + 1V + VL. 116 811 | 137642 | 172219 | 167 279| 145688

Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ dat z vyro¢nich zprav KVADOS a. s. 2016-2020
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