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Abstrakt

Cilem bakalarské prace je zpracovani finan¢ni analyzy spolecnosti Printed spol. s.r.0., ktera
se zabyva navrhem, vyrobou a osazovanim plosnych spojt. Finanéni analyza je zpracovavana
pro obdobi 2011 — 2015. V teoretické casti se zabyvam ucelem financni analyzy, zdroji
informaci, ze kterych se finan¢ni analyza provadi, a také metodami, postupy a ukazateli
finan¢ni analyzy.

V praktické Casti pfedstavim spolecnost Printed spol. s.r.o., a zpracuji finan¢ni analyzu
spolec¢nosti z dat, kterd jsem ziskala z u€etnich vykazi a vyro¢nich zprdv. Zavér prace je
vénovan shrnuti vysledktl finan¢ni analyzy, vyhodnoceni finanéniho zdravi spolecnosti a

doporucenim, kterd by mohla vést k efektivn€j$imu finanénimu fizeni spolecnosti.

Kli¢ova slova

Finan¢ni analyza, horizontdlni analyza, vertikdlni analyza, pomérové ukazatele, Cisty

pracovni kapital, souhrnné ukazatele

Abstract

The aim of my bachelor thesis is to create a financial analysis of the company Printed spol.
s.r.o., which handles design, production and installation of printed circuit board. The
analysis covers the period between 2011 and 2015. The thesis contains two parts. In the first
part I cover the purpose of the financial analysis, the data sources used to establish the result
and key indicators.

In the second part I am introducing the company Printed spol. s.r.o. and analyse financial
performance using data collected from accounting statements and annual reports. In the
summary I cover the results of my analysis, provide an assessment of financial health and
company performance for Printed spol s.r.o. and bring forth recommendations that could

lead to stronger financial future.

Key words

Financial analysis, horizontal analysis, vertical analysis, financial ratios, net working

capital, summary ratios
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Uvod

Cilem bakalafské prace je zpracovani finan¢ni analyzy spolec¢nosti Printed spol. s.r.o0.,
jez se zabyva navrhem, vyrobou a osazovanim ploSnych spoji, a také vyhodnoceni
finan¢ni situace za obdobi mezi roky 2011 — 2015.

Prace je koncipovana do dvou c¢asti, prvni ¢ast je teoreticka a druha — praktickd —

ktera se zabyva samotnou finan¢ni analyzou dané spolec¢nosti.

Teoreticka Cast je rozdélena na tfi vEétsi kapitoly. Prvni z nich se nazyva ,,Zakladni
charakteristika finanéni analyzy* a jejim obsahem je vysvétlit samotny ucel financéni
analyzy a také objasnit zdroje, se kterymi finan¢ni analyza pracuje. V druhé ¢ésti se
zaméfuji na uzivatele, kterym finan¢ni analyza slouzi a ktefi s ni pracuji. Ve treti,
nejrozsahlejsi ¢asti, se vénuji metodam, postupiim a ukazatelim finanéni analyzy,
mezi které patii absolutni ukazatele, pomérové ukazatele, analyza ¢istého pracovniho

kapitalu ¢i souhrnné indexy.

Prakticka ¢ast prace je v€novana spole¢nosti Printed spol. s.r.o. V ivodu této Casti se
vénuji predstaveni spolecnosti, charakteristice odvétvi, ve kterém plisobi, a ndsledné
zpracovani finan¢ni analyzy, ve které aplikuji metody a postupy zminéné v teoretické
¢asti prace. Tuto analyzu zpracuji na zakladé dat a udaju, které vychazi z vyroc¢nich
zprav a Ucetnich zavérek spole€nosti Printed spol. s.r.o. Zavér mé bakalaiskeé prace je

vénovan souhrnnému zhodnoceni finan¢ni situace spole¢nosti.
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Teoreticka cast

1 Zakladni charakteristika financ¢ni

analyzy

V odborné literatufe nalezneme rtiznd pojeti pojmu finan¢ni analyza. Obecné& lze
finan¢ni analyzu chépat jako jakousi inventuru dosavadni ¢innosti a vykonnosti

podniku. [1]

1.1 Uéel finané¢ni analyzy

Podle Knéapkoveé a kolektivu slouzi finanéni analyza ke komplexnimu zhodnoceni
finan¢ni situace podniku. Poméahé odhalit, zda je podnik dostate¢né ziskovy, zda ma
vhodnou kapitdlovou strukturu, zda vyuziva efektivné svych aktiv, zda je schopen

vCas splacet své zdvazky a celou fadu dalSich vyznamnych skute¢nosti. [3]

Finan¢ni analyza je zaméfena na identifikaci problémt, silnych a slabych stranek,
pfedev§im hodnotovych procestt podniku. Informace ziskané pomoci finanéni
analyzy umoZznuji dospét k zavérim o celkovém hospodafeni a financni situaci

podniku a také predstavuji podklad pro rozhodovani jeho managementu. [ 2]
Financ¢ni analyza poskytuje informace o tom, kam podnik v jednotlivych oblastech za
urcité obdobi dosSel, a tim padem jeji vysledky poskytuji uzite¢né informace pro

budouci ¢innost podniku. [3]

Vysledky finan¢ni analyzy nejsou diileZité jen pro vlastniky a zaméstnance firmy, ale

také pro celou fadu externich uzivateli, kterym se budu vénovat v kapitole 2.
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1.2 Zdroje informaci

Pro zpracovani finan¢ni analyzy a ziskdni potiebnych vysledki potfebujeme data a
udaje o konkrétni spole¢nosti. Zakladnim zdrojem je ucetnictvi a Gicetni vykazy, dalsi
informace muzZeme zjistit z vyro¢ni zpravy ¢i od samotného vedeni podniku. Pii
vyhodnocovani vysledki mtzeme pouzit i externi data, naptiklad analyzy

Ministerstva pramyslu a obchodu CR.

1.2.1 Uéetni vykazy

Mezi ucetni vykazy patii rozvaha, vykaz zisku a ztraty, vykaz cash flow, poptipad¢

dal$i data z Gcetnictvi.

Rozvaha podava piehled o stavu majetku (aktivech) a zpusobech jeho financovani
(pasivech) k urCitému datu, pficemZz musi platit, Ze aktiva se rovnaji pasivim.
Strukturu aktiv a pasiv vcetné jejich obsahové charakteristiky vymezuje pro kazdé

obdobi Ministerstvo financi CR. [4]

Vykaz zisku a ztraty nazyvan jako ,,Vysledovka® podava piehled o nakladech,
vynosech a hospodaiském vysledku daného podniku sestaveného k urcitému datu.
Néklady ptedstavuji penézni castky, které podnik v daném obdobi vynalozil na
ziskani vynost. Vynosy pfedstavuji penézni ¢astky, které podnik ziskal z veskerych
svych ¢innosti za dané ucetni obdobi, bez ohledu na to, zda v tomto obdobi doslo
k jejich inkasu. Hospodatsky vysledek je rozdil mezi celkovymi vynosy a celkovymi

naklady podniku. [3]
Hospodarsky vysledek = vynosy — naklady

Vykaz cash flow poskytuje piehled o skute¢nych penéznich prostiedcich, které do
podniku pfichazeji i z n¢j odchéazeji. Miize byt sestaven metodou pfimou, jakoZto

rozdil ptijmu a vydaji, ¢i metodou nepfimou. Metoda nepiim4 je zaloZena na korekci
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hospodatského vysledku o polozky, které ovlivnily vysledek hospodateni, ale nejsou

spojeny s penéznimi toky. [5]

1.2.2 Vyrocni zprava

Vyroéni zprava poskytuje informace vlastnikiim spole¢nosti, stejné tak i externim
uzivatelim ucetnich informaci o financni pozici, vyvoji vykonnosti a vysledcich

finan¢niho hospodateni podniku. [6]

Rozsah vyro¢ni zpravy urcuje zadkon €. 563/1991 Sb., o ucetnictvi. Dle §21 musi
vyro¢ni zprava obsahovat kromé nezbytnych informaci pro naplnéni svého ucelu i
dalsi finan¢ni a nefinan¢ni informace:

a) o skutec¢nostech, které nastaly az po rozvahovém dni a jsou vyznamné pro

naplnéni u€elu vyro¢ni zpravy

b) o pfedpoklddaném vyvoji ¢innosti uetni jednotky

c) o aktivitach v oblasti vyzkumu a vyvoje

d) o nabyti vlastnich akcii nebo vlastnich podilt

e) o aktivitdch v oblasti ochrany zivotniho prostfedi a pracovnépravnich vztazich

f) o tom, zda ucCetni jednotka mé& pobocCku nebo jinou ¢ast obchodniho zavodu

v zahranici

g) pozadované podle zvlaStnich pravnich ptfedpisi

1.2.3 Ostatni zdroje informaci

K dalS$im zdrojim informaci patfi naptfiklad clanky z odborného tisku, oficidlni
ekonomické statistiky ¢i zpravy z tiskovych konferenci. Jak jsem jiz zminovala, pro
zpracovani vysledkil finanéni analyzy mulZeme vyuZit 1 analyzy Ministerstva
pramyslu a obchodu CR, které na svych webovych strankach zveiejituje finanéni
analyzy ¢eského primyslu a stavebnictvi. Tato data pak mohou podnikiim slouzit pfi

srovnavani jejich financni situace v ramci odvétvi. [3]
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2

Uzivatelé finan¢ni analyzy

Existuje mnozstvi riznych piistupii a pojeti finan¢ni analyzy. [4] Finan¢ni analyzu

miizeme napiiklad rozd¢lit podle toho, kdo analyzu provadi a kdo ji potiebuje na

analyzu interni a externi.

2.1

Interni uzivatelé

Interni finan¢ni analyza slouzi k potfebam podniku. Firmy se vénuji rozborim

finan¢éniho zdravi, aby odhalily chybné hospodateni s financemi a do budoucna se mu

snazily ptfedejit. Vychazi nejen z Gcetnich vykazi, ale i z internich dat, ktera ziskavaji

z uetnictvi nebo informac¢niho systému. [6] Mezi interni uzivatele patfi:

2.2

Management podniku — vyuzivd vysledky finan¢ni analyzy pro operativni i
strategické fizeni procesti v podniku. Ridi strukturu majetku a kapitalu,
rozhoduje o rozdéleni zisku a také rozhoduje o dalSich oblastech v fizeni
firmy.

Vlastnici podniku — pouzivaji financ¢ni analyzu pfedev§im ke zhodnoceni
vloZeného kapitalu ¢i pro rozhodovani o rozdéleni a pouziti zisku.
Zaméstnanci podniku — vyuzivaji finan¢ni analyzu pro posouzeni celkové
stability firmy, pfedev§im z hlediska perspektivnosti a jistoty zaméstnani nebo

mozného rastu mezd. [4]

Externi uzivatelé

Externi uzivatelé vyuzivaji zvefejnéné ucetni vykazy k posouzeni finanéni

divéryhodnosti podniku. Témito uzivateli mohou byt:

Investofi — patii mezi n¢ akcionafi, spole¢nici, majitelé podniku popft. ¢lenové
druzstva. Tito investofi vlozili do daného podniku kapital, z toho divodu je
zajim4 financné-ucetni situace. Potenciondalni investofi vyuzivaji financni

analyzu k ovéfeni rozhodnuti, zda do podniku vlozit kapital, ¢i nikoliv.
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Banky — dfive nez poskytnou podniku uvér, posuzuji jeho bonitu. Analyzuji
strukturu jeho majetku, financni zdroje a budouci vysledek hospodaieni.
Odb¢ératelé — zajimaji se o financni situaci v piipadé dlouhodobého
obchodniho vztahu, aby se nedostali do problému s vlastnim zajiSténim
vyroby. Ujist'uji se tak, ze dodavatel bude schopen dostat svym zavazkim.
Dodavatelé — v ptipadé¢ dlouhodobych dodavatelit je kladen duraz na
dlouhodobou stabilitu obchodniho vztahu s cilem zajistit svlij odbyt.

Stat a jeho organy — vyuzivaji finan¢ni analyzu pro provadéni statistik,
kontrolu pInéni daiovych povinnosti nebo rozdélovani financni vypomoci
(dotace apod.).

Konkurenti — sleduji finan¢ni situaci podobnych podniki, ptfipadné celého
odvétvi. Srovnavaji informace se svymi vysledky hospodafeni, cenovou

politikou, investi¢ni aktivitou apod. [7]

Metody, postupy a ukazatele financni

analyzy

Metody a postupy vyuzivané pii zpracovani finan¢ni analyzy se v prubéhu

historického vyvoje standardizovaly a v praxi jsou oblibeny pro svou jednoduchost.

[3] Tyto metody délime na elementarni metody a metody vyssi.

Mezi elementarni metody, které se vyuzivaji ve financni analyze, patfi:

Analyza stavovych (absolutnich) ukazateli — ndstrojem je analyza trenda
(horizontalni analyza) a procentni rozbor (vertikalni analyza).

Analyza tokovych ukazatelli — tyka se hlavné analyzy vynosi, néklada, zisku
a cash flow.

Analyza rozdilovych ukazatelt — ukazatelem je Cisty pracovni kapital.
Analyza pomérovych ukazatell — analyza ukazateld rentability, likvidity,
zadluzenosti, aktivity, produktivity, ukazateli kapitalového trhu, analyza

ukazateld na bazi cash flow a dalSich.
16



e Analyza soustav ukazateli — Du Pontiiv rozklad a pyramidovy rozklad.

e Souhrnné ukazatele hospodareni [3]

K vys$§im metoddm finanéni analyzy patii:

e Matematicko-statistické metody

e Nestatistické metody [8]
Tyto metody jsou vyuzivany na specializovanych pracovistich univerzit ¢i
vyzkumnych pracovistich a nebudou pouzity v ramci praktické Casti prace. Ve své

bakalarské praci se zaméfim na elementarni metody finan¢ni analyzy.

Postup pfi zpracovani finan¢ni analyzy se odliSuje podle toho, kdo finan¢ni analyzu
zpracovava. Pfi externim zpracovani je nutné zjistit informace o spolec¢nosti,
pfedmétu podnikani, poctu zaméstnancli apod. Dal$i Casti je zpracovani analyzy
vyvoje odvétvi, do kterého podnik spada. Tuto ¢ast provadi jak interni, tak 1 externi
finanéni analytik a zdrojem informaci mohou byt napfiklad webové stranky

Ministerstva primyslu a obchodu CR viz podkapitola 1.2.3

DalSim krokem je analyza Gc¢etnich vykazl a poté nasleduje zhodnoceni vSech slozek
finan¢ni rovnovdhy pomoci vhodnych ukazateli. Po jejich vypocitani je dulezité
vyhodnotit, zda ziskana hodnota vypovida o zlepSujici se finan¢ni situaci podniku ¢i
naopak. V praxi se pouzivaji tfi typy srovnavani:

e Srovnavani v case — na zdkladé tohoto srovnavani lze s urcitou
pravdépodobnosti ptfedpovidat budouci vyvoj finan¢ni situace a piijmout
opatieni, kterd by méla ptispét k dobrému financnimu zdravi.

e Srovnavani s jinymi podniky v odvétvi

e Srovnavani s normou nebo planem — dochézi k analyze odchylek a zjistovani

pfi¢in jejich vzniku.

Posledni krokem je zhodnoceni vysledka a stanoveni doporuceni, kterd by méla vést

ke zlepSeni stavajiciho stavu analyzované spolecnosti. [3]
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3.1 Absolutni ukazatele

Absolutni ukazatele se pouzivaji predevsim k analyze vyvojovych trendt. K analyze
absolutnich ukazatelli se pouzivaji data, ktera jsou obsazena piimo v ucetnich

vykazech spolecnosti.

3.1.1 Horizontalni analyza

Horizontalni analyza (analyza trendi) porovnava jednotlivé polozky ucetnich vykazt
v Case. Pfi této analyze se zjiSt'uje, jak se tyto polozky zménily oproti pfedchozimu

roku. Porovnani jednotlivych polozek vykazi se provadi po fadcich — horizontalné.

Horizontalni analyzu lze provadét dvéma zakladnimi zptsoby, kdy sledujeme:

e Relativni riist hodnoty polozky rozvahy nebo vykazu zisku a ztraty.

L absolutni zména
procentni zména = * 100
hodnota,;_4

e Absolutni rist hodnoty polozky rozvahy nebo vykazu zisku a ztraty.

(Scholleova, 2012)

absolutni zména = ukazatel ; — ukazatel ;_,

3.1.2 Vertikalni analyza

Vertikalni analyza (procentni rozbor) spocivd ve vyjadieni jednotlivych polozek
ucetnich vykazii jako procentudlniho podilu ke zvolené zadkladné polozené jako sto
procent. U rozvahy je za zakladnu volena obvykle vySe aktiv (pasiv) a u vykazu zisku
a ztraty je zékladnou celkové vySe vynosl nebo nakladl. [9] Z vysledki vertikdlni
analyzy se da zjistit, z jakych zdroji byl majetek pofizen nebo do ¢eho podnik

investoval svéteny kapital. [3]
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Vysledky vertikdlni 1 horizontdlni analyzy mohou byt porovnavany s bilancnimi

pravidly, ktera budou vysvétlena v nasledujici kapitole.

3.1.3 Bilan¢ni pravidla

Zlaté¢ bilancni pravidlo porovndva dlouhodobé zdroje a dlouhodoby majetek.
Dlouhodoby majetek by mél byt financovan dlouhodobymi zdroji, obézny majetek
kratkodobymi.

Dlouhodoby majetek = Vlastni kapitil + Dlouhodobé dluhy

Pravidlo vyrovnani rizika se zabyvé vztahem vlastniho a ciziho kapitalu. Rik4, Ze cizi

kapitdl by nemél pievySovat vlastni.

Vlastni kapital > Cizi zdroje

Pari pravidlo sleduje efektivitu pouziti cizich dlouhodobych zdroji. Vlastniho
kapitdlu by mélo byt méné nez dlouhodobého majetku, aby byl vytvofen prostor pro

financovani dlouhodobymi zdroji.

Vlastni kapitial < Dlouhodoby majetek

3.2 Pomérové ukazatele

Pomérové ukazatele jsou zdkladnim nastrojem finan¢ni analyzy. Podstatou
pomérového ukazatele je, ze dava do poméru rtizné polozky rozvahy, vykazu zisku a
ztraty poptipadé cash flow. V praxi se pouziva nékolik zdkladnich ukazatelli, mezi
které patii ukazatele likvidity, rentability, zadluzenosti, aktivity a ukazatele

kapitalového trhu. [3]
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3.2.1 Ukazatele rentability

Rentabilita (vynosnost) je métitkem schopnosti podniku vytvaret nové zdroje,
dosahovat zisku pouzitim investovaného kapitalu. Obecné€ je rentabilita vyjadfovana

vvvvvv

tfi typy zisku: [10]

e EBIT - Earnings before Interests and Taxes — zisk pfed odectenim trokt a dani
e EAT - Earnings after Taxes — zisk po zdanéni neboli €isty zisk

e EBT - Earnings before Taxes — zisk pfed zdanénim neboli provozni zisk

Pro zjiSténi vynosnosti jsou nejvice pouzivany tyto ukazatele rentability:

e Rentabilita aktiv
e Rentabilita vlastniho kapitalu
e Rentabilita uplatného kapitalu

e Rentabilita trzeb

Ukazatel rentability aktiv (ROA — Return of Assets) pométuje zisk s celkovymi aktivy
investovanymi do podnikani, hodnoti vynosnost celkového vloZeného kapitalu a take
se pouziva pro méfeni souhrnné efektivnosti. Pro vypocet Ize vyuzit ¢isty zisk i EBIT.
[10]

cisty zisk EBIT

ROA = =
celkovi aktiva celkovi aktiva

Ukazatel rentability vlastniho kapitalu (ROE — Return on Equity) vypoclteme jako
podil Cistého zisku a vlastnich aktiv. Pomoci tohoto ukazatele mohou investofi zjistit

vynosnost vlozeného kapitalu. [10]

Cisty zisk
ROE = - —
vlastni kapital

20



Ukazatel rentability uplatného kapitalu (ROCE — Return on Capital Employed)
vyjadiuje schopnost podniku dostatecné zhodnotit cizi irocené zdroje. Za uplatny
kapital je povazovan vsSechen kapitdl, ktery nese ndaklad, tzn. vlastni kapital a
dlouhodobé a kratkodobé cizi zdroje nesouci urok. Vypocteny ukazatel by mél byt

vy$si, nez irokova mira z uvérd. [3]

EBIT

ROCE =
uplatny kapital

Ukazatel rentability trzeb (ROS — Return on Sales) vyjadifuje schopnost podniku
dosahovat zisku pii dané Grovni trzeb, tedy kolik dokéze podnik vyprodukovat zisku

na 1 K¢ trzeb. [10]

EAT

ROS =
0S (trzby z prodeje vlastnich vyrobki a sluZzeb + trzby z prodeje zbozi)

3.2.2 Ukazatele likvidity

Likvidita vyjadfuje schopnost podniku hradit své zavazky. Ukazatele likvidity
poméiuji to, ¢im je podnik schopny platit, s tim, co je nutné zaplatit. Tyto ukazatelé

pracuji s polozkami ob&znych aktiv a kratkodobych cizich zdroji. [2]

Mezi kratkodobé cizi zdroje patii kratkodobé zavazky, kratkodobé bankovni uvéry a
finan¢ni vypomoci. Ukazatele likvidity se d¢€li do tfech skupin podle stupné likvidity,

a to na ukazatele bézné, pohotové a okamzité likvidity. [3]

Ukazatel béZzné likvidity (likvidita 3. stupné) udava, kolikrat pokryvaji obézné aktiva
kratkodobé cizi zdroje podniku. Jinymi slovy, kolikrat je podnik schopen uspokojit
pohledavky véftiteli v ptipadé€, Ze proméni vSechna ob&Zna aktiva na hotovost. [10]
Cim vyssi je hodnota ukazatele, tim vyssi je pravdépodobnost, Ze si podnik zachova

platebni schopnost. Doporuc¢ena hodnota ukazatele je v rozmezi 1,5 — 2,5. [3]
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obéiny aktiva

béina likvidita =

cana HHevIatta =y ratkodobé zavazky
Ukazatel pohotové likvidity (likvidita 2. stupné¢) nezahrnuje do obézného majetku
zasoby. Ditlezité je porovnat ukazatel pohotové likvidity s likviditou béznou. Pokud

by byl ukazatel pohotové likvidity niz$i, ukazovalo by to na nadmérnou vahu zasob

v rozvaze podniku. Ukazatel by mél nabyvat hodnot v intervalu 1 — 1,5. [2]

obéina aktiva — zasoby

pohotova likvidita = kratkodobé zavazky

Ukazatel okamzité likvidity (likvidita 1. stupné) vyjadifuje okamzitou schopnost
spolecnosti splatit své kratkodobé zavazky penézi v hotovosti ¢i na bankovnich

uctech. Doporu¢ena hodnota ukazatele 0,2 — 0,5. [10]

S kratkodoby finantni majetek
okamiita likvidita =

kratkodobé zavazky

3.2.3 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity méii schopnost podniku vyuzivat investované finan¢ni prostiedky
a méfi vazanost jednotlivych slozek kapitalu v jednotlivych druzich aktiv a pasiv. Pii
nadbytku aktiv vznikaji zbyte¢né naklady, které snizuji zisk. Naopak jejich
nedostatkem ptichdzi podnik o trzby, které by jinak mohl ziskat. [11] Ukazatele
aktivity se pocitaji pro jednotlivé skupiny aktiv, mezi které patii zasoby, pohledavky,

stala aktiva, tak 1 pro celkova aktiva. [2]
V ptipadé ukazateld aktiv se miZeme setkat se dvéma typy:

e Poctem obratl (obratovosti)

e Dobou obratu
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Ukazatele obratovosti informuji o poctu obratek, tzn., kolikrat pfevysuji ro¢ni trzby
hodnotu poloZky, jejiz obratovost poéitame. Cim vy$si je jejich poéet, tim krati dobu
je majetek vazan.

Ukazatele doby obratu vyjadiuji primérnou dobu trvani jedné obratky majetku.

Snahou je maximalizovat obratky a minimalizovat doby obratu. [1]

Ukazatel obratu aktiv se vypoc¢ita jako pomér trzeb k celkovému vlozenému kapitalu.
Nizka hodnota ukazatele znac¢i nizkou aktivitu podniku a je tieba zvysit prodeje nebo
se zbavit ¢asti majetku. [10] Minimalni doporu¢ovana hodnota je 1, zavisi ovSem na
odvétvi a velikosti spolecnosti. VSeobecné pak plati, ze ¢im vyssi hodnota ukazatele,

tim 1épe. [3]

trzby

obrat aktiv = -
aktiva

Ukazatel obratu zasob udava, kolikrat podnik danou polozku zésob prodal a znovu
uskladnil. [2]
triby

obrat zisob = —
zasoby

Ukazatel doby obratu zasob udava primérny pocet dnd, po kterou jsou v podniku
vazany zasoby az do jejich spotieby ¢i prodeje. Cilem je co nejvice zkratit tuto dobu.

[1]

doba obratu zasob =

Obrat pohledavek vyjadiuje pocet obratek pohledavek na hotovost. Cim vyssi je
hodnota, tim rychlejsi je obrat pohledavek. [1]

brat pohledivek — — T 22Y
ora pO eaavekK = pohledévky
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Ukazatel doby obratu pohledavek (téz primérnéd doba inkasa) doba splatnosti udava,
jak dlouho trva, nez se pohledavky pfeméni na hotovost. Snahou je pocet dni

minimalizovat. [1]

pohledavky
_ %

trzby 360

doba obratu pohledavek =

Dobra obratu kratkodobych zavazka (téz praimérna doba splatnosti) udava, jak dlouho
trva uhrada vlastnich zavazkl. Na rozdil od primérné doby inkasa pohledavek je pro

podnik lepsi tuto dobu maximalizovat. [9]

) . ) . kr.zavazky
doba obratu kratkodobych zavazki = W * 360

Obratovy cyklus penéz (OCP) je souhrnny ukazatel, ktery vypovida o primérné dobé,
za kterou penize projdou v§emi formami obézného majetku a vrati se zpét do penézni

podoby. Cim kratsi je doba, tim efektivnéji jsou prostiedky vyuzivany. [4]

OCP = dobra obratu zasob + primérna doba inkasa — primérna doba splatnosti

3.2.4 Ukazatele zadluZenosti

Ukazatele zadluzenosti sleduji vztah mezi vlastnimi a cizimi zdroji. Hodnoti
schopnost firmy vyuZzivat k financovani provozu cizi kapitél a to s pfiméfenou mirou
rizika. Cim vys§i je zadluZenost podniku, tim vyssi je i riziko, ponévadZ podnik musi
byt schopen splacet své zdvazky bez ohledu na to, v jaké je situaci. Urcitd vyse
zadluZeni je vSak pro firmu pozitivni, protozZe cizi kapital je levnéjsi nez vlastni. To
je dano skutecnosti, Ze uroky ciziho kapitalu snizuji danové zatiZzeni podniku (tzv.

dafovy &tit). [3]

Ukazatel celkové zadluzenosti vyjadfuje, z kolika procent jsou celkova aktiva
financovéana cizim kapitalem. Doporugena hodnota se pohybuje mezi 30-60 %. Cim

je hodnota vyssi, tim je vyssi riziko véfiteld. [9]
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cizi zdroje
celkova aktiva

celkovi zadluzenost =

Ukazatel trokového kryti vyjadiuje, do jaké miry jsou uroky kryty ziskem. Hodnota

by méla byt vyssi nez 1, doporucuji se hodnoty vyssi nez 3. [12]

EBIT
uroky

urokové kryti =

3.2.5 Ukazatele kapitalového trhu

Ukazatele kapitalového trhu vyuzivaji investofi v pfipadé€, Ze je podnik obchodovan
na kapitadlovém trhu, pro posouzeni jeho finan¢ni situace. Mezi tyto ukazatele patfi:
zisk na akcii, pomér trzni a u€etni hodnoty pro vlastnika, pomér trzni ceny akcie a

zisku na akcii, dividendovy a aktiva¢ni pomér nebo potencialni tempo ristu. [3]

Ukazatele kapitalového trhu nejsou v této praci pouzity vzhledem ke skute€nosti, ze

analyzuji spole¢nost s ru¢enim omezenym.

3.2.6 Ukazatele produktivity

Ukazatele produktivity prace hodnoti vykonnost podniku ve vztahu k poctu
zaméstnanci. Do této skupiny ukazatel patii: osobni néklady k pfidané hodnoté a

produktivita prace z ptidané hodnoty.
Osobni ndklady k ptfidané hodnoté sleduji, jakou c¢ast z toho, co bylo vytvofeno
v provozu, odeberou naklady na zaméstnance. Ci mensi je tento pomér, tim lepsi je

vykonnost na 1 K¢ vyplacenou zaméstnanctiim.

osobni niklady

osobnindklady k pridané hodnoté = ptidana hodnota

25



Produktivita prace z pfidané hodnoty je ukazatel, ktery sleduje, jak velka ptfidana
hodnota ptipada na jednoho zaméstnance. Cim vétsi je produktivita prace a ¢im mensi

je primérnd mzda, tim vétsi efekt ze zaméstnanct plyne. [1]

pridana hodnota
pocet pracovniki

produktivita prace z pridané hodnoty =

osobninaklady
pocet pracovniki

primérna mzda na pracovnika =

3.3 Rozdilové a tokové ukazatele

Analyza rozdilovych a tokovych ukazatelll se zabyva analyzou zékladnich tcetnich
vykazli, mezi které patii rozvaha, jelikoz analyzu obéznych aktiv lze provadét i

pomoci rozdilovych ukazatelli, primarné pak vykaz zisku a ztraty a vykaz cash flow.

[9]

K nejvyznamnéj$im rozdilovym ukazatelim patii Cisty pracovni kapital (NWC — Net
Working Capital), ktery je definovan jako rozdil mezi obéZnymi aktivy a
kratkodobymi zdvazky, a ma vyznamny vliv na platebni schopnost podniku. M4-Ii byt
podnik likvidni, musi mit pfebytecnou vysi relativné volného kapitalu, tzn. prebytek
kratkodobych likvidnich aktiv nad kratkodobymi zdroji. Hodnota ¢istého pracovniho
kapitalu by méla byt kladnéd, a ¢im vys$Si tato hodnota je, tim vyS$$i by méla byt

schopnost podniku splacet své zavazky. [2]

Analyze Cistého pracovniho kapitalu bude vénovana nasledujici kapitola 3.4.
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3.4 Analyza Cistého pracovniho kapitalu
Cisty pracovni kapital se tedy vypoéte:

Cisty pracovni kapital (NWC) = obézna aktiva — kritkodobé zavazky
podrobnéjsi vzorec:

Cisty pracovni kapital = zasoby + pohledavky + penize — kratkodobé zavazky
Ze vzorce je patrné, ze kromé vyvoje ¢istého pracovniho kapitdlu nés zajima i vyvoj
jeho polozek. Dale mizeme pomoci obratového cyklu penéz (viz 3.2.3) spocitat
potiebu Cistého pracovniho kapitalu:

potreba Cistého pracovniho kapitilu = obratovy cyklus penéz » pramérné denni vydaje
Pro podrobn¢j$i analyzu c¢istého pracovniho kapitdlu mizeme vyuzit i pomérové
ukazatele. A to ukazatel podilu na aktivech a podil ¢istého pracovniho kapitdlu na

trzbach. [1]

Ukazatel podilu NWC na aktivech vyjadtuje, kolik procent z aktiv tvofi cisty
pracovni kapital. Pro vyrobni podniky je doporuc¢ena hodnota 10-15 % a vypocita se
podle vzorce:

podil NWC na aktivech = NWC/aktiva

Rostouci ukazatel podilu Cistého pracovniho kapitalu na trzbach je znamenim Spatné

fizeného Cistého pracovniho kapitalu, z toho dlivodu by se nemél ptili§ zvétSovat. [1]

podil NWC na trzbach = NWC/triby
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3.5 Souhrnné ukazatele

Souhrnné ukazatele jsou modely, které pomoci jednoho ¢isla (souhrnného indexu)

charakterizuji finan¢ni zdravi spole¢nosti. [1]

Dle uéelu se déli na:

e Bankrotni modely — jsou ur¢eny predevSim veétitelim, které zajima schopnost
podniku dostat svym zavazkim. Cilem bankrotnich modela je identifikovat
hrozbu bankrotu spolecnosti v blizké budoucnosti. Mezi tyto modely patii
Altmanovo Z-skoére a index divéryhodnosti ,,IN 05%. [4]

e Bonitni modely — odrazeji kvalitu firmy podle jeji vykonnosti a jsou
orientovany na vlastniky a investory, ktefi nemaji k dispozici tdaje pro

propocet Cisté soucasné hodnoty firmy. [1]

3.5.1 Altmanova analyza

Altmanova rovnice divéryhodnosti vyhodnocuje finan¢ni zdravi spole¢nosti pomoci
jednoho ¢isla, tzv. Z-skore, které je slozeno z péti ukazatelii a zahrnuje v sobé
rentabilitu, zadluzenost, likviditu 1 strukturu kapitalu. [4]

K jednotlivym ukazatelim se na zadkladé¢ empirickych prizkumt pfitadi vaha.
Vypocet tohoto modelu mé dvé podoby podle toho, jestli je podnik obchodovatelny

na kapitalovém trhu, ¢i nikoliv. [9]

Pro podniky neobchodovatelné na kapitdlovém trhu méa Altmantv index nésledujici

podobu:

Z=0,717 % x, + 0,847 * x, + 3,107 * x3 + 0,42 * x, + 0,998 * xg
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kde  xq— Cisty pracovni kapital/aktiva celkem
X, — nerozdéleny zisk minulych let/aktiva celkem
x3 — zisk pted uroky a zdanénim (EBIT)/aktiva celkem
x4 — vlastni kapital/cizi zdroje

x5 — trzby/aktiva celkem [13]

Interpretace hodnot:

e 7>29 Firma je finan¢né zdrava a neni ohrozena bankrotem.
e 1,23<Z7<2,89 Tzv. ,S8eda zo6na“, o finanénim zdravi firmy nelze
jednozna¢né rozhodnout.

o 7<1,23 Firma ma velmi silné finan¢ni problémy a hrozi ji bankrot.

[1]

3.5.2 Index INOS

Index INOS5 je ceskymi ekonomy dlouhodobé pouzivan jako nejvhodnéjs$i pro
hodnoceni ¢eskych podnikii. Kromé finanénich problémi se index INOS5 zamétuje i

na to, zda firma vytvaii hodnotu pro vlastniky. [13]

INO5 = 0,13 * x; +0,04 = x, +3,97 * x5+ 0,21 x4 + 0,09 * xg

kde  xq— celkova aktiva/cizi kapital
x, — EBIT/uroky
x3 — EBIT/celkova aktiva
x4 — vynosy/celkova aktiva

x5 — ob&zné aktiva/kratkodobé zavazky

29



Interpretace hodnot:

e INO05<0,9 Firmy s touto hodnotou s 86 % pravdépodobnosti spé&ji k
bankrotu a se 76 % pravdépodobnosti nebudou vytvaret hodnotu.

e 09<INO5<1,6 Tzv. Seda zona. Firmy s touto hodnotou maji 50 %
pravdépodobnost, ze zkrachuji.

e INO5>1,6 Podniky s touto hodnotou tvofti se 70 % pravdépodobnosti
hodnotu. [13]

3.6 Ekonomicka pridana hodnota

Ekonomicka ptidand hodnota (Economic Value Added) piedstavuje ekonomicky zisk,
ktery ziskdme po odecteni nakladd na cizi 1 vlastni kapital. [1] Néklady na vlastni
kapitdl jsou odvozeny od ocekavani vlastniki, tedy jakou pozaduji vynosnost
vlozeného kapitalu. Tato vynosnost neni urCena piesnou mirou, ale musi byt

odhadnuta. [3]

Ukazatel EVA méfi, jak spole¢nost svymi aktivitami za dané obdobi zvySila nebo
snizila hodnotu pro své vlastniky. Pozadavkem je kladnd hodnota ukazatele, a ¢im

vys$si EVA, tim 1épe. [1] Nejcastéjsi zpisob vyjadieni ukazatele je nasledujici:
EVA = NOPAT — C - WACC

kde NOPAT - Net Operating Profit After Taxes — provozni zisk po zdanéni
C — Capital - celkovy zpoplatnény kapital
WACC — Weighted Costs of Capital — primérné vazené naklady na kapital

NOPAT je provozni zisk po zdanéni a obsahuje nejen vysledek hospodateni z hlavni
¢innosti, ale také zisky ¢i ztraty z prodeje dlouhodobého majetku a zasob
z mimotadné ¢innosti, které nesouvisi s hlavnim pfedmétem podnikani. Dale NOPAT
zahrnuje zisk (resp. ztratu) z financni ¢innosti a také ostatni ndklady a vynosy, které
jsou z ucetniho pohledu povazovany za provozni, ale charakter maji mimofadny nebo

s provozni ¢innosti nesouviseji. [22] Provozni zisk po zdanéni se urci jako:
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NOPAT = EBIT * (1 — sazba dané z prijmu)

Vazené naklady na kapitdl se ur¢i jako vazeny primeér naklada vlastniho kapitalu a

nakladi ciziho tplatného kapitalu. Viz vzorec:

CK VK
WACCzNCK*T-I_NVK* T

kde CK — trzni hodnota aroceného ciziho kapitalu
VK — trzni hodnota vlastniho kapitalu
C - celkovy zpoplatnény kapital
Nck — ndklady na cizi kapital
Nvk — néklady na vlastni kapital [3]

Nakladem ciziho kapitalu je urok, ktery plati podnik véfiteli, snizeny o tzv. danovy
Stit. Naklady na vlastni kapital pfedstavuji vynosové ofekavani investorli, na jejichz
odhad se pouzivd model oceniovani kapitalovych aktiv, zvany CAMP. [22]

Tento model je definovan vzorcem:
Nvk =Rp+ [Rm — R+ B

kde  Rf— bezrizikova vynosova mira
Rm — trZzni vynosova mira
B — vyjadtuje citlivost akcie na zmény trhu

Rm — Rf— prémie za systematické trzni riziko

Koeficient  kvantifikuje riziko prostfednictvim méfeni citlivosti cenného papiru na
celkové trzni pohyby porovnavajici zménu vynosu, resp. trzni ceny hodnoceného
cenného papiru, se zmeénou primérného vynosu, resp. primérné trzni ceny cenné¢ho
papiru na kapitdlovém trhu. Konkrétni urceni koeficientu je zalezZitosti dlouhodobych

statistickych pozorovani u jednotlivych cennych papirt. [23]
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Mozné situace:

e B>1 Cenny papir mé tendenci obecné pohyby trhu zesilovat.

e pB=1 Pohyb cenného papiru koreluje s pohybem trhu jako celku.

e B<la>0 Cennypapir ma tendenci obecné pohyby trhu zeslabovat.

e =0 Bezrizikovy cenny papir.

e B<O0 Vynos, resp. cena cenného papiru se pohybuje proti obecnému

pohybu trhu. [23]

3.7 Financ¢ni paka

Princip efektu financéni paky spociva ve zvySovani rentability vlastniho kapitalu
pouzitim ciziho kapitdlu. Je-li urokova mira nizsi nez vynosnost aktiv, potom pouziti

ciziho kapitalu zvysuje vynosnost vlastniho kapitalu. [24]

Rentabilitu vlastniho kapitdlu miZeme rozdélit na rentabilitu celkového kapitalu

(ROA) a finan¢ni péku. Viz vzorec:

D
ROE = ROA *(1-1) + -+ (ROA— 1) x (1~ 1)

| J
|

efekt financni paky

Je-1i vynosnost firmy vys$i nez naklady dluhu, finan¢ni paka se zvySuje. Plisobeni
paky (negativni nebo pozitivni) je tim silnéjsi, ¢im vice je dluhu oproti vlastnimu

kapitalu.
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Prakticka cast

1 Printed spol. s.r.o.

1.1 Zakladni Gdaje

Nazev spolec¢nosti
Datum vzniku

Sidlo

ICO
Zékladni kapital

Spolecnici

Pravni forma
Pfedmét podnikani

Logo spole¢nosti

PRINTED spol. s.r.o.

25.5.1992

Ceskolipska 1449,
276 01 Mélnik

46710311

200 000,- K¢

Jaromir Simka (podil na zdkladnim kapitalu ve vysi
55 tis. K<)

Hana Simkova (podil na zékladnim kapitalu ve
vysi 45 tis. K<)

Jana Simkova (podil na zakladnim kapitalu ve vysi
100 tis. K¢)

Uvedeni spolecnici jsou zaroven jednateli firmy.

Spolecnost s ru¢enim omezenym

Navrh, vyroba a osazovani desek plosnych spojl

b--_j

Obrazek 1 - Logo spolecnosti
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1.2 Historie a soucasnost spolecCnosti

Spoleénost Printed spol. s.r.o. vznikla v roce 1991 ze Zivnostenské vyroby Simka —
vyroba plodnych spojt. Tato vyroba plo$nych spoji sidlila od roku 1989 v Ceské Lipé,
kde jednatel spole¢nosti, pan Jaromir Simka, nejprve se svymi détmi a posléze se
tfemi pracovnicemi vyrabél rucné vrtané ploSné spoje se sitotiskem tvofenym

motivem.

V roce 1991 si pan Simka pronajal moderni vyrobu plognych spojt n. p. Inova Praha.
Po dvou letech ndjemniho vztahu bylo spole¢nosti Printed nabidnuto odkoupeni celé
technologie. Spole¢nost si vzala uvér a technologie odkoupila. Vyroba plosnych spojt
byla situovana do tfetiho patra a neméla k dispozici Zzddnou prostorovou rezervu pro
pfipadné rozsifeni technologie. Z toho divodu spolecnici piest€éhovali vyrobu do
mésta Mélnik, béhem dvou mésicl provedli nutné stavebni upravy a po jednom tydnu

odstavky spustili vyrobu v novych prostorach v ulici Ceskolipska 1449.

V soucasnosti ma spolecnost 22 zaméstnancl a pracuje s velmi moderni a vykonnou
technologii, kterd umoZiiuje vysoce kvalitni a rychlou vyrobu. Spolecnost dodava
jednostranné, oboustranné a vicevrstvé desky ploSnych spojli s prokovenymi, slepymi
a utopenymi otvory. Dale nabizi plo$né spoje zhotovené na hlinikové podlozce,
frézované hlinikové ¢elni panely a laserem fezané Sablony pro nanaseni pajecich past.
Specializuje se na zhotovovani plo$nych spoji s tipravou celoplo§ného galvanického

zlaceni. [14]

o

oo|@
o
a
a
Qg
Qg
o8B g
o
°B o
° o
o

gooooon 9
onpann ¢ ©

Obrazek 3 - Jednovrstvé Obrazek 2 - Trivrstvé spoje Obrazek 4 - Sesti a multivrstvé
spoje spoje
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2 Charakteristika odvétvi

Elektronika studuje a vyuzivad zafizeni, kterd pracuji na bazi elektronickych
soucastek. Za elektronickou soucastku se povazuje soucastka schopna ovladat tok
elektrické energie bez pouziti pohyblivych mechanickych dili. Prvnimi aktivnimi
elektronickymi sou¢astkami byly elektronky, které daly tomuto oboru jméno. Dnes$ni
elektronika je zalozena na polovodicich, které se v soucasnosti vyrabé&ji témef
vyhradné€ na bazi kiemiku. Hlavni vyhodou polovodi¢ovych soucéstek je moZnost
jejich miniaturizace, kterd vedla ke vzniku integrovanych obvodi. Integrovany obvod
muze obsahovat jen n¢kolik soucastek, ale také nékolik miliont ¢i stovek miliont
soucastek, jak je tomu u modernich mikroprocesorii. Uz pies tficet let plati tzv.
Mooreilv zdkon, ktery fiké, ze mnozstvi soucastek, které se dafi integrovat na jediném

¢ipu, roste exponencidlné, zatimco cena a spotieba soucastky klesa. [15]

Plosné spoje (také deska plosnych spoji, zkracen¢ DPS, v angli¢tiné PCB) se
v elektronice pouZivaji pro mechanické pfipevnéni a soucasné pro elektrické
propojeni elektronickych soucastek. Tyto soucastky jsou propojeny vodivymi cestami
vytvofenymi leptanim z médénych folii nalepenych na izola¢ni laminéatové desce a

pripajeny jsou za své vyvody ve formé drati nebo kolickt. [16]

Vyroba DPS je velmi naro¢na na strojni vybaveni, na kvalitu pouzivanych materiala,
chemikalii, na data pouZzitd pro pfipravu samotné vyroby a velmi vyznamnou roli hraji

1 jednotlivé kontroly provadéné v prabehu celé vyroby. [17]

Elektrotechnicky primysl se podili na trzbach za prodej vlastnich vyrobkl a sluzeb
zpracovatelského primyslu CR jako celku cca 15,5 %. Diky tomuto podilu, tvorbé
pfidané hodnoty 1 zaméstnanosti patii elektrotechnickému primyslu 2-3 misto mezi
nejvyznamnéjiimi odvétvimi Ceské republiky. I kdyZ elektrotechnika negativné

pocitila projevy hospodarské krize, stdle zaméestndva cca 180 tis. zaméstnanctl. [18]
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3 Financ¢ni analyza

Finan¢ni analyza spole¢nosti Printed spol. s.r.o. je zpracovavana na zakladé metod a
postupu, kterymi jsem se zabyvala v teoretické ¢asti prace. VypocCty jsou provadény
pro obdobi 2011 — 2015 a zdrojem pro tyto vypocty jsou ucetni vykazy a vyrocni
zpravy spolecnosti, které jsou soucasti ptiloh bakalaiské prace. V zavéru prace jsou
pak uvedena doporuceni, kterd by méla byt pfedpokladem pro zlepSeni finan¢ni

situace spolecnosti Printed spol. s.r.o.

3.1 Absolutni ukazatele

Absolutni ukazatele jsou vyuzivany pro realizaci horizontdlni a vertikalni analyzy,
tedy pro analyzu vyvojovych trendii a ke zpracovani procentniho rozboru polozek
zékladnich Gcetnich vykazl. V této kapitole se zaméfim na rozbor rozvahy a vykazu

zisku a ztraty.

3.1.1 Horizontalni analyza rozvahy

Horizontalni analyza Podilova (index ristu)
obdobi 12/11 13/12 14/13 15/14
Aktiva 1,07 1,11 1,04 1,03
Dlouhodoby majetek 1,07 1,00 1,14 1,13
Nehmotny majetek --- --- --- ---
Hmotny majetek 1,27 1,01 1,14 1,11
ObéZna aktiva 1,07 1,19 0,99 0,96
Zasoby 1,03 0,91 1,12 0,98
Material 1,03 0,90 1,14 0,93
Nedokoncena vyroba 0,95 1,03 0,98 1,47
Zbozi --- --- = ---
Pohledavky 0,93 0,90 0,95 1,12
Kratkodoby finanéni majetek 1,09 1,22 0,99 0,95

Tabulka 1 — Horizontdlni analyza aktiv (podilova)
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Horizontalni analyza Rozdilova (v K¢)
obdobi 12-11 13-12 14-13 15-14
Aktiva 2988295 | 5452629 | 2292134 | 1771942
Dlouhodoby majetek 1285814 | 143040 | 2736680 | 3011506
Nehmotny majetek 0 0 0 155 000
Hmotny majetek 4232179 | 143040 | 2736680 | 2447101
ObéZna aktiva 1862542 | 5283300 | -403341 | -1251501
Zasoby 20 636 -71 419 90 440 -17 657
Material 24 269 -73 555 91 926 -50 640
Nedokoncend vyroba -3 633 2 136 -1 486 32 983
Zbozi 0 0 0 0
Pohledavky -134 161 | -175908 -83 368 183 437
Kratkodoby finanéni majetek 1976 067 | 5530627 | -410413 | -1417 281
Tabulka 2 - Horizontdlni analyza aktiv (rozdilova)
Vyvoj aktiv

70 000 000

60 000 000

50 000 000

., 40000000
* 30 000 000
20 000 000
10 000 000 I |I I |I |I
0 — — — - —
2011 2012 2013 2014 2015
= Aktiva celkem ® Dlouhodoby majetek (=stala aktiva)
Obézna aktiva B Zasoby
Kratkodobé pohledavky Finan¢ni majetek

Graf 1 - Vyvoj aktiv

Vyse uvedené tabulky ¢. 1,2 a graf ¢. 1 zndzoriiuji vystupni data k horizontdlni
analyze aktiv. Data v téchto tabulkach jsou ¢erpana z financ¢nich vysledkl za obdobi
2011 — 2015. V tabulkich a grafu mizeme pozorovat vyvoj jednotlivych polozek

aktiv.

Z grafu €. 1 je patrné, Ze suma aktiv kazdoro¢né stoupala. Z hodnoty 44,7 mil. K¢

v roce 2011, az na hodnotu 57,2 mil. K¢ v roce 2015, kdy nabyla svého maxima.
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Nejvice se na tomto rustu podilely slozky obéznych aktiv, konkrétné¢ finanéni
majetek, ktery se v roce 2012 zvysil o 8 %, a v roce 2013 o dalsich 22 %. Nejvétsi
podil finan¢niho majetku, pfedstavuje polozka ucty v bankach. Penize na uctu
predstavuji vic jak polovinu majetku firmy, zde se odrazi fakt, ze spole¢nost dokaze
kazdoro¢né vytvofit zisk. Na druhou stranu by se nad tim spolecnost méla trochu
zamyslet. Pro¢ penize v podniku drzet? Proc¢ je neinvestovat? Z tabulky ¢. 4 mizeme
vypozorovat, Ze spolecnost nevyuziva témét zadny cizi kapital. Coz by naopak mohlo
byt pro firmu, pii jeji vykonnosti, dost vyhodné. Obdobny rist jako u obéznych aktiv
je vidét i u dlouhodobého majetku. Nejvétsi podil na tomto ristu ma polozka
samostatné movité veéci a soubory movitych véci. Tyto rostouci hodnoty jsou
dusledkem majetku, ktery byl pfevzat do uzivani, konkrétné vyrobni linka, osobni
automobil a stroje. Hodnota zdsob ma ve sledovaném obdobi neménny charakter, to

je zpusobeno efektivnim fizenim zasob, obdobné tak u pohledavek.

V tabulkéch €. 3, 4 a grafu €. 2 jsou vystupni hodnoty pro horizontalni analyzu pasiv.

Horizontalni analyza Podilova (index riistu)

obdobi 12/11 13/12 14/13 15/14
Pasiva 1,07 1,11 1,04 1,03
Vlastni kapital 1,07 1,11 1,06 1,03
Zékladni kapital 1,00 1,00 1,00 1,00
Fondy ze zisku 1,00 1,00 1,00 1,00
HV minulych let 1,10 1,07 1,11 1,06
HV béZného u¢.obdobi 0,80 1,56 0,63 0,54
Cizi zdroje 0,93 1,29 0,67 1,10
Rezervy
Dlouhodobé zavazky 1,00 1,00 1,00 1,00
Kratkodobé zavazky 0,90 1,40 0,58 1,15
Bankovni véry --- --- --- ---

Tabulka 3 — Horizontdlni analyza pasiv (podilova)
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Horizontalni analyza Rozdilova (v K¢&)
obdobi 12-11 13-12 14-13 15-14
Pasiva 2 988 295 5452 629 2292133 1771943
Vlastni kapital 3135474 4 878 107 3094 602 1671817
Zakladni kapital 0 0 0 0
Fondy ze zisku 0 0 0 0
HV minulych let 3917 216 3135 358 4 878 107 3094 319
HYV bézného Gc¢.obdobi -781 642 1742 749 -1 783 504 -1 422 602
Cizi zdroje -151 215 546 569 -802 299 169 945
Rezervy 0 0 0 0
Dlouhodobé zavazky 465 0 0 -465
Kratkodobé zadvazky -150 679 546 569 -802 299 169 409
Bankovni véry 0 0 0 0
Tabulka 4 -Horizontdlni analyza pasiv (rozdilova)
Vyvoj pasiv
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Graf 2 - Vyvoj pasiv

vvvvvv

je skute¢nost, Ze polozka vlastniho kapitalu od roku 2011 roste, coZ pii neménné
velikosti zakladniho kapitdlu znamend, Ze je spolecnost trvale ziskova. Nejveétsi
rostouci slozku vlastniho kapitalu tvofi hospodatsky vysledek minulych let, ktery je
v roce 2015 o téméf 40 % vyss$i, nez tomu bylo v roce 2011. Rostouci hospodaisky
vysledek znamenda, Ze spolecnost ponechavd vydélané penize ve firmé. Podil

vlastniho kapitalu na celkovém jméni reflektuje financni jistotu podniku.
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3.1.2 Vertikalni analyza rozvahy

Z nasledujicich hodnot v tabulce ¢. 5 a grafu ¢. 3 muUZeme vypozorovat slozeni
polozek aktiv v konkrétnich letech. Je patrné, ze vétsi podil na celkovych aktivech
maji obézna aktiva a to v rozmezi 55 % az 62 % ve sledovaném obdobi. Obecn¢ se
struktura majetku v Case pfiliS neméni. Nejvétsi polozku obé&znych aktiv tvofi
kratkodoby finan¢ni majetek. Maximum nastalo v roce 2013, kdy kratkodoby finan¢ni
majetek tvofil 93 % obéznych aktiv. Primérny podil obéznych aktiv je pro vyrobni
spolecnosti okolo 30%, samoziejmé bereme v potaz podnikova specifika, ovSem
situace, kdyZz obéZny majetek tvofi pfes 60 %, naznacuje, ze by spolecnost méla
vénovat pozornost analyze a optimalizaci jeho slozek. Jak jiz vyplynulo
z horizontélni analyzy aktiv, dlouhodoby majetek je tvofen hmotnym majetkem a to
ve vysi 100 %, jelikoz se v analyzované spolec¢nosti neobjevuje zadny nehmotny
majetek. Hmotny majetek je z vétSiny tvofen samostatnymi movitymi vécmi a
stavbami, mezi které patii naptiklad rekonstrukce stfechy a modernizace budovy,
které spolecnost Printed s.r.o. ve sledovaném obdobi podnikla. K nejvétSim
investicim spolec¢nosti, v pribéhu sledovaného obdobi, doSlo v roce 2015, kdy

spolecnost investovala téméf 8 mil. K¢ ke koupi novych vyrobnich zatizeni a nového

automobilu.

31.12 roku 2011 2012 2013 2014 2015
Aktiva 100 % | 100 % | 100 % | 100 % | 100 %
Dlouhodoby majetek 42% | 42% | 38% | 41% | 45%
Nehmotny majetek 0% 0% 0% 0% 0%
Hmotny majetek 42% | 42% | 38% | 41% | 45%
ObéZna aktiva 58% | 58% | 62% | 59% | 55%
Zasoby 2% 2% 1% 1% 1%
Material 2% 2% 1% 1% 1%
Nedokoncéend vyroba 0% 0% 0% 0% 0%
Zbozi 0% 0% 0% 0% 0%
Kratkodobé pohledavky 4 % 4% 3% 3% 3%
Kritkodoby finan¢ni majetek 52% | 53% | 58% | 54% | 50%

Tabulka 5 - Vertikdlni analyza aktiv
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Vyvoj poloZzek majetku
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Graf 3 - Vyvoj polozek majetku

Nasledujici tabulka ¢. 4 a graf €. 6 je vénovan vertikalni analyze pasiv. Jak je vidét,
podil v zastoupeni vlastniho kapitalu a cizich zdroji je absolutn€ nevyvazeny. 95 —
97 % vlastniho kapitalu jasné poukazuje na hromadéni zisku spole¢nosti a na
pfevadéni pencz z obdobi do obdobi. Hromadény zisk se odrazi 1 na faktu, Ze se
hodnota zdkladniho kapitdlu neméni. Cizi zdroje tvoii ve sledovaném obdobi pouze
pét a méné procent celkovych pasiv plus spolecnost neni zatizena zadnymi

dlouhodobymi bankovnimi Gvéry.

31.12 roku 2011 2012 2013 2014 2015
Pasiva 100% | 100% | 100 % | 100 % | 100 %
Vlastni kapital 95 % 96 % 95 % 97% | 97 %
Zékladni kapital 1% 1% 1% 1% 1%
Fondy ze zisku 0% 0% 0% 0% 0%
HV minulych let 85 % 88 % 85 % 90 % 93 %
HV bézného u¢.obdobi 9% 7% 9% 6 % 3%
Cizi zdroje 5% 4% 5% 3% 3%
Dlouhodobé zavazky 1% 1% 1% 1% 1%
Kratkodobé zavazky 3% 3% 4 % 2% 2%
Dlouhodobé bankovni tivéry 0% 0% 0% 0% 0%

Tabulka 6 - Vertikalni analyza pasiv
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Vyvoj polozek kapitalu
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Graf 4 - Vyvoj polozek kapitalu

3.1.3 Horizontalni analyza vykazu zisku a ztrat

Nize uvedené tabulky ¢. 7, 8 podavaji piehled o vyvoji jednotlivych polozek
vysledovky. Z hlediska dosahovanych vynost je evidentni, ze spole¢nost Printed méa
vyrazn¢ vyrobni charakter a vétSinu vynosu ptedstavuji trzby z prodeje vlastnich
vyrobkt a sluzeb. U téchto trzeb jsou hodnoty v roce 2011 1 2012 pomérné vyrovnané,
maly pokles nastal v roce 2013 a to o zhruba o 10 %, ovSem v roce 2014 se trzby za
prodej vlastnich vyrobku a sluzeb dostaly zpét na hodnoty podobné roku 201112012
a vroce 2015 byly jeSté€ o 10 % vyssi (viz. Graf €. 5). Rostouci trzby znamenaji, Ze
se spolecnost dostava vice do povédomi odbératelll a zdroven jsou spojeny s mirnym
ristem spotieby za energii a material. I kdyz trzby za prodej vlastnich vyrobki a
sluzeb rostou, hospodarsky vysledek za ucetni obdobi ma klesajici tendenci. Mizou
za to odpisy, které byly v roce 2015 o 80 % vyS$8i nez v roce 2011. Tyto rostouci
odpisy jsou spojeny s pofizovanim hmotného majetku, o kterém jsem se zmifnovala
v horizontdlni analyze aktiv. Spolu s trzbami roste i pfidana hodnota, coz svéd¢i o

zvySujici se produktivité podniku.
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Horizontdlni analyza Podilova

obdobi 12/11 13/12 14/13 15/14
Trzby za prodej vl. vyrobkii a sluZeb 1,03 0,91 1,10 1,10
Vyrobni spotieba 1,10 0,83 1,13 1,22
Spotteba materialu a energie 1,18 0,80 1,11 1,24
Sluzby 0,88 0,99 1,20 1,15
Piidana hodnota 0,98 0,97 1,08 1,01
Osobni naklady 1,00 0,91 1,11 1,10
Odpis investicniho majetku 0,89 1,12 1,31 1,38
Ostatni provozni néklady 1,02 0,80 3,02 1,21
Provozni hospodarsky vysledek 1,00 1,01 0,90 0,70
Vynosové troky 0,09 35,38 0,18 0,03
Financ¢ni naklady 3,94 0,21 1,24 476
HYV z finanénich operaci -1,19 -3,38 0,10 -3,88
Dan z pfijmu za béZnou Cinnost 0,83 1,52 0,75 0,52
HYV za béZnou ¢innost 0,81 1,56 0,67 0,50
Mimotadny hospodarsky vysledek --- 2,23 3,89 0,00
HYV za ucetni obdobi 0,80 1,56 0,63 0,54
Tabulka 7 - Horizontdlni analyza vysledovky (podilova)

Horizontadlni analyza Rozdilova (v K¢)
obdobi 12-11 13-12 14-13 15-14
Trzby za prodej vl. vyrobkii a sluzeb| 841650 |-2557570| 2592611 | 2784 309
Vyrobni spotieba 1175422 |-2080316 | 1393221 | 2592673
Spotfeba materidlu a energie 1528603 |-2050945| 898345 | 2148997
Sluzby -353181 | -29371 494 876 443 676
Piidana hodnota -319897 | -494278 | 1223126 | 186 048
Osobni naklady -31 135 | -785982 847 325 870792
Odpis investi¢niho majetku -215357 | 195218 585 265 929 874
Ostatni provozni néklady 5543 -44 531 369 763 117 225
Provozni hospodarsky vysledek -21 100 50 902 -449 701 | -1226 101
Vynosové uroky -495 346 | 1707 218 | -1442 495 | -305 378
Finan¢ni naklady 399947 | -420918 27 061 534910
HYV z finan¢nich operaci -895293 | 2128136 | -1469 556 | -840 287
Dan z piijmu za béznou ¢innost -160030 | 405270 | -298680 | -424 560
HV za béZnou ¢innost -756 363 | 1773768 | -1 620577 | -1 641 828
Mimotadny hospodarsky vysledek -25 279 -31 019 -162 957 | 219 256
HYV za ucetni obdobi -781642 | 1742749 | -1783504 | -1 422 602

Tabulka 8 - Horizontalni analyza vysledovky (rozdilova)
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Graf'5 - Trzby a slozky nakladii

3.14 Bilan¢ni pravidla

Zlaté¢ bilancni pravidlo tikd, Ze dlouhodoby majetek by mél byt financovan
dlouhodobymi zdroji. Toto pravidlo firma spliiuje ve vSech letech sledovani. Viz

tabulka ¢. 9.

Zlaté bilanéni pravidlo
2011 2012 2013 2014 2015
Dlouhodob4 aktiva 18916 000 | 20058 774 | 20201 814 | 22938494 | 25950 000
Dlouhodobé pasiva 42577000 | 45712474 | 50590581 | 53685183 | 55357 000
Zavér: OK OK OK OK OK

Tabulka 9 - Zlaté bilancéni pravidlo
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Pravidlo vyrovnani rizika se zabyva vztahem vlastniho a ciziho kapitdlu a tika, ze
cizi kapital by nemél pfevySovat vlastni. Z tabulky ¢. 10 vidime, Zze ve vSech
sledovanych letech prevySovaly vlastni zdroje cizi az astronomicky. Jak jsem jiz
uvadéla, je to zpusobeno predevSim v zadrzovani penéznich prostiedki ve
spolec¢nosti. Nicméné 1 toto pravidlo spolecnost Printed s.r.o. ve vSech obdobich

analyzovani splnuje.

Pravidlo vyrovnani rizika
2011 2012 2013 2014 2015
Vlastni kapital 42577000 | 45712474 | 50590 581 | 53 685 183 | 55 357 000
Cizi kapital 2031000 | 1879786 | 2426354 | 1624055 1794 000
Dlouhodoby cizi kapital | 496 000 496 465 496 465 496 465 496 000
Zavér: OK OK OK OK OK

Tabulka 10 - Pravidlo vyrovnani rizika

Tteti pravidlo, zvané Pari pravidlo, srovnava vlastni kapital a dlouhodoby majetek,
ptfi¢emz je poZzadovano, aby byl dlouhodoby majetek kryt cely vlastnim kapitdlem
jen vyjimecné. Toto pravidlo analyzovana spolecnost nespliiuje ani v jednom roce

sledovaného obdobi a nevytvati témet zadny prostor pro financovani cizimi zdroji.

Viz tabulka ¢. 11.

Pari pravido
2011 2012 2013 2014 2015
Vlastni kapital 42 577 000 | 45712474 | 50590581 | 53 685 183 | 55357 000
Dlouhodob4 aktiva 18916 000 | 20058 774 | 20201 814 | 22 938 494 | 25950 000
Zavér: ! ! ! ! [

Tabulka 11 - Pari pravidlo
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3.2 Pomeérové ukazatele

3.2.1 Ukazatel rentability
Rentabilita 2011 2012 2013 2014 2015
ROE 9% 7% 10 % 6 % 3%
ROA 11 % 8% 11 % 7% 4 %
ROS 14 % 11 % 19 % 11 % 5%

Tabulka 12 - Ukazatele rentability

Ukazatele rentability zndzornuji pomér zisku k vysi zdroji podniku, které musely byt
pouzity k dosazeni zisku. Rentabilita celkového vloZzeného kapitalu (ROE) do roku
2013 roste a poté klesd. Muze za to velikost vytvofeného zisku v daném roce.
Z tabulky ¢. 12, je ziejmé, ze nejvyssi zhodnoceni vlastniho kapitalu nastalo v roce

2013, kdy je hodnota nejvyssi a nejméné zhodnoceny kapital byl v roce 2015.

Rentabilita aktiv (ROA) se vyvijela obdobné jako ROE. To znamend, Ze nejvyssi
koruna aktiv 11 % cistého zisku. Z vysledkt pro ROE je patrné, ze ke zhodnoceni
vloZenych aktiv dochazelo kazdy rok. To znamenad, Ze aktiva generovala spole¢nosti

zisk.

I rentabilita trzeb (ROS) dosahla svého maxima v roce 2013, hodnota tika, Ze na
jednu korunu trzeb ptipada 0,19 korun ¢istého zisku. Celkové maji vSechny ukazatele
klesajici tendenci v poslednich dvou sledovanych obdobi. I kdyZ doslo v roce 2015

k nejveétsimu investovani a inovovani, na hospodaisky vysledek to mélo opacny efekt.
Spole¢nost miizeme charakterizovat jako pfili§ opatrny podnik, ktery se chce za

kazdou cenu vyhnout riziku platebni neschopnosti, a proto udrzuje relativné vysokou

pojistnou zasobu pohotovych penéznich prostiedku.
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Graf 6 - Vyvoj ukazatelii rentability
3.2.2 Ukazatel likvidity
Likvidita 2011 2012 2013 2014 2015
Bézna 16,79 19,96 17,05 28,82 24,09
Rychla 16,28 19,38 16,67 28,09 23,47
Pohotova 15,06 18,13 15,86 26,78 22,19

Tabulka 13 - Ukazatele likvidity

Vyvoj jednotlivych likvidit
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Graf 7 - Vyvoj jednotlivych likvidit
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Pti pohledu na jednotlivé typy likvidit, viz tabulka ¢. 13, je patrné, Ze se vSechny
kazdym rokem zvysSuji, diky ristu finan¢niho majetku. Kdyz navic vezmeme v potaz
doporucené intervaly hodnot (okamzita likvidita 0,2 -0,5; pohotova likvidita 1 — 1,5;
béznd likvidita 1,5 — 2,5) vidime, Ze jsou vSechny zjisténé hodnoty ukazatelt
abnormalné vysoké. Zde se opét odrazi skuteCnost, Ze spole¢nost vétSinu svého
majetku kryje vlastnim kapitalem a také, Zze ma ptiliS dlouhodobého majetku. Je
otazkou, proc¢ spolec¢nost penize nevyuziva. Je mozné, Ze se nechce vystavovat riziku,
ale jde o prostredky, které nepracuji a jsou ptitom dlouhodobé kryty. Zbytecné
hromadéni likvidity je nehospodarné. Spolecnost by meéla ucinit kroky,

k efektivnéjSimu fizeni likvidit.

Ukazatele likvidity zaroven dokazuji, ze spolecnost nema zadny problém pieménit

sva aktiva na penézni prostfedky a dokaze kryt véas vSechny své splatné zavazky.

3.2.3 Ukazatel aktivity
Aktivita 2011 2012 2013 2014 2015
Obrat aktiv 1 1 0,47 1 1
Obrat zasob 35 35 34 35 39
Obrat pohledavek 15 16 16 19 19
Obrat kratkodobych zavazkl 18 20 13 25 24
Doba obratu zasob 10 10 10 10 9
Primérna doba inkasa 25 22 22 19 19
Priimérna doba splatnosti 20 18 28 14 15
OCP 15 15 5 15 14

Tabulka 14 - Ukazatele aktivity

Tabulka ¢. 14 podéava informace o ukazatelich aktivity podniku. Prvnim zkoumanym
ukazatelem je celkovy obrat aktiv, kdy jsou porovnavany trzby s celkovymi aktivy.
Tento ukazatel vyjadfuje, kolikrat se celkova aktiva obrati za rok a pohybuje se na
doporucené hodnoté 1, s vyjimkou roku 2013, kdy mé&l podnik nejnizsi trzby a to
v pruméru o 33 %. Hodnotu obratu celkovych aktiv ovliviioval také jmenovatel, tedy

celkova aktiva, jejichz hodnota kazdoro¢né stoupala.
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Ukazatel obratu zdsob udava, kolikrat se zasoby prodaji a znovu naskladni. Primérna
doba obratu je 36 dni, coz je zpilisobeno tim, ze si spolecnost celkové udrzuje maly
stav zasob a vyuziva spiSe systém just-in-time. Tento systém spole¢nost vyuziva,
ponévadz je zaméfena spiS na zakazkovou vyrobu. Celkové dobré situaci pfispiva

skutecnost, ze ma spolecnost vyssi obratovost zasob a krats$i dobu obratu zéasob.

Doba obratu kratkodobych zavazkt je ovlivnéna vysi trzeb, coz je vidét na roce 2013,
kdyz trzby oproti pfedchozimu roku klesly o 35 % a hodnota ukazatele klesla na 13
dni. Primérnd doba obratu kratkodobych zavazkid se pohybuje okolo 20 dni, tak
dlouho trva, nez jsou splaceny zavazky firmy. Tento pocet dni mize byt navic navysen
naptiklad kvili zdvazkiim vac¢i statu. Déale mizeme vypozorovat, Zze doba obratu
zavazkl je delSi nez doba obratu pohledavek, tim paddem neni naruSena financni

rovnovaha ve firmé.

Primérna doba inkasa udava, ze spolecnost ¢eka v priméru 19 dni, nez dostane za
prodané vyrobky zaplaceno. Dal$i primérnd doba, doba splatnosti, je také 19 dni, to

znamena, ze 19 dni vyuziva spolecnost od svych dodavatelli bezplatny obchodni tvér.

Obratovy cyklus penéz udava dobu, po kterou jsou prostfedky zadrzeny ve vyrobné-
obchodnim cyklu. OCP se ur¢i z rozdilu mezi primérnou dobou plateb za pohledavky
a zavazky. Snahou spole¢nosti by mélo byt co nejvice tuto dobu zkratit. Nejkratsi
doba OCP byla v roce 2013, a byla ovlivnéna nadprimérné dlouhou dobou splatnosti

zavazku.

Ukazatele dob obratu
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Graf 8 - Ukazatele dob obratu
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3.2.4 Ukazatele zadluZenosti

ZadluZenost 2011 2012 2013 2014 2015
Celkova zadluzenost 5% 4% 5% 3% 3%
Dlouhodoba zadluzenost 1% 1% 1% 1% 1%
Urokové kryti 0 0 0 0 0

Tabulka 15 - Ukazatele zadluzenosti

Ukazatele zadluzenosti znazorfuji financni stabilitu podniku, tedy miru financovani
aktiv z vlastnich a cizich zdroji. Pro podnik je dilezitd optimalni finan¢ni struktura,
jelikoz se od ni odviji mira vynosnosti. Koeficienty celkové 1 dlouhodobé
zadluZenosti jsou nizké a drzi se na pomérné stejné vysi. Z téchto hodnot vyplyva, ze
se spolecnost vystavuje velmi malému finanénimu riziku, protoze vSechny transakce,
které v podniku nastdvaji, jsou hrazeny z vlastnich prostfedki spolecnosti. Kromé¢
toho spole¢nost neni zatizena Zzddnou formou Gvéru, tudiz Zadna vyhodnost zadluzeni
nemlze byt analyzovéana. V této situaci by méla spole¢nost zapracovat na

efektivnéj$im finan¢nim fizeni, konkrétné na optimalni finan¢ni struktute.

Nizké hodnoty celkové zadluZzenosti naznacuji, ze by spolec¢nost neméla mit problém
pii Zadosti o uvér. U ukazatele celkové zadluzenosti neni stanovena doporucena
hodnota, ale je znamé, ze pii dostate¢né vykonnosti firmy mize byt zadluzenost
vyhodna. ZvySena rizika se vyskytuji, az kdyz jsou hodnoty celkové zadluzenosti nad
50 %. Z toho vyplyva, Ze spole¢nost Printed s.r.o. ma dostatecny prostor pro Sirsi

vyuzivani ciziho kapitalu.

Ukazatel urokového kryti vyjadifuje, kolik korun cistého zisku spolecnost
vyprodukovala na korunu zaplacenych urokl. Z tabulky ¢. 15 je zfejmé, spolec¢nost

po celou dobu sledovani zadné nakladové troky neméla.

3.2.5 Ukazatele produktivity prace

Podil osobnich ndkladd na pfidané hodnoté mé rostouci tendenci. Z tabulky €. 16

muzeme vyc¢ist, ze v pruméru 58 % z objemu ptidané hodnoty tvoii osobni néklady,
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coz se nezda jako pftili§ efektivni pro spolecnost. DalSim ukazatelem je produktivita
prace z ptidané hodnoty, kterd kazdoro¢né prevysuje primérnou mzdu, viz graf ¢. 9.
Toto pfevysSeni znamend, ze spoleCnost Printed s.r.o. kazdoro¢né vytvotila provozni
zisk. V roce 2015 sice doSlo k mirnému poklesu produktivity prace, zhruba o 14 %,
které bylo ovSem zpisobeno zvySenymi osobnimi ndklady v dasledku pfijeti novych
pracovnikl. Pozndmka: Ve skutecnosti se nejedna o primérnou mzdu, ale o celkové

naklady zaméstnavatele na zaméstnance. [1]

Produktivity 2011 2012 2013 2014 2015
Osobni naklady z PH 57 % 58 % 55 % 56 % 61 %
Produktivita prace z PH 693682 | 747055 | 760359 | 824 734 720 727
Primérna mzda 395409 | 433393 | 414836 | 459 432 436 364
Ptidana hodnota (PH) 15261 000|14941 103 |14446825|15669952| 15 856 000
Podet zaméstnancu 22 20 19 19 22
Osobni néklady 8699000 | 8667865 | 7881883 | 8729 208 9 600 000

Tabulka 16 - Ukazatele produktivity prdace

Vyvoj produktivity pracovnika a jeho mzdy
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Graf 9 - Vyvoj produktivity pracovnika a jeho mzdy
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3.3 Analyza Cistého pracovniho kapitalu

31.12roku ... 2011 2012 2013 2014 2015
Zasoby 782 000 802 636 731217 821 657 804 000
Pohledavky 1872000 | 1737839 | 1561931 | 1478563 | 1662 000
Finan¢ni majetek 23 097 000 |25 073 067 | 30 603 694 | 30 193 281 | 28 776 000
Kratkodobé zavazky 1534000 | 1383321 | 1929889 | 1127591 | 1297 000
Cisty pracovni kapital |24 217 000 |26 230 221 |30 966 952 | 31 365 910 | 29 945 000
Meziroéni rust 8,3% 18,0 % 1,3% -4.5 %
Poti‘eba NWC 838 158 885 849 765 753 873275 | 1021250
Podil NWC na aktivech 54% 55% 58% 57% 52%
Podil NWC na trzbach 89% 93% 123% 111% 96%

Tabulka 17 - Cisty pracovni kapitdl

Velikost Cistého pracovniho kapitdlu (NWC — Net Working Capital) vyjadiuje ¢ast
ob&zného majetku, ktera je financovana dlouhodobymi zdroji. Cisty kapitél
spolecnosti zobrazuje tabulka ¢. 17, kde je vidét, ze se Cisty kapital kazdoro¢né
zvySoval az do roku 2014. Rostouci trend vypovidd o schopnosti firmy hradit své
zavazky. Vyjimkou kazdoro¢niho ristu je rok 2015, kdy vyse kapitalu klesla o 4,5 %.
Ptic¢inou poklesu muze byt klesajici hodnota obé&znych aktiv. Obecné¢ ale tvoii hodnota
¢istého pracovniho kapitdlu nadprimérné vysoké hodnoty, coZz je zplisobeno
financovanim vlastnim kapitalem, tim pddem ma podnik velkou rezervu pro pfipadné
finan¢ni vykyvy. Déle vidime, ze potiteba Cistého pracovniho kapitdlu je mnohem
niz§i, nez je jeho skute¢na vyse, zde se opét odrazi problém spolecnosti v zadrzovani
pencz. Dobré je, ze spolecnost dodrzuje Zlaté pravidlo financovani, podle kterého by
mél byt obéZny majetek financovan kratkodobymi zdroji, coz  je. DalS§im
analyzovanym ukazatelem je ukazatel podilu na aktivech, ktery méa doporucenou
hodnotu 10-15 %. Z tabulky vyplyva, ze ve vSech obdobi jsou hodnoty pétkrat vyssi,
nez je doporuceny interval. Tyto hodnoty signalizuji nehospodarnost vyuzivani
kapitalu, a jak mizeme vidét v grafu €. 10, mize za to opét financni majetek, ktery
tvoii nejveétsi slozku Cistého pracovniho kapitalu. Ukazatel podilu ¢istého pracovniho
kapitalu ma rostouci tendenci a znazornuje fakt, ze takovy rist NWC neni potiteba ani
vzhledem k trzbam a spole¢nost by opravdu méla zvazovat kroky vedouci ke snizeni

podilu obéznych aktiv a neméla by zadrzovat tolik finanéniho majetku.
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3.4 Souhrnné indexy

Souhrnné indexy posuzuji celkovou finanéni situaci podniku. Pro svou bakalafskou

préci jsem si vybrala Altmantav index a bankrotni index INOS.

3.4.1 Altmanova analyza
Altmaniv index 2011 2012 2013 2014 2015
Pra.covni kapital/celkova 0,54 0,55 0,58 0,57 0,52
aktiva
Nerozqéleny zisk minulych 0,85 0,88 0,85 0,90 0,93
let/aktiva
EBIT/aktiva 0,11 0,10 0,09 0,09 0,08
Vlastni kapitéal/cizi zdroje 20,96 24,32 20,85 33,06 30,86
Trzby/aktiva 0,60 0,58 0,47 0,50 0,53
Z-skore 10,84 12,24 10,64 15,82 14,91

Tabulka 18 - Altmaniiv index
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Pro vypocet Altmanova Z-skore jsem pouzila vzorec pro podniky neobchodované na
burze. Z hodnot v tabulce ¢. 18 lze vidét, Ze spoleCnost Printed s.r.o. je ve velice
dobré financni situaci a do stavu bankrotu méa v kazdém obdobi daleko, protoze
vSechny hodnoty Z-skore jsou vyssi jak 2,9. Toto ,finan¢ni zdravi®“ zplsobuje

pfedevsim pfevaha vlastnich zdroji nad cizimi.

3.4.2 Index INOS

Stejné jako Altmanovo skore, i index INOS vykazuje finan¢ni situaci spole¢nosti jako
velmi dobrou, jelikoZ jsou vSechny hodnoty nad doporucenou hranici hodnoty 1,6.
Tyto dva indexy, spole¢n¢ s ukazateli likvidity, dokazuji divéryhodnost podniku, jeji

financ¢ni stabilitu a potvrzuji, Ze se spolecnost nemusi obavat zadného bankrotu.

INO5 2011 2012 2013 2014 2015
Aktiva/cizi zdroje 22,04 25,41 21,93 34,17 31,92
EBIIT/nakladové uroky - - - --- ---
EBIT/aktiva 0,11 0,10 0,09 0,09 0,08
Vynosy/aktiva 0,62 0,59 0,51 0,52 0,55
Obézna aktiva/kr.zavazky 16,79 19,96 17,05 28,82 24,09
INO5 4,94 5,63 4,85 7,49 6,77

Tabulka 19 - Index INOS5

3.5 Souhrnné zhodnoceni financ¢ni situace

Pt1 nahlédnuti do rozvahy spole¢nosti nejvice zaujme struktura pasiv. Ve vSech
sledovanych obdobich je podil vlastniho kapitadlu nejméné 95 %. Jeho rist je ovlivnén
tim, Ze spole¢nost nevyplaci zisk majitelim, ale ponechava ho ve firmé jako zdroj
dal$iho financovani. Hodnota ¢istého pracovniho kapitalu je tedy nadmiru vysoka.
Kazdoro¢ni rostouci trzby vypovidaji o dobré pozici spolec¢nosti viici konkurenci a
také o schopnosti ziskdvat nové zakazniky. Z ukazatelli rentability je ziejmé, ze
kazdoro¢né dochézelo ke zhodnoceni vlozenych aktiv a také, Ze spolecnost ve vSech

sledovanych obdobich generovala zisk. Ukazatele likvidity charakterizuji podnik jako
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velmi spolehlivy, ale zdroven se mize jevit jako neefektivni z divodu nedostatecného
vyuzivani vlastnich zdroji. Souhrnné indexy vypovidaji, ze jde o spolecnost

prosperujici, finan¢né zdravou a bankrotem neohrozenou.
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Z.aveér

Cilem bakalatské prace bylo zpracovani finan¢ni analyzy spolecnosti a zhodnoceni

jeji financ¢ni situace. Dovoluji si fict, Ze cile stanovené v uvodu prace byly splnény.

Nejprve jsem se vénovala popsani zékladnich charakteristik finan¢ni analyzy, jejimu
ucelu, a také zdrojim informaci, ze kterych finan¢ni analyza Cerpa. Dale jsem
popisovala metody, postupy a ukazatele finan¢ni analyzy, které jsem pak doplnila o

dva souhrnné indexy, které jsem nakonec aplikovala v praktické ¢éasti na dany podnik.

V uvodu praktické ¢asti byly zminény informace o spolec¢nosti, o specificich jejiho
podnikéni a také o odvétvi, ve kterém plsobi. Nasledné jsem pieSla k samotnému
vypracovani finanéni analyzy. Finan¢ni analyzu jsem provadéla pro obdobi 2011 —

2015 na zéakladé dat z ucetnich vykazt a vyro¢nich zprav.

Jako prvni jsem zpracovavala vertikdlni a horizontalni analyzu rozvahy i vykazu
zisku a ztraty. Z vertikalni analyzy bylo zjisté€no, Ze vic jak polovinu majetku tvofi
kratkodoby finan¢ni majetek. Pasiva spolecnosti jsou z vice jak 95 % tvoreny
vlastnim kapitalem. Tento fakt odrdzi jednak ziskovost spole¢nosti, tak i dobré
vysledky rentabilit celkového kapitalu, vlastniho kapitalu i rentabilit trzeb ve
sledovaném obdobi 2011 — 2015. Ukazatele likvidity dosahovaly ve vSech letech
extrémné vysokych hodnot. Muze za to fakt, ze spole¢nost vétSinu majetku kryje
vlastnim kapitadlem a také to, ze hodnota kratkodobych zavazki je nizkd. DalSimi
ukazateli byly ukazatele aktivity, které vSechny vykazovaly uspokojivé hodnoty.
Doba obratu zdvazkd muze byt dusledkem dobré schopnosti podniku splacet své
zavazky, tedy dusledkem vysokych hodnot ukazateld likvidity. I odbératelé
spolecnosti plati pomérné rychle, to mize byt zplisobeno vyjednavacimi schopnostmi
vuci odbérateliim a také dobrou vyjednavaci pozici na trhu. Z ukazateli zadluzenosti
je ziejmé, ze spolecnost nevyuziva téméi zadné cizi zdroje, nevystavuje se
finanénimu riziku a vétSinu svych zavazkl financuje z vlastnich penéz. Posledni
ukazatele, ukazatele produktivity, dokazuji rostouci vykonnost a produktivitu prace

podniku az do roku 2014. V poslednim sledovaném roce doslo k poklesu produktivity

56



z divodu pfijeti novych zaméstnancli a tim padem i zvySeni osobnich nakladu.
Z analyzy pracovniho kapitdlu vidime, Ze potfeba ¢istého pracovniho kapitélu je
mnohem niZzsi, nez je jeho skute¢na vysSe. Zde opét poukazuji na problém podniku

v zadrzovani majetku ve formé penéz.

Néasledné souhrnné indexy, Altmanova analyza, a index INOS5, oznacily spolecnost
jako velice finan¢n¢ zdravou. Mtize za to opé€t prevaha vlastnich zdroji nad cizimi,
prevaha obéznych aktiv nad kratkodobymi zdroji a také absence nakladovych uroki.

Dale spole¢nost vykazuje rok od roku vyssi trzby. Toto vSechno vypovida o finan¢nim

zdravi podniku, jeji stabilité, dobré situaci a pozici na trhu.

Uplnym zavérem bych chtéla spole¢nosti doporuéit, aby zacala penize né&jak vyuZivat.
Z ucetnich vykazt spole¢nosti vyplyva, Ze se penize prevadi z obdobi do obdobi.
Otazkou je, pro¢ penize néjak nepouziva, pro¢ nevydélavaji. Moznosti mize byt
néjakd forma investice, napiiklad investice do novych technologii, ¢i investice do
banky, fondi nebo dluhopist. I kdyby vynesly 1 %, pofad je to vic nez nulova

navratnost zpisobend tim, Ze penize lezi na béZnych uctech.

Samoziejmé& mize jit o preference spole¢nikil, o jejich potiebu citit se bezpecné,
nevystavovat se riziku. To vSe respektuji, avSak si myslim, Ze by spolecnost
potiebovala efektivnéjs$i finanéni a manazerské fizeni. Zaméfit se na optimalizaci
finan¢ni struktury a do budoucna popifemySlet o obsazeni pozice financniho
manazera, protoze doposud nikdo takovou funkci ve spole€nosti nevykonava. Ani
nikdo ze spolecnikt nemd manazerské vzdélani, takze je dost pravdépodobné, ze

vlastné nevi, jaké kroky maji ucinit.
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Seznam pouzitych zkratek

CAMP
CK
DPS
EAT

EBIT

EBT

EVA

Nck

NOPAT

Nvk

NWC

oCp

PCB

PH

It

I'm

ROA

ROCE

ROE

ROS

VK

WACC

Capital (celkovy zpoplatnény kapital)

Capital Assets Pricing Model (model oceniovani kapitalovych aktiv)
Cizi kapital

Deska plosnych spojt

Earnings before Taxes (zisk po zdanéni)

Earnings before Interests and Taxes (zisk pfed odectenim urokl a dani)
Earnings before Taxes (zisk pfed zdanénim)

Economic Value Added (ekonomicka pfidana hodnota)

Naklady na cizi kapital

Net Operating Profit After Taxes (zisk z operativni ¢innosti po zdanéni)
Naéklady na vlastni kapitél

Net Working Capital (Cisty pracovni kapital)

Obratovy cyklus penéz

Printed Circuit Board

Ptidand hodnota

Bezrizikové Grokova mira

Priimérna vynosnost kapitdlového trhu

Return of Assets (rentabilita aktiv)

Return on Capital Employed (rentabilita Giplatného kapitalu)

Return on Equity (rentabilita vlastniho kapitalu)

Return on Sales (rentabilita trzeb)

Vlastni kapital

Weighted Average Costs of Capital (vazené primérné naklady kapitélu)
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P 1: ZJEDNODUSENA ROZVAHA SPOLECNOSTI PRINTED S.R.O. — 2011 - 2015

2011 2012 2013 2014 2015

Pohledavky za upsany vlastni kapital
Dlouhodoby majetek (=stala aktiva) 18 916 000 20 058 774 20201 814 22938494 25950 000
Dlouhodoby nehmotny majetek 155 000

Dlouhodoby hmotny majetek 15 720 000 19 952 179 20095 219 22 831 899 25279 000
Pozemky 2 988 000 2988 330 2988 330 4867 737 5011 000
Stavby 10 380 000 12 818 185 12 342 457 11 866 729 11 537 000
Samostatné movité véci a soubory mov. véci 2 352 000 4 145 664 4764432 6 097 433 8 731 000
Péstitelské celky trvalych porostt

Zakladni stddo a taznd zvirata

Jiny dlouhodoby hmotny majetek

Opravna polozka k nabytému majetku
Nedokonéeny dlouhodoby nehmotny a hm. majetek 2278 000 106 595 106 595 106 595 516 000
Poskytnuté zalohy na dlouh. nehmotny a hm. majetek 918 000
Dlouhodoby finan¢éni majetek 0 0 0 0 0
Podil.cenné papiry a vklady v pod. s rozh.vlivem

Podil.cenné papiry a vklady v pod. s podst.vlivem

Ostatni dlouhodobé cenné papiry a vklady

Pjcky podnikim ve skupiné

Jiny dlouhodoby finanéni majetek

Nedokonceny dlouhodoby finanéni majetek

Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finanéni majetek
ObéZna aktiva 25 751 000 27 613 542 32896842 | 32493501 31 242 000
Zasoby 782 000 802 636 731217 821 657 804 000
Material 709 000 733 269 659 714 751 640 701 000
Nedokoncend vyroba a polotovary 73 000 69 367 71503 70017 103 000
Vyrobky

Zvifata

Zboii

Poskytnuté zalohy na zasoby
Dlouhodobé pohledavky 0 0 0 0 0
Pohledavky z obchodniho styku

Pohleddavky ke spole¢nikiim a sdruzeni

Pohledavky v podnicich s rozhodujicim vlivem

Pohleddavky v podnicich s podstatnym vlivem

Jiné pohledavky
Kratkodobé pohledavky 1872 000 1737 839 1561931 1478 563 1662 000
Pohledavky z obchodniho styku 1872 000 1737 839 1561931 1478563 1677 000
Pohledévky ke spole¢nikiim a sdruzeni

Socialni zabezpeceni

Stat - dariové pohledavky

Pohledévky v podnicich s rozhodujicim vlivem

Pohledévky v podnicich s podstatnym vlivem
Jiné pohledavky -15 000
Finan¢ni majetek 23 097 000 25073 067 30 603 694 30193 281 28 776 000
Penize 146 000 80477 76 795 107 836 63 000
Ucty v bankéach 22 951 000 24 992 590 30526 899 30 085 445 28 713 000
Kratkodoby financ¢ni majetek

Nedokonceny kratkodoby finanéni majetek
Ostatni aktiva - prech. U¢ 100 000 83981 110 268 69 063 79 000
Casové rozliseni 101 000 83 981 110 268 69 063 76 000
Néklady pristich obdobi 100 000 83981 110 268 69 063 76 000
PFijmy pfristich obdobi

Dohadné ucty aktivni
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2011 2012 2013 2014 2015
Vlastni kapital 42 577 000 45712 474 50590581 | 53685183 55 357 000
Zakladni kapital 200 000 200 000 200 000 200 000 200 000
Upravy zakladniho kapitalu
Kapitalové fondy 462 000 461 900 461 900 461 900 462 000
Emisni &Zio
Ostatni kapitdlové fondy 462 000 461 900 461 900 461 900 462 000
Ocenovaci rozdily z pfecenéni majetku
Ocenovaci rozdily z kapitalovych ucasti
Fondy ze zisku 25000 25000 25000 25000 25000
Zakonny rezervni fond 25 000 25 000 25000 25 000 25 000
Nedélitelny fond
Statutarni a ostatni fondy
Hospodafisky vysledek minulych let 37 973 000 41 890 216 45025574 | 49903 681 52 998 000
Nerozdéleny zisk minulych let 37 973 000 41890 216 45025574 | 49903 681 52 998 000
Neuhrazena ztrata minulych let
Vysledek hospodafeni béZného tGéetniho obdobi (+/-) | 3917 000 3135358 4878 107 3 094 602 1672 000
Cizi zdroje 2031 000 1879 786 2426 354 1624 055 1794 000
Rezervy 0 0 0 0
Rezervy zakonné
Rezerva na dan z pfijmu
Ostatni rezervy
Dlouhodobé zavazky 496 000 496 465 496 465 496 465 496 000
Zéavazky k podnikiim s rozhodujicim vlivem
Zavazky k podnikiim s podstatnym vlivem
Dlouhodobé pfijaté zalohy
Emitované dluhopisy
Dlouhodobé sménky k uhradé
Jiné dlouhodobé zavazky 496 000 496 465 496 465 496 465 496 000
Kratkodobé zavazky 1534 000 1383321 1929 889 1127591 1297 000
Zavazky z obchodniho styku 103 000 329 408 607 614 167 360 350 000
Zévazky ke spoleénikiim a sdruzeni 342 000 430 690 120 000 180 000 349 000
Zévazky k zaméstnanciim 421000 352537 367 413 399 282 495 000
Zavazky ze socidlniho zabezpeceni 295 000 241637 258 318 299 650 362 000
Stat - dariové zdvazky a dotace 212 000 -55337 466 785 74 804 -265 000
Zéavazky k podnikiim s rozhodujicim vlivem
Zavazky k podnikdim s podstatnym vlivem
Jiné zavazky 161 000 84 386 109 759 6 494 6 000
Bankovni tivéry a vypomoci 0 0 0 0
Bankovni Gvéry dlouhodobé
Bézné bankovni Gvéry
Kratkodobé finanéni vypomoci
Ostatni pasiva - pfechodné ucty pasivni 160 000 164 035 191 989 191 819 122 000
Casové rozlieni 4000
Vydaje pistich obdobi
Vynosy pfistich obdobi 4000
Dohadné Ucty pasivni 160 000 164 035 191 989 191 819 118 000
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P II:
S.R.O. 2011 - 2015

ZJEDNODUSENY VYKAZ ZISKU A ZTRATY SPOLECNOSTI PRINTED

2011 2012 2013 2014 2015
Triby za prodej zboZi 537 000 638 464 225 489 831607 705 000
Naklady vynaloZené na prodané zbozi 533 000 620 589 224 637 807 019 686 000
Obchodni marie 4000 17 875 851 24 588 19 000
Vykony 26672000 | 27513650 | 24956080 | 27548691 | 30333000
Trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb 26672000 | 27513650 24 956 080 27 548 691 30333 000
Zména stavu vnitropodnikovych z4dsob vlastni vyroby
Aktivace
Vykonova spotieba 11415000 | 12590422 | 10510106 | 11903327 | 14496 000
Spotfeba materidlu a energie 8571000 | 10099 603 8048 658 8947 003 11 096 000
Sluzby 2844000 | 2490819 2461 447 2956324 3400 000
Pfidana hodnota 15261000 | 14941103 | 14446825 | 15669952 | 15856 000
Osobni naklady 8699000 | 8667 865 7 881 883 8729 208 9 600 000
Dané a poplatky 26 000 34756 28 009 29 806 44 000
Jiné provozni vynosy 67 000 286 6114 8 800 632 000
Jiné provozni naklady 222 000 227543 183 012 552 775 670 000
Odpisy dlouhodobého hmotného a nehmotného majetku | 1885000 | 1669 643 1864 861 2450126 3 380 000
Zactovani rezerv a ¢asového rozliseni provoznich vynost
Tvorba rezerv a ¢asového rozliSeni provoznich nakladd
Zuctovani opravnych poloZek do provoznich vynost
Zuctovani opravnych poloZek do provoznich nakladd 56 000 -77 317 25373 -103 264
Pfevod provoznich vynost
Pfevod provoznich nakladd
Provozni hospodarsky vysledek 4440000 | 4418900 4 469 802 4020 101 2794 000
Finan¢ni vynosy 545 000 49 654 1756 873 314 378 9 000
Finan¢ni naklady 136 000 535947 115029 142 090 677 000
Zuctovani rezerv do financnich vynosu
Tvorba rezerv na finanéni naklady
Zuctovani opravnych polozek do financnich vynosu
Zuctovani opravnych polozek do financnich nakladd
Ptevod finan¢nich vynosu
Prevod finan¢nich nakladl
Financni vysledek hospodareni 409 000 -486 293 1641843 172 287 -668 000
Daii z pfijmu za béZnou €innost 932 000 771970 1177 240 878 560 454 000
Splatna 932 000 771970 1177 240 878 560 454 000
OdloZend
Vysledek hospodafeni za béZnou ¢innost 3917 000 3160637 4934 405 3313828 1672000
Mimoradné vynosy 1000
Mimoradné naklady 2000 25279 56 298 219 256
Dan z pFijm0 z mimofadné Einnosti
Splatna
OdloZend
Mimoradny vysledek hospodareni -25279 -56 298 -219 256
Pfevod podilu na vysledku hospodafeni spole¢nikim (+/-)
Vysledek hospodafeni za uéetni obdobi (+/-) 3917 000 3135 358 4878 107 3094 602 1672 000
Vysledek hospodateni pfed zdanénim (+-/) 4848 000 3907 328 6 055 347 3973162 2 126 000
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[e]

Evidence vypiujcek

ProhlaSeni:
Davam svoleni k piijcovani této bakalarské prace. Uzivatel potvrzuje svym podpisem,

ze bude tuto praci fadné citovat v seznamu pouzité literatury.

Jméno a pfijmeni: Petra Broulikova

V Praze dne: 5.5.2017 Podpis:

Jméno Oddéleni/ Pracovisté | Datum Podpis

69



