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Abstrakt

Cilem této bakalarské prace je vypracovani financ¢ni analyzy firmy STROS-Sedl¢anské Strojirny, a.s.
Tato firma je ryze ¢eskou stfedné velkou strojirenskou spolecnosti zamérujici se na vyrobu unikat-
nich strojirenskych zafizeni. Bakalarska prdce je vypracovdna za obdobi 2014-2018. Prace je rozdé-
lena na dvé ¢asti, ¢ast teoretickou a ¢ast praktickou. V prvni ¢asti popisuji vybrané nastroje financni
analyzy a ve druhé ¢asti se nejprve vénuji predstaveni vybrané firmy a nasledné aplikuji nastroje
finanéni analyzy. V zdvéru prdce jsou shrnuty dosazené vysledky, vyhodnocuje se celkové zdravi
spolecnosti a formuluji se pripadna doporuceni ke zlepSeni sou¢asného stavu.

Klicova slova

financni analyza, rozvaha, vykaz zisku a ztraty, absolutni ukazatele, pomérové ukazatele, pracovni
kapital, bankrotni modely, ekonomicka pridana hodnota

Abstract

The aim of this bachelor thesis is to elaborate the financial analysis of company called STROS-SedI-
canské Strojirny, a.s. This firm is a purely Czech medium-sized engineering company focusing on
the production of unique engineering equipment. The financial analysis is conducted for the period
from 2014 to 2018. Bachelor thesis is divided into two parts, a theoretical part and a practical part.
In the first part | define selected tools of financial analysis and in the second part | introduce the
selected company and then apply the tools of financial analysis. At the end of the work, the achie-
ved results are summarized, the financial health of the company is evaluated and possible recom-
mendations for the improvement of the current state are formulated.

Key words

Financial analysis, balance sheet, profit and loss statement, absolute indicators, ratios, working ca-
pital, bankruptcy models, economic value added
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Uvod

V mé bakalarské praci jsem se rozhodla vénovat tématu finanéni analyzy. Sestaveni financni analyzy
poskytuje jedinecné informace a data pro spravné vedeni kazdé spolecnosti, ktera jsou dalezita jak
pro manazery a vlastniky spole¢nosti, tak i pro obchodni partnery i investory. Diky témto informa-
cim lze spoleénosti pomoci k jejimu Uspéchu v dnesnim vysoce konkurenénim podnikatelském pro-
stfedi. Vidy vSak zavisi na spravném uchopeni téchto dat kompetentni osobou nebo osobami, které
jsou ziskana data schopny patfi¢né interpretovat a pripadné z nich vyvodit opatieni a zavéry, které
povedou k dalsi prosperité spole¢nosti. U finan¢ni analyzy je dlleZité, aby byla sestavena spravné a
s nalezitou kvalitou a spravnosti, tedy aby reflektovala realnou situaci v podniku. Pfi Spatném ucho-
peni vysledk( z téchto dat hrozi zavedeni neefektivnich nakladnych zmén, které budou mit spise
negativni nez pozitivni vliv na chod spolecnosti.

Zakladni cil této bakalarské prace je sestaveni financni analyzy pro pridmyslovy podnik STROS — Sedl-
Canské strojirny, a.s. STROS — SedI¢anské strojirny, a.s., je ryze ¢eska stredné velka akciova spolec-
nost bez zahrani¢ni kapitalové ucasti. Zaméruje se na vyrobu unikatnich strojirenskych zafizeni a
vyvaZi je do mnoha statl svéta. Cilem této bakalafské prace je vypracovat analyzu za obdobi 2014-
2018. Analyza byla sestavena z verejné dostupnych ucetnich zavérek spolecnosti.

Prace je rozdélena do dvou celkll. Prvni ¢ast se zabyva teoretickym popisem ukazatel( finanéni ana-
lyzy. Informace k tomuto popisu jsem Cerpala z reSerSe odborné literatury. Vénovala jsem se popisu
zékladnich zdrojd financni analyzy, kterymi jsou rozvaha a vykaz zisku a ztraty. Nejvétsi cast je
ovSem zamérena na popis zakladnich nastroja financni analyzy, mezi které patfi napt. horizontalni
a vertikalni analyza, bilan¢ni pravidla, pomérové ukazatele, pracovni kapital nebo bankrotni mo-
dely.

Druha c¢ast prace je praktického zaméreni. Zprvu tohoto celku jsem se vénovala predstaveni a
stru¢né historii spole¢nosti. Poté jsou kapitoly zamérené na analyzu soucasné situace spolecnosti
z pohledu dil¢ich analyz. V téchto dil¢ich analyzach se zabyvam pocitanim vSech ukazatelQ, kterym
jsem se v teoretické ¢asti vénovala. Pro snadnéjsi interpretaci vysledki jsou soucasti praktické ¢asti
tabulky a grafy, diky nimzZ Ize prehlednéji a jednoduseji porovnat jednotliva obdobi vyvoje ukazatell
mezi sebou. V nékterych kapitolach jsou vysledky porovnavany s hodnotami odvétvi, které jsou on-
line k dispozici na strankach Ministerstva prlimyslu a obchodu. Jednotlivé kapitoly jsou vZdy vyhod-
noceny a dany do souvislosti.

V zavérecné kapitole jsou finalni vysledky shrnuty a jsou zde uvedena doporuceni, ktera by méla
pfispét ke zlepSeni finanéniho zdravi spole¢nosti.
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1 Financni analyza

Pro definovani financni analyzy si v nasledujicich odstavcich porovndame rozlisné formulace
prevzaté z odborné literatury a nasledné porovndme v ¢em se liSi a naopak shoduji. ,Finanéni
analyza je soubor Cinnosti, jejimz cilem je zjistit a komplexné vyhodnotit financni situaci podniku.
UZivateli jsou vsichni tzv. stakeholders, tj. osoby, které jsou néjakym zplsobem zainteresovany na
¢innosti podniku - vlastnici, investofi, banky a jini véfitelé, stat a orgdny statni spravy, zakaznici,
dodavatelé, konkurenti, manazefi, zaméstnanci.” (Scholleovd, 2012, s. 163). ,,Finan¢ni analyza ma
svlj smysl z ¢asového pohledu ve dvou rovinach: Prvni rovinou je fakt, Ze se ohlizime do minulosti
a mame Sanci hodnotit, jak se firma vyvijela az do soucasnosti, pricemz kritérii hodnoceni je mozno
nalézt celou rfadu. Druhou rovinou je fakt, Zze finan¢ni analyza ndm slouzi jako zaklad pro financ¢ni
planovani ve vsech ¢asovych rovinach.” (Rackova, 2015, str. 10). ,Jejim cilem je poznat financéni
zdravi podniku, identifikovat slabiny, které by mohly vést k problémUm, a nalézt jeji silné stranky, o
které se mlze opfit.” (Peskova, 2012, str. 6). Jak zde mizZeme vidét definic, finanéni analyzy je
mnoho a lze ji interpretovat rlznymi zpUsoby, avsak vSsechny se vesmés shoduji v jednom a tom
samém — v tom Ze se finan¢ni analyza zabyva predevsim hospodarenim firmy v ¢ase. VSichni vyse
zminéni autofi poukazuji predevsim na financni zdravi firmy, tzn. zda spolecnost prosperuje.
Finanéni analyzu by méli manazefi podnik( zpracovavat a vyhodnocovat alespori jednou ro¢né a
diky ni ddle cinit kroky do budoucna. Lze pomoci ni velmi dobfe porovndvat redlné vysledky
hospodareni s planovanymi. V pfipadé, Ze se ve finan¢ni analyze setkdme s néjakym problémem, je
vétsSinou na finan¢nim manazerovi, aby ucinil konkrétni kroky ke zméné. Zakladnimi informacnimi
zdroji jsou rozvaha, vykaz zisku a ztraty a vykaz cash flow.

1.1 Zdroje financni analyzy

Data k vytvoreni finanéni analyzy ziskdvame dvéma zplsoby. MlzZeme je ziskat interni nebo externi
cestou. K internim datim fadime Udaje z vnitropodnikového ucetnictvi, podnikové statistiky,
podklady z Useku prace a mezd ci vnitini smérnice podniku. Nyni se budeme vénovat hlavné tém
externim zdrojlim, které nalezneme v Ucetni zavérce podniku. Jsou to uZ vyse zmiriovana — rozvaha,
vykaz zisku a ztraty a prehled o penéznich tocich, tzv. cash flow. Externi data mUze financ¢ni analytik
nalézt napfiklad na webovych strankdch podniku, avsak tato data byvaji Casto agregovand a
neuplna. Lze vSak mezi né zaraditt také komentare odborného tisku nebo oficidlni ekonomické
statistiky.

1.1.1 Rozvaha

Rozvahu mlzZeme rozdélit na dvé hlavni ¢asti. Levou stranu rozvahy predstavuje majetek spolec-
nosti, tedy to, co skutec¢né vlastni. Tuto stranu nazyvame aktivy. Aktiva ¢lenime dle doby, po kterou
zUstdavaji v podniku. Prava strana rozvahy predstavuje zdroje financovani majetku. Jde tedy o ten
samy majetek, ktery je zachycen v aktivech, ale z jiného pohledu. Pasiva nas informuji, jakym zpU-
sobem jsme majetek ziskali.



»Aktiva se rozdéluji do dvou duleZitych skupin. Aktiva stala, ktera podnik vyuZiva dlouhou dobu, a
stalych aktiv jsou budovy, stroje, zafizeni, plda apod. Tyto polozky tvofi tzv. hmotny investi¢ni ma-
jetek. Ddle ma firma nehmotny investi¢ni majetek, naptiklad software, licence apod. Posledni sou-
Casti stalych aktiv jsou finanéni investice. Mezi obéZna aktiva patfi zasoby, pohledavky a financni
majetek, tj. penize a cenné papiry.” (Jindfichovska, 2013, str. 208)

Zakladni rozdéleni aktiv:

1. dlouhodoby majetek
¢ nehmotny (software, goodwill, licence)
e hmotny (budovy, pozemky, stroje)
e finanéni (podily v jinych spole¢nostech)

2. obéiny majetek
e zasoby (nedokoncena vyroba, zbozi, material)
e pohleddvky
e kratkodoby finanéni majetek
e penéZni prostiedky

»Na strané pasiv jsou dvé skupiny finan¢nich zdrojU: vlastni jméni a cizi zdroje. Vlastni jméni pred-
stavuje prostredky vioZené do podnikdni majiteli, spolec¢niky nebo akcionati. Soucasti vlastniho
jméni je také vytvoreny nerozdéleny zisk z minulych let. Cizi zdroje, neboli zavazky, vloZili do pod-
niku véfitelé. Zavazky mizeme rozdélit na kratkodobé (do jednoho roku) nebo dlouhodobé. Mezi
dlouhodobé patfi hlavné dlouhodobé bankovni Gvéry a dluhopisy.” (Jindfichovska, 2013, str. 209)

Zakladni rozdéleni pasiv:
1. Vlastni kapital
e Zakladni kapital
o Kapitalové fondy a fondy ze zisku
e Vysledky hospodareni
2. Cizi zdroje
e Zavazky
o Dlouhodobé
o Kratkodobé

1.1.2 Vykaz zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztraty, neboli vysledovka, podniku ukazuje, jakého vysledku hospodareni Ucetni jed-
notka dosahla za uréité sledované obdobi. Sledujeme pohyb vynosl a nakladud. Vykaz zisku a ztraty
se vztahuje, na rozdil od rozvahy, vzdy k urcitému ¢asovému intervalu, nikoliv k uréitému casovému
okamziku.

Rozdil mezi celkovymi vynosy a celkovymi naklady nazyvame vysledkem hospodareni. M{ze dosa-
hovat kladné nebo zaporné hodnoty (zisk / ztrata). Knapkova a kol. (2017, str. 40) definuje vynosy
jako penéini ¢astky, které podnik ziskal z veskerych svych ¢innosti za dané Gcetni obdobi, a to bez
ohledu na to, zda doslo k jejich inkasu. Stejna autorka nam popisuje i naklady; a to jako penézni
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Castky, které podnik v uréitém obdobi tcelné vynaloZil k ziskani vynosu, i za predpokladu, Ze k jejich
redlnému zaplaceni nemuselo ve stejném obdobi vibec dojit.

Vynosy podniku miZeme rozdélit na provozni a financni. Dle autorek Rickové a Roubickové (2012,
str. 90) mezi provozni vynosy rfadime napftiklad trzby za prodej zboZi a mezi finanéni vynosy napfi-
klad trzby z cennych papir(, vkladi ¢i jinych financnich investic.

1.1.3 Vykaz cash flow

Pfehled o finan¢nich tocich podniku, neboli o penéznich pfijmech a vydajich, zajistuje vykaz cash
flow. Cash flow zachycuje stav penéznich prostredkd k uréitému okamziku. Lze Fici, Ze zkouma, kolik
hotovosti do podniku prislo a kolik z néj naopak odeslo. Dle autorky Jindfichovské (2013, str. 212)
pod pojmem cash flow rozumime veskerou vytvorenou hotovost podniku béhem urcitého obdobi.
Vykaz cash flow mGzZeme rozdélit na tfi ¢asti:
1. Provozni— klicové pro samotnou existenci podniku, z finanéniho hlediska je nejdlezitéjsi
2. Investiéni — prodej a pofizeni dlouhodobého majetku, poskytovani uvéra, pajéek a vypo-
moci
3. Finanéni— penézni toky, které vedou ke zméné velikosti vlastniho kapitalu a dlouhodobych
zavazkU
Cash flow mGzeme rozdélit dle zplsobu jeho sestaveni do dvou skupin. Na metodu pfimou a nepfi-
mou. V metodé primé je prehled penéznich tok(l vytvoren na zakladé skutec¢nych plateb. Zjednodu-
sené feceno, jednotlivé vydaje a prijmy se seskupuji do predem vymezenych polozek. Nevyhodou
pfimé metody je, Ze nepozname, kde jsme vyuzZili penézi prostiedky a z jakych zdrojd tyto pro-
stfedky pochdzeji. Naopak nepfima metoda vychazi z vysledku hospodareni zjisténého z podvoj-
ného ucetnictvi a transformuje se na tok penéz neboli na rozdil mezi pfijmy a vydaji.

2 Zakladni nastroje financni analyzy

V predchozich kapitolach jsme si rozdélili zdroje dat, diky nimz mzeme finanéni analyzu sestavit,
na rozvahu, vykaz zisku a ztraty a na cash flow. Touto metodou jsem vlastné analyzovala jednotlivé
ucetni vykazy a jejich ¢asti. Mezi dalsi druh rozdéleni patfi clenéni ukazatelll na extenzivni (obje-
mové) a intenzivni (relativni).

Obrdzek 1 Clenéni finanénich ukazateli

Financni ukazatelti
Extenzivni ukazatele Intenzivni ukazatele
stavové rozdilové stejnorodé nestejnorodé
tokové nefinancni

Zdroj: prevzato od autorek Rickové a Roubickové (2012, str. 99)



Dle autorek Rickové a Roubickové (2012, str. 98) jsou objemové neboli extenzivni ukazatele
nositeli informaci o rozsahu nebo objemu analyzované polozky. Uvadéji se v naturalnich
jednotkach. Naturdlni informace znaci, Ze v pripadé analyzy zakladnich Ucetnich vykaz( jde o
kvantitu v penéznich jednotkach. Tyto ukazatele dale délime na stavové, tokové, rozdilové a
nefinanéni.

Dale autorky RGckova a Roubickova (2012, str. 99) definuji stavové veliciny jako odraz ukolu
Ucetnictvi, zachycujici stav majetku a zdroju jeho kryti vidy ke zvolenému casovému okamziku.
Rozdilové ukazatele predstavuji rozdil stavu urcitych skupin aktiv Ci pasiv vztazeny vidy k témuz
okamziku. Cisty pracovni kapital je idealnim piikladem rozdilového ukazatele, ktery zachycuje rozdil
mezi celkovymi obéZznymi aktivy a celkovymi kratkodobymi zavazky. Jestlize nastane za urcitou
dobu zména u extenzivnich ukazatell, informuje nas o ni tokovy ukazatel. Mezi typicky tokovy
ukazatel patfi zisk. Nezbytnou soucdsti kazdé analyzy jsou nefinancni ukazatele, u nich se nevychazi
z Udajh ziskanych ze zakladnich Gcéetnich vykazl, nybrz z Gdaju vnitropodnikového Ucetnictvi a
evidence. Mezi tyto Udaje radime napfiklad pocet zaméstnancl, spotiebu energie ¢i mnoZstvi
vyrobkd ¢i zasob v naturalnich jednotkach.

Intenzivni ukazatele ndm poskytuji informaci, do jaké miry jsou vyuZivany zdroje. Také charakteri-
zuji miru, jak jsou extenzivni ukazatele podnikem vyuZivany a jak silné ¢i rychle se méni. Intenzivni
ukazatele rozdélujeme na stejnorodé a nestejnorodé. ,Stejnorodé intenzivni ukazatele jsou poméry
extenzivnich ukazatell, které jsou vyjadreny ve stejnych jednotkach. Nestejnorodé intenzivni
ukazatele jsou pomérem dvou ukazatell vyjadrenych v rGznych jednotkach. “(Rickova, 2015, str.
43). Intenzivni ukazatele ndm umoznuji provadét analyzu ¢asového vyvoje financni situace firmy.
Diky této metodé vytvarime Casovou fadu a lépe se pak orientujeme v situaci dané firmy. Finanéni
situaci firmy mlzZeme také porovnavat s financni situaci podobnych firem plsobicich na trhu.
Intenzivni ukazatele mohou byt vstupnim parametrem matematickych modell, které nam
umoZiuji popsat zavislosti mezi jevy, hodnotit rizika ¢i pfedvidat budouci vyvoj. Poslouzi nam také
k sestavovani kratkodobych, ale i dlouhodobych financnich plan(. Zakladem kazdé financni analyzy
jsou elementarni metody. Tyto metody zahrnuji vSechny zakladni postupy, s nimiz se béiné
setkdvdme v podnikatelské praxi. Elementarni metody jsou rozdéleny na Ctyfi zakladni pfistupy.

Obrdzek 2 Clenéni elementdrnich metod finanéni analyzy

Elementarni
metody
|
[ ] I ]
Analy‘za An:d\y{a Anvalyz? Analyza soustav
stavovych rozdilowych pomérovych 2
= - - ukazateld
ukazateld ukazatela ukazatell
Horizontalni analyza | Analyza fond( | — Ukazatele rentability Pyramidové soustavy
ukazateld
Vertidlni analyza | Analyza cash flow | I Ukazatele aktivity Bonitni a bankrotni
modely
— Ukazatele zadluZenosti

—| Ukazatele likvidity

Ukazatele
kapitalového trhu

Zdroj: prevzato od autorky Rickové (2019, str. 47)
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2.1 Analyza stavovych ukazateli

Stavové neboli absolutni ukazatele vyuZivame zejména k analyze vyvojovych trendll a k procent-
nimu rozboru jednotlivych poloZek vykaz(.

2.1.1 Horizontalni analyza

Horizontalni analyzu nazyvame téz jako vodorovna analyza. Dle Scholleové (2012, str. 166) se v této
analyze sleduje vyvoj poloZek Ucetnich vykazl v ¢ase. Dale horizontalni analyza hodnoti stabilitu,
vyvoj z hlediska primérenosti ve vSech polozkach a silu vyvoje. Hledd odpovéd na otazku: Jak se
méni pfislusna polozka v ¢ase? Tuto analyzu Ize provadét dvéma zplsoby, kdy sledujeme: relativni
nebo absolutni rlst.

Vypocet mezirocni zmény dle Kislingerové a Hnilici (2005, str. 137) uréime:

i B .. _Bi®-Bi(t—1) B

L (O — - —1
ve-1 = g g1 PIP e B.(t—1) B.(t—1)

Oba tyto uvedené vzorce poskytuji stejnou informaci. V prvnim vzorci zjistujeme, o kolik procent se
jednotlivé polozky bilance zménily oproti minulému roku. Kdyz si vzorec vyjadiime v procentech
(vynasobime hodnotu indexu 100), tak prvni vzorec pfifadi vztazné velic¢iné hodnotu 100, zatimco
druhy vzorec oznami pfimo (po vynasobeni 100), o kolik procent se polozka zménila.

2.1.2 Vertikalni analyza

Podle autorky Knapkové a kol. (2017, str. 71) spociva vertikalni analyza ve vyjadreni jednotlivych
polozZek ucetnich vykazl jako procentniho podilu k jediné zvolené zadkladné poloZek vyjadfujici 100
%. Pro rozbor rozvahy je obvykle za zakladnu zvolena vyse aktiv (pasiv) a pro rozbor vykazu zisku a
ztraty velikost klicovych poloZek jako jsou trzby za prodej zboZi a trzby z prodeje vyrobki a sluzeb.
Dle autorky Rlickové (2015, str. 43) se vertikdIni analyza zabyva vnitini strukturou absolutnich uka-
zatell, nékdy se oznacuje jako analyza komponent. Jde vlastné o souméreni jednotlivych polozek
zékladnich ucetnich vykazl k celkové sumé aktiv Ci k celkové sumé pasiv. Obé zminéné autorky se
shoduiji, Ze poZitim této metody se usnadriuje srovnatelnost Gcetnich vykaz( s predchozim obdobim
a také se diky ni usnadnuje srovnani analyzované firmy s jinymi firmami ze stejného oboru podni-
kani.

2.1.3 Bilancni pravidla

Autorka Scholleova (2012, str. 166) upozorriuje na duleZitost dodrzovani bilanénich pravidel,
kterymi jsou zlaté bilanéni pravidlo, pravidlo vyrovnani rizika, pari pravidlo a rlistové pravidlo.

e Zlaté bilancni pravidlo fika velice zjednodusené, Ze struktura aktiv a pasiv by méla byt
sladéna. To znamena, Ze dlouhodobd aktiva (napf. budovy) by méla byt kryta
dlouhodobymi pasivy (napt. zakladnim kapitalem). Totéz plati samoziejmé i pro aktiva a
pasiva kratkodoba. Idedlni stav je vyrovnanost.

e Pravidlo vyrovnani rizika fika, Ze vlastniho kapitalu by mélo byt alespon stejné, ale spiSe
vice jak ciziho.
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Pari pravidlo fik3, Zze dlouhodoby majetek by mél byt financovan dlouhodobym kapitdlem
a na dlouhodobém kapitalu by se mél podilet také dlouhodoby cizi kapitdl (dlouhodobé
dluhy). Vlastniho kapitadlu by mélo byt méné (maximalné stejné) jako dlouhodobého
majetku. Zbyla ¢ast dlouhodobého majetku by méla byt financovana z dlouhodobych cizich
zdroju. Je to z dlvodu toho, Ze vlastni kapital je pro majitele spojen s daleko vyssim rizikem.
Rustové pravidlo fika, Ze rust trzeb by mél byt vyssi nez rist investic. Jedna se tedy o logické
pravidlo, kdy by spole¢nost méla investovat pouze tehdy, kdyz na to ma dostatecné financni
prostiedky. Staré investice by mély nejdfive vytvofit nové financni prostfedky neboli
pfinést trzby nez se spolec¢nost rozhodne provést investice dalsi. Diky dodrZovani tohoto
pravidla lze predejit opakovanému investovani penéznich prostfedkd na Spatné a
nevydélecné investice.

2.2 Analyza pomérovych ukazatell

Pomérové ukazatele umoznuji rychlou predstavu o zakladnich finanénich charakteristikach pod-

niku. MlZeme je oznacit jako urcité sito, které zachyti oblasti vyZadujici hlubsi analyzu. Analyza po-

mérovych ukazatell vychazi vyhradné ze zdkladnich ucetnich vykazl. Dle autorek Rlckové a

Roubickové (2012, str. 115) se pomérovy ukazatel vypocitd jako pomér jedné nebo nékolika

Uéetnich polozZek zakladnich tcetnich vykazi k jiné poloZce nebo k jejich skupiné. Diky pomérim z

raznych ucetnich vykaz(, Ize zkonstruovat velké mnozstvi ukazatel(l. Tyto ukazatele ndm umoznuji

mezipodnikové srovnavani nebo srovnavani s odvétvovym pramérem. Dle Scholleové (2012, str.

175) se pro potreby finanéni analyzy obvykle setkavame s utfidénim ukazatel( do skupin, které méri

urcitou stranku finan¢niho zdravi podniku. Tyto skupiny maji stejnou dllezitost a jsou si rovno-

cenné.

Témito ukazateli jsou:

rentabilita,
likvidita,
aktivita,
zadluZenost,
kapitalovy trhu,
produktivita.

2.2.1 Ukazatele rentability

»Rentabilita, resp. vynosnost kapitalu, je méfitkem schopnosti podniku vytvaret nové zdroje,

dosahovat zisku pouZzitim investovaného kapitalu. Ukazatele rentability poméruji vysledek efektu

dosazeného podnikatelskou ¢innosti podniku ke zvolené srovnavaci zakladné. Cim vyssi rentability

podnik dosahuje, tim lépe hospodafi se svym majetkem a kapitalem.“ (Scholleovd, 2012, str. 175).

Ukazatele rentability jsou vyjadiovany jako pomér zisku (vystupu) k ¢astce vliozeného kapitalu (ke

vstupu). Diky témto ukazatellm lze zjistit, kolik K¢ zisku pfipadd na 1 K¢ jmenovatele.
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V nasledujici tabulce jsou dle autorky Scholleové (2017, str. 22) zpracovany a vysvétleny jednotlivé
kategorie zisku.

Tabulka 1 Vysvétleni zkratek charakterizujicich vysledky hospodareni podniku

zkratka | anglicky nazev Cesky nazev zpusob vypoctu
NOPAT | Net Operation Profit after Tax provozni zisk po zdanéni EBIT * (1-t)
(t je sazba dané)

EBIT- Earnings before Interest, Tax, | zisk pied droky, zdanénim, | EBITDA + najmy
DAR Amortization, Depreciation, and

Restructuring

odpisy, amortizaci a na-
klady na ndjem/ restruktu-
ralizaci

EBITDA | Earning before Interest, Tax, | zisk pfed droky, zdanénim a | EBIT + odpisy
Amortization and Depreciation

odpisy
EBIT Earning before Interest and Tax | zisk pied zdanénim a Groky | EBT + nékladové
uroky
EBT Earning before Tax zisk pfed zdanénim VH pfed zdanénim
EAT Earning after Tax Cisty zisk VH za Ucetni obdobi

Zdroj: vlastni zpracovani autorky dle Scholleové (2017, str. 22)

Autorka Rlckova (2015, str. 58) zmiruje, Ze mezi tfi nejdlleZitéjsi kategorie zisku, které je mozné
vyCist z vykazu zisku a ztraty patfi, EBIT, EAT a EBT. EBIT, ktery odpovidd provoznimu vysledku hos-
podareni, vyuZzivdme tam, kde je nutno zajistit mezifiremni srovnani. Druhou kategorii je EAT, neboli
zisk po zdanéni. Tento zisk délime na zisk k rozdéleny (dividendy prioritnich a kmenovych akcionar()
a zisk nerozdéleny (slouzi k reprodukci v podniku). EAT vyuZijeme ve vSech ukazatelich, které hod-
noti vykonnost firmy. Treti kategorii je EBT, co? je zisk pfed zdanénim. Lze jej vyuzit tam, kde chceme
srovnat vykonnost firem s rozdilnym danovym zatizenim.

Rentabilita celkového kapitalu

Rentabilita celkového kapitélu, neboli ROA, patii mezi nejdilezitéjsi méfitko rentability. Dle autorek
RGckové, Roubickové (2012, str. 120) vyjadfuje ROA celkovou efektivnost firmy, dale jeji vydéle¢nou
schopnost a nebo produkéni silu. Odrazi celkovou vynostnost kapitalu bez ohledu na to, zda byl
financovan z vlastniho, nebo ciziho kapitalu. Finan¢ni struktura je v tomto pfipadé vedlejsi, jelikoz
se hodnoti celkovou schopnost reprodukce kapitalu.

_ EBIT
"~ aktiva

ROA

Autofi Knapkova a kol. (2017, str. 102) vyjadfuji ROA v této podobé:

_EBIT+(1—t) Cisty zisk + zdanéné Groky

ROA
aktiva aktiva

kde t = danova sazba.
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Rentabilita trzeb

Ukazatel rentabilita trzeb, neboli ROS, pfedstavuje pomér, ktery v Citateli zahrnuje vysledek hospo-
dareni v riznych podobach a ve jmenovateli obsahuje trzby, opét v riznych podobach podle ucelu
dané analyzy. Pro tento ukazatel nelze jednoznacéné uréit doporucené hodnoty, nebot existuji roz-
dily v rdmci jednotlivych odvétvi. Obecné vsak plati, Ze ¢im vyssi rentabilita trzeb, tim lepsi je situace

v podniku z hlediska produkce.

zisk
ROS

~ trzby

Doplnikovym ukazatelem k rentabilité trzeb je jesté ukazatel nakladovosti, ktery vyjadfujeme jako
Nakladovost = 1 — rentabilita trzeb, kdy plati, Ze ¢im je hodnota tohoto ukazatele nizsi, tim lepsich
vysledkl podnik dosahuje. Jednu korunu trzeb dokazal vytvofit s mensimi naklady.

Rentabilita nakladu

Dle RGckové a Roubickové (2012, str. 125) byva ukazatel ROC povaZzovan za doplrikovy ukazatel
k pfedchozimu ukazateli rentability trzeb. Ukazatel rentabilita ndklad( nebo také ROC Ize zndzornit
pomérem zisku k celkovym nakladim podniku. Cim vy$si je hodnota ukazatele, tim efektivnéji jsou
zhodnocovany vkladdané polozky do podnikani. Timto ukazatelem také zjistujeme, kolik korun zisku
pripada na jednu korunu vykazovanych naklada.

ROC =

zisk
naklady

Rentabilita vlastniho kapitalu

Rentabilitou vlastniho kapitdlu neboli ROE Ize vyjadfit vynosnost vlastniho kapitalu vloZeného vlast-
niky podniku. Dle Knapkové a kol. (2017, str. 102) by vysledek ukazatele mél byt vyssi, nez Cini iroky
z dlouhodobych vkladd. Kladny rozdil mezi Urocenim vklad( a rentabilitou se nazyva prémie za ri-
ziko. Je to vlastné odména vlastnikim, ktefi podstupuiji riziko. Timto ukazatelem mohou investofri
zjistit, zda se jejich kapital reprodukuje s nalezitou intenzitou odpovidajici riziku investice.

EAT

ROE = ———
vlastni kapital

Rentabilitou celkového investovaného kapitalu

Rentabilitou celkového investovaného kapitalu, neboli zkrdcené ROCE, se méfi efektivnost a vynos-
nost dlouhodobych podnikovych investic. Autorka Rackova (2015, str. 60) upozornuje, Ze na tento
ukazatel je potteba nahliZet z pohledu strany pasiv v rozvaze a do ukazatele nam budou vstupovat
dlouhodobé dluhy, pod které fadime emitované obligace, dlouhodobého bankovni Uvéry a také
vlastni kapital. Rickova (2015, str. 61) dale zminuje, Ze ROCE je ukazatel, ktery vyjadfuje miru zhod-
noceni viech aktiv spole¢nosti financovanych vlastnim i cizim dlouhodobym kapitdlem. Komplexné
tedy vyjadfuje efektivnost hospodareni.

zisk zisk

ROCE = S platny kapital - (dlouhodobé dluhy + viastni kapital)
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2.2.2 Ukazatele zadluzenosti

Dle Scholleové (2012, str. 181) ukazatele zadluZenosti primarné poméruiji cizi a vlastni zdroje, avsak
zabyvaji se i schopnosti hradit naklady dluhu. Autorka upozorniuje na duleZitost zjisténi objemu
majetku, ktery ma podnik pofizeny na leasing. Z divodu toho, Ze se aktiva pofizend na leasing
neobjevuji v rozvaze, ale jen jako naklad ve vykazu zisku a ztraty. Obecné ¢im vice je podnik
zadluZeny, tim vyssi riziko na sebe bere, jelikoZ musi byt schopen platit své zavazky. Podle autorky
Knapkové a kol. (2017, str. 87) je urcita vyse zadluZenosti pro podnik uZite¢na z dlivodu, Ze cizi ka-
pitdl byva levnéjsi nez vlastni. Primarné je to diky nizSimu podstupovanému riziku, dafovy stit je
sam o sobé doplnék. Danové zatizeni podniku je snizovano o uroky z ciziho kapitalu, jelikoz Urok
jako soucdst nakladu sniZuje zisk, ze kterého se poté plati dané. Tomuto efektu se fika darfovy stit.
Dle Rackové (2015, str. 130) u zadluZenosti obecné plati, Ze ¢im vyssi objem zavazkl podnik ma, tim
vyssi pozornost musi v budoucnu vénovat tvorbé prostredkl na jejich splaceni.
Zakladnim ukazatelem zadluZenosti je celkova zadluZenost, ktera se vyjadfuje podilem cizich zdrojd
a aktiv celkem. Rada autord odborné literatury doporuc¢enou hodnotu vymezuje mezi 30 a 60 %.
Vzidy je vsak potieba vzit na védomi typ odvétvi ¢i schopnost splacet Uroky z dluhl plynoucich.
Miru zadluzenosti vyjadiime jako pomér mezi cizimi zdroji a vlastnim kapitadlem. Tento ukazatel
casto vyuZivaji pfi rozhodovani banky, zda klientovi poskytnou uvér ¢i nikoliv. DuleZitost pfi tomto
rozhodovani hraje také ¢asovy vyvoj, zda se podil cizich zdroji v daném podniku zvysuje ¢i sniZuje.
K dalsim ¢asto vyuzivanym ukazateldm pro vyjadieni miry zadluZenosti patfi dle autorky Knapkové
a kol. (2017, str. 89):

e podil dlouhodobych cizich zdroj na dlouhodobém kapitalu:

dlouhodobé cizi zdroje/ (vlastni kapital + dlouhodobé cizi zdroje)

e podil dlouhodobych cizich zdrojl na cizich zdrojich: dlouhodobé cizi zdroje/ cizi zdroje

e Urokové kryti: EBIT/ nadladové uroky

e doba splaceni dluh(: (cizi zdroje — rezervy) / provozni cash flow

e kryti dlouhodobého majetku vlastnim kapitalem: vlastni kapital/ dlouhodoby majetek

e kryti dlouhodobého majetku dlouhodobymi zdroji:

(vlastni kapital + dlouhodobé cizi zdroje) / dlouhodoby majetek

Kdyz je dlouhodoby majetek kryty dlouhodobymi zdroiji, plati zlaté pravidlo financovani.
Pakovy efekt

V souvislosti s pfedchozimi ukazateli je nutné se zminit jesté o pakovém efektu. Podstatou tohoto
efektu je zjisténi, do jaké miry se zméni rentabilita vlastniho kapitalu, zménime-li kapitalovou struk-
turu. Dle autorky Jindfichovské (2013, str. 219) se nejnazornéji pakovy efekt projevi tehdy, kdy spo-
leCnost zvysi své zadluZeni. Vyssi zadluZenost vede k vySsSimu vynosu pro akcionare — vyssi zisk na
vlastni jméni (ROE). Avsak dulezZité je u tohoto efektu, aby byl dodrZzen predpoklad, Ze naklady na
cizi zdroje jsou nizsi nez naklady na vlastni jméni. Autorka RG¢kova (2015, str. 61) rozdéluje pakovy
efekt na pozitivni leverage efekt a na negativni leverage efekt. U pozitivniho je drokova mira ciziho
kapitalu nizsi nez rentabilita celkového kapitalu, tzv. roste rentabilita vlastniho kapitalu pfi pfilivu
ciziho kapitalu. Naopak u negativniho leverage efektu je rentabilita celkového kapitalu nizsi nez
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urokova mira ciziho kapitalu, tzv. vynosnost vlastniho kapitalu klesa s rostoucim zadluZzenim. Vzorec
pro leverage — faktor je dle autorky Rickové (2015, str. 61):

(ROCE = cizi kapital) — (rentabilita ciziho kapitalu * cizi kapital)

ROE = ROCE * PR
vlastni kapital

Efekt finanéni paky nam Fikd, o kolik se zvedne relativni vynosnost vlastniho kapitdlu, neboli ROE,
pfi pouziti ciziho kapitalu. Efekt finanéni paky lze vypocitat jako:

D
EFP=(ROA—rd)*E*(l—t)

kde r¢ — naklady na cizi kapital,
ROA - rentabilita aktiv,
D — cizi kapital,
E — vlastni kapital,
t — daniova sazba

2.2.3 Ukazatele likvidity

Dle autorky Jindfichovské (2013, str. 213) se pomérovymi ukazateli likvidity zkoum3, zda je firma
likvidni neboli, zda ma dostatek prostitedkd na zaplaceni kratkodobych zavazkd. Udaje, které navza-
jem porovnavame, pochazeji z rozvahy. Samotny pojem likvidita se pouZiva ve vztahu bud'k likvidité
urcité slozky, anebo k likvidité podniku. Likviditu urcité slozky vysvétluje autorka Rickova (2015,
str. 54) jako vyjadreni vlastnosti urcité dané slozky rychle a bez velké ztraty hodnoty pfeménit se
na penéini hotovost. Poté se o tom vétSinou mluvi jako o likvidnosti dané slozky aktiv. Naopak
likvidita podniku vyjadfuje schopnost podniku uhradit v€as své platebni zavazky.

PFi vyhodnocovani likvidity vidy musime uvazit postoj vzhledem k rlznym cilovym skupinam, které
budou vysledky financni analyzy vyuzivat. Kazda cilova skupina bude totiz upfednostfiovat jinou
likviditu. Dle autorka RUckové (2015, str. 54) kupfikladu vlastnici spolecnosti budou preferovat nizsi
uroven likvidity, jelikoz obézna aktiva predstavuji neefektivni vazanost financnich prostredkd, coz
mUZe mit za nasledek snizovani rentability vlastniho kapitalu. Naopak pro management spolecnosti
muze nedostatek likvidity znamenat sniZeni ziskovosti, ztratu kontroly nad podnikem ¢i ¢astecnou
nebo celkovou ztratu kapitalovych investic.

Zakladni ukazatele likvidity mizZeme rozdélit do tfi skupin dle ¢asové nutnosti uhrazeni. Délime je
na likviditu okamzitou, pohotovou a béZnou likviditu.

e Okamzita likvidita, neboli likvidita, 1. stupné je neuzsi vymezena likvidita. Obsahuje nej-
likvidnéjsi polozky z rozvahy. Vysledek z tohoto ukazatele je podil mezi pohotovymi plateb-
nimi prostredky, ¢imz je financéni majetek jako penize na bankovnich Ucétech ¢i v hotovosti
a ve jmenovateli nalezneme kratkodobé dluhy, jimz jsou dluhy vici dodavatelim, dluzné
dané, kratkodobé bankovni Uvéry, zdvazky vici zaméstnanclm a institucim. Doporuéena
hodnota pro tuto likviditu by se méla pohybovat dle autorky Scholleové (2012, str. 177)
v rozmezi 0,2 - 0,5.
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e Pohotova likvidita, neboli likvidita 2. stupné, se vypocita jako podil, kde ve jmenovateli
odecteme zasoby od obéZnych aktiv a v Citateli nalezneme kratkodobé dluhy. Dle literatury
by mél byt Citatel stejné velky jako jmenovatel, tudiz by mél platit podil 1:1. Pokud tento
pomér plati, podnik je schopen se vyrovnat se svymi zavazky, aniZ by musel prodat své za-
soby.

e Bézna likvidita, neboli likvidita 3. stupné, ndm ukazuje, , kolikrat pokryvaji obézna aktiva
kratkodobé zavazky podniku, nebo také kolika jednotkami obéZnych aktiv je kryta jedna
jednotka kratkodobych zavazkd.” (Rickova a Roubickova, 2012, str. 118). Tuto likviditu Ize
vypocitat jako podil mezi obéznymi aktivy a kratkodobymi dluhy. Doporuéena hodnota
béiné likvidity dle autora Spicky (2017, str. 35) je okolo 2. Zjednodu$ené tento ukazatel dle
autorky Rackové (2015, str. 127) vypovida o tom, zda by byl podnik schopen uspokojit své
vefitele, kdyby proménil veskera sva obézna aktiva v daném okamziku na hotovost.

2.2.4 Ukazatele aktivity

Ukazatele obratu aktiv dle Jindfichovské (2013, str. 216) zkoumaiji efektivnost firmy pfi hospodareni
s jednotlivymi druhy aktiv. Intenzita vyuzivani aktiv se odrdzi pfimo v ziskovosti. Rozbor tohoto uka-
zatele vyjadruje pocet obratek jednotlivych slozek, jako jsou zdroje, aktiva nebo obrat. Dle Scholle-
ové (2012, str. 178) ukazatele aktivity zachycuji, zda ma podnik prebytecné kapacity, nebo naopak
nedostatek produktivnich aktiv a v budoucnu nebude moci realizovat rlstové priezitosti. Ukazatele
aktivity délime na dva typy:

e poctem obratl (obratovosti),

e dobou obratu.
Obecné plati, Ze ¢im vétsi hodnota ukazatele, tim |épe. Doporucend hodnota tohoto ukazatele je
podle Knapkové a kol. (2017, str. 107) minimalné 1, avSak tuto hodnotu ovliviiuje pfislusnost k od-
vétvi. Primérnou dobu trvani jedné obratky majetku vyjadfuje ukazatel doby obratu. Cilem je co
nejvice zkratit dobu obratu, a zvysit tak pocet obratek. To znamend minimalizovat dobu obratu a

maximalizovat obratky. Obrat aktiv se vypocita jako:
trzby

obrat aktiv = -
aktiva

Doba obratu zasob udav3, jak dlouho trva jeden obrat neboli za jakou dobu penéini fondy prejdou
pfes vyrobky a zboZi opét do penéini formy. Doba obratu zasob vypocitame jako:

) primérny stav zasob
doba obratu zasob = - * 360
trzby

Doba obratu pohledavek se vyjadiuje jako podil primérného stavu pohledavek a primérnych den-
nich trzeb. Vyjadfuje pocet dnd, kdy musi spolecnost ¢ekat, neZ dostane za jiz prodané vyrobky a
sluzby zaplaceno. Cim del3i je primérna doba inkasa pohledavek, tim vyssi je potfeba Gvéru a jiného
dodatecného financovani, coz také znamena i vyssi ndklady. Vypocet Ize vyjadrit jako:

primérny stav pohledavek

doba obratu pohledavek = S
trzby
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Dobu obratu zavazkt vyjadfujeme podle Knapkové a kol. (2017, str. 109) za Géelem vymezit, co
nepresnéji bézné zavazky podniku, které pravidelné vznikaji a jsou hrazeny. Vypocitame jej jako:

kratkodobé zavazky z obchodnich vztaht + zavazky ostatni
*

doba obratu zavazki = 360

trzby

Ostatnimi kratkodobymi zavazky myslime zavazky viéi zaméstnanciim, socidlnimu a zdravotnimu
pojisténi a zavazky vici statu. Dle Kndpkové a kol. (2017, str. 110) prGmérnou doba obratu zavazki
vyjadfujeme jako dobu od vzniku zavazk( do doby jejich uhrazeni. Vypocitame jej jako:

) . kratkodobé zavazky z obchodnich vztaht
doba obratu zavazkl = - - - * 360
vykonova spotireba

Doba obratu zavazk( by méla byt dle Rickové (2015, str. 68) delsi neZ doba obratu pohledavek, aby
nebyla narusena finan¢ni rovnovaha v podniku. Tento ukazatel je dlleZity jak pro véfitele, tak i pro
potencialniho véfitele, kdy z ného mohou zjistit, jakou podnik dodrzuje obchodné — Gvérovou poli-
tiku.

Obratovy cyklus penéz, neboli OCP, nds informuje kolik a na jak dlouho je tfeba investovat do vy-
roby, aby bylo mozZné realizovat zakazku. Dle autorky Scholleové (2012, str. 92) vypocet obecné
stanovime jako:

OCP = doba vazanosti zasob + doba inkasa pohledavek — doba splatnosti kratkodobych zavazkd.

2.2.5 Ukazatele kapitalového trhu

Dle Scholleové (2012, str. 182) nas ukazatele kapitadlového trhu informuji o tom, jak trh hodnoti
¢innost trhu v predchozich letech a jeho budouci vyhled. Tyto ukazatele jsou dUlezZité zejména pro
investory Ci potencialni investory z hlediska navratnosti investovanych prostfedk(i. Dle Ruckové
(2019, str. 71) patfi mezi nejdUlezitéjsi ukazatele této skupiny ucetni hodnota akcii, Cisty zisk na
akcii, dividendovy vynos, dividendové kryti, ukazatel P/E a pomér trzni ceny akcie k iéetni hodnoté.

Ucetni hodnota akcie reflektuje uplynulou vykonnost firmy. Idedlné by tento ukazatel mél v ¢ase
vykazovat rostouci tendenci, aby se pro potencialni investory firma jevila jako financné zdrava. Vy-

jadfujeme ji pomérem:
vlastni kapital

ucetni hodnota akcie = —; - - —
pocet emitovanych akcif

Podstatou tohoto poméru je porovnani ucetni hodnoty akcie s hodnotou trzni a také zjisténi vyko-
nosti firmy v minulych letech. Zakladem pro moznou expanzi firmy je reinvestovany zisk, ktery se
projevi jako pfirdstek vlastniho kapitalu.

Cisty zisk na akcii zkracené EPS (earnings per share) vyjadfuje velikost zisku na jednu kmenovou
akcii. Je dlilezity hlavné pro akcionare, kdy jim tento ukazatel mdze fici, s jakou intenzitou se pracuje
v jeho svéfeneckych prostredcich a jakad ptipadna dividenda by mu mohla byt vyplacena, kdyby
firma ¢ast zisku nereinvestovala. Zisk z téchto akcii dle RG¢kové (2019, str. 71) vétSinou rozdélujeme
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na dvé zakladni ¢asti, a to na zisk urceny na vyplatu dividend a reinvestovany zisk. Nevyhodou to-
hoto ukazatele je fakt, Ze ndm neumozni zjistit konkrétni vysi dividend. Urcuje ji pouze valna hro-
mada. Cisty zisk na akcii vypocitame jako pomér:

Cisty zisk
pocet emitovanych kmenovych akcii

Cisty zisk na akcii =

Ukazatel P/E nam fika, jakou ¢astku jsou akcionari ochotni zaplatit za 1 K¢ zisku ptipadajici na akcii.
Pro tento ukazatel je dle autorky Ruckové (2019, str. 72) dlleZité spravné nacasovani. Pro ukazatel
plati, Ze ¢im je v Case nebo v porovnani s jinymi akciemi nizsi, tim je pravdépodobnéjsi podhodno-
ceni akcie, a tudiz je pro investora vyhodnéjsi. Avsak toto pravidlo je obecné a pro spravné nacaso-
vani nadkupu je tfeba hlubsiho studia. Tento ukazatel vyjadfujeme jako:

trzni cena akcie

P/E:

Vyplatni pomér diky tomuto ukazateli Ize vypocitat jaka ¢dast zisku je rozdélena mezi vlastniky.

zisk po zdanéni na akcii

Vyplatni pomér vyjadiujeme jako:

rolatni 5 dividendy
atni pomér = ———
vyp p Cisty zisk

Aktivacnim pomérem hodnotime miru reinvestice zisku. Takzvané tento pomér tika, jaka ¢ast zisku
se vraci zpét do podniku. Vyjadfujeme jej jako:

aktiva¢ni pomér = 1 — vyplatni pomér

Tempo ristu g je ukazatel jimz se pokousime odhadnout potencidlni budouci rdst. Scholleova
(2012, str. 183) zminuje, Zze temp rlistu g vychazi z filozofie, Ze podnik ma schopnost v budoucnu
zhodnotit dodatecné vlozené prostiedky stejnym zplUsobem, jako zhodnocuje ty soucasné.
Rentabilita vlastniho kapitalu vystupuje zde jako mira zhodnoceni. Tento ukazatel vyjadfujeme jako:

g = ROE * aktivacni pomér

2.2.6 Ukazatele produktivity prace

Diky ukazatellm produktivity prace Ize sledovat vykonnost podniku ve vztahu k po¢tu zamést-
nancl. V pfipadé, Ze nelze dohledat idaj o poétu zaméstnancd, Ize pracovat s naklady na zamést-
nanecké mzdy.

Osobni naklady k pridané hodnoté sleduji, jakou ¢ast z toho, co bylo vytvoreno v provozu, odebe-
rou naklady na zaméstnance. Scholleova (2012, str. 184) fika, Ze ¢im mensi je pomér mezi témito
dvéma faktory, tim lepsi je vykonnost na jednu korunu vyplacenou zaméstnanctim. Pomér je vyjad-
fen jako:

osobni naklady

bni naklady k pridané hodnoté =
Osobnl naklady K pridane hodnote pridana hodnota
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Produktivita prace z pfidané hodnoty nas informuje o tom, jak velka pfidana hodnota pfipada na
jednoho pracovnika. Cim vy$§i je produktivita prace a ¢im menéi je primérnd mzda, tim vétsi efekt

ze zaméstnance plyne. Vyjadfujeme si jej jako:
pridana hodnota

roduktivita prace z pridané hodnoty = - ——
P P P y pocet pracovniki
Ukazatel produktivity prace z pfidané hodnoty lze porovnavat s primérnou mzdou na jednoho pra-

covnika. Ten lze vyjadfit jako:
osobni naklady

primeérna mzda na pracovnika = — —
pocet pracovniki

2.3 Analyza rozdilovych a tokovych ukazateli

Dle RUckové a Roubickové (2012, str. 106) do této skupiny patfi analyza fond( financnich
prostiedk(l a analyza cash flow. Analyza rozdilovych a tokovych ukazatell se soustfeduje na takové
hodnoty zakladnich Ucetnich vykazl cash flow, za kterymi se skryvaji tokové veliCiny. Jedna se
predevsim o vykaz cash flow. Cash flow se soustfedi na toky penéz smérujicich do firmy, takzvané
na pfijmy a toky opacného sméru neboli ven z firmy, coz jsou takzvané vydaje.

2.3.1 Analyza fonda

Analyza fondl slouZi zejména k fizeni financni situace podniku, a to zejména likvidity. Fondy finané-
nich prostfedk( chapeme dle Rickové a Roubickové (2012, str. 106) jako souhrn urcitych poloZek
kratkodobého majetku ocistény o urcité polozky kratkodobych pasiv. Diky tomuto procesu vznikne
tzv. Cisty fond, coz znamen3, Ze je ociStén od povinnosti brzkého splaceni kratkodobého ciziho
kapitdlu.

K nejvyznaméjsim rozdilovym ukazatelim patfi dle Knapkové a kol. (2017, str. 85) €isty pracovni
kapital. Pro vyjadreni Cistého pracovniho kapitalu se také pouziva vyraz Cisty provozni kapital, ktery
Ize vyjadfit jako rozdil mezi obéznym majetkem a kratkodobymi cizimi zdroji. Velky vliv mda na pla-
tebni schopnost podniku. V anglické literatufe se pro tento ukazatel pouZiva oznaceni net working
capital, avSak nejcastéji se setkdme s jeho zkracenou verzi, a to NWC. Dle Knapkové a kol. (2017,
str. 86) Cisty pracovni kapital predstavuje tu ¢ast obézného majetku, ktera je financovana dlouho-
dobym kapitalem. K vypocet NWC lze pristupovat ze dvou pohled, a to z pohledu vlastnika a z po-
hledu manaZera. Pohled vlastnika je ze strany pasiv a vyjadfuje, jak velky podil dlouhodobého vlast-
niho a ciziho kapitalu pfipadné na financovani obéznych aktiv. Pohled manaZera je vymezen z po-
hledu aktiv. Tento manaZersky pfistup vypovida o zménach v obsahové naplni samotného financ-
niho fondu.

NWC = obézn4 aktiva — kratkodobé zavazky

Cistymi pohotovymi prostiedky (CPP) se dle autorky Knapkové a kol. (2017, str. 86) vyjadiuje oka-
mzita likvidita pravé splatnych kratkodobych zavazkl. Tento ukazatel vypocitame jako rozdil mezi
pohotovymi penéZnimi prostfedky a okamZité splatnymi zavazky. Mezi CPP ¢asto radime kratko-
dobé cenné papiry a kratkodobé terminované vklady, jelikoZ jsou to polozky, které lze ve fungujicim
kapitalovém trhu rychle pfeménit na penize.
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2.3.2 Analyza cash flow

Za pomoci analyzy cash flow jsme schopni zachytit nékteré varovné signaly vyplyvajici ze samotné
struktury penéznich tokl a také ze vzajemného poméru mezi pfijmy a vydaji z finanéni ¢innosti.
Kdyz napriklad podnik dosahuje zisku, neni to jesté zarukou, Ze je schopen hradit své zavazky. RG¢-
kova (2019, str. 73) fika, Ze u ukazatell cash flow je jejich ucel dan potrebou vyjadreni vnitfniho
finanéniho potencidlu podniku, respektive jeho vnitfni finanéni sily. Takovyto ukazatel poté vyja-
dfuje miru schopnosti podniku vytvaret z vlastni hospodarské Cinnosti financni prebytky, které Ize
pouzit k financovani napftiklad investic, zavazk( ¢i dividend.

Zakladni rovnici pro vypocet cash flow v podobé vnitfniho finan¢niho potencidlu vyjadfujeme jako:
cash flow = zisk + odpisy + zména dlouhodobych rezerv

2.4 Analyza soustav ukazatell

Hlavnim cilem finan¢ni analyzy je zjistit financni zdravi firmy, at uz v dany moment, nebo z pohledu
predpovidani budoucnosti. Podstatou je ovéfit si, zda je firma schopna prezit, ¢i nikoliv. Diky vel-
kému poctu pomérovych ukazatel( je mezi autory snaha o nalezeni jednoho syntetického ukaza-
tele, kterym by bylo mozné vyjadrit silné a slabé stranky podniku. Vysledkem této snahy je dle au-
torky Ruckové (2015, str. 75) celad fada souhrnnych index(i hodnoceni. Tyto indexy maiji za cil vyjadfit
souhrnnou charakteristiku celkové finanéné-ekonomické situace a vykonnosti podniku pomoci jed-
noho ¢Cisla. Bohuzel vsak jejich vypovidajici schopnost je nizsi, a proto je pouzivdme hlavné pro
rychlé a globalni srovnani mezi podniky, coz ndm dale poslouZi jako podklad pro dalsi hodnoceni.
Techniku vytvareni soustav ukazatel(i rozdéluje Rickova (2012, str. 110) do dvou zakladnich skupin
— na soustavy hierarchicky usporadanych ukazatel a na ucelové vybrané skupiny ukazatelli. U
soustav hierarchicky usporddanych ukazatell existuje matematickd provazanost a k typickym pti-
kladiim téchto soustav patfi pyramidové soustavy. Pfi téchto rozkladech se ¢asto vysledné hodnoty
interpretuji v grafické podobé z dlivodu prehlednosti a moznosti sledovat ménici se dynamiku pfi
zmeéné jednotlivych c¢asti. Pfirozkladani pouzivdme dva zakladni postupy, a to aditivni a multiplika-
tivni, jak ukazuje obrazek nize.

Obrdzek 3 Rozklad ukazateldi

soustave

Aditivni rozklad Multiplikativni rozklad

Rozklad ukazatell v]

Zdroj: vlastni vypracovdni autora

Aditivni rozklad je soucet nebo rozdil dvou a vice ukazateld. Naopak multiplikativni rozklad je soucin
nebo podil dvou a vice ukazatel(. Dle Rli¢kové (2015, str. 76) je cilem Ucelové vybrané skupiny uka-
zatelQ kvalitné urdit financni situaci firmy a idedlné predpovédét jeji dalsi vyvoj na zakladé jednodi-
selné charakteristiky.
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Sem fadime dle Knapkové a kol. (2017, str. 132) tyto skupiny modelu:
e bankrotni modely
o Altmanovo Z — skdre,
o Tafflerlv model,
o model IN —index divéryhodnosti
¢ bonitni modely
o soustava bilan¢nich analyz podle Rudolfa Douchy,
o Tamariho model,
o Kralicklv Quicktest,
o modifikovany Quicktest.

2.4.1 Pyramidové soustavy ukazateli

Dle Rickové a Roubickové (2012, str. 110) je cilem pyramidové soustavy popsat vzajemné zavislosti
jednotlivych ukazatel( a analyzovat sloZité vnitfni vazby v rdmci pyramidy. Pfi jakémkoliv zasahu do
jednoho ukazatele se poté disledek projevi v celé vazbé. Nejznaméjsim pyramidovym rozkladem je
Du Pont, ktery je zaméren na rozklad rentability vlastniho kapitdlu a na vymezeni jednotlivych po-
loZek vstupujicich do tohoto ukazatele.

2.4.2 Bonitni a bankrotni modely

Bankrotni modely

Dle autorky Scholleové (2012, str. 189) jsou bankrotni indikatory urceny hlavné pro véfitele, které
zajima schopnost podniku plnit své zavazky, pokud nemaji k dispozici jiné, napfiklad ratingové
ohodnoceni. Dle autorky Rackové (2019, str. 80) maji tyto modely informovat uZivatele o tom, zda
je spolecnost v nejblizsi dobé ohroZena bankrotem. Urcité symptomy jsou typické pro firmu ohro-

,,,,,

niho kapitdlu a s rentabilitou celkového vloZzeného kapitalu.

Altmantiv model

Altman(v model, neboli Z—skére, patii mezi nejpouzivané;jsi a nejznaméjsich modely. Dle Knapkové
a kol. (2017, str. 132) tento model z tzv. diskriminacni analyzy vypovida o financni situaci podniku.
Pokud je hodnota Z vyssi nez 2,99, znamena to, Ze ma firma uspokojivou finanéni situaci.

Kdyz je hodnota Z v rozmezi mezi hodnotou 1,81 az 2,99, jedna se o nevyhranénou financni situaci
a pfi Z mensim nez 1,81 ma podnik velmi vazné financni problémy.

Z-skore=12+X;+14*X,+33*X3+0,6 X, +10*Xs

kde X; = Cisty pracovni kapital / aktiva,
X2 = nerozdélené zisky / aktiva,
X3 = EBIT / aktiva,
X4 = trini hodnota vlastniho kapitalu / cizi zdroje,
Xs = trzby / aktiva.
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Spole¢nost STROS-SedI¢anské strojirny, a.s., kterou se zabyvam, je neobchodovand, proto budu vy-
chazet z této rovnice:

Z =0,717 # X, + 0,847 * X, + 3,107 * X3 + 0,42 * X, + 0,998 * X5

Dle Scholleové (2012, str. 190) by méla byt hodnota pro finan¢né zdravou neobchodovanou spo-
leénost vyssi jak 2,9. V pdsmu ,Sedé zony“ se pohybuji hodnoty mezi 1,23 az 2,89 a pro spolecnost
ohroZenou bankrotem klesa hodnota pod 1,23.

Index IN — Index dGvéryhodnosti

Indexy IN vychazeji z dlilezitych bankrotnich model(, byl také sestaven index INO5 pro vyhodnoco-
vani zdravi ¢eskych firem vyhradné v ¢eském prostiedi. Tento model je stejné jako Altmaniv model
vyjadfen rovnici, v niZ jsou zafazeny pomérové ukazatele jako zadluZenost, rentabilita, likvidita a
aktivita. Pokud vyjde hodnota INO5 mensi jak 0,9 je na 86 % pravdépodobné, ze podnik miti k ban-
krotu. V takzvané Sedé zéné se podnik pohybuje pfi hodnotach v rozmezi od 0,9 do 1,6 a pfi
hodnotdch vyssich jak 1,6 je se Sedesatisedmi procentni pravdépodobnosti jisté, ze podnik tvofi
hodnotu. Dle autorky Scholleové (2012, str. 190) je rovnice vyjadiena jako:

INO5 = 0,13 * X; + 0,04 * X, + 3,97 * X3 + 0,21 * X, + 0,09 * Xs

kde X; = aktiva/ cizi zdroje,

X, = EBIT / nadkladové uroky,

X3 = EBIT / aktiva,

Xa = vynosy / aktiva,

Xs = obéZna aktiva / kratkodobé zavazky.
Avsak autorka Scholleova (2012, str. 190) upozorfiuje na problém, Ze v pfipadé, kdy je firma
nezadluZend nebo velmi malo zadluZenad, tak ukazatel ndkladového kryti je obrovské &islo. V tomto
pripadé doporucuje pfi vypoctu INO5 omezit ukazatele EBIT/Urokové kryti hodnotou ve vysi 9.

Bonitni modely

Bonitni modely se dle autorky Rlckové (2019, str. 85) snazi na principu bodovym ohodnocenim
stanovit bonitu hodnoceni podniku. Velmi zavisi na kvalité zpracovavani databazovych pomérovych
ukazatelll v odvétvové skupiné srovnavanych spole¢nosti. Neznaméjsimi bonitnimi modely jsou
Soustavy bilanc¢nich analyz podle Rudolfa Douchy, Kralick(iv Quicktest a Tamariho model.

Kralickdiv Quicktest

KralickGv Quicktest se sklada ze soustavy Ctyf rovnic, diky nimz hodnotime finan¢ni situaci v pod-
niku. Prvni dvé rovnice hodnoti financni stabilitu spolecnosti a druhé dvé vynosovou stabilitu. Dle
autorky RGc¢kové (2015, str. 86) jsou rovnice vyjadieny jako:

__ vlastni kapital
~ aktiva celkem
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) (cizi zdroje — penize — Gty u bank)
B provozni cash flow

_ EBIT
" aktiva celkem

provozni cash flow

vykony
Tabulka 2 Bodovani vysledkd Kralickova Quicktestu
0 bodt 1 bod 2 body 3 body 4 body
R1 <0 0-0,1 0,1-0,2 0,2-0,3 >0,3
R2 <3 3-5 5-12 12 -30 >30
R3 <0 0-0,08 01-04 |0,12-0,15 > 0,15
R4 <0 0-0,05 0,1-0,5 0,08-0,1 >0,1

Zdroj: Rickova (2015, str. 86)

Vysledkdm z danych rovnic pfifadime bodové hodnoty. Poté je rozdélime do tfi trovni podle toho,
do jakého intervalu spadaji. Kdyz se hodnoty pohybuji nad Uroven 3, tak je firma bonitni, a tudiz
finan¢né zdravd. Hodnoty pohybujici se v intervalu 1 az 3 prezentuji Sedou zénu a hodnoty nizsi nez
1 signalizuji potize ve finanénim hospodafreni firmy.

2.5 Ekonomicka pridana hodnota

Dulezité u ekonomické pridané hodnoty, neboli zkracené EVA, je uvédomit si, Ze zisk, ktery nalez-
neme v Ucetnictvi, se znacné lisi od vySe ekonomického zisku. Scholleova (2012, str. 192) upozor-
nuje, Ze i pres to, Ze spolecnost vykazuje kladny Cisty zisk, nemusi dosahovat také kladného ekono-
mického zisku. Ekonomickym ziskem rozumime zisk po odecteni nakladd na cizi kapital a naklad
na vlastni kapital.

V klasickém ucetnim zisku nalezneme naklady na cizi kapital, avsak ne naklady na vlastni kapital.
Hlavnim smyslem ekonomické pridané hodnoty by mél byt fakt, Ze investice vytvafi svym investo-
radm hodnotu pouze za predpokladu, Ze jeji o¢ekavana vynosnost presahne jeji kapitdlovou nakla-
dovost. Ekonomickou pridanou hodnotu definuje Knapkova a kol. (2017, str. 152) jako rozdil mezi
tzv. operativnim ziskem po zdanéni a naklady na pouzity kapital. Ukazatel nejcastéji vyjadiujeme
jako: EVA = NOPAT — C * WACC

kde NOPAT — provozni zisk po zdanéni,

C — celkovy zpoplatnény kapital,
WACC -vazZené priamérné naklady kapitalu.
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Uspésny podnikatel by mél usilovat jak o kladny ¢isty zisk, tak i o kladnou hodnotu EVA. Cim vy3si
je hodnota ukazatele EVA, tim Iépe. Ekonomicky zisk vznika dle Rlckové (2019, str. 53) az v oka-
mziku, kdy Ucetni zisk prevysi jak klasické naklady, tak i naklady uslych pfileZitosti.

Problém u ukazatele EVA je, Ze se vyjadfuje absolutné, a neni tedy mozné jej srovnavat s jakoukoliv
jinou firmou nebo snad s oborovym primérem.

Vazené prliimérné naklady kapitalu vypocitdme podle nasledujiciho vzorce:

D E
WACC=rd*(1—t)*E+re*E

kde rq — naklady na cizi kapital,
t — sazba dané z pfijmu pravnickych osob,
D — cizi kapital,
E — vlastni kapital,
C — celkovy dlouhodobé investovany kapital,
re — ndklady vlastniho kapitalu.

Vazené priimérné naklady na kapital |ze také pocitat dle Scholleové (2012, str. 71) pomoci ratingo-
vého modelu, ktery je vhodny zejména pro malé a stfedni podniky. Tento model stanovuje WACC
metodou pfirazek za specificka rizika podniku pomoci vzorce:

WACC = r¢+ 15 + I'ps + I'psg

kde rf— bezrizikovad vynosova mira,
ria— pfirazka za malou velikost firmy,
rps — pfirdzka za moznou nizsi podnikatelskou stabilitu,

cvvs
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3 Analyza soucasné situace v podniku

Prakticka ¢ast je rozdélena na dva tematické celky. V prvnim celku je samotné predstaveni firmy a
informace o ni. Druhd ¢ast je vénovana samotnym vypoctlim a ukazateldm financni analyzy, které
jsem rozebirala v teoretické ¢asti.

3.1 Predstaveni spolecnosti

Spole¢nost STROS — Sedl¢anské strojirny, a.s., je Ceska akciova spoleénost, ktera sidli v Sedl¢anech.
Byla zaloZzena v roce 1960 a v soucasné dobé patfi mezi nejvyznamnéjsi vyrobce hieben-pastorko-
vych vytahU na svété. Kromé zdvihacich zafizeni vyrabi také pracovni plosiny pro teleskopické ma-
nipuldtory, panely pro odhlu¢novaci boxy a kontinualni sklarské pece. Tato spolecnost je diky velké
vyrobni kapacité schopna flexibilné reagovat na poptavku a také nabidnout kooperativni strojiren-
skou vyrobu i dal$im spole¢nostem.

Profil spolecnosti:

Obchodni firma STROS — Sedl¢anské strojirny, a.s.

Datum vzniku 19. ¢ervna 2000

Sidlo: Sedlc¢any, Strojirenska 791, 264 01 SedI¢any

Pravni forma: akciova spole¢nost

ICO: 261 83 595

Pfedmeét Cinnosti: Vyroba vyhrazenych zdvihacich zafizeni, stavba stroji s mecha-

nickym pohonem
Zakladni kapital: 212 000 000,- K¢

SINCE 1960

Logo spolecnosti

Obrazek 4 Logo spolecnosti

Zdroj: STROS a.s.[online]; dostupné z WWW; https://www.stros.cz/
Zdroj: Obchodni rejstrik, 2019[online]
Organizacni struktura
Podnik je dcefinou spolec¢nosti firmy CRV a.s. Matefskou spolec¢nosti je firma Pluspool, a.s. Zakladni
princip Fizeni vychazi z modelu — valna hromada — statutarni orgdn — zaméstnanci. Za spole¢nost
STROS - SedIc¢anské strojirny, a.s., jedna pan JUDr. Zdenék Coubal. V roce 2018 méla spolecnost pét
¢lent fidicich, kontrolnich a spravnich organa. (Vyro¢ni zprava za obdobi od 1. ledna 2018 do 31.
prosince 2018, STROS — SedlI¢anské strojirny, a.s., 2019, s. 1).

Zaméstnanci

V grafu ¢islo 1 vidime tendenci nardstu po¢tu zaméstnancl od roku 2014. Nejvétsi pocet zamést-
nancll byl zaznamendan v roce 2016, a to zejména diky velkym zakazkam ziskanym pro trhy v USA a
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Kanadé. V tomto roce pracovalo ve firmé 301 zaméstnancll. Spolecnost si drzi stabilné v pridméru
okolo 270 zaméstnancl.
Graf 1 Vyvoj poctu zaméstnanct

Vyvoj poctu zaméstnanc(l
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50
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Zdroj: vlastni vypracovdni autora na zdkladé vyrocnich zprdv Firmy STROS — SedlICanské strojirny, a.s.
3.1.1 Predmét podnikani

V obchodnim rejstriku firma uvadi jako pfedmét podnikani stavbu strojd s mechanickym pohonem,
vyrobu vyhrazenych zdvihacich zafizeni, koupi zbozi za ucelem jeho dalSiho prodeje, montdz,
opravy, revize, zkousky vyhrazenych zdvihacich zafizeni a v posledni radé vyrobu, obchod a sluzby
neuvedené v pfilohach 1 az 3 zivnostenského zakona.

3.1.2 Historie spolec¢nosti

e spolecnost byla zaloZzena roku 1960 jako organizacni a vlastenecka struktura,

e 1961-1963 spolecnost zahdjila vyrobu stavebnich vytahl typu NOV o nosnosti 500 kg a
1000 kg, dale pak zavésné lavky a potrubni posty,

e od 1. ledna 1966 prechazi podnik pod narodni podnik Hutni montaz Ostrava,

o ok 1968 se stal prelomovym rokem, kdy se podnik stdva podnikem integrovanym do trustu
podnik(l Kovohuté Praha a zacina dodavat své vyrobky do zahranici, tim si zacind budovat
dobrou povést,

e od 1. dubna 1984 se STROS stava kompletné samostatnym narodnim podnikem, vznikaji
zavody Strojirna, FEAL a Stavebni vyroba,

e vroce 2000 se po dokonceni restrukturalizace po privatizaci podnik vraci ke svému plivod-
nimu nazvu STROS — Sedl¢anské strojirny, a.s., spole¢nosti obnovuje staré obchodni kon-
takty a navazuje nové, posiluje se technologické a projekéni oddéleni, obnovuje se vyvoj
novych zafizeni,

Dale v roce 2000 spolecnost dokoncila certifikaci nového, patentové chranéného bezpec-
nostniho zafizeni pro vytahy, schvalovaného némeckym TUV Siiddeutschland,

e vroce 2007 spolecnost rekonstruuje haly a ziskava nové velké zakazky predevsim v Rusku,
na stfednim vychodé a v zdpadni Evropé,

e vroce 2009 prekondva krizi ve stavebnictvi hlavné diky vyrobé atypickych vytahd,
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e meziroky 2010 az 2014 narostla poptavka az do bodu, kdy je vyroba naplnéna na 6 mésict
dopredu, firma diky dobfe zvolené strategii Uspésné preckala celosvétovou krizi ve staveb-
nictvi a obnovila nabor novych pracovnikd,

e vroce 2016 narostly trzby spolecnosti zejména diky velkym zakdzkam do USA a Kanady,

e vroce 2017 vykazovala spolec¢nost ztratu predevsim kvali opravnym polozkam na pohle-
davky vaci indické spolecnosti STROS Esquire, které vyplynuly ze vstupu této spolec¢nosti na
indicky trh,

e v poslednim uverejnéném roce 2018 byla spolecnost ve stabilizované situaci a pro nadcha-
zejici roky ocekava narlst zakazek do USA, Kanady a Velké Britanie.

(Zdroj: vlastni vypracovdni autora na zdkladé informaci z vyrocnich zprdv Firmy STROS — SedI¢anské stro-

jirny, a.s. a ze STROS a.s.[online]; dostupny z WWW; https.//www.stros.cz/)

3.1.3 SWOT analyza spolecnosti

SWOT analyza spoleénosti se sestavuje primdarné proto, aby spole¢nost maximalizovala své pred-
nosti a prilezitosti a naopak minimalizovala své nedostatky a hrozby. V pfipadé, ze spole¢nost dis-
ponuje vice silnymi strdnkami nez slabymi strankami, Ize fici, Ze se ubira po dobré cesté. Naopak
v pfipadé prevahy slabin a hrozeb nad silnymi strankami a pfilezitostmi by spole¢nost méla zpozor-
nét, popremyslet nad strategii v budoucnu a zvazit jednotlivé kroky, které ucini, aby se hrozby a
slabé stranky v co nejvyssi mife eliminovaly.

Tabulka 3 SWOT analyza
Silné stranky Slabé stranky
- specificka vyroba - Spatnd predikce trhu v zahranici, jako byly
- narGst zakazek do USA, Kanady a Velké Bri- | opravné polozky na pohledavky vici indické spo-
tanie lec¢nosti STROS Esquire
- dlouha historie s bohatymi zkusenostmi - velké haly, které negativné ovlivnily, dle mist-
- svétova Spicka v oblasti zdvihaci techniky nich obyvatel, raz krajiny

- silni obchodni partnefi a loajalni zakaznici
- kvalitni sluzby, rychla dodavka a servis

PrileZitost Hrozby
- Setrnost k Zivotnimu prostredi - nové pfichozi konkurenti a nardst stavajici kon-
- snizovani podilu CO; v ovzdusi kurence
- vy$si podil zakazek v Rusku a Turecku - nedostatek zakazek z dlivodu krize

- zlepSovani pracovniho prostfedi a snizovani | - finanéni problémy spfiznénych stran

prasnosti v prostorach arealu

Zdroj: vlastni vypracovadni autora na zdkladé informaci z vyroc¢nich zprav Firmy STROS — SedIcanské strojirny,

a.s., a ze STROS a.s.[online]; dostupné z WWW; https.//www.stros.cz/

Z vyse vytvorené SWOT analyzy mlzZeme vidét, Ze silné stranky spolecnosti znacné prevazuji ty
slabé. Mezi silné stranky patti specificka vyroba, které mize v takovém rozsahu vyroby konkurovat
jen minimalni pocet spoleénosti plisobicich na tzemi Ceské republiky. Spole¢nost se mdze chlubit
velkymi zakdzkami v zahranici, predevsim vsak v Severni Americe a v Rusku. Diky svym sluzbam a
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rychlym dodavkam se k ni zakaznici vraci. Naopak jednou ze slabych stranek podniku byl jeho Spatny
odhad trhu v zahranici, kdy investoval do indické pobocky jménem STROS Esquire. Dale pak ke sla-
bym strankam podniku patfi vnimani nékterych mistnich obyvatel Sedl¢an, kdy témto lidem vadi
velké rozlehlé haly, které podle nich narusuji rdz krajiny. Jako spravnd spolec¢nost ma i tato vize,
kterych by chtéla v budoucnu dosahnout. Mezi tyto vize nebo Ize Fici i potencidlni pfileZitosti spo-
le€nost fadi snizovani podilu CO, v ovzdusi a celkové zlepSovani Zivotniho prostredi jak v aredlu, tak
i v okoli. Dale by pak chtéla vyssi procento zakazek v Rusku a Turecku. Potencialni hrozby spole¢nost
shledava v nové prichozi a stavajici konkurenci na trhu. Obava se mozné budouci krize a kvali ni
malé poptdvce po produktech. Nezadouci by pro spolecnost také bylo, kdyby se dostaly do finané-
nich problému spfiznéné strany, jelikozZ od nich spole¢nost nakupuje vyrobky a vyuZiva jejich sluzby
v ramci bézné obchodni ¢innosti podniku.

Jednoho z nejvétsich konkurentl na ceském trhu predstavuje firma Pega Hoist, s.r.o., ktera sidli
v Pardubicich. Tato spolec¢nost se také specializuje na stavbu strojii s mechanickym pohonem a na
opravy a rekonstrukce vyhrazenych zdvihacich zatizeni. Tato spole¢nost se pysni tim, Ze se podilela
na stavbé Burj Khalifa. (Zdroj: Pega Hoist, s.r.o. [online]; dostupné z WWW; https.//www.pega-ho-

ist.com/index.php?sel=home&Ing=cz)
4 Financni analyza podniku

Pfi zpracovavani praktické finanéni analyzy podniku budu vychdazet z popsané teoretické ¢asti, ktera
se nachdazi v prvni poloviné mé prace. Budu analyzovat finanéni situaci spole¢nost STROS — SedIcan-
ské strojirny, a.s., v ¢asovém horizontu od 1. ledna 2014 do 31. prosince 2018. Udaje k vypoctiim
z téchto péti let jsem prebirala z vyroc¢nich zprav kazdorocnich Géetnich zavérek. Pro srovnani s da-
nym odvétvim, ve kterém spolecnost STROS — SedI¢anské strojirny, a.s., podnika, jsem pouZzila hod-
noty vykdzané ve financni analyze daného odvétvi. Srovnavané odvétvi je nazvano vyroba strojl a
zafizeni pro vSseobecné ucely. Zdrojem téchto dat jsou Udaje, které jsou online k dispozici na stran-
kach Ministerstva prdmyslu a obchodu. Ministerstvo prlimyslu a obchodu kazdoro¢né zpracovava
ukazatele z daného odvétvi do interaktivnich tabulek nazvanych Panorama zpracovatelského pra-
myslu CR, ze kterych jsem data pro srovnani ¢erpala. Pro relevantni srovnani jsem pouzila data za
obdobi 2014 do 2018. Kompletni seznam pramend, ze kterych jsem v praci Cerpala, je uveden v pfi-
loze bakalarské prace. Ve shrnuti finan¢ni analyzy jsou obsazena vSechna doporuceni a vysledky pro
spolecnost STROS — Sedl¢anské strojirny, a.s., které by mohly byt potencialné uzite¢né pro zlepseni
financni situace podniku.

4.1 Analyza absolutnich ukazatell

K hodnoceni finanéni situace spolecnosti se Udaje z Ucetnich vykazl nejprve analyzuji absolutnimi
ukazateli. V horizontalni analyze si porovhndme zmény ukazatelll mezi jednotlivymi roky, neboli
v Case, a ve vertikdlni analyze si porovname strukturu aktiv a pasiv mezi roky 2014 az 2018.
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4.1.1 Horizontalni analyza aktiv

Pouzitim horizontalni analyzy zjistime, o kolik se zménily jednotlivé polozky finanéni analyzy v ¢ase,
a sledujeme vyvoj, silu vyvoje a hodnotime stabilitu jednotlivych polozek firmy. Ja budu porovnavat
relativni rist hodnoty poloZek rozvahy a vykazu zisku a ztraty, tj. provedu podilovou analyzu. Déle
budu pomoci rozdilové analyzy zjistovat absolutni rdst hodnot polozek rozvahy a vykazu zisku a
ztraty. Mezi sebou budu srovnavat dvé po sobé jdouci obdobi.

Tabulka 4 HorizontdIni analyza aktiv

Podilova analyza Rozdilova analyza (v tis. K¢

Polozky rozvahy 2015/2014 | 2016/2015 | 2017/2016 | 2018/2017 | 2015-2014 | 2016-2015 | 2017-2016 | 2018-2017
Aktiva celkem 1,18 1,06 0,85 0,99 77 145 32010 -79574 -3525
Dlouhodoby majetek 1,00 1,12 0,99 0,91 -892,00 29266,00 -2956,00 -24525,00
Dlouhodoby hmotny majetek 1,00 1,10 0,99 0,93 69 23516 -2395 -18 818
Dlouhodoby nehmotny majetek 0,87 0,76 0,66 0,73 -329 -507 -552 -292
ObéZna aktiva 1,45 1,02 0,72 1,12 81584 5145 -75161 22613
Zéasoby 1,60 1,28 0,56 1,41 45453 33767 -68 574 35165
Dlouhodobé pohledavky 1,00 1,00 1,00 1,00 0 0 0 0
Kratkodobé pohledavky 1,30 0,83 0,86 0,69 23439 -16 806 -11595 -22983
Kratkodoby financni majetek - - - - 0 0 0 0
PenézZni prostfedky 1,56 0,67 1,21 1,37 12 692 -11816 5008 10431
Casové rozliseni 0,72 0,74 0,78 0,69 -3547 -2401 -1457 -1613

Zdroj: vlastni vypracovdni autora na zdkladé vyroénich zprdv 2014-2018

Nejprve se budu vénovat levé ¢asti tabulky Cislo 4, ktera je zamérend na podilovou analyzu. Jednot-
livé hodnoty jsou indexy rastu. Pfi pohledu na celkova aktiva vidime jejich postupny pokles v pra-
béhu sledovaného obdobi. Podobny pribéh mizeme sledovat také u dlouhodobého majetku, ktery
vsak rostl jen v roce 2016. Dlouhodoby majetek se sice moc neméni, ale i u néj dochazi k mirnému
poklesu.

P¥i pohledu do pravé ¢asti tabulky cislo 4 vidime, Ze v obdobi 2015/2014 byla zména obéZnych aktiv
dle rozdilové analyzy -75 161 tis. K¢ a velikost zmény dlouhodobého majetku v tom stejném obdobi
jen -2 395 tis. KE. Takzvané obézna aktiva klesla meziro¢né o 28 %. Celkova aktiva jsou nestabilni a
v kazdém roce dochazi k velkym zméndm, a to diky kolisani jiz zminénych obéznych aktiv. Obézna
aktiva kolisaji z dlivodu velkych vykyvl na trzbach. Velmi malo zasob evidovala firma v obdobi
2017/2016, kdy jich méla o vice neZ polovinu méné neZ v ostatnich obdobich. Pokles zasob je
v tomto obdobi o -68 574 tis. K¢, coZ je v porovnani s nasledujicim obdobi 2018/2017, kdy byla ve-
likost narlstu o 35 165 tis. K¢, extrémné nizka hodnota drZzenych zasob. Meziro¢né sledujeme i po-
kles kratkodobych pohleddvek, které napfiklad v roce 2016 poklesly o 17 % od predeslého roku.
Kratkodobym finan¢nim majetkem firma ve sledovaném obdobi nedisponuje. Penézni prostredky
vzrostly v prvnim sledovaném obdobi o 12 692 tis. K¢ a ve druhém sledovaném obdobi utrpély
strmy propad, kdy klesly z 35 287 tis. K& na 23 471 tis. K¢, coz Cini rozdil 11 816 tis. KE. V nasleduji-
cim tfetim a ¢tvrtém obdobi penéZni prostfedky uz jen rostly.

4.1.2 Horizontalni analyza pasiv

V tabulce cislo 5 mlzZeme sledovat vyvoj zdroju firemniho kapitalu. NejdllezZitéjSimi polozkami zde
jsou celkova pasiva, vlastni kapital a cizi zdroje. Celkova pasiva maji tendenci kolisat podobné jako
v predchozi tabulce celkova aktiva.
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Tabulka 5 HorizontdIni analyza pasiv

. Podilovd analyza Rozdilova analyza (v tis. K¢)
Polozky rozvahy
2015/2014 | 2016/2015 | 2017/2016 | 2018/2017 | 2015-2014 | 2016-2015 | 2017-2016 | 2018-2017

Pasiva celkem 1,18 1,06 0,85 0,99 77 145 32010 -79574 -3525
Vlastni kapital 1,20 1,20 0,89 1,12 49511 59394 -39629 38891
Zakladni kapitit 1,00 1,00 1,00 1,00 0 0 0 0
VH minulych let 38,42 1,66 3,27 0,75 25636 17 466 99 190 -35724
VH bézného ucetniho obdobi 1,81 1,77 -0,36 0,08 24961 43292 -134914 32 848
Cizi zdroje 1,16 0,88 0,78 0,71 28233 -25513 -39299 -41261
Rezervy 1,93 0,97 0,00 - 6950 -428 -13974 5233
Dlouhodobé zavazky 0,77 1,29 1,08 0,36 -17 658 16577 6001 -51251
Kratkodobé zavazky 1,41 0,69 0,66 1,08 38941 -41 662 -31326 4757
Casové rozligeni 0,88 0,59 0,76 0,45 -599 -1871 -646 -1155

Zdroj: vlastni vypracovdni autora na zdkladé vyrocnich zprdv 2014-2018

Stejné jako v aktivech, tak i v pasivech nastal nejvétsi propad v roce 2017. Tento propad byl zplso-
ben hlavné poklesem kratkodobych zavazk(, které meziro¢né klesly o 44 %. Zakladni kapital byl
v kazdém analyzovaném roce neménny. Vlastni kapital postupem let roste s vyjimkou roku 2017,
kdy klesd. Vlastni kapital se béhem sledovaného obdobi pohybuje v rozmezi od 247 331 tis. K¢ do
356 236 tis. K. Jediny pokles firma zaznamenala v obdobi mezi roky 2016/2017, kdy byl tento po-
kles roven -39 629 tis. K¢. Tento zaporny vysledek je ovlivnén hlavné poklesem dosazeného vy-
sledku hospodareni aktualniho obdobi az do zdpornych hodnot. Zaporny vysledek hospodareni
v roce 2017 je zpUsoben hlavné tim, Ze spolecnost vyznamné zvysila opravné polozky na pohledavky
vUci indické spole¢nosti STROS Esquire a také v tomto roce poklesly zakazky v USA a v Kanadé. Nej-
razantné;jsi nardst ve vysledku hospodafeni minulych let vidime mezi roky 2016 a 2017, kdy byl
tento narlist 99 190 tis. K&. Vétsi vykyv mezi cizimi zdroji podniku nastal dle rozdilové analyzy v ob-
dobi 2017-2018, kdy byl -41 261 tis. K¢, ¢emuz odpovida meziroéni pokles o 29 %. Jediny narUst
cizich zdrojl nastal v obdobi 2014/2015. U kratkodobych zavazku vidime klesajici tendenci ve dru-
hém a tfetim sledovaném obdobi, na kterém se z velké ¢asti podilely klesajici zavazky z obchodniho
styku.

4.1.3 Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty

Dale se budu z horizontdlnich ukazatel(l zabyvat vykazem zisku a ztraty, neboli vysledovkou. Zde se
zaméfim predevsim na klicovou polozku, kterou jsou trzby za prodej vyrobku a sluzeb. Tato polozka
méla nejprve tendenci rlst, nasledné ve tfetim sledovaném obdobi razantné poklesla a v poslednim
sledovaném obdobi evidujeme znovu jeji pokles. Nejnizsi celkové trzby méla spole¢nost v roce
2014, kdy to bylo 364 645 tis. K¢, a naopak nejvyssich trzeb dosahla v roce 2016, a to 620 396 tis.
K¢&. Od roku 2015 do roku 2016 vzrostly celkové trzby o 32 %. Spolecné s trzbami stoupd a poté klesa
i vykonova spotreba, ve které se v zavislosti na vyvoji trzeb za prodej vyviji podobné i polozka spo-
tfeby materidlu a energie. Nejuspésnéjsim rokem pro firmu byl rok 2016 z hlediska hodnot vysledku
hospodareni za béZzné ucetni obdobi, kdy tato hodnota cinila 99 190 tis. K¢, cozZ je o 77 % vice nez
v predchozim roce.

Naopak nejméné Uspésnym rokem pro firmu z hlediska vyse vysledku hospodareni za bézné ucetni
obdobi byl rok 2017. Vysledek hospodareni v tento rok byl -35 724 tis. K&, coZ je 0 136 % méné nez
v roce predchozim. V roce 2017 byl provozni zisk -28 127 tis. K¢, po odecteni financniho vysledku
hospodareni byla hodnota vysledku -8 426 tis. K¢ a po odecteni i dané za béZznou ¢innost (-829 tis.
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K¢) byla hodnota uz jednou zmifovanych -35 724 tis. K¢ vysledku hospodareni. Tento klesajici vy-
sledek hospodafeni ma na svédomi propad trzeb a propad naklada.

Tabulka 6 HorizontdlIni analyza vykazu zisku a ztrdty

. , . , Podilova analyza Rozdilova analyza (v tis. K¢)
Polozky vykazu zisku a ztraty
2015/2014 | 2016/2015 | 2017/2016 | 2018/2017 | 2015-2014 | 2016-2015 | 2017-2016 | 2018-2017

Trzby z prodeje vyrobku a sluzeb 1,29 1,32 0,64 0,94 105 499 150 252 -223 846 -24 849
Trzby za prodej zboZi - - - - 0 0 0 0

Vykonova spotfeba 1,30 1,27 0,58 1,05 70642 83294 -165 168 10678
Osobni naklady 1,25 1,28 0,88 0,99 23146 32193 -17 849 -1147
Upravy hodnot v provozni oblasti 1,07 1,32 1,42 0,96 992 5090 9002 -1073
Ostatni provozni vynosy 0,50 1,80 1,12 0,47 -18 487 15031 4199 -20297
Ostatni provozni naklady 0,51 1,98 0,89 0,36 -13879 14 275 -3127 -16 407
Provozni vysledek hospodareni 1,93 1,71 -0,22 -0,85 35593 52 089 -154 023 52011
Upravy hodnot a rezervy ve finanéf] - - - 3,57 0 0 6387 16 432
Financnivysledek hospodareni -20,01 0,69 3,49 2,72 -3677 1090 -6014 -14 509
Vysledek hospodareni pfed zdanér] 1,83 1,76 -0,30 -0,03 31916 53179 -160 037 37502
Vysledek hospodareni po zdanéni 1,81 1,77 -0,36 0,08 24961 43292 -134914 32848

Zdroj: vlastni vypracovdni autora na zdkladé vyrocnich zprdv 2014-2018

Ve finan¢nim vysledku hospodareni se zdporna Cisla objevuji az na vyjimku, kterou pfedstavuje rok
2014, ve vSech sledovanych letech. Je to zplsobeno tim, Ze ve vSech sledovanych letech jsou hod-
noty ostatnich finanénich nakladd vyssi nez vysledky ostatnich financnich vynosa. Jedinou vyjimku
predstavuje posledni analyzovany rok 2018, kdy jsou ostatni financni vynosy vyssi o 253 tis. K¢ nez
ostatni finanéni naklady. Spole¢nost provedla v roce 2018 Upravu hodnot ve financéni oblasti o
22 819 tis. K¢, coz zpUsobilo nejvétsi zaporny finanéni vysledek mezi analyzovanymi roky. Spolec-
nost by se vSak méla pokusit, aby ji ¢isla vice neklesala, a naopak postupovala ve vzrilstajicim trendu
roku 2018.

4.1.4 Vertikalni analyza aktiv

Cilem vyhodnocovani vertikalniho rozboru aktiv spole¢nosti je zjistit, jak se jednotlivé ¢asti podileji
na celkové bilan¢ni sumé. U celkového dlouhodobého majetku vidime, Ze nejvétsi podil ma majetek
hmotny. Vy$si mnoZstvi dlouhodobého majetku je typické pro priimyslové podniky, jakym je nas
analyzovany podnik STROS — SedI¢anské strojirny, a.s., kdy aZ na roky 2015 a 2016 ma nejvyssi podil
hmotného majetku na celkovych aktivech. Pfevaha dlouhodobého majetku by mohla znacit dobré
fizeni obéznych aktiv. U analyzované firmy mlzeme konstatovat, ze podil stalych aktiv je ve sledo-
vaném obdobi konstantni. Nehmotny a financni majetek ma ve firmé minimalni vyznam. V letech
2015 a 2016 tvofi nejvétsi podil na majetku obézna aktiva. V roce 2016 se podil obéznych aktiv
zvysil, a to diky rlistu zasob, ktery je spjat s rlistem vykon( v tomto roce. Neuspokojivé je ovsem to,
Ze kromé zasob materidlu rostou i zasoby vyrobk, ¢imz dochazi k zadrzovani kapitalu. Kdyby byly
zasoby vyrobkud prodany, doslo by k vyraznému zvyseni trzeb a také ke snizeni nakladd na sklado-
vani.

ObéZna aktiva jsou tvofena prfevainé zdsobami a kratkodobymi pohledavkami. Nejvétsi ¢ast obéz-
nych aktiv predstavuji zasoby. Ty maji zdsadni vliv na rist obéznych aktiv v roce 2015 a 2016. Nao-
pak nejmensi ¢ast aktiv tvofi casové rozliseni. To ve sledovaném obdobi nedosahlo ani 4 %. Penézni
prostifedky tvori 4 % az 9 % z celkovych aktiv. Velmi malou ¢ast predstavuji dlouhodobé pohleddvky.
Ty v kazdém roce dosahuji jen 1% podilu celkovych aktiv podniku.
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Tabulka 7 VertikdIni analyza aktiv

Vertikdlni analyza
2014 2015 2016 2017 2018

Polozky rozvahy

Aktiva celkem 100% 100% 100% 100% 100%
Dlouhodoby majetek 55% 46% 49% 57% 52%
Dlouhodoby hmotny majetek 54% 46% 47% 55% 51%
Dlouhodoby nehmotny majetek 1% 0% 0% 0% 0%
Obé7ina aktiva 42% 52% 50% 42% 47%
Zasoby 18% 24% 29% 19% 27%
Dlouhodobé pohledavky 1% 1% 1% 1% 1%
Kratkodobé pohledavky 18% 20% 16% 16% 11%
Kratkodoby finanéni majetek 0% 0% 0% 0% 0%
Penéini prostredky 5% 7% 4% 6% 9%
Casové rozliseni 3% 2% 1% 1% 1%

Zdroj: vlastni vypracovdni autora na zdkladé vyrocnich zprdv 2014-2018

4.1.5 Vertikalni analyza pasiv

V tabulce vertikdlni analyzy pasiv si nejprve rozebereme pomeéry vlastniho a ciziho kapitalu. Nejvétsi
Cast vlastniho kapitalu tvofi kapital zakladni. V prlbéhu sledovanych péti let mizeme pozorovat
mirny nar(st podilu vlastniho kapitalu a pokles ciziho kapitalu. Vlastni kapital znacné prevlada nad

kapitalem cizim.

Tabulka 8 Vertikdlni analyza pasiv

Vertikalni analyza

Polozky rozvahy

2014 2015 2016 2017 2018
Pasiva celkem 100% 100% 100% 100% 100%
Vlastni kapital 58% 59% 66% 69% 78%
Zakladni kapital 49% 42% 39% 46% 47%
VH minulych let 0% 5% 8% 31% 24%
VH béZného ucetniho obdobi 7% 11% 18% -8% -1%
Cizi zdroje 41% 41% 33% 31% 22%
Rezervy 2% 3% 3% 0% 1%
Dlouhodobé zavazky 18% 11% 14% 17% 6%
Kratkodobé zavazky 22% 26% 17% 13% 14%
Casové rozligeni 1% 1% 1% 0% 0%

Zdroj: vlastni vypracovdni autora na zdkladé vyrocnich zprdv 2014-2018
KdyzZ se zamérime na polozku zakladniho kapitalu, vime, Ze byla neménnd, a to 212 000 tis. K¢, pro-

toze vSak pocitame s podilem k celkovym pasivim, tak se jeji procentudlni hodnota kazdy sledovany
rok méni. Pro priklad nejmensi hodnota celkovych pasiv byla v roce 2014, a to 429 764 tis. KC. Diky
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tomu byl podil zakladniho kapitalu nejvétsi a odpovidal procentudlni hodnoté 49. Z toho plyne, ze
¢im vic ma spolecnost aktiv/pasiv, tim vic ji klesa procentualni podil zakladniho kapitalu.

kodobych zavazkl znadi, Zze firmé nevzrlsta v pribéhu let vykon. Kratkodobé zavazky tvofri velkou
Cast cizich zdrojd. Nejméné dlouhodobych zavazk( bylo v roce 2018, kdy tvofily jen 6% podil na
celkovych cizich zdrojich. Nejvétsi rozdil mezi kratkodobymi a dlouhodobymi zavazky byl v roce
2015. V roce 2015 tvofily kratkodobé zdvazky 26 % a dlouhodobé jen 11 % pasiv. Zajimavé je sledo-
vat pribéh vyvoje dlouhodobych zavazkl s kratkodobymi, kdy vzrostou-li meziro¢né kratkodobé
zavazky, tak dlouhodobé klesnou a naopak. Casové rozlieni je velmi nizké a neprekracuje hodnotu
jednoho procenta. K Zadnému razantnimu zadluZeni, aby cizi kapital prevysil viastni v pribéhu ana-

lyzovaného obdobi, nedoslo.
4.1.6 Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty

Vertikalni analyza vysledovky nam fika, kolika procentudlni podil maji jednotlivé polozky na trzbach

z hlavni ¢innosti podniku.

Tabulka 9 VertikdIni analyza vykazu zisku a ztraty

. , . , Vertikalni analyza
Polozky vykazu zisku a ztraty >014 2015 5016 017 5018
Trzby z prodeje vyrobkl a sluzeb 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00%
Trzby za prodej zbozi 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Vykonova spotireba 65,66% | 65,95% | 63,40% | 57,54% | 64,26%
Osobni naklady 24,89% | 24,23% | 23,55% | 32,35% | 34,20%
Upravy hodnot v provozni oblasti 4,15% 3,43% 3,42% 7,62% 7,84%
Provozni vysledek hospodareni 10,48% | 15,70% | 20,29% | -7,09% 6,43%
Vynosové uroky a podobné vynosy 0,00% 0,00% 0,00% 0,01% 0,15%
Upravy hodnot a rezervy ve fin.oblasti 0,00% 0,00% 0,00% 1,61% 6,14%
Nakladové uroky a podobné naklady 0,38% 0,10% 0,31% 0,40% 0,24%
Financni vysledek hospodareni 0,05% -0,74% -0,39% -2,12% -6,17%
Dan z pFijm 2,04% 3,06% 3,92% -0,21% 1,03%
Vysledek hospodareni pred zdanénim 10,53% | 14,95% | 19,90% | -9,22% 0,26%
Vysledek hospodareni po zdanéni 8,48% | 11,89% | 15,99% -9,01% -0,77%

Zdroj: vlastni vypracovdni autora na zdkladé vyrocnich zprdv 2014-2018

Z tabulky 9 mlzeme vidét, Ze firma neevidovala zZadné trzby za prodej vyrobk( a vSechny své trzby
Uctovala jen do polozky trzby z prodeje vyrobki a sluzeb.

Mezi ndaklady dominuje vykonova spotteba, ktera se pohybovala v rozmezi mezi 58 % az 66 % z cel-
kového objemu trzeb. Podil vykonové spotieby od roku 2015 klesa a v roce 2018 znovu nardsta.
Vykonova spotfeba je z nejvétsi ¢asti tvofena polozkou spotieby materidlu a energie, cemuz odpo-
vida okolo 50 % a z 12 % je tvorfena polozkou sluzby. V kazdém sledovaném obdobi, kromé roku
2014, méla firma zdporny financ¢ni vysledek hospodareni, cozZ je bézné u nefinancnich instituci jako
je STROS-SedI¢anské strojirny, a.s. Az na rok 2017 méla spole¢nost kladny provozni vysledek hos-
podareni, diky némuz je schopna generovat celkové kladné vysledky hospodareni, znovu s vyjimkou
roku 2017. Dan z pfijmu ma podil na celkovych trzbach v rozmezi od 0,21 % do 3,92 % v pribéhu
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sledovaného obdobi. Podil EAT na trzbach spoleénosti rostl do roku 2016 okolo 4 % roéné a poté
nastal velky propad v roce 2017. V tento kriticky rok spole¢nosti znacné poklesly trzby. Poklesla ji
také vykonova spotieba, kdy byla schopnd reagovat v rdmci variabilnich nakladdl, ale omezené u
osobnich nakladl, kde i pfes mirny absolutni pokles v horizontdlni analyze, dochazi k procentual-
nimu rdstu v analyze vertikalni.

4.2 Bilancni pravidla

Diky bilan¢nim pravidliim mUzeme velmi rychle analyzovat financni situaci firmy v jednotlivych le-
tech. Z vysledki Ize také zjistit, jakou ma firma zavedenou financni politiku a jaké cile touto politikou
sleduje. Vysledky nebudu srovnavat s priméry v daném odvétvi, jelikoz kazda firma sleduje jinou
politiku a je v odlisné fazi podnikani. Z bilancnich pravidel se budu vénovat zlatému bilané¢nimu pra-
vidlu, pravidlu vyrovnani rizika, pari pravidlu a ristovému pravidlu.

4.2.1 Zlaté bilancni pravidlo

Dle zlatého bilan¢niho pravidla by méla byt dlouhodoba pasiva vétsi nez dlouhodoba aktiva. Tak-
zvané dlouhodoby majetek by mél byt financovan dlouhodobym kapitalem a kratkodoby majetek
kapitdlem kratkodobym. V nasledujici tabulce Ize uz na prvni pohled vidét, Ze je toto pravidlo spl-
néno, kdy dlouhodobd pasiva prevysuji dlouhodoba aktiva. Nejvétsi prebytek zdroji byl v roce
2016, kdy tento prebytek Cinil 181 000 tis. K¢. Tuto ¢astku dlouhodobych zdroja firma pouziva k fi-
nancovani obéznych aktiv, a to zejména zasob.

Tabulka 10 Zlaté bilancni pravidlo (v tis. K¢)

2014 2015 2016 2017 2018
Dlouhodob3 aktiva 235179 | 234287 | 263553 | 260597 | 236 072
Dlouhodoba pasiva 330207 | 369010 | 444553 | 396951 | 389 824
Previs pasiv ANO ANO ANO ANO ANO

Zdroj: vlastni vypracovdni autora na zdkladé vyroénich zprdv 2014-2018

Jelikoz firma zlaté bilancni pravidlo splfiuje, znamena to, Ze dlouhodoba aktiva financuje z dlouho-
dobych zdroju. Z tohoto mizZeme usoudit, Ze firmé se ve viech sledovanych letech nestalo, zZe by
pouzivala k financovani dlouhodobého majetku kratkodobé zdroje, které jsou likvidnéjsi, a tudiz je
firma musi uhradit v kratSim obdobi.

Graf 2 Zlaté bilancni pravidlo (v tis. KC)
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Zdroj: vlastni vypracovdni autora na zdakladé vyrocnich zprav 2014-2018
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4.2.2 Pravidlo vyrovnani rizika

Pravidlo vyrovnani rizika hovofi o tom, Ze vlastniho kapitalu by mélo byt alesponi stejné jako ciziho.
Vyhodnocovani tohoto pravidla je vhodné predevsim pfi ziskavani tvér( a dalSich cizich zdroja.

Tabulka 11 Pravidlo vyrovnadni rizika (v tis. K¢)

2014 2015 2016 2017 2018
Vlastni kapital 247 331 296 842 356 236 316 607 355 498
Cizi kapital 177 233 205 466 179 953 140 654 99 393
DH cizi kapital 82876 72 168 88 317 80 344 34 326

Zdroj: vlastni vypracovdni autora na zdkladé vyroénich zprdv 2014-2018

U mnou analyzované firmy lze vidét, Ze vlastni kapital zna¢né prevysuje ten cizi. Polovinu ciziho
kapitdlu tvofi dlouhodoby cizi kapital. Cizi kapital od roku 2015 znacéné klesa a naopak vlastni kapi-
tal, az na rok 2017, roste. Je to z dlivodu zadrzovani ziskd a snizenim ciziho kapitélu jeho splacenim.
Objem dlouhodobého ciziho kapitalu se s rostoucim vlastnim kapitdlem snizuje.

Graf 3 Pravidlo vyrovnani rizika (v tis. KC)
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Zdroj: vlastni vypracovdni autora na zdkladé vyroénich zprdv 2014-2018
4.2.3 Pari pravidlo

Treti pravidlo, které jsem pocitala, je pari pravidlo. Toto pravidlo se odviji od toho, Ze vlastniho
kapitalu by mélo byt vidy méné nez dlouhodobych aktiv. VZdy je dulezité mit na paméti, Ze vlastni
kapital je pro firmu v podstaté ten nejdrazsi, a proto by se jim nemélo plytvat.

Tabulka 12 Pari pravidlo (v tis. K¢)

2014 2015 2016 2017 2018
Vlastni kapital 247 331 296 842 356 236 316 607 355498
Dlouhodob3 aktiva 235179 234 287 263 553 260 597 236 072

Zdroj: vlastni vypracovadni autora

Z tabulky mGZeme vidét, Ze spole¢nost STROS — Sedl¢anské strojirny, a.s., nesplnila toto pravidlo v
zadném sledovaném roku, proto nezbyva moc prostoru pro financovani podniku dlouhodobym
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cizim kapitale. Spole¢nost vykazuje neefektivni financovani svych zdsob. Tento vysledek se dal oce-
kavat vzhledem k vysledku zlatého bilanéniho pravidla. Nejvétsi rozdil mezi vlastnim kapitdlem a
dlouhodobymi aktivy byl v poslednim sledovaném roce, kdy rozdil ¢inil 119 426 tis. K¢. Naopak ne-
jmensi rozdil byl v prvnim sledovaném roce 2014, kdy cinil jen 12 152 tis. K¢. Vzhledem k tomu, Ze
dlouhodoba aktiva maji tendenci od roku 2016 klesat, Ize pfedpokladat, Ze ani v pfistich letech ne-
bude pari pravidlo splnéno.

Graf 4 Pari pravidlo (v tis. K&)
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Zdroj: vlastni vypracovdni autora na zdkladé vyroénich zprdv 2014-2018
4.2.4 Rustové pravidlo

Rlstové pravidlo fika, Ze v podniku by nemélo byt tempo ristu investic vyssi nez tempo ristu trzeb.
Toto pravidlo vychazi z jednoduchého principu a to, Ze na nové investice musi nejprve vydélat ty
stavajici. Diky dodrZovani tohoto principu se firmé snizi Sance investovani do vice Spatnych investic

za sebou.
Tabulka 13 Ristové pravidlo (indexy)

2015/2014 2016/2015 2017/2016 2018/2017
Tempo rlstu trzeb 0,29 0,32 -0,36 -0,06
Tempo rlstu investic 0,00 0,12 -0,01 -0,09

Zdroj: vlastni vypracovdni autora na zdkladé vyrocnich zprdav 2014-2018

Z grafu je patrné, Ze podnik se timto pravidlem fidil v obdobi od roku 2014 aZ do roku 2016.

Od roku 2017 doslo k poklesu trzeb i investic a pravidlo tedy dodrZzeno neni. Je to zplUsobeno tim,
Ze hodnota dlouhodobého majetku byla v obdobi 2016-2017 nejvyssi mezi vSemi sledovanymi ob-
dobimi. Hodnotu dlouhodobého majetku také zvysuji poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny
majetek a nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek, ktery zacina mit podstatny vliv na podil cel-
kového dlouhodobého majetku.

V poslednim sledovaném obdobi 2018 doslo k dodrzZeni rlistového pravidla, kdy se sniZila hodnota
dlouhodobého majetku a tim i tempo rlstu investic, coZ vSak neni chtény stav.

Sledovani pravidla rlstu trZeb je idedlni z dlouhodobého hlediska. V prvnich tfech sledovanych le-
tech spolecnost dosahovala kladného hospodaiského vysledku a jeji trzby ji meziro¢né vzristaly.
V roce 2017 pfiSel obrat a spolecnost jiZz nedosahovala vysledku hospodareni z divodu poklesu tr-
Zeb a také proto, Ze své finance spiSe investovala do pohledavek vici indické spole¢nosti STROS
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Esquire. U této investice spole¢nost doufa, Ze pfinese narust trzeb v nadchazejicich obdobich. V po-
slednim roce se spolec¢nost snazila uhradit své ztraty a vylepsit svij vysledek hospodareni.

Graf 5 Ristové pravidlo (indexy)
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Zdroj: vlastni vypracovdni autora na zdkladé vyroénich zprdv 2014-2018
4.3 Pomeérové ukazatele

Pomérové ukazatele jsou jednou z nejdlleZitéjsich soucasti fundamentalni analyzy. Diky poméro-
vym ukazatelim Ize snadno srovnavat jednotlivé podniky ¢i celd ekonomicka odvétvi mezi sebou.
Pomérovymi ukazateli vyjadfujeme urcity stav Ci vykonnost urcité polozky ve srovnani s ostatnimi
poloZzkami ve finan¢ni analyze. V nasledujici ¢asti budu vyhodnocovat ukazatele rentability, zadlu-
Zenosti, likvidity, aktivity, kapitdlového trhu a ukazatele produktivity prace. Témito ukazateli vyhod-
notim financni zdravi a stabilitu mnou analyzovaného podniku.

4.3.1 Ukazatele rentability

Ukazatele rentability neboli vynosnosti poméfuji zisk s jinymi veli¢inami, a tak se zjisti, zda je podnik
schopen vytvaret nové zdroje a dosahovat zisku pouzitim investovaného kapitalu.

V prvnim sledovaném roce 2014 spolecnost dosahuje kladného vysledku hospodareni. Ve vétsiné
sledovanych let jsou u ukazatell rentability aktiv a rentability trzeb podniku vyssi hodnoty rentabi-
lity nez porovnavané hodnoty odvétvi.

Tabulka 14 Rentabilita

2014 2015 2016 2017 2018

ROE Odvétvi 16,3% 16,9% 14,8% 14,9% 12,5%
Podnik 12,5% 18,8% 27,8% | -11,3% | -0,8%
Odvétvi 6,8% 7,1% 6,8% 6,6% 5,6%

ROA Podnik 9,3% 14,0% 23,3% -7,6% 0,4%
ROS Odvétvi 5,4% 5,7% 5,2% 5,0% 4,2%
Podnik 8,5% 11,9% 16,0% -9,0% -0,8%

ROCE Odvétvi 15,9% 16,5% 15,0% 14,9% 13,0%
Podnik 12,0% 19,2% 28,2% -8,8% 0,5%

Zdroj: vlastni vypracovdni autora na zdkladé vyrocnich zprdv 2014-2018 a informace nalezené na webovych
strdnkdch MPO Financni analyza podnikové sféry za jednotlivé analyzované roky
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V nasledujicim roce 2015 spolecnosti rostou hodnoty viech ukazatelll rentability. Rentabilita viast-
niho kapitalu vzrostla mezirocné o0 6,3 % a je o neceld 2 % vyssi nez ROE odvétvi. Také ROA, ROS i
ROCE jsou v tento rok vyssi nez hodnoty odvétvi.

Celkové nejvyssich hodnot dosahl podnik v roce 2016. Podnik vykazuje v porovnani s odvétvim vy-
razné vyssich hodnot, kdy naptiklad podnikova rentabilita trzeb je tfikrat vyssi nez v odvétvi. Doslo
také k nejvyssimu zhodnoceni aktiv, kdy mél podnik nejvyssi hospodarsky vysledek ze vsech obdobi,
a to vedlo i k rlistu rentability aktiv. Narlst hospodarského vysledku je ovlivnén zejména velkymi
zakdzkami do USA a Kanady. V porovnani s hodnotami v rdmci odvétvi si spole¢nost do roku 2016
vedla velmi dobfe, a tudiz se svym majetkem nakladala efektivné.

V prvnich tfech sledovanych letech je ROE vyssi nez ROA, coZ znamend, Ze vynosnost vlastniho ka-
pitdlu je vys$si nez vynosnost celkového kapitalu. V tyto tfi roky byla spole¢nost z hlediska rentability
ve stabilni pozici a stale rostla.

V grafu Cislo 6 je patrny vyrazny pokles viech ukazatel( rentability v roce 2017, kdy napfiklad pokles
ROE ¢inil skoro 40 %. Tato zaporna hodnota po pfevodu na penize znamen3, ze -0,113 koruny pfi-
pada na jednu korunu investovaného kapitalu. Pokles je zplsoben zapornou hodnotou hospodar-
ského vysledku pfed zdanénim a uUroky. Hodnota ROE je niz$i nez hodnota ROA, tudiZ vynosnost
vlastniho kapitdlu je nizsi nez vynosnost celkového kapitalu. | ostatni ukazatele rentability jsou
v tomto roce v zapornych hodnotach, jelikoz jsou také pocitany pomoci hospodarského vysledku
pred zdanénim a Uroky nebo Cistého hospodarského vysledku. Tento rok Ize povaZzovat za znacné
neuspokojujici i v porovnani s odvétvim, kdy rentabilita trzeb spole¢nosti dosahovala hodnoty -9 %
a ROS v odvétvi je v tento rok 5 %.

V roce 2018 doslu ke strmému narulstu vsech ukazatell, kdy se spolecnost pfiblizila ke kladnému
vysledku hospodareni. Zajimavé v tomto roce je, Ze mame kladny EBIT a zdporny EAT, coZ vidime
z tabulky 14 diky ukazatellm ROE a ROA. Do kladnych hodnot se dostala rentabilita aktiv a rentabi-
lita investovaného kapitalu.

S vyjimkou poslednich dvou analyzovanych let pracuje spole¢nost z hlediska rentability spravné a
v nasledujicich letech bude zaleZet na schopnosti dosahovat kladného vysledku hospodareni.

Graf 6 Rentabilita
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Zdroj: vlastni vypracovdni autora na zdkladé vyrocnich zprdv 2014-2018
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4.3.2 Ukazatele zadluZenosti
Pojem zadluzenost ndm vyjadfuje, zda podnik vyuziva k financovani svych aktiv cizi zdroje, tedy
dluh. Ukazatele zadluzenosti firmé slouzi jako indikator vyse rizika, kterou podstupuje pfi urcité

strukture vlastnich a cizich zdrojl. Kazdy podnik je do urcité miry zadluzeny.

Tabulka 15 ZadluZenost

Zadluzenost 2014 2015 2016 2017 2018
Zadluzenost 41% 41% 33% 31% 22%
Dlouhodoba zadluzenost 18% 11% 14% 17% 6%

Urokové kryti 29,04 149,32 65,48 -22,21 2,05

Zdroj: vlastni vypracovdni autora na zdkladé vyrocnich zprdv 2014-2018

Pojem zadluzenost definuje celkovou zadluzenost podniku, ve které je zahrnuty kratkodoby i dlou-
hodoby cizi kapital. Doporu¢end mira zadluZenosti se dle Knapkové a kol. (2017, str. 88) pohybuje
v odborné literature okolo 30 % az 60 %, kdy je vSak nutné respektovat prislusné odvétvi. Celkova
zadluZenost u prlimyslovych podnikd byla dle udajii MPO v roce 2016 v priiméru 46 %. Celkova za-
dluZzenost ma v prliibéhu sledovaného obdobi klesajici tendenci. Nejvyssi hodnoty dosahuje v roce
2014, a to 41 %. Z tohoto vysledku mizeme usoudit, Ze podnik je velmi malo zadluZeny a jeho hla-
dina zadluZenosti je nizsi nez doporucenad, coz je velmi dobré pro véfitele, ktefi preferu;ji jeji nizkou
nizsi hodnota ciziho kapitalu a podnik vykazuje jen 29 093 tis. K¢ v dlouhodobych zavazcich a 65 067
tis. K¢ v kratkodobych zavazcich. Pro zajimavost nejvice dlouhodobych zavazk( mél podnik v pred-
chozim roce 2017, a to 80 344 tis. K. Dlouhodoby bankovni Uvér mél podnik jen v letech 2014 a
2015. V dalSich letech md podnik dlouhodobé zavazky u jinych spoleénosti, z nichZ nejvétsi ivérové
smlouvy ma u spolecnosti KODREA s.r.o. (zdroj: vyroénich zprdv 2014-2018 STROS)

Dlouhodobad zadluZenost klesla aZ v poslednim sledovaném roce, a to ze 17 % na 6 %. Tento pokles
je z dlivodu uhrazeni spoleé¢nosti STROS — Sedl¢anské strojirny a.s., vétsiny z dlouhodobého Uvéru
vlci spole¢nosti KODREA s.r.o0. V roce 2017 byl uvér vici této spolecnosti 55 343 tis. K¢ a v nasledu-
jicim roce se snizil na hodnotu 5 500 tis. K¢.

Urokové kryti nam Fikd, kolikrat je podnik schopny pokryt Groky z ciziho kapitalu po uhrazeni na-
klad(i na béZnou ¢innost. Z tabulky zadluZenosti mizeme vidét, Ze nejvétsi hodnotu Urokového kryti
mél podnik v roce 2015. Tato hodnota byla vice jak dvojndasobné vyssi nez druhd nejvyssi v roce
druhy nejvyssi hospodarsky vysledek ze vSech analyzovanych let. Naopak nejnizsi urokové kryti
méla spolecnost v roce 2017, kdy se pohybovalo v zdpornych hodnotach. Tato zaporna hodnota
nebyla zpUsobena vysokymi Uroky, ale spise ovlivnéna zapornym EBIT, ktery byl zpGsoben nizkymi
vykony. V poslednim sledovaném roce 2018 vysla nizkd hodnota Urokového kryti, a to jen 2,05. Je
to zplisobeno tim, Ze je v tento rok nizka hodnota EBIT.

Financ¢ni paka

Financni paka nastava pri zvySovani vynosnosti vlastniho kapitalu kapitadlem cizim. V ptipadé, ze je
ROA vétsi nez Urokova mira z ciziho kapitalu, plsobi financni paka pozitivné. V tabulce vidime, Ze
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do roku 2016 pUsobi finanéni paka pozitivné, v roce 2017 je plsobeni negativni a v poslednim sle-

dovaném roce 2018 finanéni paka témér nepulsobi.

Tabulka 16 Finanéni pdka

2014 2015 2016 2017 2018
ROA(1-t) 7% 11% 19% -7% -1%
ROE 13% 19% 28% -11% -1%
EFP 5% 8% 9% -4% 0%

Zdroj: vlastni vypracovdni autora na zdkladé vyrocnich zprdv 2014-2018

4.3.3 Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity odhaduiji, jakou ma podnik schopnost splacet kratkodobé zavazky. Bohuzel vsak
nelze predpovidat z okamzitych hodnot ukazatel(, jakou by mél podnik progndzu likvidity do bu-
doucna. Likviditu jsem si rozdélila do tfi kategorii, a to na béznou, rychlou a okamzitou. Hodnoty
ukazatele likvidity v odvétvi jsou pro béznou 1,2, pro rychlou 0,7 a pro okamzitou likviditu 0,13
v poslednim roce 2018.

Tabulka 17 Likvidita

STROS-SedIc¢anské strojirny a.s.

Oborové hodnoty

Likvidita| 2014 2015 2016 2017 2018 2014 2015 2016 2017 2018
B&Zna 1,93 1,98 2,93 3,21 3,32 1,52 1,55 1,39 1,33 1,20
Rychla 1,13 1,07 1,24 1,78 1,46 0,92 0,97 0,85 0,79 0,70
Okamzitdl 0,24 0,26 0,26 0,47 0,60 0,15 0,19 0,17 0,17 0,13

Zdroj: vlastni vypracovdni autora na zdkladé vyrocnich zprdv 2014-2018

Z tabulky cislo 17 miZeme vidét, Ze hodnoty pro béznou likviditu maji v pribéhu let rostouci ten-
denci. Doporucené hodnoty pro béznou likviditu jsou dle Scholleové (2015, str. 177) v intervalu 1,8
— 2,5. KdyZ si porovnam hodnoty bézné likvidity sledovaného podniku s pfislusSnym oborem, tak
musim konstatovat, Ze po celou dobu se hodnoty likvidity pohybovaly nad hodnotami bé&znymi
v oboru. Vyssi hodnoty bézné likvidity predstavuji dle Scholleové (2015, str. 177) v dnesni dobé zby-
te¢né velky zadrZovany majetek se kterym se nevaii skoro Zadné vynosy. Jsou vsak uspokojivé pro
véritele spole€nosti.

Likvidita rychla pracuje s obéznymi aktivy po odecteni zasob. Zasoby se nezapoditavaji z dlivodu
jejich vysokych hodnot, které by mély vyznamny vliv na likviditu. Dle Scholleové (2015, str. 177) by
se méla rychla likvidita pohybovat v rozmezi 1 —1,5. Spole¢nost méla natolik vysoké pohledavky, Ze
se v kazdém roce dostala nad doporucenou hodnotu 1. Vybocovala jen vyssi hodnota v roce 2017,
kdy vyraznéji klesla hodnota kratkodobych zavazk(. Vyssi hodnota rychlé likvidity je pfinosna pro
véritele, protoZe se nemusi bat o své penize.

Pro okamzitou jsou dle Scholleové (2015, str. 177) doporucené hodnoty mezi 0,2 — 0,5. Tato likvidita
pracuje s penéznimi prostredky. Nejvyssi hodnoty okamzité likvidity dosahl podnik v roce 2018, kdy
mél nejvice penéznich prostredkd, konkrétné 38 910 tis. KE. Spolecnost spada s vyjimkou posled-
niho roku do tohoto intervalu, coZ nam znadi, Ze je firma schopna okamzité uhradit ¢tvrtinu az po-
lovinu svych kratkodobych zavazkd. Hodnota penézZnich prostfedkd by méla byt alespon takova,
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aby pokryla ¢ast kratkodobych zavazk( podniku. S dodrZzovanim tohoto pravidla nema spolecnost
problém.

Graf 7 Likvidita
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Zdroj: vlastni vypracovdni autora na zdkladé vyrocnich zprdv 2014-2018

Pfi shrnuti ukazatel( likvidity Ize Fici, Ze je dana spolecnost vice likvidni nez hodnoty odvétvi, coz
muze byt dUsledkem nizsi rentability, neZ kdyby se ve spolecnosti zadrZzovalo méné prostiedka.

4.3.4 Ukazatele aktivity

Diky ukazateltm aktivity Ize posoudit, zda je velikost jednotlivych aktiv v rozvaze v poméru k sou-
¢asnym nebo budoucim hospodarskym aktivitdm spoleénosti primérena, neboli zda spole¢nost
ucinné vyuziva vlozené prostiedky. Pfi hodnoceni ukazatell aktivity je vzdy dobré brat v ivahu ve-
likost firmy. Malé firmy si vétSinou nemuUzZou dovolit dlouhou dobu obratu pohledavek, a tudiz i
zadvazk(, z dlivodu toho, Ze nemaji vétsinou velké rezervy na profinancovani téchto pohledavek.
Vseobecné plati, Ze pfi idealnim stavu je co nejvétsi pocet obratl aktiv a co nejmensi doba obratu
aktiv. Hodnota obratu aktiv by méla byt minimalné jedna, coz znamena, Ze se aktiva ve spolec¢nosti
obrati nejméné jednou za rok.

Tabulka 18 Aktivita

Aktivita 2014 2015 2016 | 2017 2018
Obrat aktiv 0,85 0,93 1,15 0,86 0,82
Obrat zasob 4,82 3,88 4,01 4,60 3,06
Obrat pohledavek 4,35 4,39 6,86 5,03 6,66
Obrat kratkodobych zavazka 3,86 3,53 6,77 6,58 5,71
Doba obratu zasob (dny) 75 93 90 78 118
Pramérna doba splatnosti pohledavek (dny) 83 82 52 72 54

Pramérna doba splatnosti kratk. zavaz. (dny) 93 102 53 55 63

Obratovy cyklus penéz (dny) 64 73 89 95 109

Zdroj: vlastni vypracovdni autora na zdkladé vyrocnich zprdv 2014-2018

Jak mlZeme vidét z tabulky vyse, obrat aktiv se do roku 2016 bliZi k hodnoté jedna, coz znaci, Ze je
podnik dostatecné aktivni. Od roku 2017 se hodnota obratu aktiv sniZuje, coz by mohlo znacit ne-
dostatecné vyuziti aktiv ze strany podniku, ale spise je tento pokles zplsoben nedostatecné velkymi
trzbami. V roce 2016 byla zaznamenana nejvyssi hodnota obratu aktiv, a to 1,15. Ukazatel obratu
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zasob nas informuje, kolikrat do roka se zdsoby preméni v hotovy vyrobek az po opétovny nakup
zasob. V roce 2014 se naskladnily nejvice krat zdsoby ze vsech sledovanych let a bylo to skoro 5krat.
ZadrZené zasoby mél podnik v tento rok na skladé jen 75 dnU. Také byla zaznamenana nejmensi
celkova hodnota zdsob za sledované obdobi, avsak trzby za vlastni vyrobky a sluzby byly srovnatelné
vysoké jako v jinych letech. Naopak nejméné zvladl podnik nakoupit, vyrobit a prodat kazdou po-
lozku zhruba tfikrat v roce 2018. V roce 2018 mél totiZ nejvice zadrZzenych zasob, coZz muze signali-
zovat, Ze vynalozil zbytecné prostfedky na financovdni zasob, coZ by pro podnik bylo neefektivni. Je
vSak mozné brat v Uvahu variantu, Ze se podnik pfedzasoboval na rok 2019 a mél jiz pfedem sjed-
nané zakazky.

Obecné plati, Ze ¢im kratsi dobu podnik ¢eka na uhrazeni svych pohledavek, tim dfive je schopen
uhradit své zavazky vici dodavatelim a véfiteldm. V porovnani s obratem zasob je obrat pohleda-
vek nejvyssi v roce 2016, kdy se pohleddvky v jednom roce protocily skoro 7krat. Spolecnost cekala
na Uhradu za své pohledavky jen 52 dn(. V tomto roce mél podnik nejvyssi trzby za vlastni vyrobky

vy

nejvyssi obrat zasob a musela pockat na Uhradu pohledavek 83 dn.

Nejdelsi primérna doba splatnosti kratkodobych zavazkl byla v roce 2015, a to 102 dn(, a naopak
nejméné museli dodavatelé na uhrazeni ¢ekat v roce 2016, a to jen 53 dnd. Nejvyraznéjsi rozdil
v primérné dobé splatnosti kratkodobych zavazk( vici dodavatellim nastal mezi roky 2015 a 2016,
kdy doslo k meziro¢nimu poklesu o 49 dnd.

V roce 2017 méla spolecnost vyssi dobu inkasa pohleddvek neZz dobu splatnosti kratkodobych za-
vazk(, coz znamen3, Ze splaci své zavazky rychleji nez jeji odbératelé, coz miZe znacit absenci fizeni
splatnosti pohledavek.

Obratovy cyklus penéz vyjadiuje dobu, za kterou se uskutecni platba za material, vyplaty na mzdy
a ostatni naklady a? po kone¢né inkaso za pohledavky. Cim je kratsi obratovy cyklus penéz, tim je
to pro firmu vyhodnéjsi. JelikoZ ¢im déle mame zbozi na skladé, tim vic penéz nas stoji, nebot mu-
sime hradit veskeré vydaje. U mnou analyzované spole¢nosti STROS — SedIc¢anské strojirny, a.s., ma
délka obratového cyklu penéz vzestupnou tendenci, coZ neni pro spole¢nost Uplné pozitivni. Nej-
vétsi narust nastal mezi roky 2015 a 2016, a to 16 dna. Je to zpUsobeno velkym rozdilem v primérné
dobé splatnosti zavazk( mezi jednotlivymi roky.
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Graf 8 Aktivita
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Zdroj: vlastni vypracovdni autora na zdkladé vyroénich zprdv 2014-2018
4.3.5 Ukazatele kapitalového trhu

S pomoci ukazatell kapitalového trhu Ize zhodnotit ¢innost trhu, na kterém firma pUsobila v pred-
chozich letech a jeho budouci vyvoj. Tento ukazatel je dlleZity zejména pro investory ¢i potencialni
investory. Ja se z ukazatell kapitalového trhu budu vénovat vyplatnimu poméru, aktivacnimu po-
méru a potenciadlnimu tempu ristu g.

Tabulka 19 Reinvestice

2014 2015 2016 2017 2018
EAT (tis. Kc) 30937 55 898 99 190 -35724 -2 876
Vyplaceny zisk (tis. Kc) 5301 38432 0 0 X
Vyplatni pomér 17% 69% 0% 0% X
Aktivacni (reinvesticni) pomér 83% 31% 100% 100% X
Potencial ristu g 10% 6% 28% -11% X
Fondy (tis. K¢) 0 0 0 0 0
VH minulych let (tis. K¢) 685 26 321 43787 142 977 | 107 253

Zdroj: vlastni vypracovdni autora na zdkladé vyroénich zprdv 2014-2018

Vyplaceny zisk je zavisly na tom, zda méla spolec¢nost v pfedchozim roce kladny EAT. Z tabulky mu-
Zeme vidét, Ze spole¢nost neméla fondy ze zisku ani v jednom roce. V roce 2014 a 2015 si spolec-
nost drzela 5 % zisku v zakonném rezervnim fondu. Prevadét si ¢ast Cistého zisku do rezervniho
fondu alespon v minimalni vysi stanovené Obchodnim zakonikem, bylo pro akciové spole¢nosti po-
vinné do 31. 12. 2013, kdy tyto prostfedky mély slouzit k pokryti pfipadné ztraty v budoucich letech.
Mnou analyzovana spolec¢nost STROS — SedlI¢anské strojirny, a.s., toto drzela jesté v roce 2014 a
2015.

Vyplatni pomér je Cast zisku, ktery je rozdélen mezi vlastniky podniku. V roce 2014 tento pomér
vyplaceny vlastnikim byl z celkového Ccistého zisku 17 %. V roce ndsledujicim je vyplaceny zisk
42 135 tis. KC. V tento rok 2015 byl vyplatni pomér vyplaceny vlastnikiim z celkového Cistého zisku
69 %. V dalsich letech uz Zadny vyplaceny zisk z fond( nevzniknul. Dal$im ukazatelem, kterému se
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budu vénovat, je aktivacni pomér. Aktivacni neboli reinvesti¢ni pomér je dopliikem vyplatniho po-
méru a fika ndm, jaka ¢ast zisku zlstava v podniku. V prvnim sledovaném roce zUstalo ve firmé 83
% zisku. V roce nasledujicim jen 31 % a ve zbytku let se nebyl zisk reinvestovan.

Diky ukazateli tempo rlistu g se pokousime odhadnout tempo potencidlniho budouciho ristu pod-
niku. Odhadujeme to tak, Ze se podivame, jak spole¢nost zhodnocuje soucasné prostiedky a dle
toho odhadneme potencidl. V tabulce cislo 19 mizZeme sledovat velky pokles potencidlniho rlistu g
podniku v roce 2017, coZ je zpUsobeno velkym poklesem vlastniho kapitalu.

4.3.6 Ukazatele produktivity prace

Ukazateli produktivity prace Ize vyhodnotit vykonnost podniku ve vztahu k poc¢tu zaméstnancu.
V této kapitole se budu vénovat osobnim nakladim, ptfidané hodnoté, dale produktivité prace a
porovnani produktivity prace z pfidané hodnoty s prlmérnou mzdou na jednoho pracovnika. Pro
vytvoreni prinosu je podminka, aby pridand hodnota dosahovala vyssi hodnoty nez osobni néklady.
Tato podminka je splnéna ve vsech sledovanych letech, akorat v poslednich dvou letech se rozdil
mezi pfidanou hodnotou a osobnimi ndklady snizuje.

Tabulka 20 Produktivita prdce

2014 2015 2016 2017 2018
Primérny pocet pracovniku 227 254 301 290 273
P¥idana hodnota (PH) (tis. Kg&) 135203 | 199542 | 288158 | 232268 | 171643
Pfidana hodnota/zaméstnanci (tis. K¢) 596 786 957 801 629
Osobni naklady/PH 67% 57% 51% 55% 74%
PH/osobni naklady 1,49 1,75 1,97 1,81 1,35
Priimérna mzda na pracovnika (tis. Kc) 400 449 485 442 466

Zdroj: vlastni vypracovdni autora na zdkladé vyrocnich zprdv 2014-2018

Z tabulky ¢islo 20 mGzZeme vidét, Ze ma firma stabilné v priméru okolo 270 zaméstnanctl a zadné
velké zmény v poctech v prlibéhu let nenastaly. Zména nastala v poctu fidicich pracovnik(, kdy po-
Cet stoupl z tfi na pét.

PFi vypoctu pridané hodnoty plati, Ze ¢im vyssi je produktivita prace a ¢im mensi je primérna mzda,
tim vétsi efekt ze zaméstnance plyne. Nejvyssi hodnota produktivity prace byla v roce 2016, kdy
bylo i nejvice zaméstnanych pracovnikd a také nejvyssi trzby a zisk. Naopak nejnizsi pfidana hod-

evvs

evvs

Dalsi ukazatel, jimZ jsem se zabyvala, byl podil osobnich naklad(l k pfidané hodnoté. Zde jsem ana-
lyzovala, jakou cast z toho, co bylo vytvoreno v provozu, odeberou naklady na zaméstnance.
Obecné plati, Ze ¢im mensi je pomér mezi témito dvéma faktory, tim lepsi je vykonnost na jednu
korunu vyplacenou zaméstnancim. V tabulce vidime, Ze osobni naklady k pfidané hodnoté byly
znamena Ze tfictvrté toho, co bylo vytvofeno v provozu, pfipadne na mzdy a ostatni osobni naklady.
V pribéhu sledovanych let podil osobnich naklad(i na pfidanou hodnotu spiSe roste, s vyjimkou
rok(l 2015 a 2016, kdy podil mezirocné klesl.
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Po celych pét analyzovanych let produktivita prace na zaméstnance vyrazné prevysuje jeho mzdu.
Avsak prevysovat by ji méla tak jako tak, jelikoZ kdyby priimérna mzda byla vy$si nez produkti-
vita prace z pridané hodnoty na pracovnika, tak by to znamenalo, Ze podnik netvofi provozni zisk,
coz rozhodné neni pripad spole¢nosti STROS — SedlI¢anské strojirny, a.s.

Graf 9 Produktivita prdce (v tis. KC)
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Zdroj: vlastni vypracovdni autora na zdkladé vyroénich zprdv 2014-2018

Podminka pro vytvoreni zisku je, aby pfidand hodnota dosahovala vyssich hodnot nez osobni na-
klady, ¢eho? je ve vSech sledovanych letech dosazeno. Graf Cislo 9 sleduje zavislost sloZzek produk-
tivity prdce a Cistého zisku. Od roku 2014 do roku 2016 nar(sta pfidana hodnota na osobni naklady
a nejvyssi hodnoty dosahuje 1,97. V tyto roky dosahuji zaméstnanci dostatecné pridané hodnoty a
Cisty zisk roste. V roce 2017 a 2018 klesa pridand hodnota na osobni naklady, coZz md spolu s dalSimi
faktory vliv na zdpornou hodnotu EAT.

4.4 Analyza pracovniho kapitalu

Analyzou pracovniho kapitdlu zjistime, jaké zdroje ma firma pro pokryti béZného provozu. Pracovni
kapital je definovan jako rozdil mezi obéznymi aktivy a kratkodobymi pasivy a je vyuzivan ke sprav-
nému chodu podniku. Obecné plati, Ze ¢im vice ma spole¢nost zainvestovano v kratkodobych akti-
vech, tim lepsi je likvidita podniku. Naopak zvyseni kratkodobych zavazkd vede ke snizeni likvidity.
V této kapitole se budu vénovat rozboru sloZeni pracovniho kapitalu spolecnosti a obratovému
cyklu penéz. Pfi vyhodnocovani pracovniho kapitdlu je vidy dobré si uvédomit, jaky typ podniku
analyzujeme a na co se vlastné podnik specializuje. Analyzovany podnik se specializuje na stavbu
stroju s mechanickym pohonem a na vyrobu zdvihacich zafizeni, proto Ize ocekavat, Ze vyssi podil
kapitalu budou tvorit zdsoby materidlu a komponentd, ze kterych podnik dané stroje vyrabi. Déle
ma spolecnost velké mnozZstvi pohledavek z obchodniho vztah(, tedy hlavné téch kratkodobych.
Z grafu cCislo 10 si mlZeme vSimnout, Ze obézny majetek se vyviji podobné jako kratkodobé zavazky,
ale i tak je jeho tempo rastu rychlejsi, diky ¢emuz obézny majetek roste. Nejvétsi rozdil je patrny
v roce 2016. Diky vysokym hodnotam zasob a kratkodobych pohleddvek se zvedla obéZzna aktiva a
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naopak kratkodobé zavazky v porovnani s minulym rokem poklesly. To vedlo k nejvyssi hodnoté
Cistého pracovniho kapitdlu ve sledovaném obdobi, konkrétné 177 037 tis. KC.

Graf 10 SloZeni pracovniho kapitdlu (v tis. KC)
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Zdroj: vlastni vypracovdni autora na zdkladé vyroénich zprdv 2014-2018

Z grafu Cislo 10 mZeme vidét, Ze z hlediska sloZeni obéznych aktiv tvofi na Cistém pracovnim kapi-
talu nejvyssi podil zasoby, na kterych je ¢innost podniku zavisla. Nejvy$si mnozstvi zasob bylo za-
drzet si takové mnoZstvi zasob, aby pti neo¢ekdvaném vypadku ¢i problému s nedostatkem mate-
ridlu byla zajisténa plynulost zakladnich funkci podniku a nedoslo k jejich vétSimu naruseni. Vyssi
mnozstvi zdsob vsak predstavuje pro firmu naklady navic, avSak vzdy to zavisi na srovnani s trzbami.
U spolecnosti STROS — SedlI¢anské strojirny, a.s., vidime, Ze drzi dostatecné velké mnozstvi zasob.
Druhy nejvyssi podil na sloZeni Cistého pracovniho kapitdlu tvofi zavazky, které jsou tvofeny z nej-
vetsi Casti pravé zavazky z kratkodobych obchodnich vztahi a kratkodobymi pfijatymi zalohami od
zadkaznik(l, coz ma na spolecnost negativni dopad. Dal$i vyznamny podil na sloZeni Cistého pracov-
niho kapitdlu tvofi pohledavky.

Pohledavky tvofi z vice jak 90 % pohledavky kratkodobé. Kratkodobé pohledavky jsou prevainé tvo-
feny pohledavkami z obchodnich vztahi. Finanéni prostfedky se neprojevuji nijak zvlast velkym di-
lem na sloZeni pracovniho kapitalu. Hladina penéznich prostredkl je dostate¢né vysoka. Vime to jiz
z predchozi kapitoly o likvidité, kde jsem zjistila, Ze spolecnost nema problém splacet své kratko-
dobé zavazky ve stanoveném case. Naopak lze fici, Ze zadrzuje vétsi mnozZstvi prostredk(, nezZ je
nutné, coz spolecnosti snizuje rentabilitu.

Cilem optimalizace Cistého pracovniho kapitalu je dosahovat nizkych kladnych hodnot, coz se dané
spolecnosti v analyzovaném podniku z divodu znacné vysoké hodnoty NWC nedafi.
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Tabulka 21 Potfeba NWC

2014 2015 2016 2017 2018
NWC (tis. K&) 87 587 130 230 177 037 133 202 151 058
NCWC (tis. K&) 64 992 94 943 153 566 104 723 112 148
NWC/A (v %) 20% 26% 33% 29% 33%
NWC/T (v %) 24% 28% 29% 34% 41%
OCP (dny) 64 73 89 95 109
Denni vydaje (tis. K&) 968 1108 1409 884 935
Potfeba NWC (tis. K&) | 62 134 80 583 125 532 84 034 101 506

Zdroj: vlastni vypracovdni autora na zdkladé vyroénich zprdv 2014-2018

V tabulce ¢islo 21 si rozebereme ukazatel podilu Cistého pracovniho kapitalu na aktivech, na trzbach
a poté obratovy cyklus penéz. Z tabulky vidime, Ze Cisty pracovni kapital mél do roku 2016 stoupajici
tendenci, poté nastal propad a od roku 2018 znovu Cisty pracovni kapitdl roste, coz je samoziejmé,
diky souvislosti s vyvojem trzeb.

NCWC, neboli nefinanéni pracovni kapital ma podobny pribéh v ramci sledovanych let jako NWC.
P¥i srovnani potfeby Cistého pracovniho kapitalu s NWC je potfeba NWC vzdy nizsi. Spolecnost tedy
ani v jednom analyzovaném roku neméla nedostatek pracovniho kapitalu. Nyni se zaméfme na ro-
zebrdni ukazatele podilu NWC na aktivech, kde se pro vyrobni podniky dle autorky Scholleové
(2012, str. 186) udava doporucena hodnota 10-15 %. V analyzovaném podniku se tato vyse pohy-
buje v rozmezi od 20 % do 33 %, coZ znaci, Ze spolecnost prichazi o jiné vyhodnéjsi moznosti vyuZiti
dlouhodobého kapitalu, ktery nyni pouziva k financovani obéznych aktiv. Z toho plyne, Ze spolec-
nost bude mit nizsi rentabilitu, nez kdyby zadrzovala méné prostredk(i. Podil Cistého pracovniho
kapitalu na trzbach by se v prlibéhu let nemél pfili§ zvySovat. U mnou analyzované firmy k rlstu
vSak dochazi. Tento rust je signalem neefektivniho zachazeni a tizeni Cistého pracovniho kapitalu.
Denni vydaje spolec¢nosti vykazuji rostouci trend s nejvétsim narlistem v roce 2016 a jen v roce 2017
dojde k poklesu dennich vydaj(i o 525 tis. K¢ v porovnani s pfedchozim silnym rokem.

Graf 11 Redlny a potrebny NWC (v tis. K¢)
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Zdroj: vlastni vypracovdni autora na zdkladé vyrocnich zprdv 2014-2018
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V grafu Cislo 11 mezi sebou porovndme potrebu Cistého pracovniho kapitdlu a skutecnou redlnou
hodnotu cistého pracovni kapital. Timto porovnanim mlzZeme zjistit, zda spole¢nost disponuje do-
state€nym mnozZstvim pracovniho kapitalu. Jako idealni stav se uvadi, kdyz skutecné NWC lehce
prevysuje potfebu NWC. Pti porovnani vidime, Ze realny NWC prevysuje v praméru kazdy rok po-
trebny NWC témér o 33 %. Rozdil mezi redlnym a potfebnym NWC neni zanedbatelny a znaci vyssi
mnoZstvi materidlu a zasob na skladé, nez by bylo realné potreba. Toto prevyseni je kazdy rok cel-
kem konstantni a v Zadném roce neni tento trend nijak vyznamné porusen.

4.5 Analyza soustav ukazatell

V analyze soustav ukazatell jsem se vénovala predikénim model(m, jimiZ jsou modely bankrotni a
bonitni. Bankrotni modely jsou dllezité pfedevsim pro véfitele, ktefi diky nim zjisti, jakou ma podnik
schopnost dostat svym zavazk(m. Bonitni indikatory jsou naopak uzite¢né pro investory a vlastniky,
kdy se jim dostane informace ohledné miry kvality podniku podle jeho vykonnosti.

4.5.1 Bonitni a bankrotni modely

Z bankrotnich model(i se budu vénovat Altmanové analyze a modelu Index divéryhodnosti IN. Ban-
krotni modely maji informovat véfitele o tom, zda firmé hrozi v budoucnu bankrot ¢i nikoliv.

vvvvv

zdravi spole¢nosti prostfednictvim jediného Cisla.

Tabulka 22 Index diveéryhodnost INO5

2014 2015 2016 2017 2018 vaha
Aktiva/ cizi zdroje 2,42 2,47 2,99 3,27 4,59 0,13
Urokové kryti 9,00 9,00 9,00 -22,21 2,05 0,04
ROA 0,09 0,14 0,23 -0,08 0,00 3,97
Vynosy/aktiva 0,95 0,98 1,23 0,97 0,89 0,21
Bézna likvidita 1,93 1,98 2,93 3,21 3,32 0,09
INO5 1,42 1,62 2,19 -0,27 1,18

Zdroj: vlastni vypracovdni autora na zdkladé vyrocnich zprav 2014-2018

Hodnoty INO5 aZ do roku 2016 znacné rostou a v roce 2017 prudce klesaji. Dale z tabulky vidime
tendenci velkého nardstu hodnoty INO5 v roce 2018, ktery je zplisoben pomérem aktiv a cizich
zdrojG. Nejvyssi mozna hodnota Urokového kryti je 9, i v pripadé, Ze je skute¢nd hodnota urokové
kryti spole¢nosti vyssi, jako tomu je v prvnich tfech letech. Avsak po zapoditani pridélené vahy uro-
kové kryti na celkovou hodnotu indexu nema tak vyrazny vliv. Mezi vcelku GUspésnymi lety byl podnik
z pohledu Indexu INO5 v bankrotu jen v roce 2017, kdy byla jeho hodnota -0,27. U tohoto ukazatele
nastava bankrot pfi hodnoté 0,9 a méné. V tomto roce by spole¢nost nebyla pro nového véritele
uplné lakava. Méla sice celkem vysoké trzby, ale velkou ¢asti se na takto Spatném vysledku podilela
zdpornda hodnota u ROA, které ma nejvyssi vahu ze vsech ukazateld.
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Graf 12 Index duvéryhodnost INO5
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Zdroj: vlastni vypracovdni autora na zdkladé vyrocnich zprdv 2014-2018

Spolecnost tvofila hodnotu dle vysledk( indexu INO5 jen v letech 2015 a 2016. V roce 2017 nebyla
spolec¢nost finanéné zdrava a spadala do pasma pro bankrot. V prvnim a poslednim sledovaném
roce spadaly hodnoty INO5 do Sedé zény, takze nelze urdit, zda je spoleénost financné zdrava. Pro
zlepseni vysledk( v tomto modelu by se spole¢nosti mohlo vyplatit sniZzeni objemu celkovych aktiv,
predevsim v oblasti zdsob, které se nedafi spole¢nosti vyuZivat s dostatecnou efektivitou. Snizeni
zasob by mohlo znatelné pomoci zvysit pomér vynost a celkovych aktiv, a to predevsim ROA, které
je v tomto bankrotnim modelu dominantni. SniZeni celkovych aktiv by mohlo negativné ovlivnit
pomeér aktiv a cizich zdroj(, ale diky klesajici tendenci cizich zdrojd (od roku 2015) by se tento pomér
nemél tolik zménit.

Altmaniv index pochazi na rozdil od Indexu divéryhodnosti INO5 z americké ekonomiky, a proto
neni zdaleka tak vyhovujici pro ¢eské podminky jako INO5. | presto je v ¢eském bankovnim sektoru
znacné oblibeny. Analyzovana spolecnost STROS — SedI¢anské strojirny, a.s., neni obchodovana na
zadném burzovnim trhu, proto budu vyuZivat vzorec Altmanova Z-Scére, ktery nepotfebuje trzni
hodnotu spolecnosti, ale k jeho vypoctu postaci pouze informace z Ucetnich zavérek, které jsou
k dispozici.

Tabulka 23 Altmanovo Z-Scére

2014 2015 2016 2017 2018 vaha
NWC/A 0,20 0,26 0,33 0,29 0,33 0,717
zadrz. Zisky/A 0,01 0,06 0,08 0,31 0,24 0,847
ROA 0,09 0,14 0,23 -0,08 0,00 3,107
VK/Cizi zdroje 1,40 1,44 1,98 2,25 3,58 0,42
Obrat aktiv 0,85 0,93 1,15 0,86 0,82 0,998
Z score 1,88 2,20 3,01 2,04 2,77

Zdroj: vlastni vypracovdni autora

Dle Altmanovy analyzy na tom byla firma nejhlre v roce 2014, co? je celkem prekvapivé, kdyz vez-
meme v potaz rok 2017, kdy méla firma nejhorsi vysledek hospodareni mezi vSemi analyzovanymi
roky. Jak uz ale bylo vyse zminéno, tento ukazatel byl vytvofen pro americky trh, proto nemusi plné
vyhovovat tomu ceskému. Naopak nejlépe z hlediska Altmanova Z-Scére na tom byla firma v roce
2016, coz je stejné jako u Indexu davéryhodnosti INO5.
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Graf 13 Altmanovo Z-Scére
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Zdroj: vlastni vypracovdni autora na zdkladé vyrocnich zprdv 2014-2018

Z grafu mlGzZeme sledovat znacny propad hodnoty Z — scére v roce 2017. Jednim z dlvod( nizké
hodnoty Z — score v roce 2017 je pokles obratu aktiv a také velmi nizkd hodnota polozky rentability
aktiv, které je v Altmanové indexu opét, jako v pfedeslém modelu, pridélena nejvyssi vaha. Renta-
bilita aktiv ma pridélenou nejvyssi hodnotu ze vSech vah, jelikoZ vynosnost je jednim z hlavnich cil{i
podnikani. Dle vysledku Altmanova Z-Scdére byla spolecnost finanéné zdrava jen v roce 2016. Zbytek
sledovanych let byla v pasmu Sedé zény. Vétsina hodnot, které jsou v Sedé zoné, se drzi v horni
hranici intervalu pro Sedou zénu, coz je dobré znameni, Ze se spole¢nost blizi k hranici pro finan¢né
zdravou a neblizi se naopak k bankrotu. Pro zlepSeni vysledku Altmanova bankrotniho modelu by
spoleénosti znacné pomohl ukazatel rentability aktiv, jehoz zvySenim by se spole¢nost mohla pfibli-
Zit hranici zény pro finan¢né zdravou firmu.

Bonitni modely slouzi hlavné pfi mezipodnikovém srovnani. Z bonitnich modell jsem pocitala Kra-
lickGiv Quicktest.

Tabulka 24 Kralickiv Quicktest

2014 2015 2016 2017 2018
R1 4 4 4 4 4
R2 1 0 0 0 0
R3 2 3 4 0 0
R4 4 4 4 0 3
Vysledky 2,75 2,75 3 1 1,75

Zdroj: vlastni vypracovdni autora na zdkladé vyrocnich zprdv 2014-2018

Z vysledk Kralickova Quicktestu se firma ve vSech letech, mimo roku 2016, pohybuje v mezich sedé
z6ny, tudiz nelze jednoznacné konstatovat, jaka je financni situace spolecnosti. Pozitivni vsak je, Ze
v roce 2014 a v roce 2015 se situace silné blizi bodové hranici pro bonitni, a tudiz prosperujici spo-
lecnost. Rok 2016 byl vyjimeénym, protoZe jako jediny dosahuje hranice tfi bodd, tudiz mohu kon-
statovat, Ze v tomto roce méla spolecnost nejlepsi ekonomickou situaci. V roce 2017 byla hodnota
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tize v hospodareni spole¢nosti. Musime vzit vSak v potaz, Ze ne kazdy model musi vérné popisovat
a reflektovat financni situaci spole¢nosti a pro tuto spole¢nost je vhodnéjsi pouzit bankrotni model
index davéryhodnosti INO5. Tento model nas vsak ujistil o tom, Ze rok 2017 byl pro firmu skute¢né
slaby.

4.6 Ekonomicka pridana hodnota

Ukazatel ekonomické pridané hodnoty, zkracené EVA, predstavuje dilezité méritko vykonnosti
podniku, které zahrnuje vsechny ekonomické naklady. Pfi vypoctu ekonomické pridané hodnoty
jsem se vénovala vazenym priimérnym nakladdim na kapital, neboli zkracené ukazateli WACC. Tyto
vazené ndklady na kapital jsem pocitala s vyuZitim metodiky vytvorené Ministerstvem primyslu a
obchodu (MPQ), ktera je ur¢ena pro malé a stfedni firmy.

Zakladni zdsadou pro toto pravidlo je, Ze investovany kapitdl musi mit vétsi pfinos nez naklady na
tento kapital. Ekonomicka pfidana hodnota je tokova veli¢ina a Ize ji pouzit ke srovnani v ¢ase. Jed-
nou z vyhod tohoto ukazatele je, Ze prostfednictvim ceny kapitdlu zohlednujeme rizikovost inves-
tice.

Tabulka 25 Ukazatel WACC

2014 2015 2016 2017 2018
rf 1,58% 0,58% 0,43% 0,98% 1,98%
rfs 2,54% 2,32% 0,00% 0,00% 0,00%
rLa 4,26% 4,16% 3,93% 4,03% 4,07%
rPs 2,72% 2,73% 2,68% 10,00% 10,00 %
WACC 11,10% 9,80% 7,04% 15,01% 16,05%
WACC * C (v tis. K¢) 35834 34734 30 291 59576 61715

Zdroj: viastni vypracovdni autora na zdkladé vyroénich zprdv 2014-2018 a informace nalezené na webovych
strankdch MPO Financni analyza podnikové sféry za jednotlivé analyzované roky

Z tabulky vidime, Ze vazena primérna hodnota na kapital klesa az do roku 2016 a od roku 2017
naopak stoupd. Nejvyssi praimérné naklady na kapital méla spolecnost v roce 2018, kdy jejich hod-
nota dosahovala 16,05 %. Tuto hodnotu nejvice ovlivnila pfirdzka za velikost firmy. Po pfevedeni
firma v roce 2016, a to 7,04 %. Takto nizké vazené primérné naklady na kapitdl v roce 2016 jsou
ovlivnény nulovou hodnotou pfirazky za financni stabilitu, ktera pracuje s béznou likviditou spolec-
nosti. Doporucend hodnota pro béznou likviditu se pohybuje v rozmezi 1-2,5. V roce 2016, 2017 a
2018 se dostala tato hodnota nad doporucenou hranici 2,5, a proto je hodnota pfirazky za financ¢ni
stabilitu 0 %.

Prirdzka za velikost podniku zavisi na hodnoté celkového zpoplatnéného kapitdlu. Tento ukazatel
az do roku 2016 klesal a od roku 2017 naopak mirné stoupal. Znacny vliv na hodnotu priimérnych
nakladd na kapitdl méla také prirdazka za podnikatelskou stabilitu. Tato pfirazka se v prlibéhu let
pohybovala v rozmezi od 2,68 % do 10,00 %. Pfirdzka za podnikatelskou stabilitu 10 % se dosazuje,
pokud je ve sledovaném obdobi hodnota vynosnosti aktiv zaporna a jeji hodnota se poté nepocita.
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Tato situace nastala v poslednich dvou analyzovanych letech, tato ptirdzka vyrazné ovlivnila hod-
notu pramérnych nakladd. Posledni poloZzkou, kterd ma v ratingovém modelu vliv na hodnotu pru-
mérnych naklad( na kapital, je bezrizikova vynosova mira. Tato bezrizikova vynosova mira zrcadli
sazbu dlouhodobych statnich dluhopist Ceské republiky. Pfebrala jsem ji z webové stranky Minis-
terstva prlmyslu a obchodu, kde ji Ize dohledat v kazdoroc¢ni zvefejiiované financni analyze. Hod-
noty se v analyzovaném obdobi pohybovaly v rozmezi 0,43-1,98 %.

Diky zjisténi hodnot vazenych priimérnych nakladd na kapital Ize prejit k vypoctu ekonomické pfi-
dané hodnoty.

Tabulka 26 Ekonomickad pridand hodnota

2014 2015 2016 2017 2018
NOPAT (v tis. K¢&) 32 040 56 275 100 728 -34 185 -5 628
C (v tis. K¢&) 322755 354 608 430579 396 951 384 591
WACC 11,10% 9,80% 7,04% 15,1% 16,05%
EVA (v tis. K¢) -3794 21541 70437 -93 761 -67 342

Zdroj: vlastni vypracovdni autora na zakladé vyrocnich zprav 2014-2018

Z tabulky 26 mUzZeme vidét, Ze v prvnim sledovaném roce 2014 vysel ukazatel EVA zaporny, i pres
to, Ze provozni zisk po zdanéni byl kladny. Navic se diky vysoké hodnoté prirdzky za velikost firmy
zvysuje hodnota priimérnych naklad(i na kapitdl. V roce 2015 dosahoval ukazatel EVA kladné hod-
noty 21 540 tis. KE. V tomto roce klesla hodnota WACC a Cisty provozni zisk po zdanéni vzrostl na
hodnotu 56 275 tis. KE. Nejvyssi ekonomické hodnoty bylo dosazeno v roce 2016, a to 70 436 tis.
K¢. Takto vysokd EVA byla ovlivnéna nejnizsi dosazenou hodnotou prdmérnych nakladd na kapital,
které mély nulovou hodnotu pfirazky za financni stabilitu, a nejvy$Sim NOPAT za sledované obdobi.
V roce 2017 klesla EVA na hodnotu - 93 761 tis. K¢. Tento propad byl zplsoben zapornym provoznim
ziskem po zdanéni, diky kterému EVA v porovndani s minulym prosperujicim rokem znacné klesla.
V poslednim sledovaném roce byla ekonomicka pfidana hodnota o néco vyssi v porovnani s pred-
chozim rokem, ale stale byl NOPAT zaporny a WACC se jesté zvysilo.

Graf 14 Viyvoj EVA (v tis. KC)
Vyvoj EVA, WACC a NOPAT (v tis. K¢)
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Zdroj: vlastni vypracovdni autora na zdkladé vyrocnich zprdv 2014-2018
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V grafu Cislo 14 mGzeme sledovat pribéh vyvoje ekonomické pridané hodnoty, vazenych naklad(
na kapital a Cistého provozniho zisku po zdanéni. Vidime jiz vyse zminény pribéh ukazatele EVA,
kdy do roku 2016 ukazatel roste a poté prudce klesa. Primérné naklady na kapital maji opacny
prabéh a naopak do roku 2016 klesaji a od roku nasledujiciho rostou. V roce 2016 se priamérné
naklady na kapital pohybuji kolem 7 % a provozni zisk po zdanéni dosahuje kladnych hodnot. V roce
2017 klesnou pramérné naklady na kapital na hodnotu -64 744 tis. KC. V tomto roce se propadla
ekonomicka hodnota, stoupaji vazené priimérné hodnoty na kapital a klesa Cisty provozni zisk po
zdanéni. Se stoupajicimi vazenymi pradmérnymi hodnotami na kapital roste riziko.

Lze fici, Ze spolecnost v pribéhu sledovaného obdobi pracuje celkem dobie s primérnymi naklady
na kapitdl. Pro dosazeni kladné ekonomické pridané hodnoty nepotfebuje dosahovat vysokych hod-
not provozniho zisku po zdanéni. Ne tolik povedené byly z hlediska ekonomické pridané hodnoty
posledni sledované roky 2017 a 2018, kdy nebyly trzby dostate¢né vysoké na pokryti nakladd spo-
le€nosti.
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Zaver

Cilem této prace bylo vypracovani financni analyzy spolecnosti STROS-SedlI¢anské strojirny, a.s. Ba-
kalarskou praci jsem vypracovavala na zakladé Gcetnich vykaz( let 2014 aZz 2018. VyuzZivala jsem
k tomu nejznaméjsi financni ukazatele. Konkrétné horizontalni a vertikdlni analyzu rozvahy a vykazu
zisku a ztraty, bilancni pravidla, pomérové ukazatele, rozdilové a tokové ukazatele, bankrotni mo-
dely a ekonomickou pfidanou hodnotou.

V prvni ¢asti bakalarské prace byly rozebrany a popsany jednotlivé ukazatele. Déle jsem uvadéla
doporucéené nebo optimalni hodnoty jednotlivych ukazatel(, se kterymi jsem pracovala v nasledu-
jici kapitole.

Druha cast byla prakticka. V ni jsem nejprve prestavila spolecnosti STROS-SedI¢anské strojirny, a.s.
Zacala jsem popsanim zakladnich informaci o spole¢nosti, jako je napriklad pfedmét podnikani, or-
ganizacni struktura, pravni forma, vlastni kapital nebo vyvoj poétu zaméstnanci ve sledovaném ob-
dobi. Nasledovala podkapitola, kde jsem se vénovala stru¢né historii podniku, ktera se pise uz od
roku 1960. Poté jsem sestavila SWOT analyzu spole¢nosti. VétsSinu informaci jsem nasla ve vyrocnich
zpravach spolecnosti, ale vyuzila jsem i firemni webové stranky.

Na prvni pohled lze fici, Ze se jednd o vcelku stabilni spole¢nost z pohledu aktiv a pasiv. Horizontalni
analyza aktiv odhalila, Ze do roku 2016 rostl jak hmotny majetek, tak i obézna aktiva. V roce 2017
spolecnosti znac¢né poklesla obézna aktiva z dlivodu nizkého poctu zakazek v USA a v Kanadé. Z ho-
rizontdlni analyzy pasiv vidime, Ze spole¢nosti az do roku 2016 vyrazné rostl vlastni kapital vlivem
zadrzovanych vysledk( hospodafeni minulych let. Spolecnost tento krok délala z dlivodu stradani
financnich prostredk(l na dalsi investice a na posileni pracovniho kapitalu. Ristové pravidlo ukazalo,
Ze spolecnost méla v roce 2017 vyssi tempo rastu investic nad tempem rastu trzeb. Bylo to zpUso-
beno velmi vysokou hodnotou dlouhodobého majetku.

Zlaté bilan¢ni pravidlo ukazalo, Ze ve vSech sledovanych letech se nestalo, Ze by spolecnost pouzi-
vala k financovani dlouhodobého majetku kratkodobé zdroje, tudiz se timto pravidlem fidi. Vzhle-
dem k vysledku zlatého bilan¢niho pravidla neprekvapi, Ze spolecnost ani v jednom roce nesplnila
zasady pro Pari pravidlo. Spole¢nost méla vidy vice vlastniho kapitadlu nez dlouhodobych aktiv, tudiz
nezbyva moc prostoru pro financovani podniku dlouhodobym cizim kapitalem.

Ziskat avér by pro spolecnost nemél byt problém, jelikoZ jeji vlastni kapitadl znacné prevazuje nad
kapitalem cizim. Toto potvrzuji i ukazatele likvidity, kdy vSechny tfi druhy vysly vyssi, neZ jsou do-
porucené hodnoty, a tudizZ je spole¢nost schopna uhradit své zavazky vcas. Pfipadny véfitel se ne-
musi bat o své penize. NiZsi rentabilita je disledkem konzervativniho financovani.

Vysledky zadluZenosti bych hodnotila pozitivné v prvnich tfech letech, jelikoz celkova zadluzenost
klesala. Jen v letech 2017 a 2018 by pro podnik nebylo vhodné Cerpat nové uvéry z dlivodu zdporné
hodnoty urokového kryti. Kvlli nizké ziskovosti v téchto dvou letech by finan¢ni paka tahla dol(
rentabilitu vlastniho kapitalu. Podobné bych zhodnotila i ukazatele aktivity, kdy se znovu ukazalo,
Ze spolecnost Ucinné vyuziva své vloZzené prostredky.
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Pro vyhodnoceni ohroZeni spole¢nosti bankrotem jsme vyuZila tfi modely. Z nejdivéryhodnéjsiho
modelu INO5 vyplynulo, Ze se spole¢nost nachazela v Sedé zéné v roce 2014 a 2018, tudiz nelze
urcit, zda byla finanéné zdrava. V letech 2015 a 2016 dosahla nad hranici pro financni zdravi. Nao-
pak v roce 2017 byla ohroZena bankrotem. Z Altmanova indexu a z Kralickova Quicktest vyplynulo,
Ze spolec¢nost dosahla hranice pro finan¢né zdravou jen v roce 2016. V roce 2017 se hodnota nao-
pak blizila k hranici signalizujici finanéni potize v hospodareni spole¢nosti. Ve zbytku let se hodnota
pohybovala v hornim pasmu Sedé zény, a tudiz nebyla ohroZzena bankrotem.

Posledni metodu, kterou jsem vyuzila pro vyhodnoceni spole¢nosti, byla ekonomicka pridand hod-
nota. Dopocitana byla pomoci vaZzenych primérnych nakladi na kapital uréenych dle modelu MPO.
Nejvyssi hodnoty WACC spole¢nost dosahuje v roce 2018, kdy tuto hodnotu nejvice ovlivnila vysoka
prirdzka za velikost firmy. Celkové lze fici, Ze spolecnost pracuje dobfe se svymi priamérnymi na-
klady na kapitdl. Z hlediska ekonomické pfidané hodnoty byly ne tolik povedené roky 2017 a 2018,
kdy nebyly trzby dostatecné vysoké na pokryti nakladd spolecnosti. Zaporna ekonomicka hodnota
byla zplsobena zapornym provoznim ziskem po zdanéni a vysokymi pridmérnymi naklady na kapi-
tal.

Spole¢nost STROS-SedI¢anské strojirny, a.s., bych oznacila za stabilni, likvidni podnik, ktery stdle
roste. Celkové z analyzovanych let spolecnost zaznamenala ztratu v roce 2017 a 2018, avsak lze
oCekavat, Ze v roce ndsledujicim uZ bude spole¢nost znovu ziskova. Z celkové finanéni analyzy mohu
vyhodnotit, Ze spole¢nost neni bezprostiedné ohroZena bankrotem a nezaznamenala jsem ani
zadné signaly, které by na blizZici se problém poukazovaly.

Kli¢cové pro spolecnost vzhledem ke zhorseni ukazatel(l v poslednich dvou sledovanych letech je mit
dostatek zakazek, aby nedochazelo k poklesu trzeb.

Spole¢nost STROS-SedIcanské strojirny, a.s., se vénuje predevsim vyrobé vyhrazenych zdvihacich
zafizeni a stroj(l, tudiz by méla mit prehled o potfebnych zasobach na vyrobu zakazek. Doporucila
bych tedy spole¢nosti efektivnéji hospodafit s obéZznym majetkem, hlavné tedy s materidlem a za-
sobami na skladé. Spole¢nost nepotiebuje tak velké mnozstvi Cistého pracovniho kapitalu, coz mua-
Zeme vidét pfi srovnani realného a potrebného Cistého pracovniho kapitalu. Pfi jeho snizeni by do-
Slo ke zvyseni rentability celkovych aktiv a spolecnost by zbytecné nevazala své finan¢ni prostredky.
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Priloha 1 Rozvaha spolecnosti STROS-SedIcanské strojirny, a.s.

ROZVAHA (v tis. Kc) Fgljlkou 2014 2015 2016 2017 2018
AKTIVA CELKEM (F. 02 + 03 + 37 + 74) 001 429764 506 909 538 919 459 345 455 820
Pohleddavky za upsany zakladni kapital 002 0 0 0 0

Dlouhodoby majetek (¥. 04 + 14 + 27) 003 235179 234 287 263 553 260 597 236 072
Dlouhodoby nehmotny majetek (¥. 05 + 06 + 09 + 010 +

011) 004 2 467 2138 1631 1079 787
Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 005 0 0 0
Ocenitelna prava 006 2 467 2138 1631 1061 787
B.l.2.1. Software 007 694 545 594 496 526
B.l.2.2.0Ostatni ocenitelnd prava 008 1773 1593 1037 565 261
Goodwill 009 0

Ostatni dlouhodoby nehmotny majetek 010 0

Poskytnuté zélohy na dlouhodoby nehmotny majetek a

nedokonéeny dlouhodoby nehmotny majetek 011 0 0 0 18 0
B.1.5.1. Poskytnuté zélohy na dlouhodoby nehmotny ma-

jetek 012

B.1.5.2. Nedokonceny dlouhodoby nehmotny majetek 013 18

Dlouhodoby hmotny majetek (.15 +18 + 19 +20 +24) 014 231978 232 047 255 563 253 168 234 350
Pozemky a stavby 015 190 046 184 540 186 925 183 596 177 038
B.Il.1.1. Pozemky 016 9001 9 001 9 001 9001 9001
B.I1.1.2. Stavby 017 181 045 175539 177 924 174 595 168 037
Hmotné movité véci a soubory movitych véci 018 37 863 42 663 46 237 54 506 51028
Ocenovaci rozdil k nabytému majetku 019 3989 3657 3324 2992 2 659
Ostatni dlouhodoby hmotny majetek 020 0 0 0 0 0
B.11.4.1. Péstitelské celky trvalych porostt 021

B.11.4.2. Dospéla zvirata a jejich skupiny 022

B.Il.4.3. Ostatni dlouhodoby hmotny majetek 023

Poskytnuté zélohy na dlouhodoby hmotny majetek a ne-

dokonceny dlouhodoby hmotny majetek 024 80 1187 19 077 12 074 3625
B.II.5.1. Poskytnuté zélohy na dlouhodoby hmotny maje-

tek 025 14794 83 248
B.I1.5.2. Nedokonéeny dlouhodoby hmotny majetek 026 80 1187 4283 11991 3377
Dlouhodoby finanéni majetek (¥. 28 az 34) 027 734 102 6359 6 350 935
Podily - ovladana nebo ovladajici osoba 028 724 92 5390 5451

ZapUjcka a Uvéry - ovladana nebo ovladajici osoby 029

Podily - podstatny vliv 030

ZapUjcka a Uvéry - podstatny vliv 031

Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 032

ZapUjcky a Gvéry - ostatni 033

Ostatni dlouhodoby finan¢ni majetek 034 10 10 969 899 935
B.I11.7.1. Jiny dlouhodoby finanéni majetek 035 10 10 969 899 935
B.I11.7.2. Poskytnuté zdlohy na dlouhodoby finanéni maje-

tek 036

Obézna aktiva (F. 38 +46 + 68 + 71) 037 181 944 263 528 268 673 193 512 216 125
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Zasoby (F. 39 + 40 + 41 + 44 + 45) 038 75 604 121057 154 824 | 86250 121 415
Materidl 039 21119 31455 18 451 12 109 16 487
Nedokoncéend vyroba a polotovary 040 45 666 65 429 104 763 39413 56 501
Vyrobky a zboZi 041 8 819 24 173 31610 34728 48 427
C.1.3.1. Vyrobky 042 8 819 24 173 31610 34728 48 427
C.1.3.2. Zbozi 043
Mladd a ostatni zvifata a jejich skupiny 044
Poskytnuté zalohy na zasoby 045
Pohledavky (. 47 +57) 046 83 745 107 184 90378 | 78783 55 800
Dlouhodobé pohledavky 047 5500 5500 5500 5500 5500
C.11.1.1. Pohledavky z obchodnich vztah( 048
C.I1.1.2. Pohledévky - ovladana nebo ovladajici osoba 049
C.11.1.3. Pohleddvky - podstatny vliv 050
C.11.1.4. OdloZend dariova pohledavka 051
C.11.1.5. Pohledavky - ostatni 052 5500 5500 5500 5500 5500
C:11.1.5.1. Pohledavky za spole¢niky 053
C.11.1.5.2. Dlouhodobé poskytnuté zalohy 054
C.I1.1.5.3. Dohadné ucty aktivni 055
C.11.1.5.4. Jiné pohledavky 056 5500 5500 5500 5500 5500
Kratkodobé pohledavky 057 78 245 101 684 84878 | 73283 50 300
C.11.2.1. Pohledavky z obchodnich vztah 058 59 643 80 786 72872 | 53849 39620
C.11.2.2. Pohledavky - ovlddana nebo ovladajici osoba 059
C.I1.2.3. Pohledavky - podstatny vliv 060
C.11.2.4. Pohledavky - ostatni 061 18 602 20898 12006 | 19434 10 680
C.11.2.4.1. Pohledéavky za spoleéniky 062
C.11.2.4.2. Socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 063
C.11.2.4.3. Stat - darfiové pohledavky 064 16 151 12 470 12006 | 15250 10 680
C.1.2.4.4. Kratkodobé poskytnuté zalohy 065 2410 7 247 1641 613 447
C.1.2.4.5. Dohadné ucty aktivni 066 41 1174 1281 5332
C.11.2.4.6. Jiné pohledavky 067 7 11 2290 7
Kratkodoby finan¢ni majetek (¥. 69 aZ 70) 068 0 0 0 0 0
Podily - ovladana nebo ovladajici osoba 069
Ostatni kratkodoby finanéni majetek 070
Penéini prostfedky (F. 72 az 73) 071 22 595 35287 23471 | 28479 38910
Penéini prostiedky v pokladné 072 302 307 347 177 240
Penézni prostfedky na Gcétech 073 22293 34 980 23124 | 28302 38670
Casové rozlieni (F. 75 az 77) 074 12 641 9094 6693 5236 3623
Naklady pfistich obdobi 075 12 562 9094 6 693 3139 3600
Komplexni ndklady ptistich obdobi 076
Pfijmy pfiStich obdobi 077 79 2097 23

Zdroj: vlastni vypracovdni autora na zdkladé vyrocnich zprav Firmy STROS — SedICanské strojirny, a.s.
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PASIVA CELKEM (F. 79 + 101 + 141) (v tis. Kc) 078 | 429764 465 921 538919 459 345 455 820
Vlastni kapital (f. 80+ 84 +92 +95+99+100) 079 | 247331 296 842 356 236 316 607 355 498
Zakladni kapital (f. 81 az 83 ) 080 | 212000 212 000 212 000 212 000 212 000
Zékladni kapital 081 212 000 212 000 212 000 212 000 212 000
Vlastni akcie a vlastni obchodni podily (-) 082

Zmény zakladniho kapitalu 083

Azio (F. 85 a7 86) 084 3709 2623 1259 -2 646 39121
Azio 085

Kapitalové fondy 086 3709 2623 1259 -2 646 39121
A.11.2.1.0Ostatni kapitédlové fondy 087 3703 3703 3703 3703 50 884
A.11.2.2. Oceriovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazki 088 6 -1 080 -2 444 -6 349 -11763
A.11.2.3. Ocenovaci rozdily z pfecenéni pfi pfeménach ob-

chodnich korporaci 089

A.11.2.4. Rozdily z pfemén obchodnich korporaci 090

A.11.2.5.Rozdily z ocenéni pii pfeménach obchodnich kor-

poraci 091

Fondy ze zisku (f. 93 +94) 092 0 0 0 0 0
Ostatni rezervni fondy 093

Statutarni a ostatni fondy 094

Vysledek hospodafeni minulych let (f. 96 + 98) 095 685 26 321 43787 142 977 107 253
Nerozdéleny zisk minulych let 096 685 26321 70 199 142 977 107 253
Neuhrazena ztrata minulych let 097

Jiny vysledek hospodareni minulych let 098 -26 412

Vysledek hospodafeni bézného tGéetniho obdobi (+/-) (F.

01 - (+80 +84 +92 +95 + 100 + 101 + 141)) 099 30937 55 898 99 190 -35724 -2 876
Rozhodnuto o zilohové vyplaté podilu na zisku 100 0 0 0 0 0
Cizi zdroje  (F. 102 + 107) 101 | 177233 164 478 179 953 140 654 99 393
Rezervy (F. 103 az 106) 102 7452 14 402 13 974 0 5233
Rezerva na diichody a podobné zavazky 103

Rezerva na dan z pfijmu 104 14 402 13974 5233
Rezervy podle zvlastnich pravnich predpisd 105

Ostatni rezervy 106 7 452

Zévazky (F. 108 + 123) 107 | 169781 150 076 165 979 140 654 94 160
Dlouhodobé zavazky (F.109 + 112 + 113 + 114 +115 + 116

+117+118+119) 108 75424 52 566 74 343 80344 29093
Vydané dluhopisy 109 0 0 0 0 0
C.1.1.1. Vyménitelné dluhopisy 110

C.1.1.2. Ostatni dluhopisy 111

Zavazky k Gvérovym institucim 112 18 439 3311

Dlouhodobé pfijaté zalohy 113

Zévazky z obchodnich vztah( 114 3579

Dlouhodobé sménky k uhradé 115

Zavazky - ovladana nebo ovladajici osoba 116

Zavazky - podstatny vliv 117 47 182

OdloZeny darovy zavazek 118 25831 25001 23593
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Zévazky - ostatni 119 6224 5500 48 512 55343 5500
C.1.9.1. Zavazky ke spole¢nikiim 120 724

C.1.9.2. Dohadné ucty pasivni 121

C.1.9.3. Jiné zévazky 122 5500 5500 48 512 55343 5500
Kratkodobé zavazky (f. 124 + 127 + 128 + 129 + 130 + 131 + 133

132 +133) 123 | 94357 298 91636 | 60310 65 067
Vydané dluhopisy 124 0 0 0 0 0
C.I1.1.1. Vyménitelné dluhopisy 125

C.I1.1.2. Ostatni dluhopisy 126

Zavazky k uvérovym institucim 127

Kratkodobé ptijaté zélohy 128 | 40296 | 61190 | 20202 | 22692 15 484
Zéavazky z obchodnich vztah( 129 | 44064 | 58362 | 46848 | 28141 38 966
Kratkodobé sménky k Uhradé 130

Zavazky - ovladana nebo ovladajici osoba 131

Zavazky - podstatny vliv 132

Zavazky ostatni 133 9997 13 746 24 586 9477 10617
C.11.8.1. Zavazky ke spole¢nikiim 134

C.11.8.2. Kratkodobé finanéni vypomoci 135

C.11.8.3. Zavazky k zaméstnanciim 136 | 5495 8010 10958 5593 5920
C.11.8.4. Zavazky ze socialniho zabezpeceni a zdravotniho pojis-

téni 137 | 3015 3919 4849 3149 3389
C.11.8.5. Stat - dariové zavazky a dotace 138 884 1499 2323 708 827
C.11.8.6. Dohadné ucty pasivni 139 154 18 7 7 26
C.11.8.7. Jiné zavazky 140 449 300 6 449 20 455
Casové rozlieni (F. 142 + 143) 141 | 5200 4601 2730 2084 929
Vydaje pfistich obdobi 142 1714 4601 2702 2 056 901
Vynosy pfiStich obdobi 143 | 3486 28 28 28

Zdroj: vlastni vypracovdni autora na zakladé vyrocnich zprav Firmy STROS — SedICanské strojirny, a.s.
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Priloha 2 Vykaz zisku a ztraty spolecnosti STROS-SedI¢anské strojirny, a.s.

Vykaz zisku a ztraty (v tis. K¢) Cislo 2014 2015 2016 2017 2018
Trzby z prodeje vyrobki a sluzeb 01 364 645 470 144 620 396 396 550 371701
Triby za prodej zboZi 02 0

Vykonova spotieba (f. 04 + 05 + 06) 03 239 425 310 067 393 361 228 193 238 871
Naklady vynaloZené na prodané zbozi 04 0

Spotieba materialu a energie 05 192 200 243 907 320 750 169 530 186 856
Sluzby 06 47 225 66 160 72 611 58 663 52 015
Zména stavu zasob vlastni innosti 07 -7 437 -37 640 -58 160 -57 153 -34 215
Aktivace 08 -2 546 -1825 -2963 -6 758 -4 598
Osobni naklady (F. 10 + 11) 09 90 775 113921 146 114 128 265 127 118
Mzdové naklady 10 67 386 85199 109 698 94 281 93770
Naklady na socialni zabezpeceni, zdravotni pojisténi a

ostatni naklady 11 23389 28722 36416 33984 33348
2. 1. Naklady na socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 12 22280 27 554 34 459 31379 31194
2.2. Ostatni naklady 13 1109 1168 1957 2 605 2154
Upravy hodnot v provozni oblasti (. 15 + 18 + 19) 14 15130 16 122 21212 30214 29 141
Upravy hodnot dlouhod. nehmot. a hmotného majetku 15 15130 16 122 18 993 23101 24579
1.1. Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a hnot-

ného majetku - trvalé 16 15130 16 122 18 993 23101 24 579
1.2. Upravy hodnot dlouhod. nehmot. a hmot.m - do¢asné 17

Upravy hodnot zésob 18 2388
Upravy hodnot pohledavek 19 2219 7113 2174
Ostatni provozni vynosy (F. 21 + 22 + 23) 20 37 307 18 820 33851 38 050 17 753
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 21 2579 40 288 1760 369
Trzby z prodeje materialu 22 12 609 17 013 17 464 21284 11789
Jiné provozni vynosy 23 22119 1767 16 099 15 006 5595
Ostatni provozni naklady (¥. 25 az 29) 24 28 391 14 512 28 787 25 660 9253
Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 25 839 688 105 630 56
Zustatkova cena prodaného materialu 26 7224 9238 12 482 11928 7170
Dané a poplatky 27 607 653 702 629 622
Rezervy v provozni oblasti a komplexni naklady pristich ob-

dobi 28 -2 409 1742 0 0 0
Jiné provozni naklady 29 22130 2191 15 498 12 473 1405
Provozni vysledek hospodareni (f. 01 + 02 - 03 - 07 - 08 -

09-14+20-24) 30 38214 73 807 125 896 -28 127 23 884
Vynosy z dlouhod. finanéniho majetku - podily (F. 32 +33) 31 0 0 0 0 0
Vynosy z podill - ovladana nebo ovladajici osoba 32

Ostatni vynosy z podilt 33

Naklady vynaloZené na prodané podily 34 0 0 0
Vynosy z ostatniho dlouho. finan¢niho majetku (¥. 36 +37) 35 0 0 0 0 0
Vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku 36

Ostatni vynosy z ostatniho dlouh. finan¢niho majetku 37

Naklady souvisejici s ostatnim dlouhodobym finanénim

majetkem 38 0 0

Vynosové Uroky a podobné vynosy (f. 41 + 42) 39 1 1 8 53 539
Vynosové Uroky a podobné vynosy - ovladana nebo ovldda-

jici osoba 40 1 1 8 51 537
Ostatni vynosové uroky a podobné vynosy 41 2 2
Upravy hodnot a rezervy ve finanéni oblasti 42 0 6 387 22 819
Nakladové uroky a podobné naklady (¥. 45 +46) 43 1369 474 1915 1575 908
Nakladové uroky a podobné naklady - ovladana nebo ovla-

dajici osoba 44

Ostatni nakladové Uroky a podobné naklady 45 1369 474 1915 1575 908
Ostatni financni vynosy 46 7 960 6879 6972 12 019 14 129
Ostatni financni naklady 47 6417 9908 7477 12 536 13876
Financni vysledek hospodafreni (¥. 31-34 +35-38 +39 -

42-43+46-47) 48 175 -3502 -2412 -8426 -22 935
Vysledek hospodafeni pfed zdanénim (F. 30 + 48) 49 38 389 70 305 123 484 -36 553 949
Dan z pfijmu za béZnou ¢innost (. 51 + 52) 50 7 452 14 407 24 294 -829 3825
Dan z pFijmu splatnd 51 7 452 14 407 24 875 5233
Dan z pfijmu odloZend 52 -581 -829 -1408
Vysledek hospodafeni po zdanéni (F. 49 - 50) 53 30937 55 898 99 190 -35724 -2 876
Prevod podilu na vysledku hospodareni spolec¢nikim 54 0 0 0 0 0
Vysledek hospodafeni za tcetni obdobi (F. 53 - 54) 55 30937 55 898 99 190 -35724 -2 876

Zdroj: vlastni vypracovdni autora na zdkladé vyrocnich zprdv Firmy STROS — SedI¢anské strojirny, a.s.
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