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1 Uvod

Znalost finan¢niho zdravi podniku je dulezitou soucasti schopnosti podniku
udrzovat a zvySovat vlastni stabilitu a vykonnost. Podnik, ktery je finan¢né zdravy,
prosperuje a je konkurenceschopny. Ke zhodnoceni finan¢niho zdravi se vyuZziva finan¢ni
analyza, jejiz vysledky jsou nezbytnym podkladem pro finan¢ni fizeni v oblasti firemniho
financovani, investovani a dividendové politiky. Vysledky této analyzy jsou dileZité pro
interni uZivatele, mezi které patii vlastnici spole€nosti, manaZeti a zaméstnanci, ale také
pro externi uZivatele jako jsou investofi, banky, obchodni partnefi, konkurenti, vefejné

fondy ¢i stat. Je nezbytné provadét analyzu v pravidelnych intervalech. Finan¢ni analyza

je pouzivana k hodnoceni minulosti, sou¢asnosti a pro fizeni budouciho vyvoje podniku.

Cilem této bakalédtské prace je zhodnoceni finan¢niho zdravi podniku Tiskédrna
Grafico s.r.o. vletech 2014-2018. Na zdklad¢ zjiSténych vysledk@ je navrhnuto

doporuceni pro potenciondlni zlepSeni budouci finan¢ni situace podniku.

Préce je rozdélena do péti kapitol véetné tivodu a zavéru. Teoretickd ¢ast v druhé
kapitole obsahuje charakteristiku zdkladnich principti a metod hodnoceni finan¢niho
zdravi podniku. V podkapitoldch této Casti je obsaZena charakteristika finan¢ni analyzy,
jednotlivé ucetni vykazy, coZz jsou nejduleZzitéjSi zdroje pro financni analyzu, dile
konkrétni metody pro zpracovani finan¢ni analyzy a ke konci jsou uvedeny moznosti
interpretace vysledku této analyzy. Tieti kapitola se zabyva charakteristikou podniku a
odvétvi. Zde jsou uvedeny zdkladni informace podniku, jeho historie a vyvoj a také
podnikovd organizacni struktura. V dalSich podkapitoldch je popsdna konkurence

podniku a p charakteristika odvétvi.

Na teoretickou Céast prace navazuje Cast praktickd, v niZ jsou na vypocty
aplikovany vybrané metody finan¢ni analyzy s pouZitim zdrojii informaci vybraného
podniku a ndsledné zhodnoceni zjisténych vysledki. Déle se zde vyskytuje shrnuti této
¢asti prace a navrhnutd doporuceni pro zvoleny podnik. Pro vypracovéni finan¢ni analyzy
byla pouZzita horizontdlni a vertikdlni analyza. Jako dalsi byly pouZity pomérové,
absolutni a rozdilové ukazatele, bonitni a bankrotni modely a Spider analyza. V zavéru

jsou shrnuty vysledky bakalafské prace.
Pfi vypracovani této bakalédiské prace bylo vychdzeno z vefejné dostupnych
zdrojti. Konkrétné€ se jedna o ucetni vykazy obsazené ve vyro¢nich zpravach vybraného

podniku.



2  Zakladni principy a metody hodnoceni financniho
zdravi podniku

Obsahem druhé kapitoly bude charakteristika zdkladnich principi a metod
hodnoceni finan¢niho zdravi podniku. Bude zde popsdna historie finan¢ni analyzy a jeji
cile. V dal$ich podkapitolach budou uvedeni uZivatelé této analyzy a popis jednotlivych
zdrojt, z kterych je Cerpédno pro jeji zpracovani. Nasledné zde bude popsan Zivotni cyklus
podniku. Ke konci této kapitoly budou také zminény mozné interpretace vysledkil

vypracované analyzy.
2.1 Charakteristika finan¢ni analyzy

Financni analyza je soubor ¢innosti, jejichz cil spociva ve zjisténi a komplexnim
vyhodnoceni finan¢ni situace podniku a nasledném posouzeni finan¢niho zdravi podniku.
V dnesni dob¢ je finan¢ni analyza nepostradatelnou soucasti kazdého podniku, ktery chce
byt dspeSny v soucasném konkurencnim prostiedi. Jak tvrdi Rackova (2019), existuje
vSak mnoho zplsobi, jak miZeme pojem ,.finan¢ni analyza“ definovat. Nejpiesn&jsi
definici je ovSem ta, ktera sd€luje, Ze finan¢ni analyza reprezentuje systematicky rozbor
dat, ktera byla ziskdna zejména z obsahu ucetnich vykazii. Finan¢ni analyzy obsahuji
hodnoceni podnikové minulosti, soucasnosti a také ptfedpovidani budoucich podminek

financi podniku, viz obrazek ¢. 2.1.

hodnoceni minulosti zkoumani perspektiv

finan¢ni pomerova analyza finan¢ni planovani cas

Obrdzek ¢. 2.1 Casové hledisko hodnoceni informact
Zdroj: Vlastni zpracovdni dle predlohy Ruckovd (2019, s. 9)

Hlavnim Wcelem finan¢ni analyzy je pfipravit nezbytné podklady pro
rozhodovani, které je kliCové pro fungovani podniku. Mezi t¢etnictvim a rozhodovanim
o podniku existuje tizkd spojitost. Uetnictvi, jeZ predkladd presné hodnoty penéznich
udaju z hlediska finan¢ni analyzy, se vztahuji pouze k jednomu ¢asovému okamZiku.
Tyto ddaje jsou tedy viceméné izolované. Tato data se musi podrobit procesu finan¢ni
analyzy, aby pro hodnoceni financniho zdravi podniku mohla byt vyuzita. Finan¢ni
analyza také pomaha zjistit, jestli je kapitalova struktura podniku vhodné€ sloZena, zda je

podnik dostate¢né ziskovy, jestli efektivné vyuziva sva aktiva apod. (Rtckova, 2019).



Vznik finan¢ni analyzy tzce souvisi se vznikem penéz, nebot’ bylo nezbytné
uvazovat nad spravnym hospodafenim s témito penczi. Zemé, kterd je oznaCovana jako
misto, kde finan¢ni analyza vznikla jsou Spojené stiaty americké. Na pocatku vsak Slo
pouze o teoretickou préci, neZ neméla s praktickou analyzou nic spolecného. Finan¢ni
analyzy jsou vyuZzivdany jiz po n€kolik desetileti a pfirozen¢ se vyvijely v souladu s dobou,
ve které mély fungovat. Vyznamnym zplisobem se struktura téchto analyz zménila az
v dobé, kdy se zaCaly pouzivat pocitace, protoZe se zmeénily také matematické principy
a divody, jez vedly k jejich sestaveni. Finan¢ni analyza je dnes nezbytnym zptisobem pro

komplexni hodnoceni finan¢niho zdravi podniku (Rtackova, 2019).
Utzivatelé finan¢ni analyzy

Riackova (2019) uvadi, Ze vSichni uzivatelé analyzy si pfed jejim zpracovanim
musi zformulovat cil, ke kterému chtéji vypracovanou analyzou dojit. Na zdklad¢ téchto
cili nasledovné zvolime metodu, jeZ odpovida z hlediska ¢asové narocnosti, ale také
z hlediska nédro¢nosti finan¢ni, tedy z pohledu ndkladti na jeji samotné vypracovani.
Postup se lisi podle v dasledku toho, pro kterou cilovou skupinu se finan¢ni analyza

zpracovava viz obrazek ¢. 2.2.

uzivatelé finanéni analyzy
|
formulace cilt
|
zaméfeni analyzy a vybér metod

ukazatel¢ a jiné nastroje

management vlastnik vetitel
— provozni analyza — ziskovost likvidita
—  fizeni zdroju — kapitalové vynosy zadluzenost
— ziskovost — trzni ukazatele

Obrdzek ¢. 2.2 UZivatelé financni analyzy a jeji zaméreni
Zdroj: Viastni zpracovdni dle predlohy Riickovd (2019, s. 12)

Uzivatelé finan¢ni analyzy, jeZ jsou zndzornéni na obrazku €. 2.3, se d¢€li na dvé

skupiny — interni a externi. Obé skupiny maji své zajmy, které sleduji.



Uzivatelé finan¢ni

analyzy

Interni Externi

Investor1
L. Bank
Vlastnici , Y ..
e Obchodni partnefi
Manazer1 .
N ) Konkurenti
Zaméstnanci

Verejné fondy
Stat

Obrdzek ¢. 2.3 Uivatelé financni analyzy
Zdroj: Vlastni zpracovdni

Mezi interni uZzivatele financ¢ni analyzy patii dle Kalouda (2019) vlastnici
podniku, ktefi si pomoci finan¢ni analyzy ovéfuji, zda jsou jejich investované prostredky
patiicn¢ zhodnocovany a ndlezit¢ vyuZzivany. Diky vystupim finan¢ni analyzy jsou
schopni dosahovat svého hlavniho cile, coZ je maximalizace trzni hodnoty vlastniho
kapitédlu spolecnosti. Ddle se zajimaji o vyvoj trznich ukazatelli, ukazatelli ziskovosti a
vztahu penéZznich tokd k dlouhodobym zavazkiim. Vlastnici jsou zainteresovani
pifedevSim na podnikovych vynosech. Diky této analyze jsou také schopni dosahovat
svych individuélnich cili, jako jsou spolecenské uzndni, jistota, samostatnost, udrZzeni

podniku, spokojenost zdkaznika Ci vytvaieni pracovnich mist.

Mezi dalsi interni uzivatele patii zejména manazeri spolecnosti, jejichZ ikolem
je podilet se na vytvafeni strategickych a provoznich rozhodnuti dilezitych pro spravny
chod podnikatelské ¢innosti. Diky znalosti finan¢ni situace v podniku jsou schopni Cinit
spravné rozhodnuti zejména pii ziskdvani finan¢nich zdroji ¢i volby struktury aktiv
podniku. DuleZitou poloZkou finan¢ni analyzy je pro manaZery likvidita a rentabilita

podniku, jez jsou dva dileZzité faktory pro udrZeni finan¢niho zdravi Rtckova (2019).

Podle Kalouda (2019), jsou zaméstnanci v idedlnim piipad¢ partnerem vlastnika,
respektive manaZerd. Hospodarské vysledky podniku také Casto pfispivaji k motivaci
zaméstnanct. Vystup finan¢ni analyzy miiZe ovlivnit jejich jistotu v zaméstnani. Z tohoto

divodu tedy leZi zdjem zaméstnance zejména v oblasti socidlni a mzdové.

Mezi externi uZivatele vysledki finan¢ni analyzy patii investori neboli akcionaii

a spolecnici, jez do podniku vkladaji kapitél za icelem jeho zhodnoceni.



Jejich ocekdvani spocivd ve vraceni investovanych prostiedku a v ziskani néceho
navic, a to ve form¢ dividend ¢i podilt na zisku nebo mohou zhodnocené akcie se ziskem

prodat.

Banky pozaduji co nejvice informaci o finan¢nim stavu dluznika, aby mohli ucinit
spravné rozhodnuti o poskytnuti tvéru, jeho vysi a podminkéch. Pfi poskytovani uvéra
banka velmi Casto zahrnuje do smluv podminky, jimiZ je vdzdna stabilita dvérovych
podminek na hodnoty zvolenych finan¢nich ukazatelti. Banky také stanovuji miru rizika,

které je spojené s poskytnutim daného dveéru.

Mezi obchodni partnery patii dodavatelé a odbératelé. Dodavatelé (obchodni
vétitelé) usiluji zejména o to, aby byl podnik schopen platit splatné zavazky. Jde jim tedy
pifedevSim o kratkodobou prosperitu podniku souvisejici s likviditou, solventnosti a
zadluzenosti. Od dlouhodobych dodavatelii je kladen diiraz na dlouhodobou stabilitu a

trvalé obchodni kontakty, jejiZ cilem je zajistit sviij odbyt u perspektivniho zdkaznika.

Odbératelé neboli zdkaznici maji zdjem o finanéni situaci podniku dodavatele,
jeho budouci a rozvoj, zejména v piipad¢ dlouhodobého obchodniho vztahu. PoZzaduji
jistotu, Ze dodavatel bude schopen dostat svym zdvazkim. Na zdkladé toho si budou moci
zakaznici zajistit spolehlivy zdroj zasobovéni. Zakaznici se piedevSim snazi uskutecnit
bezproblémové zajiSténi vlastni vyroby i v pfipadé finan¢nich potizich ¢i bankrotu

dodavatele, coz je jednim z jejich hlavnich cili.

Konkurenti se zajimaji o finan¢ni analyzu podobnych podnikt ¢i celého odvétvi
za ucelem porovnéni s jejich vysledky hospodateni. Jejich zaméteni je predevSim na
rentabilitu, trzby, ziskovou marZi, cenovou politiku, vysi a hodnotu zdsob, investi¢ni
aktivitu. Usp&$nost akcif na burze, droveii vyzkumu a vyvoje nebo obrat. Konkurenéni
podniky mohou zajimat tyto informace taktéz z divodu jejich usili o koupi podniku nebo

ziskani kontroly nad jeho ¢innosti nebo pro tcely formulace vlastni rozvojové strategie.

Verejné fondy zjistuji financni zdravi podniku z hlediska tspéSnosti projekti,

ktery byly v minulosti financované z téchto fondd formou dotace, Gvéru ¢i grantu.

Stat vyuziva vysledky financni analyzy zejména pro kontrolu plnéni danovych
povinnosti, statistické Setfeni, rozdélovani dotaci podniku, ziskani ptehledu o financnim
zdravi podnikil s Gcasti na statnich zakdzkach a kontrola podnikli se statni majetkovou

ucasti. Informace slouzi naptiklad finan¢nim tfadiim (Ra¢kovd, Roubickovd, 2012).



2.2 Zdroje informaci pro finan¢ni analyzu

., Kvalita informaci, kterd podminuje tispésnost financni analyzy, do znacné miry
zavisi na pouZitych vstupnich informacich. Méelo by byt nejen kvalitni, ale zdroven

komplexni* (Ruckova, 2019, s.21).

Dtivodem pro predeslé tvrzeni je nutnost podchyceni vSech dat, kterd by mohla
kterymkoliv zptisobem vysledky hodnoceni finan¢niho zdravi podniku zkreslit. V dneSni
dob€ ma financ¢ni analytik mnohem vétsi moznosti, jak Cerpat informace nez v minulosti.
Diky této skute¢nosti je schopen zahrnout mnohem vice problematickych aspekti.
Zékladni data jsou pro vypracovani finan¢ni analyzy jsou nejCastéji Cerpana z ticetnich

vykazi (Rickovd, 2019).

Uketni vykazy plni funkci poskytovani informaci pro fadu uzivateli. Vykazy lze
rozdélit do dvou zdkladnich ¢asti. Jednd se o ucetni vykazy finan¢ni a ucetni vykazy

vnitropodnikové.

Finanéni ucetni vykazy jsou vykazy, které poskytuji informace predevs§im pro
externi uzivatele. Poskytuji piehled o struktufe majetku, zdrojich jeho kryti, tvorbé a
vyuziti vysledku hospodaieni podniku a téz o tocich penc¢z. Finan¢ni ucetni vykazy lze
oznacit za zdklad vSech informaci pro podnikovou finan¢ni analyzu. Firma je povinnd
tyto informace zvetejiiovat minimalné jedenkrét za rok. Tyto informace o firméch jsou

k dispozici prostiednictvim obchodniho rejstiiku (Ruckova, 2019).

Vnitropodnikové acetni vykazy vychazeji z vnitinich potteb kazdé spolec¢nosti
a podnik neni povinen tyto informace zvetejiovat. Vyuziti téchto informaci slouZi ke
zptesnéni vysledki finanénf analyzy. JelikoZ se jednd o vykazy, které se sestavuji ¢astéji,

dochdzi diky jejimu vyuZiti k eliminaci rizika odchylky od skute¢nosti. Toto je mozné

velice dulezité (Riackova, 2019).
Pro dspésné zpracovani financni analyzy jsou dileZzité zdkladni Gic¢etni vykazy:
e rozvaha,
» vykaz zisku a ztréty,
e prehled o penéznich tocich (cash flow),
* priloha k ucetni zavérce,

* vykaz o zménach vlastniho kapitalu.
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, Od 1. ledna 2016 se iicetni jednotky déli do ctyr zdakladnich skupin podle velikosti
majetku, celkového cistého rocniho obratu a podle priimérného poctu zaméstnancit* viz

tabulka ¢.1 (Ruckovd, 2019, s. 21).

Tabulka ¢. 2.1 Kategorizace iicetnich jednotek

Typ titetni jednotky Aktiva Roc¢ni dhrn ¢istého Prﬁm(‘vérn)’f poéet
obratu zamestnancu
Mikro tcetni jednotka do 9 mil. K¢ do 18 mil. K¢ do 10
Mal4d ucetni jednotka do 100 mil. K¢ do 200 mil. K¢ do 50
Stredni ucetni jednotka | do 500 mil. K¢ do 1000 mil. K¢ do 250
Velka tcetni jednotka | nad 500 mil. KE| nad 1000 mil. K& nad 250

Zdroj: Vlastni zpracovdni dle zdkona o ticetnictvi

Krom¢ zdrojii z oblasti icetnictvich zminénych v této kapitole se jako zdroje pro
finan¢ni analyzu vyuZzivaji data z podnikového informac¢niho systému. Konkrétné se
jedna o statistické vykazy, operativni evidence, vnitini smérnice, mzdové piedpisy apod.
Tteti oblasti zdroju jsou externi data, jako je odborny tisk, ticelovéd databdze, statisticka
roCenka apod. Rozsah zminénych zdrojii dat se méni v zdvislosti na to, jaky je cil pro

vypracovani finan¢ni analyzy (Kubickov4, Jindfichovska, 2015).
2.2.1 Rozvaha

,Rozvaha je ucetnim vykazem, ktery zachycuje bilancni formou stav
dlouhodobého hmotného a nehmotného majetku (aktiva) a zdroju jejich financovdni

(pasiva) vZdy k urcitému datu* (Rickova, 2019, s. 23).

Rozvaha se vétSinou sestavuje az k poslednimu dni kazdého roku, v nékterych
pfipadech i v kratSich intervalech. Reprezentuje zdkladni piehled o majetku podniku
v okamziku ucetni zaverky, tzn. statické podob¢. Nasim cilem je tedy ziskani vystizného
obrazu ve tfech zdkladnich oblastech podniku. Jednd se o majetkovou situaci, zdroje
financovani a finanéni situaci podniku. Majetkova situace podniku je prvni oblast, ve
které se snazime zjistit, v jakych druzich je majetek vdzan a jak je ocenén, opotieben,
z jakou rychlosti se obraci a zda je sloZeni majetku optimdlni. Zdroje financovani
predstavuji druhou oblast, z nichZ byl majetek pofizeny. Zde nds zajima piedevsim vyse
vlastnich a cizich zdroji financovani a jejich struktura. Tieti a posledni oblasti jsou
informace o finanéni situaci podniku. V této oblasti se zajimame o informace vysi zisku,
kterou podnik dosahl, jak tento zisk rozdélil ¢i informace, zda je podnik schopen dostat
svym zdvazkiim. Podle okamziku vytvofeni délime rozvahu na fddnou, mimotadnou,

mezitimni, zahajovaci, poc¢atecni ¢i konecnou (Rtuckova, 2019).
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Pfi sestavovani Gcetni zavérky za dcetni obdobi zacinajici od 1. 1. 2016 je dileZité

vénovat pozornost spravnému zachycovani jednotlivych poloZek aktiv a pasiv na

ndlezitém fadku. Casto ma nyni stejnd polozka jiné oznaceni fadku, pfiCemz ptivodni Cislo

fadku je pouZito pro zcela jinou polozku (Pohoda, 2016).

Ruackova (2019) uvadi, Ze pii analyze rozvahy budeme sledovat zejména:

* stav a vyvoj bilan¢ni sumy,
» strukturu aktiv, jeji vyvoj a adekvatnost velikosti jednotlivych poloZek,

e strukturu pasiv, jeji vyvoj sdlirazem na podil vlastnitho kapitdlu,

bankovnich a dodavatelskych uvért,

* vztah mezi sloZzkami aktiv a pasiv Cili velikost stidlych aktiv a
dlouhodobych pasiv, velikost stalych aktiv a vlastniho kapitdlu, velikost

ob&znych aktiv a kratkodobych cizich pasiv, finanéni majetek a

kratkodobé pohledavky ke kratkodobym pasiviim.

Struktura rozvahy je znazornéna v tabulce €. 2.2.

Tabulka ¢. 2.2 Struktura rozvahy

Rozvaha
Aktiva Pasiva
A. Pohledavky za upsany kapital | A. Vlastni kapital
B. Dlouhodoby majetek AL Zékladni kapital
B.IL Dlouhodoby nehmotny majetek | A.IL Kapitilové fondy
B.IL Dlouhodoby hmotny majetek ALIIL Fondy ze zisku
B. 1L Dlouhodoby finan¢ni majetek A.IV. Vyslec}ek hospodareni
minulych let
wy 21 Vysledek hospodateni
C. Obézna aktiva A V. b&sného obdobi
CclL Zésoby AV Rf)zhoEinutl’ o zélohéch na
vyplaté podilu na zisku
C.IL Pohledavky B. + C. | Cizi kapital
C.IL1 Dlouhodobé pohledavky B. Rezervy
C.IL 2 | Kratkodobé pohledavky C. Zéavazky
C.IIL Kratkodoby finan¢ni majetek C.L Dlouhodobé zavazky
C.1V. |PenéZni prostiedky C.IL Kriatkodobé zdvazky
D. Casové rozliSeni aktiv D. Casové rozliSeni pasiv
Aktiva celkem Pasiva celkem

Zdroj: Viastni zpracovani dle predlohy Kndpkovd (2017, s. 24)

Aktiva jsou podle Rackové (2019) v Sir§Sim pojeti celkovou vysi ekonomickych

zdrojti, kterymi podnik disponuje v ur¢itém ¢asovém okamziku. Z pravniho pojeti jsou

aktiva oznacovéna jako majetek podniku.
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Z hlediska financ¢ni stranky ekonomickych zdroji jsou oznacovédna také jako

kapitdl. Hlavnim hlediskem dé€leni aktiv je pfedev§Sim doba jejich spotfeby ¢i jejich

likvidnost pro moZnost splaceni zdvazkii podniku. Rozhodujici je ovSem schopnost

polozky aktiv pfinést v budoucnu ekonomicky prospéch podniku. Aktiva se podle

bilan¢ni rovnice musi rovnat pasivim.

Tato schopnost se miiZze projevit dvéma zpisoby:

piimo — schopnost cennych papiri pfeménit je okamzité na hotovost,
nepiimo — polozka aktiv se zapoji do vyrobni ¢innosti daného podniku,
poté se postupné preméni na hotové vyrobky a prostiednictvim

pohleddvek se zméni na penize.

Ruckova (2019) uvadi, Ze se jednotlivé polozky aktiv fadi na:

Dlouhodoby majetek, ktery l1ze definovat jako majetek, ktery je v podniku déle

neZ jeden rok a nespotifebovavd se najednou, ale postupné, a to nejb&znéji ve formé

odpisti. Svou hodnotu odepisovand aktiva pfendSeji dmérn€¢ tomuto opotiebeni do

podnikovych ndkladi. Nékteré polozky dlouhodobého majetku, jez nemaji penézni

hodnotu, se neodepisuji. U dlouhodobého majetku je doba pfemény na hotové prostredky

delsi nez jeden rok.

Dlouhodoby nehmotny majetek — zde patii polozky, které nemaji fyzickou
podobu. Nejcastéji se jednd o software, patenty, licence a ochranné
znamky. Bez ohledu na vysi ocenéni zde patii také goodwill, coz je kladny
¢i zaporny rozdil mezi ocenénim podniku nebo ¢asti nabyté jeho koupi.
Odepisuje se rovnomérné, pritomnost této polozky ukazuje jiz provedené

zmeény ve spole¢nosti.

Dlouhodoby hmotny majetek — tento majetek obsahujici polozky
dlouhodobé povahy je pofizovan za UCelem zajiSténi bézné cCinnosti
podniku. Pfechdzi do ndkladti podniku prostfednictvim odpisti. Mezi
polozky, které nejsou odepisovany patii napt. umeélecka dila, sbirky nebo
pozemky. Existuje zde predpoklad, Ze se tyto aktiva v ¢ase zhodnocuji.
Jako vychodisko analyzy dlouhodobého majetku se posuzuje dynamika ve
zménach struktury a objemu tohoto majetku. Zajima nds, jak je tento

majetek vyuzivan.
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* Financni investice — tyto poloZky dlouhodobé povahy nejsou pofizovéany
pro hospodaiskou ¢innost podniku, ale za ucelem ziskani dlouhodobého
adekvatniho vynosu ¢i vyznamného vlivu v jiné firme. Dale slouZi pro
ziskani vynosu vyplyvajictho zristu trzni hodnoty urcitych komodit.

Financ¢ni investice neodpisujeme.

Kratkodoby majetek — do této skupiny patii pené¢zni prostfedky a vécné polozky
majetku (materidl, suroviny, rozpracovand vyroba, polotovary a hotové vyrobky) u
kterych je mozno predpokladdat, Ze se preméni na penézni prostiedky béhem doby jednoho
roku. Strukturu obéznych aktiv tvoii zejména zasoby, které jsou zde poloZkou s nejvetsim
vyznamem, financni majetek, dlouhodobé a kratkodobé pohledavky. JelikoZ existuje
potfeba plynulého vyrobniho procesu, musi se analyzou ob&Znych aktiv posoudit
struktura a velikost této majetkové slozky. Obézna aktiva jsou dileZitou soucdsti
hodnoceni likvidity spole¢nosti. Pfi analyze je tedy nezbytné vénovat pozornost
jednotlivym polozkdm, tedy krom¢ samotnych zdsob také finanCnimu majetku a
pohleddvkdm. S pomoci téchto poloZzek se zaméfime na uzsi likviditu. I kdyZz pfedstavuji
ob¢Zna aktiva z finan¢niho hlediska velice neefektivni uloZeni finan¢nich prostiedk, je
dulezité si uvédomit, Ze urcitd mira téchto aktiv je nezbytn¢ nutnd, aby nedoslo k naruSeni
plynulého chodu provozu daného podniku.

Ostatni aktiva — v této skupin¢ je pfevazné zachycovan zustatek uctu ¢asového
rozliSeni ndkladu piiStich obdobi: ndjemné placené dopted a pifjmy pfiStich obdobi —
prace, které byly provedeny, ale dosud nebyly vyuctované, aktivni kurzové rozdily apod.
Jejich zmény se vSak vétSinou neprojevi na chodu spolecnosti, protoze predstavuji
z analytického hlediska jen malou ¢ast na celkovych aktivech. AvSak pokud podil téchto
poloZek na celkovém majetku roste, mize to znamenat signdl pro finan¢ni i majetkovou

strukturu podniku, Ze ¢ast majetku je realizovéana na splatky pomoci leasingu.

Pasiva jsou podle Riickovd (2019) oznacena jako strana zdroji financovéni
podniku. Zaroven u pasiv hodnotime finan¢ni strukturu analyzované spolecnosti.
Struktura podnikového kapitélu, z n€hoz je financovan majetek podniku, je pfedstavovan
finan¢ni strukturou podniku. Na rozdil od aktiv, pasiva nejsou prednostné Clenéna dle
hlediska Casu, ale z hlediska vlastnictvi zdroji financovéni. Proto tedy budeme rozliSovat

zdroje vlastni a cizi.
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Délent jednotlivych poloZek pasiv je dle Riickova (2019) popsano nasledovné:

Vlastni kapital — tato polozka pasiv obsahuje zdkladni kapital, jenZ reprezentuje
penézni vyjadieni sumy penéznich i nepenéznich vkladi, kteii jednotlivi spoleCnici
vlozili do dané spolecnosti. Je vhodné vénovat zvySenou pozornost pojmim ,,vlastni
kapital a ,,zdkladni kapitdl“. Vlastni kapitél je pojmem SirSim a zahrnuje vice polozek,
pficemz zakladni kapitdl je pouze jednou z poloZek vlastniho kapitdlu. Mezi dalsi polozky
vlastniho kapitdlu patii kapitdlové fondy, dotace, dary, fondy ze zisku, vysledek

hospodatfeni minulych let a vysledek hospodateni béZného obdobi neboli vykazany zisk

¢1 ztrata daného ucetniho obdobi.

Cizi kapital je dluh spolecnosti, ktery musi byt uhrazen v rizné dlouhém ¢asovém
horizontu. Podnik si tento zdroj financovani piijcuje, plati za néj tedy uroky a také ostatni
vydaje, které jsou se ziskdvanim tohoto typu kapitdlu spojené. Zaroven plati, ze cizi
kapitdl je levnéjSi a méné rizikovy nez kapitdl vlastni. Obsahem ciziho kapitdlu jsou
rezervy zdkonné a ostatni, dlouhodobé zavazky, které maji dobu splatnosti vétsi nez jeden
rok v okamziku sestaveni ucetni zaverky. Dale jej tvoii kratkodobé zdvazky, odloZeny

danovy zdvazek a bankovni Gvéry a vypomoci.

Ostatni pasiva — v této Casti pasiv je obsazeno ¢asové rozliseni, coZ jsou vydaje
a vynosy piiStich obdobi a dohadné ucty. Ostatni pasiva jsou na pozici, kterd se podobna
ostatnim aktiviim. TaktéZ maji velmi maly podil na celkovych pasivech z hlediska

absolutniho. Z analytického hlediska tedy ani ostatni pasiva nemaji velky vyznam.

Za optimdlni finan¢ni strukturu se z teoretického hlediska povazuje takové
kapitdlové rozloZeni, se kterym je spojena minimalizace veskerych ndkladii na jeho
pofizeni. Zaroven by mélo byt v souladu s pfedpokladem vyvojem trzeb, zisku a struktury

majetku podniku.
2.2.2 Vykaz zisku a ztrat

Vykaz zisku a ztrét je prehled o vynosech, ndkladech a vysledku hospodateni za
urcité obdobi. Nezachycuje tedy pohyb pfijmi a vydaji. Jeho ikolem je zachytit pohyb
vynost a nakladi. V rdmci finan¢ni analyzy u néj budeme sledovat strukturu vykaza a
dynamiku jednotlivych polozek. Stejn€ jako rozvaha se tento ucetni vykaz sestavuje
pravideln€ jednou roc¢né ¢i v kratSich intervalech v zavislosti na vnitropodnikovych
potfebach. Tento vykaz informuje o podnikové uspéSnosti, respektive o vysledcich

dosaZenych v podnikatelské Cinnosti.
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Jednotlivé vysledky hospodateni se od sebe lisi tim, jaké vynosy a nédklady jsou
do jejich struktury zaznamendny. Udaje obsaZené v tomto vykazu se vztahuji k ur¢itému

obdobi, jednd se tedy o tokové veli€iny (Ruckova, 2019).

Vystupem vykazu zisku a ztrat je vysledek hospodateni, ktery je ziskan rozdilem
vynost a ndkladii. Vysledkem hospodateni je zisk nebo ztrata. Pro vlastniky predstavuje
jeden z nejdilezitéjSich ukazateli a je urCovan zejména na konci tcetniho obdobi,

vedenim je vSak sledovdn na mési¢ni nebo Ctvrtletni bazi.

Z divodu novely zdkona o tcetnictvi, jeZ nabyla ticinnosti 1. ledna 2016, doslo ke
zruSeni mimofddného vysledku hospodafeni. PoloZka vykazu mimofddné vynosy je
soucdsti polozky ostatni provozni vynosy, popt. ostatni finan¢ni vynosy. PoloZka vykazu
mimofadné ndklady je nyni souCdsti polozky ostatni provozni ndklady, popt. ostatni
finan¢ni ndklady. Ddle byly z vynost byly odstranény fadky aktivace a zména stavu
zasob vlastni vyroby vzhledem ke zméné€ v uctovani téchto polozek. Zména se projevi
také v poslednim fddku nového vykazu Cisty obrat za Ucetni obdobi. Nastalo rovnéz
zruseni vykazovani obchodni marZe jako rozdilu mezi trzbou za zboZi a ndkladem na

prodej tohoto zboZzi (Helios, 2016).
Zékladni struktura vykazu zisku a ztrity je uvedena v tabulce €. 2.3.

Tabulka ¢. 2.3 Zdkladni struktura vykazu zisku a ztrdty

Symbol Polozka
OM + Obchodni marze
Tp + Trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb
Np - Provozni ndklady
Vop + Ostatni provozni vynosy
Nop - Ostatni provozni néklady
VH, = Provozni vysledek hospodareni
Vi + Vynosy z finan¢ni ¢innosti
N - Néklady z finan¢ni ¢innosti
VHs = Finan¢ni vysledek hospodaieni
Ds - Daii z ptijmu za béZnou ¢innost
VHz _ gz)sledek hospodareni za béZnou ¢innost (VHp + VHs -
VH = Vysledek hospodareni za acetni obdobi (+/-)

Zdroj: Viastni zpracovani dle predlohy DluhoSovd (2010, s. 58)
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2.2.3 Vykaz cash flow

Mice (2013) tvrdi, Ze tento prehled o finan¢nich tocich umoznuje zjistit vysledky
aktivit podniku na zdkladé pifjma a vydajii. Ugel vykazu Cash flow je moznost analyzy

YV o s

vyvoje penéznich tokli podniku v pribéhu dcetniho obdobi.

Cash flow obsahuje penéZni operace souvisejici se zménami dlouhodobého
majetku, majetku obézného, vlastnich a cizich zdroji. Celkové toky penéz jsou

rozliSovany podle néasledujicich zdkladnich oblasti ¢innosti podniku:

* Cash flow z provozni ¢innosti — kromé zdkladnich vyde€le¢nych Cinnosti
podniku zahrnuje ty cinnosti, jez nelze zahrnout do finan¢ni nebo
investi¢ni ¢innosti,

* Cash flow z finan¢ni ¢innosti — zahrnuje ¢innosti, jeZ vedou ke zménam

ve vySi a slozeni vlastniho kapitdlu, dlouhodobych ¢i i1 nékterych

kratkodobych dluht,

e Cash flow zinvesti¢ni ¢innosti — obsahuje pofizeni dlouhodobého
majetku a jeho nésledné vytazeni prodejem (Martinovi¢ovd, Konecny,

Vavrina, 2014).

Zékladni struktura neptimého zptsobu vypoctu cash flow je zndzornéna v

tabulce ¢. 2.4.

Tabulka ¢. 2.4 Zdkladni struktura neprimého zpiisobu vypoctu cash flow

Symbol Polozka
EAT + Cisty zisk
ODP + Odpisy
AZAS - Zmena stavu zasob
A POHL - Zm¢éna stavu pohledavek
A KZAV + Zména stavu kratkodobych zdvazka
CFprov = Cash flow z provozni ¢innosti
A DA - Ptirustek dlouhodobych aktiv (investice)
CFinv = Cash flow z investi¢ni ¢innosti
ABU + Zmeéna bankovnich tveéri
ANZ + Zména nerozdéleného zisku minulych let
DIV - Dividendy
EA + Emise akcii
CFfin = Cash flow z finan¢ni ¢innosti
CFce = Cash flow celkem (CFprov + CFinv + CFfin)

Zdroj: Viastni zpracovani dle predlohy DluhoSovd (2010, s. 61)
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Cash flow se vyuzivad pro zjiStovani a fizeni likvidity podniku. Je vyuZivdn
k zhodnoceni skute¢ného financniho zdravi podniku. Sd€luje informace o tom, kolik
penéznich prostfedk podnik vytvofil, jakym zplisobem je vytvoiil a k ¢emu je vyuzil
(Sebestikovi a kol., 2013).
Vykaz cash flow je moZné stanovit dvéma zpusoby:
* Primou metodou - zde sledujeme piijmy a vydaje podniku za urcité obdobi
* Nepiimou metodou — u této metody stanovujeme penéZni tok pomoci
transformace zisku do pohybu penéZnich prostiedkd (Kndpkovd, Pavelkovd,

Steker, 2013).

2.2.4 Priloha k ucetni zavérce

V ptiloze k Gcetni zavérce nalezneme informace, jez se v rozvaze a vykazu zisku
a ztraty nenachéazi. Priloha poskytuje upfesnéni diilezitych informaci vnéjSim uzivatelim
ucetni zavérky. Kromé uvedenych vykaza ke zpracovani finan¢ni situace zde patii také
vyrocni zpravy, statistiky, udaje o cennych papirech, smérnice firmy ¢i pololetni zpravy

(Peskova, Jindfichovska, 2012).
2.2.5 Vzajemnd provazanost u€etnich vykazu

Mezi zékladnimi ucetnimi vykazy existuje urCita provazanost, coz lze sledovat na
obrdzku €. 2.4. Zdkladem je rozvaha, kterd zobrazuje majetkovou a finan¢ni strukturu
podniku pomoci stavovych veli¢in. Vykaz zisku a ztraty zobrazuje dosazeny vysledek
hospodateni pii urcitych vynosech a nakladech. VH se v rozvaze promitd na stran¢ pasiv
jako zména vlastniho kapitdlu. Vykaz Cash flow sleduje pohyb penéznich prostredki,

jehoz konec¢ny stav je zobrazen jako sou¢dst obéZznych aktiv v rozvaze (DluhoSova, 2010).

VYKAZ ROZVAHA VYKAZ ZISKU
CASH FLOW (KONEC OBDOBI) A ZTRATY
Podateéni
stav
penéZnich s - Viastni
s Vydaje Stala g
prostredki aletiv kapital
Naklady
______ | vy
| VH ) e
Kone&ny SR o !
P{jmy Obézna
o aktiva
penéZnich Cizi
prostiedki rﬁalgzﬁi—: kapital VH
1 prostiedky |

Obrdzek ¢. 2.4 Vazby mezi financnimi vykazy
Zdroj: Dluhosovd (2010, s. 63)
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2.3 Metody finanéni analyzy

Metody finan¢ni analyzy lze €lenit dle riznych ohledt. Dle Ruckova (2015), je
zédkladni rozdéleni ¢lenéno na deterministické metody a matematicko-statistické metody,

viz obrazek ¢. 2.5.

Deterministické metody jsou pouzivany piedev§im k analyze souhrnného
vyvoje, k analyze struktury, k analyze odchylek a také pro kombinace trendt a struktury.
V ramci finan¢ni analyzy podniku jsou tyto metody standardnimi néstroji, pfedevSim pro
mensi pocet obdobi. Analyza citlivosti je vhodnd pro posouzeni nejistoty pii analyze
finan¢nich vysledkl podniku. Jednd se tedy o posouzeni vlivu zmén zvolenych faktorti

na vysledné hodnoceni.

Matematicko-statistické metody vychazeji piedevsim z idaji delSich ¢asovych
fad, bere se také v potaz statistickd ndhodnost dat. Tato metoda slouzi zejména
k posouzeni determinantt a faktorti vyvoje a také k zjisténi kauzalnich zdvislosti a vazeb.
Stoji na zdkladu exaktnich metod, v¢éetné vyhodnoceni statistické spolehlivosti vysledkl

(DluhoSova, 2010).

Metody finan¢nich analyz

Matematicko-statistické
metody

Deterministické metody

Analyza trendi
(horizontalni analyza)

Regresni analyza

Analyza struktury
(veritkalni analyza)

Diskriminac¢ni analyza

Vertikalné-horizontalni
analyza

Analyza rozptylu

Testovani statistickych
hypotéz (t-test, F-test)

Pomeérova analyza

Analyza soustav
ukazateli

Analyza citlivosti

Obrdzek ¢. 2.5 Metody financnich analyz
Zdroj: Vlastni zpracovdni dle predlohy DIuhoSovd (2010, s. 73)
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2.3.1 Horizontalni a vertikalni analyza

Horizontalni analyza — Horizontalni analyza se obvykle pouZivd k zachyceni
vyvojovych trendil ve struktuie majetku a kapitdlu urc¢itého podniku. V této analyze tedy
zjiStujeme, jak se zménila polozka dcetniho vykazu oproti pfedchdzejicimu roku. Tato
metoda je nejjednodussi, a proto také nej€astéji vyuzivanou metodou pii vypracovani
analyz hospodaiské situace podniku a také o jeho minulém a budoucim vyvoji.
vykazech v ramci jednoho fddku, tedy horizontaln€ v rdmci rozvahy nebo vykazu zisku a

ztraty. A to bud’ v absolutni nebo relativni (procentudlni) vysi (Sedlacek, 2011).

absolutni zména=U; — U;_; = A U; 2.1
U—Ug— AU
relativn{ zména = ——= = —%, 2.2)
Ur—1 Ur—1

kde U; je hodnota ukazatele, ¢ je béZzny rok, ¢-1 je predchozi rok
(Dluhosova,2010).

Vertikalni analyza — tato analyza podniku poméha pii zkoumani sloZeni neboli
struktury vybranych veli€in (aktiv, ndkladi, vynost, kapitdlu, vysledkli hospodateni) a
timto umoznuje identifikovat a zkoumat zmény tohoto sloZenf{ jako disledek procest,
které byly uskute¢nény v ucetnim obdobi. Postup této analyzy je vertikdlnim rozborem
neboli se jednd o zpracovani analyzy struktury v jednotlivych letech od shora dolti. Pro
rozbor rozvahy je obvykle za zdkladnu zvolena vyse aktiv a pro rozbor vykazu zisku a

ztrdty je zvolena velikost celkovych vynosi ¢i ndkladi (Kubickova, 2015).

,, Vertikdlni analyza (procentni rozbor) spocivd ve vyjddreni jednotlivych
poloZek uicetnich vykazu jako procentniho podilu k jediné zvolené zdkladné poloZené
jako 100 %. Pro rozbor rozvahy je obvykle za zdkladu zvolena vySe aktiv (pasiv) a pro
rozbor vykazu zisku a ztrdty, velikost celkovych vynosii nebo ndkladu* (Knapkova,

Pavelkovi a Steker, 2013, s. 68).

Obecny vzorec vypadd nasledovné:

podil na celku = (2.3)

;
ruy’

kde U; je hodnota dil¢iho ukazatele, }; U; je velikost absolutniho ukazatele
(Dluhosova,2010).
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2.3.2 Pomérové a rozdilové ukazatele

Pomérové ukazatele patii mezi ty nejpouzivanéjs$i metody finan¢ni analyzy. Tato
analyza je mnohdy ztotoZnovana s finan¢ni analyzou a je tedy oznacovéna jako jadro
finan¢ni analyzy co se tyce jeji metodiky. Pti zjiSténi zavislosti mezi ukazateli obvykle
musime vydélit jednu poloZzku nebo skupiny poloZek jinou poloZkou, mezi nimiZ je
obsahovy vztah. Vybér a konstrukce ukazateld je zavisld na tom, co pomoci ukazatele
potifebujeme zjistit. Neni zde mozné brat v dvahu, zZe pokud mame velké mnozZstvi
riznych ukazatelli, je zaruceno kvalitni zpracovani finanéni analyzy (Peskova,

Jindfichovska, 2012).

Tato analyza je Casové nendrocnd, lze diky ni identifikovat silné a slabé stranky
podniku a lIze ji pouZit pro podnikové srovndvani. Informace, které poskytuje jsou
relativné spolehlivé pro zjiSténi pficin a oblasti finan¢niho problému. Na zaklad¢ rozboru
téchto ukazateli je moZno formulovat cile budouciho vyvoje podniku. Pomoci této
analyzy lze také hodnotit dtisledky, jeZ byly zpiisobeny diky pfijatym opatfenim k feSeni
jiz rozpoznanych problémi (Sedlacek, 2011).

Zéakladnimi oblastmi pomérovych ukazatelil jsou:
* ukazatele aktivity,
» ukazatele likvidity,
* ukazatele rentability,
» ukazatele zadluZenosti a finan¢ni stability.
a) Ukazatele aktivity

Ruckova (2015) tvrdi, Ze s pomoci ukazatelii aktivity se méii schopnost podniku
vyuzivat investované financni prostiedky. Diky témto ukazateliim jsme schopni zjistit,
jak podnik hospodafi s aktivy a jejich jednotlivymi slozkami. Zjistujeme také, jaky vliv
ma toto hospodareni na vynosnost a likviditu podniku. Ukazatele aktivity nejCastéji

vyjadiuji pocet obratek nebo dobu obratu jednotlivych slozek.

Pocet obratli nebo také rychlost obratu vyjadiuje, kolikrat se majetek nebo jeho
¢asti preméni za sledované obdobi (obvykle rok) na penéZzni prostfedky, tedy kolikrat
probéhne cely cyklus. Doba obratu tedy vyjadiuje dobu trvani jednoho cyklu ve dnech
(Vochozka, 2011).
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Obrat celkovych aktiv je ukazatel, ktery se uplatiuje k méteni intenzity vyuZiti
celkového majetku, a to zejména pro mezipodnikové srovnédni. Dle DluhoSova (2010) 1ze
tvrdit, Ze ¢im je ukazatel vyssi, tim efektivnéji podnik vyuZziva svlj majetek. Jeho
minimalni hodnota by méla byt 1 (DluhoSova, 2010).

trzby

Obrat celkovych aktiv = 2.4)

celkova aktiva

Doba obratu aktiv vyjadiuje dobu, za kterou dojde k obratu celkovych aktiv ve
vztahu k trzbam, coZ znamen4, za jak dlouhou dobu se celkova aktiva pfeméni na penézni

prostiedky. Zadouci je co nejkratii doba obratu (Dluho$ov4, 2010).

celkova aktiva

Doba obratu aktiv = ——— - 365 (2.5
triby

Obrat zasob vyjadiuje, kolikrat se zasoby pfeméni v dal§i formy obé&Zného

majetku (Rackova, 2015).

trzby

Obrat zasob = (2.6)

zasoby

Doba obratu zasob vyjadiuje pocet dntl, po které jsou zdsoby vazany v ¢innosti
podniku. Ukazatel znazornuje primérny c¢asovy interval, po ktery jsou zdsoby v
podnikani, a to do doby prodeje ¢i jejich spotieby (Kasik, Franek, 2015).

Doba obrati zasob = M - 365 2.7
triby

Obrat pohledavek dle Kalouda (2016) udava, kolikrat se pohledavky pfeméni
v penézni prostiedky.

triby

Obrat pohledavek = (2.8)

pohledavky

Doba obratu pohledavek ukazuje, za jak dlouho jsou v priméru splaceny

pohledavky (Riickovd, 2015).

Doba obratu pohledavek = % 365 (2.9

Obrat zavazki vyjadiuje, kolikrat se zdvazky pfeméni v penézni prostiedky

(Kalouda, 2016).

22



trzby

Obrat zavazkl = (2.10)

zavazky

Doba obratu zavazki udava, jak rychle podniky splaci své zavazky. Doba obratu
zdvazkl by méla byt delsi nez doba obratu pohleddvek (Rtuckova, 2015).

Doba obratu zavazkl = Zi:;—:;y - 365 (2.11)

b) Ukazatele likvidity

Likviditu Ize chapat jako schopnost firmy uhradit své zavazky. Je ovSem potieba
rozliSovat tfi vzdjemné souvisejici zdkladni pojmy. Jednd se o likviditu, likvidnost a
solventnost. Likvidnost vyjadiuje schopnost premény majetkové slozky podniku v
penézni prostfedky. Likviditu je mozné vyjadfit jako pfeménu aktiv na hotovost.
Solventnost je schopnost podniku hradit své zdvazky. K posouzeni likvidity vyuzivime
tii pomérové ukazatele. BéZnou likviditu, pohotovou likviditu a okamZitou likviditu

(Kubickova, Jindrichovska, 2015).

Bézna likvidita ukazuje, kolikrat je podnik schopen uhradit své aktualni platby,
kdyby promeénil sva veSkerd obézna aktiva v daném okamziku v adekvatni penézni

hotovost. Zadouci vyse tohoto ukazatele je v rozmezi od 1,5 do 2,5 (Kasik, Franek, 2015).

obéina aktiva

bézina likvidita = (2.12)

kratkodobé zavazky

Pohotova likvidita je stavéna ve snaze vyloucit nejméné likvidni ¢ast ob&éznych
aktiv coz jsou zasoby (suroviny, materidl, polotovary, hotové vyrobky a nedokoncena
vyroba) z ukazatele b&Zné likvidity. Zadouci vy3e tohoto ukazatele je v rozmezi od 1 do

1,5 (Rtckova, 2015).

obéina aktiva—zasoby

pohotova likvidita = (2.13)

kratkodobé zavazky

Okamzita likvidita predstavuje nejuzsi vymezeni likvidity. Pohotové platebn{
prostiedky predstavuji sumu penéz na bézném uctu, v pokladné a penézni ekvivalenty.

PoZzadovana vyse tohoto ukazatele je 0,2 (DluhoSovd, 2010).

pohotové platebni prostiredky

okamzita likvidita = (2.14)

kratkodobé zavazky
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¢) Ukazatele rentability

Ukazatele rentability, mnohdy oznafované jako ukazatele vynosnosti C¢i
navratnosti, jsou postaveny jako pomér konec¢ného efektu dosazeného podnikatelskou
¢innosti neboli vystupu k urcité zdkladn¢ neboli vstupu. Zobrazuji vliv fizeni aktiv,
financovani firmy a likvidity na rentabilitu podniku. VSechny ukazatele rentability maji
stejny vyklad, jelikoZ udévaji, kolik korun zisku pfipadd na jednu korunu jmenovatele

(DluhoSova, 2010).

Existuji razné upravy ukazatell rentability, jeZ se liSi podle druhu zisku uZzitého
pfi vypoctu. EBIT ukazuje zisk pfed odectenim troktl a danf a je vyuZivan pro vypocet
nékterych ukazatelli rentability, jelikoZ vyvoj ukazatele EBIT neni ovlivnén zménami
danovych ani urokovych sazeb. EBT znézornuje zisk pfed zdanénim a Ize jej pouzit v
porovnani vykonnosti firem s odliSnym danovym zatizenim. EAT vyjadiuje zisk po
zdanéni ¢i také Cisty zisk, jenZ je ve vykazu zisku a ztridty oznaceny jako vysledek

hospodateni za ucetni obdobi (Kislingerova, 2010).

Rentabilita vlastniho Kkapitalu (ROE) je ukazatel, ktery méfi vykonost
vlozeného kapitdlu, jeZ ndlezi vlastnikiim a akciondiim. Diky tohoto ukazatele investofi
mohou zjistit, jestli se jejich vloZzeny kapitdl zhodnocuje k odpovidajici vysi rizika z
investice. Plati tedy, Ze vySe ukazatele by méla byt vyssi, neZ je trokovd mira cennych

papiri a rizikova prémie (DluhoSova, 2010).

ROE = — AT (2.15)

vlastni kapital

Rentabilita celkového kapitalu (ROA) je mnohdy nazyvana jako rentabilita
celkovych aktiv. Méfi vykonnost podniku jako celku. Nebere tedy ohled na to, z jakych
zdrojii byly financovany rtzné formy aktiv. Jde také o ukazatel hodnotici minulou
vykonnost fidicich pracovnikt (Ruckovd, 2015).

EBIT
aktiva

ROA = (2.16)

Rentabilita dlouhodobych zdroji (ROCE) méii vykonnost Kkapitdlu
dlouhodobé vlozeného do podniku. Dlouhodoby kapitdl obsahuje dlouhodobé cizi zdroje,

tzn. dlouhodobé emitované dluhopisy, dlouhodobé bankovni tvéry, pujcky a rezervy.
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Vlastni kapitdl se povaZuje za dlouhodoby zdroj v celém rozsahu (Kubickova,

Jindfichovska, 2015).

ROCE = EBIT (2.17)
dlouhodoby kapital

Rentabilita trzeb (ROS) vyjadiuje schopnost podniku dosahovat zisku pii dané
urovni trzeb. Do trzeb nejCastéji zahrnujeme ty, které tvoii provozni vysledek
hospodafteni. Je Zddouci co nejvySsi hodnota ukazatele. Tento pomér je mozZno oznacit
také jako Cisté ziskové rozpéti, protoze bere v tivahu vliv zdanéni (Kasik, Franek, 2015).

EAT

ROS = —
triby

(2.18)

Rentabilita nakladi (ROC) je doplnkovym ukazatelem k ukazateli rentability
trzeb. Cim nizs{ je hodnota tohoto ukazatele, tim lepsi jsou vysledky hospodateni
podniku, protoZe 1 K¢ trzeb podnik vytvofil s mensimi ndklady (Rackova, 2015).

EAT

ROC =1-—-—
triby

(2.19)

d) Ukazatele zadluZenosti a finan¢ni stability

Zadluzenost vyjadfuje, Ze organizace pouZziva k financovani aktiv cizi zdroje, za
které plati trok. V praxi v podstaté neexistuje, aby podnik financoval sva aktiva pouze
druhou stranu neni mozné, aby kryla vSechna svd aktiva vyhradné cizim kapitdlem

(Rackova, 2015).

vvvvvv

Celkova zadluzenost (véritelské riziko) vyjadiuje, do jaké miry firma financuje
majetek cizim kapitdlem. Zde plati, Ze pokud roste jeji hodnota, tim vyssi bude riziko
vetitelt. VéEritelé pozaduji nizké hodnoty tohoto ukazatele. Rist tohoto koeficientu
nemusi mit vZdy negativni disledky. U finan¢né stabilni organizace muze rust
zadluZenosti vést naopak ke zvysSeni celkové rentability vloZenych prostredki (Ruckova,

2015).

cizizdroje

Celkova zadluzenost = (2.20)

celkova aktiva
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Koeficient samofinancovani (equity ratio) je oznacovdn za jeden z
schopna hradit své ndkupy z internich zdroji. Soucet koeficientu samofinancovéni a

ukazatele véfitelského rizika by mél byt 1 (Rackova, 2015).

vlastni kapital

Equity ratio = (2.21)

celkova aktiva

Finan¢ni paka (majetkovy koeficient) je obracenou hodnotou koeficientu
samofinancovani, jelikoZ umistuje do poméru celkové zdroje a vlastni kapital. U tohoto
ukazatele plati, ¢im vyssi hodnoty dosahuje, tim se také zvySuje mira zadluzenosti. Je
Zadouci, aby vySe financni paky byla maximalné 4, coZ je znamend 25 % vlastniho

kapitalu a 75 % ciziho kapitalu (Kubickova, Jindfichovsk4, 2015).

celkova aktiva

Financtni paka = (2.22)

vlastni kapital

Urokové kryti (interest coverage) je podilem zisku pred zdanénim a troky a
nakladovymi droky. Urokové kryti vyjadiuje, o kolikrt zisk ptevySuje ndkladové droky.
Piedstavuje tedy takzvany bezpeénostni politaf pro véfitele. Cim vysi je jeho hodnota,
tim se zvySuje diveéryhodnost podniku, jelikoZ takovy podnik zvysuje schopnost splacet
své uvery (Kubickovd, Jindfichovska, 2015).

EBIT
nakladové uroky

Urokové kryti = (2.23)

Urokové zatizeni vyjadiuje, jakou velkou &dst vytvofeného zisku odCerpaji
troky. Zadouci je zde zvySovani ukazatele v ase. Ukazatele je vhodné pouZit v
souvislosti s vyvojem rentability a vynosnosti. Pokud méd podnik nizké drokového
zatizeni, je schopen si dovolit vyssi podil cizich zdroji (DluhoSova, 2011).

uroky
EBIT

Urokové zatizeni = (2.24)

Mira zadluZenosti (debt-equity ratio) je pomérem ciziho a vlastniho kapitédlu a
zndzoriuje tedy miru zadluZenosti vlastnim kapitdlem. Vyjadfuje kolik korun ciziho
kapitalu, pfipadd na jednu korunu vlastniho kapitdlu. Pomoci toho lze odvodit, Ze je-li
hodnota vétsi nez 1, vlastni kapitdl nebude stacit na pokryti dluhu. Je-li naopak hodnota

mensi nez 1 vlastni kapitdl pokryje vysi dluhu.
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V piipadé€ vyssi hodnoty to v§ak neznamena nutné ohroZeni podniku (Kubickova,

Jindfichovska, 2015).

cizizdroje

Mira zadluzenosti = (2.25)

vlastni kapital

Mira finan¢ni samostatnosti je opakem ukazatele zadluZenosti vlastniho
kapitdlu. Pomeétuje tedy vlastni kapitdl s cizim kapitdlem. V tomto piipad¢ vyjadiuje,
kolik korun vlastniho kapitdlu maZe byt pouZito na zaplaceni jedné koruny dluhu. Uroven
ukazatele by méla respektovat bilancni pravidlo a pohybovat se okolo 1 (Kubickovd,

Jindfichovska, 2015).

vlastni kapital

Mira finantni samostatnosti = (2.26)

cizizdroje

Rozdilové ukazatele je skupina ukazateld, jejichz vyslednd hodnota se vypocte
jako rozdil stavu urcité skupiny aktiv ¢i pasiv vztazenych k ur¢itému okamziku. Slouzi k
analyze a fizeni finan¢ni situace podniku se zamétfenim na jeho likviditu. Rozdily byvaji
casto oznacovany jako ,.fondy* a proto se analyze fikd také analyza fondl financnich
prostiedkil a fadime zde:
e (isty pracovni kapital,
* (isté pohotové prostiedky,

» (isté penéZzné-pohledavkové fondy (Kubickova a Jindfichovska, 2015).

Cisty pracovni kapital (CPK) patii k nejvyznamngj$im rozdilovym ukazateltm.
M4 vyznamny vliv na platebni schopnost podniku neboli na likviditu podniku. CPK
predstavuje relativni volnou &ast kapitalu, ktera nenf vazana na kratkodobé zdvazky. CPK
je v podstaté ¢ast obeéZného majetku financovaného z dlouhodobého kapitalu. Obecné 1ze
fici, Ze ¢fm vy$§i hodnota CPK je, tim md podnik vys3i schopnost hradit své zdvazky. To
vsak miiZe mit neptiznivé dlsledky, protoZe piili§ vysokd hodnota svédcit o neefektivnim

vyuzivani prostiedkti (Kndpkova, Pavelkova, Steker, 2013).

Cisty pracovni kapital = ob&ina aktiva — kratkodobé zavazky (2.27)

Cisté pohotové prostiedky udavaji v hrubé podobé finanéni prostiedky, které

jsou k dispozici pro thradu zavazka (Kubickova, Jindtichovska, 2015).

Cisté pohotové prosttedky = CPK — zasoby — kratkodobé pohledavky (2.28)
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2.3.3 Pyramidové soustavy ukazatell

, Pyramidovy rozklad ukazatelii je urcitym jednoduchym modelem, ktery

zobrazuje vzdjemné vazby mezi dil¢imi ukazateli vyssiho rddu* (Suchanek, 2009, s. 48).

Pyramidové soustavy ukazateli spoc¢ivaji v postupném rozkladu vrcholového
ukazatele na ukazatele dil¢i, které jej rozhodujicim zpiisobem ovliviiuji. Je rozkladan
pomoci vazeb multiplikativnich (ndsobenim nebo délenim) ¢i vazeb aditivnich (s¢itanim,

od¢itanim) (Synek, 2011).

Pyramidovy rozklad ukazateli podnik vyuzivd ke kvantitativnimu zobrazeni
disledk riznych rozhodnuti pro realizaci podnikovych cili. Sebemensi zdsah do

jednoho ukazatele se ndsledné projevi v celé vazb¢ pyramidy ukazatelti. (Synek, 2011).

Vv s

Nejzndméj$im pyramidovym rozkladem je rozklad rentability vlastniho kapitdlu
(ROE) , ktery byl poprvé soustavné vyuZivan v chemické spolecnosti Du Pont de

Nomeurs (viz obrazek €. 2.6).

U analyzy ukazatele rentability vlastniho kapitdlu (ROE) je moZné vyuZit rozklad:

EAT EAT EBT EBIT T A
ROE="2 =222 .0 . L. 2 (2.29)
VK EBT EBIT T A VK

EAT . .. . y . EBT , . EBIT . e T
kde o vyjadiuje danovou redukci, THIT urokovou redukci, —— provozni rentabilitu, "

obrat aktiv a % majetkovy koeficient (DluhoSova, 2010).

ROE
ROA X A/VK

&~ S

Rentabilita trzeb | / | Obrat celkovych aktiv

/\ /\

EAT / | Trzby Trzby |/ | Aktiva

Obrdzek ¢. 2.6 Pyramidovy rozklad ukazatele ROE
Zdroj: Vlastni zpracovdni dle predlohy Riickovd a Roubickovd (2012, s. 111)
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2.3.4 Bonitni a bankrotni modely

Bonitni a bankrotni modely patii do skupiny souhrnnych modelt. Cilem téchto
modeli je snaha o v€asné rozpoznani pficin nestability podniku, jeZ mohou signalizovat
jeho bankrot. Rozdilem mezi bankrotnimi a ratingovymi modely je ten, Ze u bankrotnich
modelll je hodnocena moznost Gpadku a u bonitnich je hodnocena moznost zhorSeni

finan¢ni situace podniku (Dluhosova, 2010).
a) Bonitni model — Kralickuv Quick test

Riackova (2015) uvadi, ze se model sklddd ze soustavy Ctyf rovnic, skrze které
hodnotime situaci podniku. Prvni dvé rovnice hodnoti finan¢ni stabilitu firmy a druhé dvé

rentabilitu, tedy vynosovou situaci podniku. Existuji ndsledujici rovnice pro vypocet:

vlastni kapital
| = Jastni kapital (2.30)
celkova aktiva

cizi zdroje—penize—bankovni uct,
R, = ¢ je=p Y) (2.31)

provozni cash flow

EBIT

Ry = celkova aktiva (2.32)
__ provoznicash flow
R, = r— (2.33)
Tabulka ¢. 2.5 Bodové hodnoceni vysledkii Kralickova Quick testu
0 bodu 1 bod 2 body 3 body 4 body
Ri1 <0 0-0,1 0,1-0,2 0,2-0,3 >0,3
Rz > 30 12-30,0 5-12,0 3-5,0 <3
R3 <0 0-0,08 0,08-0,12 | 0,12-0,15 > 0,15
R4 <0 0-0,05 0,05-0,08 0,08-0,1 > 0,1
Zdroj: Vlastni zpracovani dle predlohy Riickovd (2015, s. 86)
V téchto tfech krocich je nasledné provedeno hodnoceni firmy:
Finanéni stabilita = 2252 (2.34)
Vynosova situace = BotRa (2.35)
Celkova situace = financni stabilita+vynosova stabilita (2.36)

2

Hodnoty, jeZ se pohybuji nad drovni 3 prezentuji podnik, ktery je bonitni a v dobré

finan¢ni situaci. Pokud hodnoty se pohybuji v rozmezi 1-3, neni mozné o finan¢ni situaci

firmy nic jednozna¢né vypovédét (firma se nachdzi v tzv. Sedé zong).
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Hodnoty niz8i nez 1 jsou signdlem znaCnych potizi podniku ve finan¢nim

hospodateni (Kubickova, Jindfichovskd, 2015).
b) Bankrotni model — Altmaniv index

Altmantlv index je fazen mezi ty nejpouzivanéjsi modely, zejména z dlivodu jeho
jednoduchosti. Cilem tohoto modelu je identifikace podnikili, kterym hrozi bankrot.
Model je zaloZen na souctu pomérovych ukazatelil, pficemz kazdému je pfifazena vaha.
Altmantv index md tfi modely: model pro predikci bankrotu podnikii vefejné
obchodovatelnych na burze, model pro predikci bankrotu podnikt, které nejsou vefejné
obchodovatelné na burze a také model pro predikci bankrotu nevyrobnich podnikii.
Model, jenz je vhodny pro tuto bakalafskou praci je znazornén v rovnici 2.36. Podniky s
minimdalni pravdépodobnosti bankrotu maji Z > 2,90, podniky s nejednozna¢nou predikei
vyvoje (tzv. Sedd zéna) 1,20 <Z < 2,90 a podniky s vysokou pravdépodobnosti bankrotu

maji Z < 1,20 (DluhoSova, 2010).

Z=0717 X, + 0,847 -X, + 3,107 - X5 + 0,420 - X, + 0,998 - X5 (2.37)

pracovni kapital
X, = pracornitapitd (2.38)

celkova aktiva

__ nerozdéleny zisk

Xy = celkova aktiva (2.39)
Xy=—r o — (2.40)
y, = et a4
Xy = —2Y (2.42)

celkova aktiva

¢) Bankrotni model — Index IN05

Model Index INO5 byl vytvofen manZely Neumaierovymi. Snahou modelu je
vyhodnoceni finan¢niho zdravi Ceskych podnikd v ceském prostfedi. Model vznikl
modifikaci indexu INO1. Modifikovdna byla vdha ukazatele rentability vloZeného
kapitdlu a také hodnoty z hlediska jejich interpretace. Modifikovany model INOS je
znazornén v rovnici 2.42. Podnik vytvaii hodnotu v piipadé, kdyz INO5 > 1,60.
Spolecnost se nachdzi v Sedé zoné, kdyz 0,90 < INOS < 1,60, a pokud je hodnota INO5 <
0,90, podnik hodnotu netvofi, ale bliZi se k bankrotu (Rtckova, 2015).

INO5 = 0,13 - X, + 0,04+ X, + 3,97 - X5 + 0,21 - X, + 0,09 - X5 (2.43)
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aktiva

1= (2.44)
Xp = e (2.45)
2o
f=T (2.47)

X = obéina aktiva (2.48)

" kratkodobé cizi zdroje

2.3.5 Spider analyza

Dle Kubickova (2015) se da tato analyza vyuZit pro srovnani podobnych
charakteristik analyzovaného podniku s primérem odvétvi, kde podnik ptisobi. Grafické
zobrazeni umoznuje odecist pozici firmy ve vztahu k porovnadvanému ukazateli. Napf.
ukazuje, zda je ukazatel zadluZenosti nad urovni daného oboru nebo zda je ukazatel

rentability pod oborovou drovni.

Spider graf je vyuzivam zejména pro zobrazeni a srovnani vysledkii pomérovych
ukazateli nebo dalSich veli¢in. Konstrukce Spider analyzy je vhodnd pro vice veli¢in pii

jednordzovém srovnavani.

U finan¢ni analyzy se vyuzivad konstrukce grafu, kde je zobrazeno 16 paprski.
Kazdé ctyti paprsky reprezentuji jeden kvadrant, jenz je urCen pro charakteristiku jednoho
z aspektll finan¢ni analyzy daného podniku. Jak Ize sledovat v tabulce €. 2.6, Spider graf
je ¢lenén do ctyt kvadrantd, kde se porovndva rentabilita, likvidita, zadluZenost a aktivita

(Kubickovd, 2015).

Tabulka ¢. 2.6 Popis paprskut Spider analyzy

Kvadrant D — Aktivita Kvadrant A — Rentabilita

D1 - Podil stalych aktiv Al — Rentabilita vlastniho kapitdlu
D2 — Doba obratu aktiv A2 — Rentabilita trzeb

D3 — Doba obratu pohleddvek | A3 — Rentabilita provozni ¢innosti
D4 — Doba obratu zasob A4 — Rentabilita aktiv

Kvadrant C — ZadluZenost Kvadrant B - Likvidita

C1 — Debt/equity ratio B1 — Dynamika kryti zdroju

C2 — Kryti stalych aktiv B2 — Okamzit4 likvidita

C3 — Doba obratu zavazkt B3 - Pohotova likvidita

C4 — Vlastni financovani B4 — B¢Zna likvidita

Zdroj: Viastni zpracovani dle predlohy Riickovd (2015, s. 47)
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Pfi posuzovani hodnot ukazatell je vyuZivano pravidlo vyssi hodnoty ukazatelii
podniku, neZ jsou dosazené hodnoty odvétvi. Pokud je tedy hodnota vyssi, je hodnocena
kladné. A naopak, nizsi hodnota znamena pro podnik negativni vysledek. Existuji vSak i
vyjimky, jelikoZ ne vSechny ukazatele podnik pozaduje vyssi, nez jsou hodnoty odvétvi.
U téchto ukazatelii je tedy vhodné vztaZny pomér obrdtit, aby bylo dosaZeno jejich
minimalizace. Nejvyssi prioritou podniku je, aby hodnota byla co nejvice vzdélenéd od
sttedu, jelikoZ to znaci lepsi financ¢ni situaci viz obrazek €. 2.7 (Dluhosové, 2010).

Al-Rentabilita vl. kapitalu
D4-Doba obratu zasob >—A2-Rentabilita trzeb

D3-Doba obratu pohled. A3-Rentabilita provozni gin.

D1-Podil stélych aktiv B1-Dynam. kryti zdroji (CF/CZ)

C4-Vlastni financovani Bz-Penéini likvidita
C3-Doba obratu zavazkl i“ B3-Pohotova likvidita

C2-Kryti stélych aktiv B4-Béina likvidita
C1-Cizi zdroje/VI. kapital

==p== Podil podniku na oborovych hodnotich  ==fll== Ziklad

D2-Obratka aktiv Ad-Rentabilita aktiv

Obrdzek ¢. 2.7 Grafické zndzornéni Spider analyzy
Zdroj: Riickovd (2015, s. 48)

2.4 Interpretace vysledkul finanéni analyzy

Dil¢i hodnocené oblasti financni analyzy podniku jsou vzdjemné provazany.
Mohou se vSak vyskytnout situace, ve kterych jeden ukazatel zobrazuje skvély vysledek,
avSak druhy udspéch piedchoziho vysledku zpochybiiuje. Neni tedy jednoduché ze
ziskanych vysledka financni analyzy vzdy vydedukovat jednoznacné a jasné zavéry o
finanénim zdravi ¢i hospodafeni daného podniku. Pii vyhodnoceni vysledkl finan¢ni

analyzy podniku je nezbytné se zaméfit na:
* vztahy mezi jednotlivymi skupinami ukazateldl,
* raciondlni posouzeni dosazené hodnoty ukazateld,

* vyhodnoceni celkové finan¢ni situace podniku a navrhnuti doporuceni pro

jeji budouci zlepseni (Kndpkova, Pavelkovi, Steker, 2013).
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3 Charakteristika podniku a odvétvi

V této kapitole je popsdna charakteristika zvoleného podniku. Budou zde zminény
zékladni informace o podniku, jeho historie a vyvoj, organizacni struktura a popis
podnikatelské Cinnosti. V dal$i Casti této kapitoly bude popsédna konkurence podniku a

charakteristika odveétvi.

3.1 Charakteristika podniku

Firma Tiskdrna Grafico s.r.o. podnikd v oblasti vyroby, obchodu a sluZeb. Nejprve
budou poskytnuty zdkladni informace o daném podniku, jeZ jsou obsaZeny v obchodnim

Vv s

rejstiiku a nasledné bude prace zaméiena na detailnéjsi popis firemniho podnikani.
3.1.1 Zakladni informace

Vyrobni spoleCnost Tiskarna Grafico s.r.o., jeZ byla zapsdna do obchodniho
rejstiiku 8. srpna 2001, je vedend u Krajského soudu v Ostravée. Sidlo firmy se nachdzi na
adrese U Panského mlyna 1438/33, KyleSovice, 747 06 Opava. Pravni forma je
spolecnost s ru¢enym omezenym. Zdkladni kapitdl podniku c¢ini 31 086 000 KC¢.
Statutdrni orgdn je tvofen jednim jednatelem a dvéma spole€niky, jejichZ vklady jsou
splacené v pIné vysi. Pfredmét podnikani firmy je uveden jako vyroba, obchod a sluzby
neuvedené v piilohdch 1 az 3 Zivnostenského zdkona. Firma se zamétuje polygrafickou
vyrobu, zejména na produkci tiskovin a obali. Konkrétné se v podniku vyrabi plakaty,
letdky, katalogy, vyro¢ni zpravy, periodika, kalendére, piibalové letdky, balici a dopisni

papiry ¢i vizitky (Justice, 2020).
3.1.2 Historie a vyvoj

Spolecnost Tiskdrna Grafico s.r.o., kterd byla zaloZena roce 2001, byla plivodné
Cist¢ obchodni spole€nosti, jejimZz hlavnim oborem cinnosti byl ndkup a prodej
polygrafického zbozi. Postupné vSak presla k modelu standardni vyrobni spolecnosti.
Tiskéarna zahdjila vyrobu na prelomu roku 2011/2012. Vyrobni prostor si tcetni jednotka
pronajala v nové vybudovaném sidle v Opavé v KyleSovicich. Prvnim krokem byl ndkup
CTP zatizeni slouZici k vyrobé tiskovych desek. V pribéhu roku 2012 nésledovala
instalace laminovaciho a kaSirovaciho stroje a v prosinci téhoZ roku doslo k instalaci

vysekového stroje.

V rdmci upevnéni pozice na trhu a dlouhodobé strategie firmy byly uskute¢nény

investice do stroji pro vyrobu obali, tak i do strojii pro knihatské zpracovani.
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Byl pofizen automaticky stroj na zlaceni, slepotisk a vysek a také byla nakoupena
univerzdlni lepiCka sklddacek. V ramci knihatského zpracovidni bylo firmou

zainvestovano do linky pro lepenou vazbu.

Diky vySe uvedenym investicim zacala spolecnost pomyslet o vstupu do segmentu
oballl pro farmaceuticky priamysl. Tento segment trhu klade velky diiraz na kvalitu
vyrobkil, ale také na doloZeni fungujicich procest u svych dodavatelt. V lednu 2016
firma dspéSné ziskala certifikat kvality ISO 9001 a ISO 14001. Ve stejném roce byla

pofizena nova vyrobni technologie urcena pro dalsi vylepSeni povrchu tiskovin.

V roce 2017 byla vyroba rozsitena o dalSi knihai'sky stroj. V prvni polovin€ roku
2018 byly pofizeny dvé automatické perforovaci a véazaci linky uréeny pro krouzkovou

vazbu.

V daném roce doslo kromé posileni vyrobnich kapacit také k posileni obchodniho
oddéleni. Obchodni tym byl rozsiten o dva nové obchodniky a soucasné byla vytvorena
pozice obchodniho feditele. Spolecnost ma nyni vice nez 230 zaméstnancii (Grafico,

2018).
3.1.3 Organizacni struktura

Hlavni postavou podniku je jednatel, jenZ ma pod sebou vykonného feditele,
kontrolora, spravce IT, kontrolora kvality a obchodniho feditele. Ddle se organizacni

struktura d¢li na jednotlivé iseky a oddéleni viz obrazek ¢. 2.8.

Ing. Michal

Skpanek
fednatel

Mgr. Michael
Krelek

vykoany fedsel

Kontrolor Spravee IT
‘Kmm kvaldy
] n L] ) ] L | I 1
Technicko ;
Obchodi fecitel | [Odddient nikupu Virobnd Gsak ekonomické Oddiianl Techoologicky s ncunktni 0dd
‘ oddbleni logstky e
— T ——— : = .

I | r T T i | | L
Obchodn P il . 3 y TR «
poriri o Nakupti T e Tiskolsky provoz ‘hn-.’\:ﬂihy prowes, | VKL Dispeter Technolog

?W” 4 I— Pr:“::'t;;: Mistr provazu Mistr provazu Misltr provozu b Asistent logrstiky Sk

Kalkulant I-T.munwme[- Knhat / Rezad |- Knihat - Ridwt

Obrdzek ¢. 3.1 Organizacni schéma Tiskdrny Grafico
Zdroj: Grafico (2018, s. 25)
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3.1.4 Priméa konkurence

V polygrafickém oboru pisobi v Ceské republice velké mnoZstvi podnikatelskych
subjektii riznych velikosti a specializaci. Konkurence je tedy velmi vysoka. Nejbliz§im
konkurentem Tiskarny Grafico s.r.0. je spolecnost Model Obaly a.s., jejiZ sidlo je rovnéz
v Opavé. Oproti Tiskarné Grafico je Model Obaly globalni spolecnosti zalezenou jiz
v roce 1992 a pouze v Opaveé zaméstnava kolem 1500 lidi, pficemz Grafico zaméstnava

pouze 230 lidi. Model Obaly je soucasné nejvétsi a nejvyznamnéjsi polygrafickou firmou

v Ceské republice.

3.2 Charakteristika odvétvi

Dle Ministerstva pramyslu a obchodu Ceské republiky (2018) patii podnik
Tiskéarna Grafico s.r.o. do oddilu CZ-NACE 18 - Tisk a rozmnozovani nahranych nosicu.
Konkrétné pak patii do podskupiny Tisk a ¢innosti souvisejici s tiskem (¢. 18.1). Druhou

podskupinou oddilu je RozmnoZovani nahranych nosict (€. 18.2) viz tabulka €. 2.7.

, 0ddil CZ-NACE 18 Tisk a rozmnoZovadni nahranych nosicu zahrnuje tisk novin,
knih, periodik (casopisi, magazinit), obchodnich formuldru, pohlednic a jinych materidlu
a s tim souvisejici cinnosti, napr. vazbu knih, vyrobu tiskovych desek a snimdni dat.
Vyrobni postupy pouZivané v polygrafii zahrnuji riizné metody pro prenos obrazu z desek,
obrazovky nebo pocitacovych zdznamii na média, jako je papir, plast, kov, textilie nebo

drevo*“ (MPO, 2018, s. 113).

Malé a sti‘edni podniky tvoii v polygrafickém odvétvi dve tietiny trZeb. Pro toto
odvétvi je podstatny hlavné tuzemsky trh, ze kterého pochdzi vétSina trzeb.
Nejvyznamnéjsi v oddile je skupina 18.1 (Tisk a rozmnoZovani nahranych nosict), ktera
zaujima cca. 86 % ptidané hodnoty, 87 % trzeb a osobnich ndkladu, vice nez 82 % aktiv

oddilu a zhruba 85 % u vlastniho kapitélu viz tabulka 2.7 (MPO, 2018).

Tabulka ¢. 3.1 Podily skupin na oddilu CZ-NACE 18 v roce 2018 (v %. oddil = 100 %)

Skupina |Osobni |Piidana Vlastni | Aktiva | Pocet Pocet

CZ-NACE | néklady | hodnota | Trzby | Vynosy | kapital |celkem |zaméstnancii | jednotek
18.1 86,8 85,7 87,0 | 85,4 84,6 82,5 88,0 78,4
18.2 13,2 14,3 13,0 | 14,6 15,4 17,5 12,0 21,6

Zdroj: Vlastni zpracovdni dle predlohy MPO (2018, s. 113)

Polygrafické odvétvi je charakterizovano vysokou konkurenci mezi jednotlivymi
druhy produktli a v soucasnosti je vyrazné ovlivnéno vyvojem v oblasti digitdlnich

technologii.
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Digitalizace soucasn¢ se stdle rostoucim vyuZivdnim internetu a socidlnich siti
s sebou pfinasi pokles tady tiSténych produktid. Naopak zplsobuje rtst elektronickych

médif a elektronického obchodu a vétsi flexibilitu v celém procesu (MPO, 2018).

V grafu €. 3.1 jsou zndzornény hlavni ekonomické ukazatele oddilu CZ-NACE
18. V desetiletém obdobi mezi lety 2008-2018 je zobrazen vyvoj poctu jednotek, vyvoj
poctu zamestnanych osob, vyvoj vztahu trZeb a pfidané hodnoty a vyvoj vztahu primérné
mzdy a produktivity price. Pocty jednotek od roku 2013 mirné rostou. Pocty
zaméstnanych osob mezi lety 2008-2014 klesaji a mezi lety 2015-2017 zaZily mirny rast.
Trzby od roku 2008 do 2013 klesaji a mezi lety 2014-2018 kolisaji mezi hodnotami
36 649 mil. K¢ a 41 550 mil. K¢, pficemZ ptidana hodnota byla v celém obdobi stabilni.
Primérnd mzda vzrostla za 10 let 0 4 705 K¢ a produktivita price zazila nejvetsi rist mezi

lety 2012-2015.
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Graf 3.1 Hlavni ekonomické ukazatele oddilu CZ-NACE 18
Zdroj: MPO (2018, s. 115)

Podle Grafie (2018) patii mezi 10 nejvétsich polygrafickych firem v Ceské
republice Model Obaly, a.s., Smurfit Kappa s.r.o., GZ Media, a.s., Mafra, a.s., VItava
Labe Media, a.s., DS Smith Packaging Czech republic s.r.o., Svoboda Press s.r.o.,

Moravia Press s.r.0., Severotisk s.r.o. a OTK Group, a.s.
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Hlavnim kritériem hodnoceni firem byl obrat spolecnosti, pocet zaméstnanctl,
geografické umisténi a technologické vybaveni. V seznamu nejvétSich firem jsou

obsazeny firmy, jejichZ ro¢ni obrat ¢ini vice neZ 1 miliardu K¢.

Obchodni vyména s produkty CZ-CPA 18 je relativné mald, protoze vétSina
produktl je urCena pro tuzemsky trh. Hodnota vyvozu v roce 2014 vyrazné vzrostla,
nasledné kolisala na niZSich drovnich a v roce 2018 se vyraznéji sniZila. Naopak hodnota
dovozu se skokové zvysila v roce 2011 a ddle do roku 2015 spiSe stagnovala, a ndsledné
zacala mirné klesat. Saldo zahrani¢niho obchodu je od roku 2014 vysoké z divodu

zvySeni vyvozu viz graf ¢. 3.2.
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Graf 3.2 Vyvoz, dovoz a saldo zahranicniho obchodu s produkty dle CZ-CPA 18 (v mil. K¢)
Zdroj: MPO (2018, s. 116)

., Hlavnim obchodnim partnerem je tradicne Nemecko, do kterého smeruje 59 % vyvozu
komodity CZ-CPA 18, a ze kterého do CR prichdzi 51 % dovozu. Ve vyvozu jsou
vyznamnymi partnery také Nizozemsko (11 %) a Slovensko (4 %). V dovozu jsou
vyznamnymi partnery Cina (8 %) a Svycarsko a USA (7 %)“ (MPO, 2018, s.116)

Dovozni teritoria v roce 2018 Vyvozni teritoria v roce 2018
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Graf 3.3 Zahranicni obchod s vyrobky CZ-CPA 18
Zdroj: MPO (2018, s. 116)
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Vyvoj odvétvi

Polygrafické firmy jsou nuceny pfizpusobit svoji strategii vyvoji ekonomiky a
trhu. V polygrafickém sektoru dochazi ke skokovému zdraZeni materidli, ristu cen

papiru a energii.

Zakazky pro vefejny i soukromy sektor jsou vétSinou neziskové, jelikoz vysledné
ceny produktu jsou vdzany na urcitou dobu. V piipadé rotacniho tisku letdkl se tiskarny
potykaji s dalsimi omezenimi tisku. Zadavatelé ¢asto méni format a objem. Tisk novin se
sniZuje, a to predevsim z divodu, Ze klesa ptredplatné a zdrazuje se samotnd distribuce

tiskovin (MPO, 2018).
Shrnuti a perspektiva odvétvi

,, Ve svete je v soucasnosti vyrazny nedostatek publikacniho papiru a zdkladni suroviny
pro jeho vyrobu — buniciny. Je to v diisledku toho, jak v minulych letech klesala poptdvka
po novindch a casopisech. Tento trend vedl vyrobce k odstaveni velkych vyrobnich

kapacit v Severni Americe, Evropé i Asii“ (MPO, 2018, s.118).

Podniky v polygrafickém odvétvi nemohou obstat v souc¢asném globalizovaném
svete bez inovaci. Sila inovaci v tiskovém a obalovém pramyslu je vysokd a oproti jinym
odvétvim pramyslu, které se soustfedi na téma Pramysl 4.0, je polygraficky pramysl

velkym prikopnikem pfi implementaci zdkladnich koncepti v online tisku.

Zvysujici se rust individualizace a personalizace tiskovych zakdzek pro cilené
marketingové kampané vede k rostoucimu vyznamu malondkladovych zakizek a
vyZaduje vyznamné zrychleni vyroby. ReSenim je integrovand automatizace, kterd
umoziluje vyS$i vyrobni flexibilitu, sniZeni vyrobnich prostoji a efektivni vyrobni

harmonogram.

Aby mohly polygrafické a obalové firmy uspét v ekonomickém a konkurencnim
tlaku trhu se musi soustfedit na uplatnéni svych komparativnich vyhod, omezit
neproduktivni ndklady, diimyslné inovovat a zejména dbat na udrZeni vysoké flexibility
své vyroby. Je nutné usilovat o vétsi robotizaci, digitalizaci ve vyrob& a zamg¢fit se na

moderni technologie (MPO, 2018).

,, Digitalizace a rozmanitost produktii v polygrafickém primyslu budou vyZadovat
moderni standardy sluZeb a inteligentni logistiku. Nejrychleji rostoucim trhem v tisteném

a medidlnim primyslu je on-line tiskovy trh a nabyvd na vyznamu‘ (MPO, 2018, s.118).
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4 Aplikace vybranych metod a zhodnoceni vysledku

V této Casti bakalaiské prace bude provedena analyza finan¢niho zdravi podniku.
Analyza bude vychézet z dat za obdobi 2014-2018. V prvni a druhé podkapitole bude
vypracovdna horizontdlni a vertikdlni analyza absolutnich finan¢nich ukazateli. Prace
bude pokraCovat analyzou pomérovych ukazateldi, pyramidovou soustavou ukazatell
ROE a vyuzitim souhrnnych indext hodnoceni. Diagnostika finan¢niho zdravi podniku

bude zakoncena Spider analyzou, zhodnocenim vysledkti analyzy a navrhem zlepSeni.

4.1 Horizontélni analyza

V horizontdlni analyze bude zjiStovéana absolutni i relativni hodnota ukazatelti. V
analyze bude vychdzeno z ddaju, které jsou dostupné z rozvahy a vykazu zisku a ztraty

analyzované spolecnosti.

4.1.1 Horizontalni analyza aktiv
Tabulka 4.1 Horizontdlni analyza aktiv za obdobi 2014-2018
Absolutni zména
(v tis.KC) 2014-2015 |2015-2016 |2016-2017 |2017-2018 |2014-2018
AKTIVA CELKEM 48 669 14772 98 631 184 899 346 971
Dlouhodoby majetek 49 043 -3 200 0 159 457 205 300
DI. Nehmotny majetek -16 -15 -13 914 870
DI1. Hmotny majetek 49 059 -3 185 13 158 543 204 430
DI. Finan¢ni majetek 0 0 0 0 0
Obézna aktiva 194 18 254 67 997 56 100 142 545
Zasoby -689 703 1010 26 564 27 588
Kr. pohledavky 1236 -12 072 4136 13 994 7 294
Kr. finan¢ni majetek 1051 4 989 -4 112 54 025 55953
Casové rozliSeni -568 -282 252 228 -874
Relativni zména

(v %) 2014-2015 |2015-2016 |2016-2017 |2017-2018 |2014-2018
AKTIVA CELKEM 53,8 10,62 64,09 73,22 201,73
Dlouhodoby majetek 264, 14 -4,82 0 247,57 506,97
DI. Nehmotny majetek -36,36 -53,57 -100 100 -89,93
D1. Hmotny majetek 264,85 -4,71 -0,02 246, 15 506,31
DI. Finan¢ni majetek 0 0 0 0 0
Obézna aktiva 0,27 25,79 76,38 35,73 138,17
Zasoby -44.51 81,84 64,66 1032,81 1 134,81
Kr. pohledavky 1,90 -18,20 7,62 23,96 15,28
Kr. finan¢ni majetek 41,72 139,75 -48,04 1214, 86 | 1 348,29
Casové rozliseni -43,36 -38 -54,78 109,62 -26,53

Zdroj: Viastni zpracovdni dle ticetnich vykazii spolecnosti
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Jak je patrné z tabulky ¢. 4.1, mezi lety 2014-2018 byl zaznamenan ndrust aktiv
podniku, pfiCemzZ nejprudsi narust nastal mezi lety 2016-2017 a to o 64,09 % a mezi lety
2017-2018, ptesnéji o 73,22 %. Tento prudky nérust byl zplisoben zejména ristem
obéznych aktiv mezi lety 2016-2018 a to o 114,35 % a prudkym narustem dlouhodobého
majetku mezi lety 2014-2015 a lety 2017-2018. Celkové se aktiva za celé sledované o
absolutni ¢4stku 346 971 tis. K¢, z toho dlouhodoby majetek se zvysil o 205 240 tis. K¢.

Tento vyvoj aktiv znaci rast bilancni sumy, coz je pro podnik pozitivni skutenost.

V nésledujici tabulce €. 4.2 je pro kontext zobrazen vyvoj zdkladnich polozek

aktiv rozvahy v absolutnich hodnoté4ch:

Tabulka 4.2 Vyvoj zdkladnich poloZek aktiv v obdobi 2014-2018

Obdobi
(v tis.K¢c) 31.12.2014 | 31.12.2015 | 31.12.2016 | 31.12.2017 | 31.12.2018
AKTIVA CELKEM 90 459 139 128 153 900 252 531 437 430
Dlouhodoby majetek 18 567 67 610 64 410 64 410 223 867
DI. Nehmotny majetek 44 28 13 0 914
DI. Hmotny majetek 18 523 67 582 64 397 64 410 222 953
DI. Finan¢ni majetek 0 0 0 0 0
Obézna aktiva 70 582 70776 89 030 157 027 213 127
Zasoby 1548 859 1562 2572 29 136
Kr. pohledavky 65111 66 347 54275 58411 72 405
Kr. finan¢ni majetek 2519 3570 8559 4 447 58 472
Casové rozliseni 1310 742 460 208 436

Zdroj: Vlastni zpracovdni dle ticetnich vykazit spolecnosti

Jak jiz bylo zminéno v komentéfi k tabulce €. 4.1, aktiva maji celkové maji
rostouci trend hlavné diky skokovému ristu obéZnych aktiv a zarovei i prudkému ristu

dlouhodobého majetku. Nejvyssi dil¢i narust byl u dlouhodobého hmotného majetku.

V grafu €. 4.1 je moZné sledovat vyvoj polozek aktiv ve sledovaném obdobi 2014-2018:
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Graf 4.1 Vyvoj zdkladnich poloZek aktiv v obdobi 2014-2018
Zdroj: Vlastni zpracovdni dle ticetnich vykazii spolecnosti
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Dle grafu ¢. 4.2 lze sledovat, Ze v dlouhodobém majetku zaZil nejvyS$si narust
dlouhodoby hmotny majetek, celkové vzrostl o 506,26 %, tedy o 204 428 tis. K¢.
Dlouhodoby nehmotny majetek je nepodstatnou ¢asti, na dlouhodobého majetku se podili

pouze 0,42 %. Financni majetek ziistal po celé obdobi na stabilni hodnoté 0 KE¢.

250 000
o 200 000
N
o 150 000 e D]ouhodoby majetek
> / .
2 DI. Nehmotny majetek
S 100 000 y maj
32 DI. Hmotny majetek
T 50000

DI. Finan¢ni majetek

0
2014 2015 2016 2017 2018

Roky

Graf 4.2 Vyvoj zdkladnich poloZek dlouhodobého majetku v obdobi 2014-2018
Zdroj: Viastni zpracovdni dle ticetnich vykazii spolecnosti

V grafu ¢. 4.3 je zobrazen vyvoj zdkladnich poloZek obéZnych aktiv ve
sledovaném obdobi. Ob&Zznd aktiva zaznamenala nejvyznamnéjsi narust v letech 2016-
2018. Celkov¢ aktiva vzrostla mezi lety 2014-2018 o 140,41 %, v absolutni hodnoté se
jednd o Castku 144 545 K¢&. Zasoby rostly v letech 2015-2018 a pokles byl u nich sledovan
pouze v obdobi 2014-2015 a to o0 44,5 %. Stejné jako u zdsob, kratkodobého pohledavky
klesaly pouze v jednom obdobi, konkrétné mezi lety 2015-2016 o 18,19 %, ptficemz ve
zbytku obdobi rostly. Kriatkodoby finan¢ni majetek zaznamenal nejvyssi procentudlni
narust ze stalych aktiv, vzrostl celkové o 1 348, 29 % neboli o 55 953 tis. K¢ a pokles
zazil pouze v obdobi 2016-2017, sniZil se o0 48,04 %, tedy o 4 112 tis. K¢.
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Graf 4.3 Vyvoj zdkladnich poloZek obéZnych aktiv v obdobi 2014-2018
Zdroj: Viastni zpracovdni dle ticetnich vykazii spolecnosti
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4.1.2 Horizontalni analyza pasiv

Tabulka 4.3 Horizontdlni analyza pasiv za obdobi 2014-2018

Absolutni zména
(v tis.Kc) 2014-2015 | 2015-2016 | 2016-2017 | 2017-2018 | 2014-2018
PASIVA CELKEM 48 669 14772 98 631 184 899 346 971
Vlastni kapital 5 683 16 205 46 661 5215 73 764
Zékladni kapital 0 0 30 886 0 30 886
Fondy ze zisku 0 0 0 0 0
VH biio -2 862 10 522 -2 930 -10 560 -5 830
Cizi zdroje 44 691 -1417 52 491 179 494 275 259
Rezervy 2 600 1282 -2 356 -526 1 000
Dlouhodobé zavazky 40 072 -6 506 44 638 90 782 168 986
Kratkodobé zavazky 11 030 3822 10 209 89 238 114 299
Casové rozliSeni -1 705 -16 -521 -42 -2284

Relativni zména
(v %) 2014-2015 |2015-2016 {2016-2017 |2017-2018 | 2014-2018
PASIVA CELKEM 53,80 10,62 64,09 73,22 201,73
Vlastni kapital 13,87 34,73 74,22 4,76 127,58
Zékladni kapital 0,00 0,00 15 443,00 0,00 15 443,00
Fondy ze zisku 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
VH biio -25,91 128,58 -15,66 -66,94 20,07
Cizi zdroje 94,70 -1,54 58,02 125,56 276,73
Rezervy 100 49,31 -60,69 -34.47 54,15
Dlouhodobé zavazky 179,79 -10,43 79,92 90,34 339,62
Kratkodobé zavazky 69,46 14,20 33,22 217,97 334,85
Casové rozliSeni -74,65 -2,76 -92,54 -100,00 -269,95

Zdroj: Vlastni zpracovdni dle ticetnich vykazit spolecnosti

V tabulce €. 4.3 je mozné sledovat, Ze celkov4 pasiva vzrostla o0 201,73 %. Suma
aktiv se tedy rovnd sumé pasiv, coZ vychéazi z bilan¢niho pravidla ucetniho vykazu
rozvahy. Pasiva pozitivné rostla v celém obdobi 2014-2018, pfi¢emz stejné jako u aktiv
nastal nejstrm¢jSi ndrust mezi lety 2016-2017 a to o 64,09 % a mezi lety 2017-2018,
konkrétn¢ o 73,22 %. Tento vysoky ndrust byl zptisoben zejména rustem zakladniho
kapitalu v letech 2016-2017 a to o 15 443 % , absolutné se je jedna o navySeni 30 886 tis
K¢&. Dalsim diivodem tohoto narustu je prudké navySeni cizich zdroji mezi lety 2014-
2015 0 94,7 %, absolutné o 44 691 tis. K¢ a v letech 2017-2018 o 125,56 %, tedy o
179 494 tis. K&. Dlouhodobé zavazky zaznamenaly nejvySSi narust mezi lety 2017-2018
090,34 %, absolutné se tedy jedna o ¢astku 90 782 tis. K&. Kritkodobé zavazky vzrostly
nejvice v letech 2017-2018 0 217,97 %, absolutné pak o 89 238 tis. K¢. Celkov¢ se aktiva

za celé sledované obdobi zvysila o ¢astku 346 971 tis. K¢, z toho vlastni kapital se zvySil

0 73 764 tis. K¢ a cizi kapital se zvySil o 275 259 tis. K¢.
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V nésledujici tabulce €. 4.4 je pro kontext zobrazen vyvoj zakladnich polozek

pasiv rozvahy v absolutnich hodnotéch:

Tabulka 4.4 Vyvoj zdkladnich poloZek pasiv v obdobi 2014-2018

Obdobi
(v tis.K¢) 31.12.2014|31.12.2015|31.12.2016 | 31.12.2017 | 31.12.2018
PASIVA CELKEM 90 459 139 128 153 900 252 531 437 430
Vlastni kapital 40 981 46 664 62 869 109 530 114 745
Zdkladni kapital 200 200 200 31086 31086
Fondy ze zisku 1328 1328 1328 1328 1328
VH biio 11 045 8183 18 705 15775 5215
Cizi zdroje 47 194 91 885 90 468 142 959 322 453
Rezervy 0 2 600 3882 1526 1 000
Dlouhodobé zdvazky 22 288 62 360 55 854 100 492 191 274
Kratkodobé zdvazky 15 880 26 910 30732 40 941 130 179
Casové rozliSeni 2284 579 563 42 0

Zdroj: Vlastni zpracovani dle ticetnich vykazit spolecnosti

Jak jiz bylo zminéno v pozndmce k tabulce €. 4.3, pasiva maji celkové rostouci
trend zejména diky prudkému rustu zdkladniho kapitdlu a zdroven i vysokému ristu

cizich zdroj. Nejvyssi dil¢i narust polozky byl sledovan u dlouhodobych zavazka.

V nésledujicim grafu €. 4.4 1ze sledovat vyvoj poloZek pasiv v obdobi 2014-2018.
Pasiva zaznamenala ten nejvySsi ndrust mezi lety 2016-2018. Nejvyznamngéji se na tomto
rustu podilely cizi zdroje, jeZ celkové vzrostly o 276,73 %, absolutné o 275 259 tis. K&.

Casové rozliseni po celé obdobi klesalo, celkové 0 269,95 % , coz Cini 2 284 tis. KC¢.

Vov s

Vlastni kapitdl zaznamenal nejvyraznéjSi narust mezi lety 2015-2017, kdyz v tomto
obdobi vzrostl o 109,95 %, absolutné vzrostl o ¢astku 62 886 tis. K¢. Celkove vlastni
kapital vzrostl o 127,58 %, konkrétné o 73 764 tis. K¢.
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Graf 4.4 Vyvoj zdkladnich poloZek pasiv v obdobi 2014-2018
Zdroj: Vlastni zpracovdni dle icetnich vykazii spolecnosti
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Graf €. 4.5 znazornuje vliv vyvoje zdkladniho kapitalu na vyvoj vlastniho kapitélu.
Prudky nartst zékladniho kapitdlu mezi lety 2016-2017 o 15 443 % a absolutné o 30 886
tis. K¢ zptisobil také prudky ndrist vlastniho kapitdlu ve stejném obdobi. Vysledek
hospodafeni bézného tucetniho obdobi rostl pouze v obdobi 2015-2016 o 128,58 %,
absolutné tedy o 10 522 tis. K¢. Nejvyssi pokles vysledek hospodateni zaznamenal mezi
lety 2017-2018 o 66,94 %, coz €ini o 10 560 tis. K¢. Tento klesajici trend VH byl
zpusoben zejména intenzivnimi investicemi ve sledovaném obdobi do nové vyrobni

technologie spolecnosti, coz zptsobilo zvySeni podnikovych ndkladi.
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Graf 4.5 Vyvoj poloZek viastniho kapitdlu v obdobi 2014-2018
Zdroj: Viastni zpracovdni dle ticetnich vykazii spolecnosti

V grafu ¢. 4.6 lze sledovat vyvoj poloZzek cizich zdroji pasiv a vlivu
dlouhodobych a kratkodobych zdvazki je jeho prudky rist mezi lety 2014-2015 o 94,70
% v absolutni hodnoté o 44 691 tis. K¢, v letech 2016-2017 o 58,02 %, absolutn¢ pak o
52 491 tis. K¢ a posledné rostly v obdobi 2017-2018 o 125,56 %, coZ €ini o 179 494 tis.
K¢. Nejvyssi podil na tomto ristu mél rast dlouhodobych zavazki o 168 986 tis. K¢.
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Graf 4.6 Vyvoj poloZek cizich zdrojii v obdobi 2014-2018
Zdroj: Vlastni zpracovdni dle ticetnich vykazii spolecnosti
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4.1.3 Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty

Tabulka 4.5 Horizontdlni analyza vykazu zisku a ztrdty za obdobi 2014-2018

Absolutni zména
(v tis.Kc) 2014-2015 |2015-2016 | 2016-2017 |2017-2018 |2014-2018
Obchodni marze 926 11228 -8 661 -26 980 -23 487
Vykony 15766 9999 11 126 291 402 328 293
Vykonova spotieba 10 021 969 3521 216 950 231 461
Piidana hodnota 6671 20 258 -1 056 45 388 71261
Osobni ndklady 5514 4875 5778 55413 71 580
Provozni VH -3 405 14 421 -4 999 -6 553 -536
Finan¢ni VH 543 -1 651 664 -4 796 -5240
VH za ucetni obdobi | -2 862 10522 -2930 -10 560 -5 830

Relativni zména
(v tis. %) 2014-2015 |2015-2016 | 2016-2017 |2017-2018 |2014-2018
Obchodni marze 3,62 42,36 -22.95 -92,81 -69,78
Vykony 39,46 17,94 16,93 379,18 453,51
Vykonovd spotifeba 30,09 2,24 7,95 45378 494,06
Pridana hodnota 20,69 52,07 -1,78 78,11 149,08
Osobni naklady 36,37 23,58 22,62 176,89 259,46
Provozni VH -24,88 140,28 -20,24 -33,26 61,90
Finan¢ni VH 936,21 -274,71 -63,24 -1242,49 -644,23
VH za uéetni obdobi | -2591 128,58 -15,66 -66,94 20,07

Zdroj: Vlastni zpracovdni dle ticetnich vykazit spolecnosti

V tabulce €. 4.3 si lze vSimnout, Ze obchodni marZe neboli rozdil trZzeb za prode;j
zboZi a ndkladii vynaloZenych na prodané zboZi rostla mezi lety 2014-2016 celkem o
45,98 %, absolutné o 12 154 tis. K¢&. a v letech 2016-2018 zaznamenala pokles celkové o
115,76 %, tedy o 35 641 tis. K¢. Pfidand hodnota neboli soucet obchodni marze a vykonu
sniZzeného o vykonovou spotiebu rostla ¢ celém sledované obdobi kromé let 2016-2017,
kdy klesla o 1,78 %, absolutn¢ o 1056 tis. K&. Celkové obchodni marZe poklesla o 69,78
%, coz v absolutni hodnot¢ ¢ini 23 487 tis. K¢. Provozni vysledek hospodateni se zvysil
pouze v obdobi 2015-2016 o 140, 28 %, tedy o 14 221 tis. K¢. Ve zbytku obdobi klesal
v pruméru o 26,12 %, absolutné pak o 4 985 tis. K¢&. Finan¢ni vysledek hospodateni
vzrostl pouze v letech 2014-2015 o 936, 21 %, absolutné o 543 tis. K¢. Vysledek
hospodafeni za béZné ucetni obdobi rostl pouze v obdobi 2015-2016 o 128,58 %,
absolutné pak o 10 522 tis. K¢. Nejvyssi podil na tomto riist mél provozni vysledek
hospodafteni, jeZ v tomto obdobi vzrostl o 140,28 %, tedy o 14 421 tis. K¢ Nejvyssi
pokles vysledek hospodareni zazil mezi lety 2017-2018 o 66,94 %, coZz ¢ini 10 560 tis.
K¢. Jak jiz bylo zminéno v popisu grafu €. 4.5, klesajici trend vysledku hospodateni byl

zpusoben investicemi ve sledovaném obdobi do nové vyrobni technologie podniku.
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V nésledujici tabulce €. 4.6 je pro kontext zobrazen vyvoj zakladnich polozek
vykazu zisku a ztraty v absolutnich hodnotach:

Tabulka 4.6 Vyvoj zdkladnich poloZek vykazu zisku a ztrdty v obdobi 2014-2018

Obdobi

(v tis.KC) 31.12.2014 | 31.12.2015 | 31.12.2016 | 31.12.2017 | 31.12.2018
Obchodni marze 25578 26 504 37732 29 071 2091
Vykony 39959 55725 65 724 76 850 368 252
Vykonova spotieba 33299 43 320 44 289 47 810 264 760
Pridana hodnota 32238 38 909 59167 58111 103 499
Osobni ndklady 15 159 20673 25 548 31326 86 739
Provozni VH 13 685 10 280 24701 19 702 13 149
Finan¢ni VH 58 601 -1 050 -386 -5182
VH za ticetni obdobi 11 045 8183 18 705 15775 5215

Zdroj: Viastni zpracovdni dle ticetmich vykazit spolecnosti
V tabulce €. 4.6 Ize sledovat vyvoj zdkladnich polozek vykazu zisku a ztraty
v obdobi 2014-2018. U polozky vykony, kterd se sklddd z trzeb za prodej vlastnich
vyrobkl a sluzeb, zmény stavu zdsob vlastni Cinnosti a aktivaci, miZeme sledovat
rostouci trend v celém obdobi, pficemz nejvyssi narust vykony zaznamenaly v roce 2018,
a to 0 291 402 tis. K¢, procentudlné se jednd o ndrtist 379, 18 %. Podobn¢ jako vykony
rostla 1 vykonova spotieba. Nejvys$i meziro€ni ndrust vznikl mezi lety 2017-2018 o

453,78 %, coz €ini 216 950 tis. K¢.

Dle grafu €. 4.7 Ize zjistit vyvoj zédkladnich polozek vykazu zisku a ztraty v obdobi
2014-2018. V grafu mizeme sledovat vliv vyvoje provozniho vysledku hospodateni na
vyvoj celkového vysledku hospodateni za ucetni obdobi. Provozni VH, stejn€ jako VH
za ucetni obdobi klesd vletech 2014-2015 a 2016-2018. Jejich jediny rast byl
zaznamenan v obdobi 2015-2016, kdy provozni VH vzrostl o 140, 28 %, absolutné¢ pak o
14 421 tis. K¢ a VH za ucetni obdobi vzrostl o 128, 58 %, coz tedy ¢ini 10 522 K¢.
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Graf 4.7 Vyvoj zdkladnich poloZek vykazu zisku a ztrdty v obdobi 2014-2018
Zdroj: Viastni zpracovdni dle ticetnich vykazii spolecnosti

46



V grafu ¢. 4.8 lze sledovat rapidni narist vykond a vykonové spotieby v letech
2017-2018. Vykony celkové vzrostly o 453,51 %, coz ¢ini 328 293 tis. K¢. Vykonova
spotieba za stejné obdobi vzrostla 0 494,06 %, tedy o 231 461 tis. K&. Obchodni marze
roste mezi lety 2014-2016 a zacind klesat od roku 2016 do 2018. Pfidand hodnota roste
celé obdobi kromé let 2016-2017 a nejvyssi nérust zazila v letech 2017-2018 o 78,11 %,
coz je absolutn¢ 45 388 tis. K¢, celkove pak vrostla o 71 261 tis. K¢. Rist v tomto obdobi
znaci ndrist trZzeb podniku za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb. Tiskdrna Grafico s.r.o.
je vyrobni podnik, s rozSitenim vyroby pak tedy rostou vykony i vykonova spotieba.
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Graf 4.8 Vyvoj poloZek pridané hodnoty v obdobi 2014-2018
Zdroj: Vlastni zpracovdni dle ticetnich vykazii spolecnosti

Dle grafu ¢. 4.9 miZeme sledovat, Ze provozni vysledek hospodatfeni za béZzné
ucetni obdobi rostl pouze v obdobi 2015-2016 o 140,28 %, tedy o 14 421 tis. K¢.
V obdobi 2017-2018 se vyznamng zvySila pfidand hodnota a osobni ndklady, coZ mélo
vyznamny vliv na provozni vysledek hospodateni, jenz v tomto obdobi zaznamenal
nejvyssi pokles, tedy o 33,26 %, coz je absolutn¢ 6 553 tis. K¢. Pfidand hodnota mezi lety
2017-2018 vzrostla o 78,11 % a osobni néklady zazily nejvyssi narust o 176,89 %.
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Graf 4.9 Vyvoj poloZek provozniho vysledku hospodareni v obdobi 2014-2018
Zdroj: Vlastni zpracovdni dle ticetnich vykazii spolecnosti
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4.2 Vertikalni analyza

Pomoci vertikdlni analyzy byl zjiStén pomér jednotlivych poloZzek ucetnich
vykazl na zvolené zdkladni poloZce. V analyze bude vychdzeno z tdaji, které jsou

dostupné z rozvahy a vykazu zisku a ztraty analyzované spole¢nosti.
4.2.1 Vertikdlni analyza aktiv

V grafu €. 4.10 Ize pozorovat, Ze nejvétsi Casti aktiv podniku jsou obéZna aktiva.
Dlouhodoby majetek kolisa ve sledovaném obdobi v rozmezi od 20,53 % do 51,18 % a
je tvoren z prevdzné Casti dlouhodobym hmotnym majetkem, jehoZ procentudlni pomér
vici celkovym aktiviim rostl mezi lety 2014-2015 a 2017-2018 a klesal mezi lety 2015-
2017. Nejvyssi procentudlni ndrust vici aktivim dlouhodoby majetek zaznamenal mezi
lety 2014-2015, kdy vzrostl z 20,53 % na 48,6 %, coz znamend skokovy rist 0 42,24 %.
Pomér obéZnych aktiv viici celkovym aktiviim kolisal ve sledovaném obdobi mezi 48,72
9 a 78,03 %. Nejvyssi podil zaznamenala ob&Zna aktiva v roce 2014 pfi jizZ zminéné
hodnoté 78,03 %. Ob&Zn4 aktiva jsou tvofena zejména polozkou kratkodobé pohleddvky,
jenz vyrazné¢ ovliviiji celkovou hodnotu ob&Znych aktiv. ObéZna aktiva tvofila nejnizsi
¢ast celkovych aktiv v roce 2018 z divodu prudkého navyseni dlouhodobého majetku,
konkrétné dlouhodobého hmotného majetku mezi lety 2017-2018 o 246,15 %. Casové
rozliSeni je poloZka, kterd tvoii nejnizsi €ast celkovych aktiv a vii¢i aktiviim mezi lety
2014-2017 klesalo. V obdobi 2017-2018 zaznamenalo Casové rozliSeni mirny nartst

2 0,08 % na 0,10 % vuci celkovym aktivim.
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Roky a procentudlni podil na celkovych aktivech

Graf 4.10 Vertikdlni analyza aktiv
Zdroj: Vlastni zpracovdni dle ticetnich vykazii spolecnosti
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4.2.2 Vertikdlni analyza pasiv

Z grafu €. 4.11 vyplyva, Ze celkové pasiva jsou po celé sledované obdobi tvofena
pfevazné cizimi zdroji, jejichZ pomér vici celkovym pasiviim kolisd od 52,17 % do 73,72
%. Jejich procentudlni podil klesal mezi lety 2015-2017 a rostl v obdobi 2014-2015 a
2017-2018. Nejvyssi podil zaznamenaly cizi zdroje v roce 2018, konkrétné€ 73,72 %. To
bylo zpisobeno zejména vysokym prudkym navySenim kratkodobych zavazka o 217, 97
% a dlouhodobych zavazkl o0 90,34 %. Polozka vlasti kapital kolisala v rozmezi od 26,28
% do 45,3 %. Pricemz nejvyssi podil vici aktiv vlastni kapitdl zaznamenal v roce 2014
z diivodu nizkych hodnot dlouhodobych a kritkodobych zdvazku cizich zdroju a nejvyssi
podil tvofil v roce 2018 z ditvodu jiZ zminénym vysokym navySenim kratkodobych a

dlouhodobych zdvazku cizich zdroji a zdroven 0 % navysSenim zdkladniho kapitélu.

5 100%
= 90%
80%
70%
> 60%
50%
40%
30%
= 20%
10%
0%

% podil na celkovych pasivec

2014 2015 2016 2017 2018
m Casové rozlisenf 2,52% 0,42% 0,37% 0,02% 0,00%
m Cizi zdroje 52,17% 66,04% 58,78% 56,61% 73,72%
B Vlastni kapitdl 45,30% 33,54% 40,85% 43,37% 26,28%

Roky a procentudlni podil na celkovych pasivech

Graf 4.11 Vertikdlni analyza pasiv
Zdroj: Viastni zpracovdni dle ticetnich vykazii spolecnosti

4.2.3 Vertikdlni analyza vynosu

Na zdklad¢ grafu €. 4.12 Ize tvrdit, Ze na vynosech podniku maji nejvyssi podil
vykony ve Ctyfech letech z péti. Jejich podil v letech 2014-2017 se pohybuje od 74,5 %
do 82,48 %, v pruméru jde tedy o 79,07 %. Mezi roky 2017-2018 doslo k prudkému
poklesu vykonil na pouhych 0,54 %. Bylo to zpiisobeno poklesem trzeb za prodej zboZi
nebol vykonil a vysokym ndrustem trZzeb za prodej vyrobki a sluZeb, které se prvni Ctyfi
roky podilely na vynosech v priméru 18,83 % a po skokovém ndrustu mezi lety 2017-
2018 se podilely na vynosech 94,79 %. Ostatni finan¢ni vynosy a vynosové uroky svym
podilem v celém obdobi neptekrocily hranici 1 % a ostatni provozni vynosy se svym

podilem na vynosech podilely mezi 0,33 % a 4,09 %, v priméru se jednalo o 2,07 %.
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Roky a procentudlni podil na celkovych vynosech

Graf 4.11 Vertikdlni analyza vynosu
Zdroj: Viastni zpracovdni dle ticetnich vykazii spolecnosti

4.2.4 Vertikalni analyza nakladu

Dle grafu ¢. 4.13 je moZné konstatovat, Ze nejvétSim ndkladem v ucetnim
vykazu zisku a ztraty byla vykonova spotieba, kterd se ve sledovaném obdobi 2014-
2018 pohybovala mezi hodnotami 63,39 % az 89,08 %, v priméru se tedy jednalo o 83,
29 %. Mezi lety 2017-2018 zaznamenala vykonov4 spotieba prudky pokles z 82,99 %
na 63,39 %. Tento pokles byl zpiisoben téméf trojndsobnym meziro¢nim zvysSenim
osobnich ndkladii podniku. Osobni ndklady mély druhy nejvétsi podil na nakladech,
ktery se pohyboval v rozmezi od 6,57 % do 22,55 %, v praméru §lo tedy o 10, 61 % a
procentni podil této polozky stoupal po celé sledované obdobi. Mezi poloZzky, které se
na ndkladech podilely s menSim vyznamem patii odpisy investi¢éniho majetku, jejichz
podil rostl v celém obdobi mimo obdobi 2016-2017, primér podil pak ¢inil 2,45 %.
Ostatni provozni ndklady se na celkovych ndkladech podilely primérné 1,69 %.
Nékladové troky rostly po celé obdobi s vyjimkou 2016-2017 a primérny podil této
poloZzky byl 1,61 %. Ostatni finan¢ni ndklady se svym podilem pohybovaly v rozmez{
0,18 % — 1,18 %, v praméru $lo tedy o 2,13 %. Polozka dan z pi{jmu za béZnou ¢innost
se svym prumérem dostala na 1,07 %, z pohledu procentudlniho podilu na celkovych

ndkladech se tedy jednalo o nejméné vyznamnou polozku nakladu.
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Odpisy investi¢niho majetku 1,48% 1,88% 2,23% 1,96% 4,72%
H Osobni naklady 6,57% 7,23% 7,99% 8,73% 22,55%
m Vykonova spotieba 88,79% 89,08% 86,23% 82,99% 69,38%

Roky a procentudlni podil na celkovych ndkladech

Graf 4.12 Vertikdlni analyza ndkladii
Zdroj: Viastni zpracovdni dle ticetnich vykazii spolecnosti
4.3 Pomérové a rozdilové ukazatele
Pro posuzovani vztaht ¢i souvislosti mezi pomérovymi ukazateli je nutné dat tyto

ukazatele do vzdjemného poméru. Tyto ukazatele patii mezi zdkladni ukazatele pro FN.

4.3.1 Ukazatele aktivity

Tabulka 4.7 Ukazatele aktivity

Aktivita
Ukazatel Vzorec | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018
Obrat celkovych aktiv 2.4) | 2,18 1,71 1,75 1,11 | 0,84
Doba obratu aktiv (dny) (2.5) |167,32|213,43|208,69 | 330,24 | 432,74
Obrat zasob (2.6) |127,48 276,99 |172,33|108,52| 12,66
Doba obratu zasob (dny) 2.7) | 2,86 1,32 | 2,12 | 3,36 | 28,82
Obrat pohledavek 2.8) | 297 | 3,59 | 341 1,86 | 2,94
Doba obratu pohleddvek (dny) (2.9) |123,03|101,78 | 107,00 | 196,17 | 124,17
Obrat zavazku (2.10) | 5,17 2,66 3,11 1,97 1,15
Doba obratu zavazku (dny) (2.11) | 70,60 | 136,97 | 117,41 | 184,95 | 318,01

Zdroj: Vlastni zpracovdni dle vicetnich vykazii spolecnosti
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Obrat celkovych aktiv

U ukazatele obratu celkovych aktiv je poZadovana ta nejvyssi hodnota. Je Zadouci,
aby se tato hodnota pohybovala na trovni vyssi nez 1. Tato podminka byla splnéna
v obdobi 2014-2017, ale v roku 2018 byla hodnota pouze na drovni 0,84. To bylo
zptusobeno prudkym ndrustem aktiv mezi lety 2017-2018 o 73,72 %. Nejnizs§i hodnota
byla zaznamendna v roce 2017 na drovni 1,11 z divodu vysokého nartistu celkovych
aktiv mezi lety 2016-2017 o 64,09 %, pfi€emzZ trzby ve stejném obdobi vzrostly pouze
0 16,93 %. Nejvyssi hodnota ukazatele byla zaznamenéna v roce 2014 na drovni 2,18,
jelikoZz byly aktiva na nejniz§i drovni za celé obdobi. Celkovd aktiva se tedy otocila
v trzbach 2,14krét za jeden rok, coz ve vysledku znamend efektivni vyuzivani majetku
podnikem. Hodnota obratu celkovych aktiv byla za celé obdobi v priméru na trovni 1,52.
Doba obratu aktiv

Tento ukazatel ndm sdéluje pocet dni, po jejichZ uplynuti jsou aktiva pfeménéna
na penize. U tohoto ukazatele je Zddouci co nejkrats$i doba obratu. Doba obratu aktiv byla
nejnizsi v roce 2014 na drovni 167,32 dni a rostla az do konce sledovaného obdobi, kdy
dosdhla hodnoty 432,74 dni. Tento vyvoj byl zplisoben tim, Ze celkova aktiva rostla
procentudlné rychleji nez trzby za celé obdobi. Tento trend je pro podnik negativni.
Obrat zasob

U ukazatele obratu zdsob je pozadovana ta nejvyssi hodnota. Ta byla
zaznamendna v roce 2015, kdy byla zaznamenana hodnota 276,99, coz znamen4, Ze se
hodnota zdsob v tomto roce nejnizs$i z celého obdobi. NejniZs$i hodnota obratu zdsob
nastala v roce 2018, protoze zde byla absolutni hodnota zasob nejvyssi za celé obdobi.
Doba obratu zasob

Doba obratu z4sob vyjadfuje, jak dlouho bude trvat, aby doslo k pfeméné zasob
v penézni prostfedky. NejkratSi doba byla sledovana v roce 2015, kdy byla hodnota na
urovni 1,32 dni. NejvySsi doba byla zachycena v roce 2018 na drovni 28,82 dni. Tento
zasob ve stejném obdobi 0 1032,81 %.
Obrat pohledavek

U tohoto ukazatele je opct pozadovana ta nejvySsi hodnota. Je Zddouci, aby obrat
pohledavek byl vyssi nez obrat zavazk, coZ se podniku podatilo splnit ve vSech letech
kromé roku 2014 a 2017. Nejvyssi hodnota byla zaznamenand v roce v roce 2015, kdy

byla na trovni 3,59. Pohleddvky se tedy otocily v trzbach 3,59krat za jeden rok.
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Doba obratu pohledavek

U doby obratu pohleddvek je Zadouci co nejkrat$i doba obratu. Zdaroven je
pozadovano, aby doba obratu pohleddvek byla niZ$i nez doba obratu zdvazkl. Tato
podminka se podniku podatilo dodrzet v celém obdobi s vyjimkou roku 2014 a 2017.
Nejkratsi doba obratu pohledavek nastala v roce 2015 a dosédhla trovné 101,78 dni.
Obrat zavazkii

U tohoto ukazatele je poZadovand co mozna ta nejnizs$i hodnota. Obrat zavazkl
byl mél byt zpravidla mensi nez obrat pohleddavek. Nejnizsi hodnota nastala v roce 2018,
kdy se zdvazky otocCily v trzbach podniku pouze 1,15krit. NejvySsi obrat nastal v roce
2014 a hodnota se vySplhala na droveni 5,17. Podminky o vysi obratii za rok vii¢i obratu
pohledavek byla porusena v roce 2014 a 2017.
Doba obratu zavazki

U doby obratu pohleddvek je Zadouci co nejdelSi doba obratu. Ziroven je
pozadovano, aby doba obratu zdvazka byla vyssi nez doba obratu pohledavek. Nejdelsi
doba pohleddvek byla zaznamendna v roce 2018, kdy dosdhla 318,01 dni. Naopak
nejnizsi droven nastala v roce 2014. Doba obratu zdvazki rostla v celém obdobi kromé
let 2015-2016, coz je pro podnik pozitivni signdl, protoZe to znamend, Ze podnik splaci

zavazky za delsi dobu, neZ za jakou dostdva zaplaceno za své pohledavky.
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Graf 4.13 Vyvoj ukazatelu aktivity
Zdroj: Vlastni zpracovdni dle ticetnich vykazii spolecnosti

V grafu €. 4.12 1ze sledovat zavislosti mezi dobou obratu aktiv a dobou obratu
zdvazkl. Oba ukazatele zaznamenaly riist v celém sledovaném obdobi krom¢ let 2015-
2016. Doba obratu pohledavek mezi lety 2014-2015 klesala v dobé¢, kdy doba obratu

zavazki rostla mezi lety 2015-16 rostla, kdyZ doba obratu zdvazku klesala. Doba obratu

pohledavek mezi lety 2017-2018 prudce poklesla, coz je pro podnik pozitivni vyvoj.
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4.3.2 Ukazatele likvidity

Tabulka 4.8 Ukazatele likvidity

Likvidita
Ukazatel Vzorec | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018
B¢&Zna likvidita (2.12) 444 | 2,63 | 2,90 | 3,84 | 1,64
Pohotova likvidita (2.13) 4,35 | 2,60 | 2,85 3,77 1,41
Okamzita likvidita (2.14) 0,16 | 0,13 | 0,28 | 0,11 | 0,45

Zdroj: Vastni zpracovdni dle iicemich vykazii spolecnosti
Bézna likvidita
Bézna likvidita je zaméfena na hodnoceni pokryti kritkodobych zdvazki
obéZznymi aktivy. Doporucené hodnoty bézné likvidity se pohybuji v rozmezi od 1,5 do
2,5. Ve sledovaném obdobi bylo této doporuc¢ené hodnoty dosazeno pouze v roce 2018.
Hodnota bézné likvidity dosdhla 1,64. Znamena to tedy, Ze na 1 korunu kratkodobych
zdavazku pfipadalo 1,64 koroun obéZnych aktiv.
Pohotova likvidita
Pohotova likvidita odstranuje nedostatky piedchoziho ukazatele ode¢tenim méné
likvidni ¢asti obéznych aktiv, tedy zdsoby. Doporucené hodnoty pohotové likvidity se
pohybuji v rozmezi od 1 do 1,5. Toto doporuceni bylo splnéno pouze v poslednim roce
obdobi 2014-2018 hodnotou 1,64.
Okamzita likvidita
Okamzita likvidita vyjadiuje schopnost podniku okamzitého plnéni zavazk.
Spodni doporucend hranice tohoto ukazatele je 0,2. Toto doporuceni bylo splnéno pouze
v roku 2016 hodnotou 0,28 a v roku 2018 hodnotou 0,45. Hodnota ve zbytku sledovaného
obdobi se v priiméru pohybovala o 0,14 pod doporucenou hodnotou.
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Graf 4.14 Vyvoj ukazateli likvidity
Zdroj: Viastni zpracovdni dle ticetnich vykazii spolecnosti

54



4.3.3 Ukazatele rentability

Tabulka 4.9 Ukazatele rentability

Rentabilita
Ukazatel Vzorec 2014 2015 2016 2017 2018
ROE (2.15) | 2695 % | 17,54 % | 29,75 % | 14,40 % | 4,54 %
ROA (2.16) 1513% | 739% | 16,05% | 7,80 % | 3,01 %
ROCE 2.17) | 21,63% | 921 % | 20,15% | 9,31 % | 428 %
ROS (2.18) 5,60 % 3,44 % 6,95 % 5,65% | 1,41 %

Zdroj: Vlastni zpracovdni dle ticetnich vykazii spolecnosti

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

Ukazatel ROE vyjadifuje mnozZstvi Cistého zisku, jenz pfipadd na jednu korunu
vlozeného kapitalu. NejvySsi hodnoty zaznamenala rentabilita vlastniho kapitalu v roku
2016, jednalo se o hodnotu 29,75 %. Bylo to zpiisobeno tim, Ze v roce 2016 dosahl podnik
nejvyssiho vysledku hospodateni za ucetni obdobi v celém sledovaném obdobi 2014-
2018. Nejnizsi hodnoty dosdhl ROE v roce 2018, kdy klesl az na 4,54 %. Lze sledovat
podobny vyvoj ukazatell rentability vlastniho kapitdlu a ukazatele rentability aktiv, coZ
znaci, ze byl rast i pokles obou ukazatelii ovlivnén pievazné dosaZzenym vysledkem
hospodateni podniku. Priimérna rentabilita vlastniho kapitalu ¢inila 18,64 %.
Rentabilita aktiv (ROA)

Rentabilita aktiv pométuje EBIT neboli zisk pred uroky a zdanénim a celkova
aktiva. U tohoto ukazatele je Zadouci rostouci trend, coz bylo splnéno pouze mezi lety
2015-2016, pticemz ve zbytku obdobi byl trend klesajici. Tento vyvoj odpovida trendu
vysledki hospodateni za béZné obdobi za sledované roky 2014-2018. Nejvyssi pomer
téchto dvou hodnot byl pak zaznamenén v roce 2016, coZ odpovid4 hodnoté 16,05 %,
coz znamena, ze v roce 2016 ptipadalo 0,165 K¢ zisku na 1 K¢ aktiv. NejniZsi hodnotu
byla zaznamenand v roce 2018, kdy klesla na 3,01 %. V priuméru se ROA pohybovala
na urovni 9,87 %.

Rentabilita dlouhodobych zdroji (ROCE)

Rentabilita dlouhodobych zdrojt pométuje EBIT a dlouhodobé zdroje, které byly
vlozené do podniku. Dlouhodobé zdroje zahrnuji vlastni kapitdl, rezervy a dlouhodobé
zavazky. Tento ukazatel zaznamenal podobny vyvoj jako ukazatele ROE a ROA.
Nejvyssi pomér ukazatele byl dosaZen v roce 2014, kdy bylo dosdhnuto hodnoty 21,63
%. To znaci, Ze na jednu korunu dlouhodobych zdroji pfipadalo 0,2163 K¢ zisku.

Nejnizsi hodnoty bylo dosazeno v roce 2018, kdy se snizila na droven 4,28 %. V priméru

ukazatel dosdhl ve sledovaném obdobi hodnoty 12,91 %.
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Rentabilita trzeb (ROS)

Ukazatel ROS vyjadiuje velikost zisku, ktery je podnik schopen vytvofit z
celkovych trzeb. Znazornuje tedy kolik korun ¢istého zisku vyprodukuje jedna koruna
trzeb. Tento ukazatel byl z celkovych Ctyt porovnavanych ten, ktery zaZil nejstabilnéjsi
vyvoj ve sledovaném obdobi, tedy jeho meziro¢ni zména byla nejmensi. Klesal v celém
obdobi krom¢ let 2015-2016. NejvySsi rentabilita trzeb byla dosaZena v roce 2016,

konkrétné 6,95 %. Na nejnizsi uroven celého obdobi 1,41 % ukazatel klesl v roce 2018.
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Graf 4.15 Vyvoj ukazatelii rentability
Zdroj: Vlastni zpracovdni dle ticetnich vykazii spolecnosti

4.3.4 Ukazatele zadluzenosti a finanéni stability

Tabulka 4.10 Ukazatele zadluZenosti a financni stability

Ukazatele zadluZenosti a financni stability
Ukazatel Vzorec | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018
Celkova zadluZenost 220) [ 52% | 66 % | 59 % | 57 % | 74 %
Koeficient samofinancovani 21) | 45% | 34% | 41 % | 43 % | 26 %
Majetkovy koeficient (2.22) 221 % 298 % | 245 % | 231 % | 381 %
Mira zadluzenosti (2.25) | 115% 197 % | 144 % | 131 % | 281 %
Mira finanéni samostatnosti (226) | 87 % | 51% | 69 % | 77 % | 36 %

Zdroj: Vlastni zpracovdni dle iicetnich vykazit spolecnosti

Celkova zadluZenost

Ukazatel celkové zadluzenosti vyjadiuje, jakd Cast aktiv je financovédna cizim
kapitalem, pti¢emz je Zddouci, aby ukazatel v Case klesal. Nejvys$si zadluZenost podniku
byla dosazena v roce 2018, kdy dosdhla hodnoty 74 %. Divodem pro tuto troven
zadluzeni bylo cizich zdroji mezi lety 2017-2018 o 125, 56 % a zvySeni celkovych aktiv

el

2014, konkrétné 52 %. Primérnd zadluZenost podniku ¢inila 61,46 %.
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Koeficient samofinancovani

Koeficient samofinancovani neboli equity ratio zndzornuje, do jaké miry je firma
schopna hradit své ndkupy z internich zdroji. Nejvyssi hodnoty dosdhl ukazatel v roce
2014, konkrétné se jednalo 0 45 %. To znamen4, Ze je podnik schopen hradit své ndkupy
7 45 % z internich zdrojii a z 55 % z externich zdroja. Jeho primér ¢inil 37,85 %.
Majetkovy koeficient

Majetkovy koeficient neboli financni pdka je obrdcenou hodnotou koeficientu
samofinancovani. Davd do poméru celkové zdroje a vlastni kapitdl. U tohoto ukazatele
plati, Ze ¢im vySS$i hodnoty dosahuje, tim se také zvySuje mira zadluZenosti. Oba
koeficienty se tedy vyvijeji podobné, oba rostou v letech 2014-2015 a 2017-2018 a
naopak oba klesaji v obdobi 2015-2017. Majetkovy koeficient dosahl nejvyssi hodnoty
v roce 2018, kdy vzrostl na 381 %. Je Zadouci, aby vySe koeficientu byla maximélné 400
%, tedy 25 % VK a 75 % CK, coz je ve vSech letech naseho sledovaného obdobi splnéno.
Mira zadluZenosti

Mira zadluzenosti piedstavuje pomér ciziho a vlastniho kapitdlu, znadzornuje tedy
miru zadluZenosti vlastnim kapitdlem. NejvySsi mira zadluZenosti byla v roce 2018, kdy
vzrostla na hodnotu 281 %. Hodnota je ve vSech obdobi vétsi nez 1, takze vlastni kapital
nebude stacit na pokryti dluhu. Primér ukazatele ve sledovaném obdobf ¢inil 173,5 %.
Mira finan¢ni samostatnosti

Tento ukazatel je opakem ukazatele zadluZenosti. Poméfuje tak vlastni kapitdl
s cizim kapitdlem. Dle grafu ¢. 4.16 miZeme konstatovat, Ze vzdy, kdyz ukazatel
zadluZenosti rostl, mira finan¢ni samostatnosti klesala a naopak rostla, kdyz ukazatel

Vv,

zadluzenosti klesal. Nejvyssi hodnota byla zaznamendna v roce 2014, tedy 87 %.
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Graf 4.16 Vyvoj ukazatelu zadluZenosti a financni stability
Zdroj: Vlastni zpracovdni dle ticetnich vykazii spolecnosti
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4.3.5 Cisty pracovni kapital

Cisty pracovni kapital predstavuje relativni volnou &ast kapitalu, kterd nenf vdzana
na kratkodobé zdvazky. CPK je &dst ob&Zzného majetku financovaného z dlouhodobého

Vv

kapitalu. Cim vy$3i hodnota CPK je, tim ma podnik vy$§i schopnost hradit své zdvazky.

Dle grafu ¢. 4.16 miZzeme vidét rist CPK mezi lety 2014-2017, po kterém dosahl
své maximdlni hodnoty 116 086 tis. K¢. V obdobi 2017-2018 klesl na 82 948 tis. K&.

% 250 000
x
;200000
= 150000
2100000 <
g /\
= 50000
= 0
2014 2015 2016 2017 2018
e (isty pracovni kapitdl 54 702 43 866 58 298 116 086 82 948
Obé&nd aktiva 70 582 70776 89 030 157 027 213 127
Kritkodobé zdvazky 15 880 26910 30732 40 941 130 179

Roky a hodnoty v tis. K¢

Graf 4.17 Vyvoj ukazatele cistého pracovniho kapitdlu
Zdroj: Vlastni zpracovdni dle ticetnich vykazii spolecnosti

4.3.6 Ukazatelé pfidané hodnoty

V této kapitole bude analyzovan vyvoj pridané hodnoty a osobnich nékladi

podniku na vyvoji poctu zaméstnancti za sledované obdobi 2014-2018.

Z grafu ¢. 4.8 miZeme Kkonstatovat, Ze srostoucim poctem zameéstnanci ve

sledovaném obdobi rostly proporciondlné i osobni ndklady a ptidanad hodnota, jenZ se na

Vv

svoji nejvyssi hodnotu dostala v roce 2018, kdy dosédhla troven 103 499 tis. K¢.
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Graf 4.18 Vyvoj poctu zaméstnancu, osobnich ndkladii a pridané hodnoty
Zdroj: Vlastni zpracovdni dle ticetnich vykazii spolecnosti
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4.3.7 Rozklad rentability viastniho kapitalu

Vystupem rozkladu rentability vlastniho kapitalu (ROE) je identifikace ukazateli,

jenZz se nejvice podilely na jeho vyvoji.

Na obrdzku €. 4.1 je zachycen rozklad ukazatele ROE za obdobi 2014-2018:

ROE= EAT/VK
20142015|2016 (2017|2018
0,27 10,18 | 0,30 | 0,14 | 0,05

ROS = EAT/Trzby Obrat aktiv = Trzby/Aktiva Majetlji(;{vgvl:/)s]fliglent B
201412015|2016 (2017|2018 | |2014|2015|2016 (2017|2018 | |2014|2015(2016|2017| 2018
0,06 | 0,03 0,07 | 0,06 0,01 | |2,18|1,71 | 1,75 | 1,11 0,84 | | 2,21 2,98 |2,45|2,31| 3,81

| |
EAT/EBT EBT/EBIT EBIT/Trzby
2014 (201520162017 {2018 | |2014|2015|2016|2017|2018| [2014|2015|2016|2017| 2018
0,8010,75]0,79 10,821 0,65 | | 1,00 | 1,06 | 0,96 | 0,98 | 0,61 | | 0,07 | 0,04 | 0,09 | 0,07 | 0,04

Obrazek 4.1 Pyramidovy rozklad rentability viastniho kapitdlu
Zdroj: Vlastni zpracovdni dle ticetnich vykazii spolecnosti

Jak je mozné vidét v pyramidovém rozkladu ROE na obrazku ¢. 4.1, obrat
celkovych aktiv ma bezprostiedni vliv na vyvoj vrcholového ukazatele ROE. Stejné jako
obrat aktiv kolisal v obdobi 2014-2016, konkrétn€ se hodnoty pohybovaly v rozmezi od
0,27 do 0,30. Od roku 2016 do roku 2018 zaznamenal ukazatel ROE strmy pokles, stejné
jako obrat aktiv, konkrétné se iroven hodnot zménila z 0,30 na 0,05. To bylo zpiisobeno
sniZzenim vysledku hospodateni béZného obdobi mezi lety 2016-2018, zejména pak jeho
prudkym sniZenim mezi lety 2017-2018 o 66,94 %. Dalsi faktor, ktery zptsobil pokles
ROE mezi lety 2016-2018 je pokles rentability trzeb (ROS) ve stejném obdobi. Toto
vykont 0 379,18 % ve stejném obdobi. Majetkovy koeficient neboli finan¢ni pdka rostl
v celém obdobi kromé& let 2016-2017. Jeho zvySovani pfispélo k navySeni miry
zadluzenosti coz pfispélo k poklesu ROE. Majetkovy koeficient zazil nejvySsi nértst
konkrétn€ o 73,22 % a prudkym rtstem dlouhodobého hmotného majetku, jenz vzrostl o
246,15 %, zaroven s tim vSak ve stejném obdobi vzrost vlastni kapitdl pouze o 4,76 %.

Poméry ukazateld EAT/EBT, EBT/EBIT a EBIT/Trzby ve sledovaném obdobi kolisaly.

59




4.4 Bonitni a bankrotni modely

Cil bonitnich a bankrotnich modelt je v rdmci analyzy finan¢niho zdravi podniku
snaha o v€asné rozpozndni pfiCin nestability podniku, jez mohou signalizovat jeho

bankrot.

4.4.1 Bonitni model — Kralicktiv Quick test

Kralickliv Quick test je sloZen ze ¢tyt rovnic, pomoci kterych je hodnocena situace

v podniku. K vysledkiim se pfictou body a vysledky jsou zapsany v tabulce €. 4.12.

Tabulka 4.11 Vypocet Kralickova Quick testu

Kralickiv Quick test
Rok R1 R2 R3 R4
hodnota | znamka | hodnota | zndmka | hodnota | znamka | hodnota | znamka

2014 | 0,45 4 3,80 3 0,15 4 0,29 4
2015| 0,34 4 4,49 3 0,07 1 0,35 4
2016| 0,41 4 2,48 4 0,16 4 0,50 4
2017| 0,43 4 5,06 2 0,08 1 0,36 4
2018 | 0,26 3 11,99 2 0,03 1 0,06 2

Zdroj: Vlastni zpracovdni dle vicetnich vykazii spolecnosti

Hodnoceni firmy bylo rozdé€leno do tif fazi. V prvni fazi byly secCteny bodové
vysledky prvni a druhé rovnice a byly vydéleny dvéma, poté byla zjisténa finan¢ni
stabilita. Ve druhé fazi byly seCteny bodové vysledky tieti a Ctvrté rovnice a byly
vydé€leny dvéma, nasledovné bylo zjiSténo hodnoceni finan¢ni situace. V posledni fazi
byla hodnocena celkova situace podniku a ta muze byt zjiSténa bodovym soucltem

financ¢ni stability a vynosové situace a naslednym vydélenim dvéma.
Vysledky jsou zapsdny v tabulce €. 4.12:

Tabulka 4.12 Vysledky Kralickova Quick testu

Rok Finafl.éni V)’tnosové Celkova situace
stabilita situace

2014 4 4 4

2015 4 3 4

2016 4 4 4

2017 3 3 3

2018 3 2 3

Zdroj: Vlastni zpracovdni dle vicetnich vykazii spolecnosti

Bonitni podniky se pohybuji nad drovni hodnoty 3. Hranice Sedé zdny je
stanovena pro hodnoty 1-3. Podniky, které signalizuji potize ve finan¢nim hospodateni

maji hodnotu mensi nez 1.
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U hodnoceni finan¢ni situace dosdhl podnik v prvnich tfech letech plného poctu
bodl, coz signalizuje vybornou bonitu a dobrou finan¢ni situaci podniku. OvSem v letech
2017 a 2018 bodové hodnoceni financni situace kleslo na hodnotu 3 a podnik se tak ocitl
v Sedé zong¢, takze o financni situaci podniku v tomto obdobi neni mozné nic vypoveédeét.
Pti hodnoceni vynosové situace jiz podnik dosdhl horSich vysledkl, kdyZ hodnoty ve
sledovaném obdobi kolisaly od 2 do 4 bodu. Nejlepsi hodnoceni 4 boda podnik ziskat
v letech 2014 a 2016 a nejhorsi hodnoceni 2 bodii obdrZel na konci obdobi v roku 2018.
Celkova situace podniku dopadla ptevazné pozitivné, kdyZ podnik obdrzel 4 bodové
hodnoceni v letech 2014-2016 a tfi bodové hodnoceni v letech 2017-2018. Do budoucna
by mél podnik zapracovat na vylepSeni vynosové situace, jelikoZ jeji bodové hodnoceni

klesalo dva roky po sob¢. Celkové je podnik bonitni a v dobré finan¢ni situaci.
4.4.2 Bankrotni model — Altmandv index

Podniky s minimdlni pravdépodobnosti bankrotu maji Z > 2,90, podniky s
nejednoznacnou predikci vyvoje (tzv. Sedd zéna) 1,20 < Z < 2,90 a podniky s vysokou
pravdépodobnosti bankrotu maji Z < 1,20 Altmaniv model je tvofen rovnici, kterd

obsahuje pomérové ukazatele, ke kterym jsou pfifazeny vahy.

Tabulka 4.13 Vypocet Altmanova indexu duvéryhodnosti

Altmaniiv index

Ukazatel Vaha | Vzorec | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018
Xi 0,717 | (2.38) 0,56 | 0,36 | 0,41 | 045 0,35
X2 0,847 | (2.39) 0,01 | 0,01 | 0,01 | 0,004 | 0,003
X3 3,107 | (2.40) 0,47 | 0,23 | 0,50 | 0,24 0,09
X4 0,42 (2.41) 0,36 | 0,21 | 0,29 | 0,32 0,15
Xs 0,998 | (2.42) 2,18 | 1,71 | 1,75 | 1,10 0,84
Altmantv index (2.37) 358 | 252 | 296 | 2,12 1,44

Zdroj: Vlastni zpracovdni dle vicetnich vykazii spolecnosti

Podnik se nachdzi v zén¢€ s minimdalni pravdépodobnosti bankrotu pouze v letech
2014 a 2016, pticemZ nejvyssi hodnotu dosdhl pravé v roce 2014 a jednalo o hodnotu
3,58. Tato hodnota byla ovlivnéna zejména ukazateli X a X5, ktefi k hodnoté pfispé€li
dohromady hodnotou 2,74. Ukazatel X; je nejvice ovlivnén vyvojem celkovych aktiv a
pracovniho kapitdlu, jenz vyrazné¢ stoupaly v letech 2015-2017. Ukazatel Xs je
nejvyznamnéji ovlivnén vyvojem trzeb, pfedevsim jejich poklesem v letech 2016-2018.
V letech 2015, 2017 a 2018 se hodnoty pohybovaly mezi 1,44 - 2,52, podnik se tak ocitl

v Sedé zon¢ 1,20 <Z <2,90, tzn. zéna pro podniky s nejednoznacnou predikci vyvoje.
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Vyvoj Altmanova indexu diivéryhodnosti je zachycen v grafu ¢. 4.19:
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Graf 4.19 Vyvoj Altmanova indexu ditvéryhodnosti
Zdroj: Viastni zpracovdni dle ticetnich vykazii spolecnosti

4.4.3 Bankrotni model — Index INO5

U Indexu INOS plati podminka, Ze podnik vytvaii hodnotu v pfipad¢, INOS > 1,60.
Spolec¢nost se nachdzi v Sedé zonég, kdyz 0,90 < INO5 < 1,60, a pokud je hodnota
INO5 < 0,90, podnik hodnotu netvofi, ale naopak se blizi se k bankrotu. Tento model je
vyjadfen rovnici, ve které jsou obsaZeny pomecrové ukazatele aktivity, likvidity,

rentability a zadluZenosti. Ke kazdému ukazateli je pfifazend vaha.

Tabulka 4.14 indexu INO5
Index INOS

Ukazatel Véha Vzorec 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018
X1 0,13 (2.44) 0,25 0,20 0,22 0,23 0,18
X2 0,04 (2.45) 0,90 0,37 0,70 0,60 0,18
X3 3,97 (2.46) 0,60 0,29 0,64 0,31 0,12
X4 0,21 (2.47) 0,56 0,45 0,46 0,31 0,19
Xs 0,09 (2.48) 2,52 1,78 0,94 3,18 0,33
Index INOS - (2.43) 4,83 3,09 2,96 4,63 0,99

Zdroj: Vlastni zpracovdni dle vicetnich vykazii spolecnosti

Mezi lety 2014-2017 podnik zaznamenal hodnoty INO5 > 1,60, coZ znamend Ze v tomto
obdobi podnik vytvéii hodnotu. Nejvyssi hodnota byla zaznamenana jako 4,83, pficemz
nejvetsi podil na této hodnoté maji ukazatelé Xsa X, jenzZ se podileli celkové hodnotou
3,42. Pokles ukazatele X5 mezi v obdobi 2014-2016, nédsledny velky rtist mezi 2016-2017
je ovlivnén zejména riistem obéznych aktiv o 102,44 % a nizkou hodnotou kratkodobych
cizich zdroji a prudky pokles mezi lety 2017-2018 byl zplisoben velkym nérustem
kratkodobych cizich zdroji o 1 214,86 %. V roce 2018 byla zaznamendna hodnota 0,90

<INO5 < 1,60, konkrétn€ 0,99, coZ v daném roce dostalo spole¢nost do Sedé zony.
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Vyvoj indexu INOS je zobrazen v grafu €. 4.20:
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Graf 4.20 Vyvoj indexu INO5S
Zdroj: Viastni zpracovdni dle ticetnich vykazii spolecnosti

4.5 Spider analyza

Vysledky skupin ukazatelli pomérové finan¢ni analyzy spole¢nosti 1ze srovnat s
hodnotami odvétvi pomoci Spider analyzy, kterd piedstavuje sestaveni paprskovitého
grafu, v némz je mozné porovnavat vysledky jednotlivych kategorii ukazateld, které se
vy¢isluji v procentech vici odvétvovému priméru, kdy se odvétvi povazuje za 100 %.

Pti vypracovani Spider analyzy byla vyuzita data z roku 2017.

Tabulka 4.14 Spider analyza

Ukazatel GRAFICO| Odveti ig)Z'NACE
Kvadrant A — Rentabilita
Al -ROE 14,40 % 14,92 %
A2 -ROA 7,80 % 9,59 %
A3 -ROS 5,65 % 6,05 %
Kvadrant B - Likvidita
B1 — Bé&zna likvidita 3,84 1,56
B2 — Pohotova likvidita 3,77 1,10
B3 — Okamzita likvidita 0,11 0,27
Kvadrant C — ZadluZenost
C1 — Celkova zadluzZenost 57 % 49,14 %
C2 — Koeficient samofinancovani 43 % 50,32 %
C3 — Majetkovy koeficient 231 % 198,73 %
Kvadrant D - Aktivita
D1 — Doba obratu aktiv 330,24 293,82
D2 — Doba obratu pohleddvek 196,17 86,34
D3 — Doba obratu zavazku 184,95 134,89

Zdroj: Viastni zpracovdni dle ticetnich vykazii spolecnost
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Spolecnost Tiskdrna Grafico s.r.o. je soucasti odvétvi s ndzvem CZ-NACE 18 -
Tisk a rozmnoZovani nahranych nosict a déle je soucasti podskupiny s ndzvem 18.1 Tisk
a ¢innosti souvisejici s tiskem. Toto odvétvi zahrnuje tisk novin, knih, periodik (¢asopist,
magazini), obchodnich formuléditi, pohlednic a jinych materidli a s tim souvisejici

¢innosti, napf. vazbu knih, vyrobu tiskovych desek nebo snimani dat.

Komparace s odvétvim je zobrazena v grafu ¢. 4.21.
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Graf 4.21 Porovndni s odvétvim CZ-NACE 18 za rok 2017
Zdroj: Vlastni zpracovdni dle iicetnich vykazii spolecnosti

V kvadrantu A, jenz se zamétfuje na rentabilitu podnik nepfevySuje hodnoty,
které byly v roce 2017 v polygrafickém pramyslu u vSech tii ukazatela. CZ-NACE 18
odvétvi prevySuje hodnotu ROE podniku o 0,52 %, Odvétvi prevySuje podnikové ROA
0 1,79 %. ROS podniku je vici odvétvi nizs§i o hodnotu 0,4 %. To vykazuje o tom, Ze
v podniku existuje nevyuzity potencidl ristu rentability ukazateli. Kvadrant B se tyka
likvidity. Bézna likvidita pfevysila hodnoty odvétvi o 2,28 % a pohotova likvidita
podniku pfevysila ukazatel odvétvi 0 2,67 %, pricemz podnikova okamzitd likvidita byla
nizs$i 0 0,16 %, nez ta z odvétvi. Toto svédCi o tom, Ze by podnik mél vice efektivngji
vyuZzivat sviij kapitél, jelikoz je zbytecné pfilis likvidni. Kvadrant C se tyka zadluZenosti
a podnik zaznamenal vyssi celkovou zadluZenost oproti priiméru odvétvi, konkrétné o
7,86 %. Koeficient samofinancovani byl oproti odvétvi nizsi, coZ neni pozitivni signal,
firma je schopna hradit ndkupy z internich zdroji pouze 43 %. Majetkovy koeficient je
také vySsi v podniku nez v odvétvi, ma tedy vyssi miru zadluzenosti. Kvadrant D se tyka
aktivity a v tomto ptipadé byla pouze jedna hodnota pro podnik pozitivni — doba obratu
zdvazk, kterd byla oproti odvétvi delsi o 50,06 dni, zbylé dva ukazatele — doba obratu

pohleddvek a doba obratu aktiv na tom byly htife nez odvétvi v priméru o 73,12 %.
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4.6 Shrnuti a doporuceni

V této posledni casti Ctvrté kapitoly bude provedeno shrnuti vysledku
vypracovanych financ¢nich analyz pro zjiSténi finan¢niho zdravi podniku a ndsledné
budou tyto zjiSténi vyuZzity k doporucenim a ndvrhitim, které mohou pozitivn¢ ovlivnit

dlouhodoby podnikovy rust a piipadné zamezit jeho poklesu.

Jako prvni byla provedena horizontdlni analyza aktiv, pasiv a vykazu zisku a
ztraty. Mezi lety 2016-2017 byl zaznamendn prudky ndrust aktiv podniku o 64,09 % a
v obdobi 2017-2018 o 73,22 %. Tento vysoky rust byl zpiisoben zejména ristem
obéznych aktiv v letech 2016-2018 o 114,35 % a také prudkym narustem dlouhodobého
zejména rozsifovanim vyroby o nové stroje, které jsou nutné pro zachovani a rtist vyrobni
¢innosti podniku. Tato ¢innosti méla za nasledek sniZzeni vysledku hospodaieni za bézné
obdobi od roku 2016-2018, kdyZ VH buo kleslo o 82,6 %. Tyto investice byly kryty
z vetSiny cizimi zdroji, coZ dokazuje prudky rist cizich zdroji mezi lety 2016-2018, kdy
vzrostly o celkovych 183,58 %. To se pozdé&ji také projevilo u pomérovych ukazateli
zadluzenosti, zejména pak u polozky celkova zadluZenost, majetkovy koeficient a miry

zadluZenosti. Mira finan¢ni samostatnosti zaznamenala klesajici trend.

Vertikdlni analyza aktiv, pasiv, vynost a ndkladi odhalila strukturu téchto
polozek ucetnich vykazii, piicemz u aktiv mély nejvétsi podil obézna aktiva, jejichZ podil
se pohyboval v rozmezi od 48,72 % do 78,03 %. Pasiva byly tvofena pfevazné cizimi
zdroji, které se pohybovaly v rozmezi od 52,17 % (v roku 2014) do 73,72 % (v roku
2018). Tento vyvoj je zpiisoben faktem, Ze vyuziti ciziho kapitdlu na financovani
podnikovych investic je levnéjsi nez vyuziti vlastniho kapitalu. Vertikdlni analyza vynosy
a nakladt odhalila, Ze jsou vynosy tvotfeny v pruméry z vice neZ 80% vykony a naklady

jsou z vice nez 85 % tvotena vykonovou spotfebou.

Pomérové ukazatele aktivity, likvidity, rentability a zadluZenosti vice nastinily
pozitivni i negativni stranky sledovaného podniku. Obrat celkovych aktiv klesal celé
sledované obdobi z hodnoty 2,18 obratky za rok na 0,84 obratky za rok, coz se projevilo
1 v dobé obratu aktiv, kterd se také zvySovala, konkrétn¢ z hodnoty 167,32 dni na 432,74
dni. Obrat zdsob se kromé& jednoho roku sniZzoval a mezi roky 2017-2018 zazil prudky
pokles z hodnoty 108,52 dni na 12,66 dni, coZ bylo zptisobeno prudkym zvysenim zasob
z hodnoty 2 572 tis. K¢ na hodnotu 29 136 tis. K¢.
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Rentabilita vlastniho kapitédlu, rentabilita aktiv a ostatni ukazatele tohoto typu
zaznamenaly kolisavy vyvoj, ale vSechny zazily nejvySsi rentabilitu v roce 2016, kdy
ROE doséhlo hodnoty 29,75 %. Nejvyssi rentabilita u ROA byla pak pozorovana v roce
2016, coz odpovida hodnoté 16,05 % a to znamend, Ze v roce 2016 ptipadalo 0,165 K¢
zisku na 1 K¢ aktiv. ZadluZenost zazila nejvys$i ndrast mezi lety 2017-2018, coz
odpovida prudkému ndrust aktiv ve stejném obdobi. Cisty kapital neboli relativni volnd
Cast kapitdlu, kterd neni vazana na kratkodobé zavazky klesal mirné mezi lety 2014-2015,
rostl v obdobi 2015-2017 a mezi lety 2017-2018 zazil velky pokles z divodu narustu
kratkodobych zdvazk ve stejném obdobi, coZ se projevilo i ve vyrazn&jSim ristu
obéZnych aktiv, které rostly v tomto obdobi o vice nez 35 % z divodu prudkého ristu

dlouhodobého majetku o 247,57 %.

V kapitole 4.3.6 byl analyzovdn vyvoj piidané hodnoty a osobnich ndkladt
podniku na vyvoji poctu zaméstnancu. Z této analyzy vyslo najevo, Ze piidand hodnota a
osobni ndklady rostly proporciondlné s vyvojem poctu zaméstnanci. V roce 2014
v podniku pracovalo 36 zaméstnanct a ptidand hodnota Cinila 32 238 tis. K¢ a na konci
sledovaného obdobf se ptidand hodnota vySplhala na 103 499 tis. K¢ a pocet zaméstnancti

vzrostl na 214.

U rentability vlastniho kapitdlu bylo zjiSté€no, Ze obrat celkovych aktiv ma ptimy
vliv na vyvoj vrcholového ukazatele ROE. Stejné jako obrat aktiv kolisal v obdobi 2014-
2016, hodnoty pohybovaly v rozmezi od 0,27 do 0,30. Mezi lety 2016-2018 ROE vyrazné
poklesl, stejn€ jako obrat aktiv, droven hodnot se pak zménila z 0,30 na 0,05. Bylo to
zpisobeno snizenim vysledku hospodaieni béZzného obdobi mezi lety 2016-2018,
pfedevs§im jeho prudkym sniZenim mezi lety 2017-2018 o 66,94 %. Dalsi faktor, ktery
zpusobil pokles ROE mezi lety 2016-2018 je pokles rentability trzeb (ROS) ve stejném

% a rastem vykonii o 379,18 % ve stejném sledovaném obdobi. Hodnoty klesajici

rentability jsou zplsobeny rozhodnutim podniku pozdrZzet momentdlni zisk kvili

vvvvv

Predposlednim tématem aplikacni Casti bylo bonitni a bankrotni model, prvni
z nich se nazyva Kralickliv Quick test a jednd se o bonitni model. Situace v podniku je
hodnocena pomoci ¢tyf rovnic. U hodnoceni finan¢ni situace doséhl podnik v prvnich
ttech letech plného poctu bodl, coZ signalizuje skvélou bonitu a dobrou finanéni situaci

podniku.
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OvSem v letech 2017 a 2018 bodové hodnoceni kleslo na hodnotu 3 a podnik se
tedy dostal do Sedé z6ny, takze o finan¢ni situaci podniku v tomto obdobi neni mozné nic
vypovédet. Jako dalsi byl vyuzit Altmantiv index divéryhodnosti pomoci kterého bylo
zjisténo, Ze se spolecnost nachazi v zén¢ s minimdalni pravdépodobnosti bankrotu pouze
v letech 2014 a 2016. V letech 2015, 2017 a 2018 se hodnoty pohybovaly mezi 1,44 -
2,52, podnik se tedy dostal do Sedé zonu 1,20 <Z <2,90 a nebylo proto moZzno predikovat
podnikovy vyvoj. Posledni model byl Index INOS5 pro ¢eské prostiedi, jenz je vyjadien
rovnici, ve které jsou obsazeny pomérové ukazatele aktivity, likvidity, rentability a
zadluZenosti a kazdému ukazateli je pfifazend vdha. Mezi lety 2014-2017 podnik
zaznamenal hodnoty INOS > 1,60, coZz ukazuje Ze v tomto obdobi podnik vytvaiel
hodnotu. V roce 2018 byla zaznamenana hodnota 0,90 < INO5 < 1,60, konkrétn¢ 0,99,
coz v daném roce dostalo spole¢nost do Sedé zony. Nejnizsi hodnota byla v roce 2018

pouze 0,09 bodu od urovné, kdy podnik netvoii Zddnou hodnotu.

Posledni finan¢ni analyzou byla Spider analyza, kde vysledku jednotlivych skupin
ukazateli pomérové financni analyzy je mozné srovnat s hodnotami odvétvi pomoci
Spider analyzy a sestaveni paprskovitého grafu, v némz je mozné porovnavat vysledky
jednotlivych kategorii ukazatelli, které se vycisluji v procentech vici odveétvovému
primeéru, kdy se odvétvi povazuje za 100 %. Zde odvétvi prevySovalo podnikové ROA
0 1,79 %. ROS podniku bylo vii¢i odvétvi nizsi o hodnotu 0,4 %. To naznacuje, Ze
v podniku existuje nevyuZity potencidl riistu rentability ukazateli. U ukazatelt likvidity

YV oz

prevysila béZna likvidita hodnoty odvétvi o 2,28 % a pohotov4 likvidita podniku prevysila
ukazatel odvétvi o 2,67 % a podnikova okamzitd likvidita byla nizs$i o 0,16 %, nez
pramérnd z odvétvi. To ndm prozrazuje, Ze by podnik mél vice efektivnéji vyuzivat sviij
kapital, jelikoZ je ptilis likvidni. UdrZovani zbytecn¢ vysoké likvidity je ndkladné. Podnik
zazil vyssi celkovou zadluzenost oproti priméru odvétvi a to o 7,86 %. Koeficient
samofinancovani byl oproti odvétvi niZsi, coZz je negativni signél, protoZe podnikova
schopnost zajistovat své ndkupy z internich zdroju klesd a podnik se stdva vice zavisly
na cizim kapitdlu. U ukazatell aktivity doba obratu zdvazkl byla oproti odvétvi delsi o
50,06 dni, coZ je pro podnik pozitivni, jelikoz je Zddouci, aby doba obratu zdvazkl byla
delsi neZ doba obratu pohledédvek.

Mezi existujici doporuceni podniku pro zlepseni jejich budouci situace ¢i alespon
udrzeni jejich dobré a stabilni finan¢ni situace urCité patfi ndvrh na snizeni zbyte¢né

vysoké likvidity, jejiz udrzovani se mtiZze projevit v ndkladech nevyuzité piilezitosti.
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Mezi doporuceni patii také casteCné snizeni vysoké zdvislosti na cizich zdrojich,
ale ukazatele z oblasti zadluZenosti zatim neukazuji extrémni hodnoty, které by podnik
mohly dovést v blizké dob¢ k bankrotu, takZe je to spiSe néco, na co by podnik mél vzdy
myslet a planovat veskeré kryti vysokych investi¢nich vydaji do modernich technologii
pfedem a zvazit vSechna rizika, kterd se se zvySenou finan¢ni pdkou podniku védzou.
Podnik by se m¢l zaméfit na to, aby mohl piekrocit nebo se alesponi vice pribliZit
k hodnotdm ukazateli priiméru odvétvi CZ-NACE 18. Vyrobni hala v Opavé jiz byla
rozsifena a momentalné jiz neni na aktudlni adrese mozné dal rozvijet vyrobni kapacitu.
Stalo by tedy za zvaZeni diversifikace lokace vyrobnich kapacit nebo tplné presunuti a

vybudovani nové vétsi kapacity na zelené louce, kterd bude pfipravend na podnikovy rust.

Téma, kterému by mél podnik v budoucich péti az deseti letech vyrazné vénovat
pozornost jsou zmeény v odvétvi CZ-NACE 18 — Tisk a rozmnozovani nahranych nosict,

konkrétn€ pak zménam v podskupiné€ 18.1 Tisk a ¢innosti souvisejici s tiskem.

Dle Ministerstva primyslu a obchodu CR (2018) je nyni ve svété vyrazny
nedostatek publika¢niho papiru a zdkladni suroviny pro jeho vyrobu — buniciny. To je
v disledku toho, Ze v minulych letech klesala poptivka po novindch a Easopisech. Zadny
podnik nemtiZe setrvat v dneSnim globalizované svété bez neustalych inovaci. JelikoZ je
tiskovy pramysl prikopnik pifi primyslové implementaci zdkladnich konceptii v online
tisku, je potieba si tuto pozici jako odvétvi pro jistotu budouciho riistu zachovat a neustale
pfichdzet snovymi a efektivnéjSimi feSenimi vyroby, distribuce i marketingové

komunikace.

Rostouci individualizace zakazek tisku urcené pro cilené marketingové kampané
vede k vy$§imu vyznamu malondkladovych zakazek a vyZzaduje vysoké zrychleni vyroby.
Resenim je automatizace, jenZ umoziiuje vys$si vyrobni flexibilitu, sniZeni vyrobnich
prostoju a efektivni vyrobni harmonogram. Aby mohly polygrafické a obalové firmy,
véetné firmy analyzované v této praci, uspét v sou¢asném ekonomickém tlaku trhu, musi
se zamé&fit na uplatnéni svych komparativnich vyhod, omezit neproduktivni néklady,
inovovat a dbéat na udrzeni vysoké flexibility vyroby. Je nezbytné usilovat o vétsi
robotizaci, digitalizaci ve vyrobé¢ a zaméfit se na maximdlni vyuZziti dostupnych
modernich technologii. Digitalizace a rozmanitost produkti v polygrafickém primyslu
budou vyzadovat moderni standardy sluZeb a inteligentni logistiku. Nejrychleji rostoucim
trhem v tiSténém a medidlnim pramyslu je on-line tiskovy trh. Je tedy nutné se dostatecné

zorientovat v soucasnych trendech tiskového a komunikac¢niho trhu.
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5 Zavér
Cilem této bakalarské prace bylo zhodnotit finan¢ni zdravi vybraného podniku a

navrhnout doporuceni pro jeho budouci rozvoj. Tento cil byl dosazen s pomoci metod

finan¢ni analyzy.

V prvni fazi bylo nutné poznat vS§echny dtleZité informace o podniku, jenZ mohou
vice ¢i méné ovliviiovat jeho chod. Bylo tedy nutné zjistit zdkladni charakteristiky
spolecnosti a poté je zasadit do kontextu celého odvétvi a hledat Sir§i makroekonomické
vlivy a vztahy, jejichZ znalost je pro chod a budouci vyvoj zvoleného podniku zdsadni.
Piinosem pro tuto bakalaiskou praci byla osobni zkusSenost s praci v provozu spolecnosti
na nejnizsi operativni drovni, coz mélo na postup vypracovani této prace pozitivni vliv a
umoznilo nahlédnout ddle neZ pouze do vetejné dostupnych dcetnich vykazi. Kombinace
¢astecné znalosti vnitiniho fungovéani podniku a dikladné finan¢ni analyzy spole¢nosti
mnoha ukazateld umoZznila vytvofit jedine¢ny pohled na silné a slabé stranky podniku a
pokusit se navrhnout podnikové feseni, které mohou v budoucnu stimulovat podnikovy
rust. Na druhou stranu bylo mozné podivat se na problematiku podnikového fizeni
z druhé stranky a pfemyslet o opatienich, které by mohly zamezit poklesu ¢i moZnému
bankrotu spolec¢nosti diky zavedeni preventivnich opatfeni.

Doporuceni a navrhy jsou uvedeny v kapitole ¢. 4.6 a vychazeji z vypracovanych
finanCnich analyz podniku za pétilet¢é obdobi 2014-2018. U kazdé analyzy byly
podotknuty mozné pozitivni i negativni implikace ze zjiSténych hodnot dil¢ich ukazatelii
i analyz nebo modell jako celku.

Tato price miiZe mit i své negativni stranky, z divodu odmitnuti spoluprice
podniku na zpracovani této prace. Spoluprace s vedenim podniku by této praci piinesla
mnoho novych vnitropodnikovych informaci, které mohly byt vyuZity na analyzy, které
z nedostatku téchto informaci provedeny nebyly. Ddle mohla byt prace sméfovanéd na
konkrétni feSeni projektu v podniku a mohla pifinést hodnotu do redlného chodu
spolecnosti. Z divodu relativné omezenych informacnich zdroji by prace méla slouzit
jako pouze jeden z mnoha ndstroji, které se mohou stat zdkladem pro budouct strategické
sméfovani podniku, ale 1 pro denni fizeni provoznich €innosti a pro zvySovani jejich
efektivity.

Spolecnost Tiskdrna Grafico s.r.o. je v nasem kraji silnou spolec¢nosti s dlouhou
tradici fungovani. Podnik se muZe pyS$nit svou historii ristu, inovaci, a predevsim

portfoliem kvalitnich vyrobki a sluzeb, cozZ je pro zdkazniky to nejdiileZitejsi.
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Seznam zkratek

a. s. — Akciova spole¢nost

bto — BéZné uicetni obdobi

CK - Cizi kapital

CF — Cash flow

CPK - Cisty pracovni kapitél

DHM - Dlouhodoby hmotny majetek
dl. — Dlouhodoby

DNM - Dlouhodoby nehmotny majetek
EAT - Cisty zisk

EBIT - Zisk pred zdanénim a uroky
EBT - Zisk pted zdanénim

K¢ — Koruna ¢eska

kr. — Kratkodoby

ROA - Rentabilita aktiv

ROC - Rentabilita ndklad

ROCE - Rentabilita dlouhodobych zdroja
ROE - Rentabilita vlastniho kapitélu
ROS - Rentabilita trzeb

s.r.0. — Spole¢nost s ru¢enim omezenym
VH - Vysledek hospodaieni

VK - Vlastni kapital
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