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1 Uvod

Finan¢ni analyza by meéla byt nedilnou soucasti kazdého podniku. Existuje
nespocet metod, analyz a ukazatelt, diky kterym jsou firmy schopné zhodnotit finan¢ni
zdravi podniku. A to na zdkladé¢ minulého, soucasného i predpoklddaného budouciho
vyvoje. Vysledky finan¢ni analyzy vedou k rozhodnutim, ktera ovlivni budouci vyvoj

spolecnosti a mohou byt porovnany s odvétvim ¢i konkurenci.

Cilem této bakalatské prace je zhodnotit vynosnost vybraného podniku z odvétvi
elektroniky, kde bude klicovym ukazatelem rentabilita vlastniho kapitdlu za sledované
obdobi 2015 az 2019. Celkovy postup pfi zjistovani vysledkli bude zalozen na vertikalng-
horizontalni analyze, pomérové analyze, pyramidovém rozkladu s casovou analyzou

odchylek, prostoro-¢asové analyze odchylek a citlivostni analyze.

Dosazené vysledky budou piimo porovnany s konkurenéni spolecnosti, ktera
pusobi na totozném trhu. V této praci budou pouzity pouze veiejné¢ dostupné vykazy,
jakozto rozvaha a vykaz zisku a ztrat, které jsou obsahem ucetni zavérky obou spole¢nosti
v letech 2015-2019. Vzhledem k udrzeni anonymity nebudou v této bakalaiské praci

zvetejnény udaje, které by prozradily identitu vybranych spolecnosti.

Prace bude ¢lenéna do péti kapitol a na tfi hlavni ¢asti. Prvni ¢ast, tedy kapitola
druha bude obsahovat popis metodiky finan¢ni analyzy, zdroje, uzivatele, zplisoby
srovnani a jeji metody. Dale bude charakterizovana pomérova analyza, pyramidovy

rozklad rentability vlastniho kapitalu a citlivostni analyza.

V druhé ¢asti, tedy v kapitole tfeti, budou zobrazeny a charakterizovany ucetni
vykazy, jako rozvaha s vykazem zisku a ztrat obou spolecnosti, vCetné vertikalné-

horizontalni analyzy.

Stézejni tieti Cast, respektive kapitola ctvrta, bude obsahovat analyzu vybranych
pomérovych ukazatelli a pyramidovy rozklad ukazatele rentability vlastniho kapitalu.
Ten bude déle srovnan s vlivy konkurencni spole¢nosti pomoci prostoro-¢asové analyzy
odchylek. Také bude provedena citlivostni analyza vybrané spolecnosti a budou
zhodnoceny vysledné hodnoty a poznatky, které by mohly vést ke zlepSeni ¢i udrzeni

finan¢ni situace podniku na trhu.



2 Popis metodiky hodnoceni rentability spole¢nosti

Cilem této kapitoly bude popsat zakladni teoretické aspekty tykajici se financni
analyzy, které budou také nasledné pouzity pii vypracovani aplikacni asti této bakalaiské
prace. Bude popséana finan¢ni analyza, zdroje, z kterych Cerpa a jeji uzivatele. Soucasti
budou také moznosti srovnani vysledkli finan¢ni analyzy, pouzité metody, jakozto
vertikalni a horizontalni analyza, ale 1analyza pomérovych ukazatelli. Zavér bude
vénovan klicovym metoddm pouzitych v aplika¢ni ¢asti, a to pyramidovému rozkladu
rentability vlastniho kapitalu, analyze odchylek a citlivostni analyze. Tato metodické ¢ast
Cerpa predevsim z odbornych publikaci Brealey, Myers, Marcus (2019), Dluhosova a kol.
(2010), Holeckova (2008), Kislingerova, Hnilica (2008), Kislingerova a kol. (2010)
a Ruckova (2019).

2.1 Charakteristika finan¢ni analyzy

Finan¢ni analyzu mtizeme chapat jako systematicky rozbor dat ziskanych
z minulosti a soucasnosti pro vhodna doporuceni do ptredpokladané budoucnosti. Data
potiebna pro finan¢ni analyzu jsou ziskand ptedevS§im z rozvahy, vykazu zisku a ztrat
a z prehledu o penéznich tocich, coz vypovidad o provazanosti Gcetnictvi s finanénim

fizenim podniku.

Hlavni podstatou finan¢ni analyzy je pomoci vhodnych metod a nastroji posoudit
finan¢ni zdravi podniku. Dilezitym prvkem finan¢ni analyzy je jeji komplexnost
a soustavnost provadéni. Na zéklad€ dosazenych vysledk je podstatné navrhnout feSeni
a doporuceni, kterd povedou ke zlepSeni hospodéiské situace podniku a zkvalitnéni
rozhodovacich procesti. Holeckova (2008) uvadi také identifikaci slabin, které by mohly

vést k problémiim a k urceni silnych stranek.

2.2 Zdroje informaci finan¢ni analyzy

Podstatnym prvkem finanéni analyzy jsou zdroje informaci, ze kterych vychazi.
Tyto zdroje by mély byt uplné a kvalitni, jelikoz se jednd o prvotni data, kterd jsou
nasledn¢ zpracovavana k zdvérecnym vysledkiim finan¢ni analyzy.

vvvvvv

rozvaha, vykaz zisku a ztrat, ptehled o penéznich tocich a vyro¢ni zpravy. Vykazy

finan¢niho ucetnictvi by mély zobrazovat vérny a poctivy obraz skutecného hospodateni



podniku za Gcetni obdobi na zaklad€ platné legislativy. Vzhledem k dostupnosti téchto

vykazl a vyuzitelnosti externimi uzivateli, je lze povaZovat za externi zdroje informaci.

Déle také vykazy vnitropodnikového ucetnictvi, které nejsou vetejné dostupné,
tudiz externi uzivatelé znich nemohou cerpat aslouzi tak pouze pro interni ucely.
Spolecnost si je vytvaii sama na zaklad¢ své vlastni iniciativy anejsou tak spjaty
s platnou legislativni upravou. Jedné se o druhové nebo kalkulaéni ¢lenéni naklada, ale

také o jednotlivé vykony ¢i vykony stredisek.

Za kvantifikovatelné informace jsou povazovany statistiky podniku ohledné
produkce, odbytu, norem spotieby nebo zaméstnanosti, také i interni smérnice. Zatimco
za nekvantifikovatelné informace mizeme povazovat zpravy vedoucich pracovnikii ¢i

manazerd, auditort, zpravy tisku nebo také nezavislé hodnoceni ¢i prognozy.
2.2.1 Rozvaha

Rozvaha, jakozto jeden ze zdkladnich ucetnich vykazli, poddva vérny obraz
0 ocenéni, opotiebeni a vazanosti majetku spolecnosti neboli aktivech a o zdrojich jeho
kryti, tedy pasivech. Sestavuje se k danému ¢asovému okamziku, avSak mnohdy jde
o posledni den v roce. Rozvaha je oznacovana jako stavovy vykaz, jelikoz vyjadiuje

24

rovnost bilan¢ni sumy, aktiva se musi rovnat pasivim.

Majetkova struktura podniku je rozdélena dle jednotlivych funkci majetku, podle
doby véazanosti v podniku a likvidity. U dlouhodobého majetku je zachovana jeho podoba
v nékolika reprodukénich cyklech, tudiz se postupné opotiebovava, coz je vétSinou
vyjadifeno pomoci odpisti. Mezi dlouhodobé aktiva patii dlouhodoby hmotny, nehmotny
a finan¢ni majetek. Kratkodoba, také obézna, aktiva se obvykle spotiebovavaji najednou
a behem roku méni svou podobu hned nékolikrat, tedy nejsou v podniku vazana déle nez
jeden rok. Obézna aktiva zahrnuji zasoby, pohledavky, kratkodoby financni majetek
a ¢asov¢ rozliSeni. Vyjmenované polozky jsou déle ¢lenény dle stupné likvidity, od
nejméné likvidnich po nejvice likvidni polozky, kde likvidita znamena schopnost
spolecnosti pieménit majetek rychle a levné na penézni prostiedky za ucelem uhrady

svych zavazk.

Strana pasiv, oznacovana jako struktura podnikového kapitdlu, predstavuje
zpusoby financovani majetku spole¢nosti. Clenéni pasiv zavisi na vlastnictvi jednotlivych

zdrojt, rozliSujeme tedy vlastni a cizi zdroje financovani.



Za vlastni kapital jsou oznacovany zdroje, které byly do podnikani vloZzeny nebo
byly vyprodukovany podnikatelskou ¢innosti. Tento kapital 1ze rozdélit na nékolik ¢asti,
ato na zakladni kapital, ktery tvofi penézni inepenézni vklady vyjadiené v penézni
Castce. Kapitalové fondy, jez obsahuji emisni 4zio, dotace, dary a dalsi vklady spole¢nikd.
A soucasti fondl ze zisku jsou statutdrni a ostatni fondy, které jsou tvoreny dobrovolné.
Dale je soucasti vlastniho kapitalu vysledek hospodatfeni minulych let a pfedstavuje
nerozdéleny zisk nebo neuhrazenou ztratu minulych obdobi. V ptipadé nerozdéleného
zisku jde o Cisty zisk, ktery nebyl rozdélen do zadnych fondi ani vyplacen spole¢nikim,
jakozto dividendy. Posledni slozkou je vysledek hospodafeni za cetni obdobi, ktery

predstavuje zisk, respektive ztratu, uvedenou ve vykazu zisku a ztrat.

Cizi zdroje jsou zavazky viici véfitelim, ktefi na urcitou dobu a za urCitou cenu
proptjcili finan¢ni prostiedky dané spolecnosti, respektive dluznikovi. Cenou zaptjcky
kapitalu jsou uroky, které jsou pro dluznika nakladem a pro véftitele vynosem. Jak uvadi
Holeckovéa (2008), cizi zdroje jsou ¢lenény na rezervy, slouzici pro ucely dlouhodobych
rizik, ekonomickych vykyvii nebo budoucich zdvazki, a to na ucetni a zdkonné. Dale
dlouhodobé¢ zavazky, které jsou delsi nez 1 rok a jedna se o dluhopisy nebo pijcky od
nebankovnich instituci. Kratkodobé zavazky vi¢i zaméstnancim, statu nebo
spole¢nikiim s dobou splatnosti krat§i nez 1 rok. Soucasti cizich zdroji jsou také

dlouhodobé¢ a kratkodobé bankovni tivéry, ale 1 ¢asové rozliSeni.
2.2.2 Vykaz zisku a ztrat

Vykaz zisku aztrat zachycuje konkrétni informace tykajici se vysledku
hospodafeni podniku za bézné obdobi. Jde o vynosy andklady spojené s jejich
vytvoienim. HoleCkova (2008, str. 31) tika, ze ,,Slouzi k posouzeni vyvoje schopnosti
podniku zhodnocovat vlozeny kapital.“ Stejn€ jako piehled o penéznich tocich je vykaz
zisku a ztrat tokovym vykazem a vysledek hospodatreni za bézné ucetni obdobi je soucasti

rozvahy na strang pasiv.

Vynosy jsou penézni ¢astky, kterych bylo dosaZzeno provozovanim podniku. Jedna
se o finan¢ni ¢astky vyplyvajici z prodeje vyrobki, zbozi a sluzeb, kdy zaroven nemuselo
v bézném obdobi dojit k jejich inkasu. Néaklady jsou definovany jako penézni castky,
vynalozené k ziskani vynosu. Dochdzi k ubytku majetku, jedna se o spotiebu vyrobnich

faktort a opottebeni majetku.



Vykaz zisku a ztrat je stupniovité rozdélen do oblasti dle podnikatelskych ¢innosti,
které 1ze rozd¢lit na provozni, finanéni a mimoifadnou ¢innost. Vysledek hospodateni za
béznou cCinnost souvisi s podniky, jejichz vynosy jsou tvofeny z prodeje vlastnich
vyrobkil nebo sluzeb, zatimco naklady tvoii osobni néklady, dan¢ a poplatky a odpisy.
Do provozni ¢innosti se fadi také obchodni Cinnost, kterd je tvofena trzbami za prodej
zbozi andklady vynalozenych na prodané zbozi. Vysledek hospodaieni z finan¢ni
¢innosti je spojen se zpusobem financovani a z provedenych finan¢nich operaci na trhu.
Vysledek hospodaieni za mimotadnou ¢innost souvisi s mimotradnymi vynosy a néklady,
jejichz vznik miize byt zplsoben zmeénou oceflovani majetku, z mank a prebytkl

u financ¢nich Ucta a investic, jak uvadi Dluhosova a kol. (2010).
2.2.3 Ptehled o penéznich tocich

Piehled o penéznich tocich neboli cash flow zobrazuje skutecné penézni toky,
tedy piijmy a vydaje, spole¢né s kone¢nou hodnotou penéznich prostredkti a ekvivalentti
za ucetni obdobi, které se prolinaji do rozvahy na stranu aktiv. Penéznimi prostfedky se
rozumi hotovost, ceniny apenize ulozené na bankovnich uUcCtech, zatimco penézni
ekvivalenty zahrnuji kratkodoby likvidni majetek bez vyraznych zmén hodnoty v Case,
jak tika DluhoSové a kol. (2010). Podnik si mize sdm zvolit, jaky zplisob vypoctu tohoto

vykazu zvoli, bud’ pfimou, anebo nepiimou metodu.

Clenéni vykazu cash flow je rozdéleno do t¥ hlavnich skupin, konkrétné
do provozni, investicni a finanéni Cinnosti. Provozni c¢innost souvisi s béznou
podnikatelskou ¢innosti, kterd ovliviiuje ptfisun zisku z vyrobni a prodejni Cinnosti
podniku. Investicni Cinnost je spojena s koupi aprodejem dlouhodobého majetku,
cennych papirti a s aveéry ¢i ptijckami vici sptiznénym osobam. Posledni finan¢ni ¢innost
pfedstavuje financni operace s véfiteli, kde jde ozmény dlouhodobého kapitalu,

respektive o ptijcky, very, piijmy a splatky Gvéri, ptijaté a vyplacené dividendy.
2.3 Uzivatel¢ finan¢ni analyzy

Uzivatelé financni analyzy piichazeji do styku s informacemi o finan¢ni situaci
podniku, tudiz se nejednd pouze o osoby ¢i instituce pusobici na uzemi spolecnosti,
jakoZto manaZzefi, zaméstnanci a odbory. Muze se jednat také o investory, banky,
0 obchodni partnery, stat a jeho organy nebo konkurenci. VySe zminéné uzivatele lze

rozdélit na uzivatele interni a externi, kteti budou dale popsani v podkapitole 2.3.1



a2.3.2. Kazdé skupina ma odlisné zajmy, od ¢ehoz se odviji také riizné rozhodovaci

procesy.
2.3.1 Interni uzivatelé

Interni uzivatelé, predevSim tedy manazeti azaméstnanci, maji pfistup
k podrobnéjsim datliim, nez je tomu uexternich uzivateli. Jednd se predevSim
o dostupnost tdajii finan¢niho, manazerského a vnitropodnikového tcetnictvi, kalkulaci

¢i statistik, které nebyvaji vefejné dostupné.

Zminéné interni udaje jsou vyuzivany managementem zejména pro dlouhodobé
strategické a operativni financni fizeni podniku. Maji také ty nejlepsi podminky pro
zpracovani finan¢ni analyzy podniku. Ta nasledné slouzi ke spravnym rozhodovacim
procesim. Zatimco zaméstnanci se zajimaji o jistotu zaméestnani a mzdové podminky ¢i
dal$i vyhody, maji tim pfirozeny zdjem na stabilité a prosperité hospodaiské situace

podniku.
2.3.2 Externi uzivatelé

Externi uzivatelé jsou zavisli na vefejné dostupnych a jinych informacich, jako
jsou ucetni zavérky a vykazy, z kterych finan¢ni analyza vychéazi. A zjiStuji tak uroven

finan¢niho zdravi spole¢nosti.

Jedna se o investory, respektive o akcionafe ¢i vlastniky, ktefi maji primarni
zajem na téchto informacich z divodld vlozeni kapitalu do podniku. Tudiz pozaduji
finan¢ni informace, zda chtéji investovat volné prostiedky do podniku. Ale také z divodu
kontroly vyuziti jiz poskytnutych investic. Dale banky a véfitelé posuzuji bonitu
spolecnosti, kterd vychéazi zinformaci financni analyzy potencidlniho dluznika. Na
zaklad¢ téchto informaci se rozhoduji, zda Givér poskytnou ¢i neposkytnou, piipadné za
jakych uvérovych podminek. Nasleduji dodavatelé, kteti pozaduji pfedevs§im od ostatnich
spolecnosti v€as hradit splatné zavazky, zatimco odbératelé ocekavaji dodani zbozi
potiebné k zajisténi plynulé vyroby. Proto obé slozky vyuzivaji finan¢nich analyz ke
spravnému vybéru obchodniho partnera. Stat a jeho orgdny vyuzivaji finan¢ni analyzu
hlavné pro kontrolu plnéni danovych povinnosti nebo podnikli se statni majetkovou
ucasti, také tvoii statistiky ¢i rozd€luji finan¢ni vypomoci. K externim uzivateliim fadime
také konkurenci, jelikoz diky vefejné dostupnym informacim a finan¢ni analyze mohou

provadét srovnani v odvétvi €1 pfimo s konkurencni spolec¢nosti.
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2.4 Srovnani vysledku finan¢ni analyzy

Zakladnim néastrojem finan¢ni analyzy je srovnani ekonomické situace
spolecnosti pomoci soustavy sledovanych ukazatelt. Srovnani Ize provadét viici norméam,

konkurenci ¢1 odvétvi a v ¢ase.

Srovnani snormou spociva ve srovnani ukazateli sjejich planovanymi
hodnotami. Tyto hodnoty mohou byt vyjadfeny v priméru, v minimalni, medialni nebo
v maximalni hodnoté, dale také jako kvantily nebo intervaly. Nicméné v praxi neni
doporu¢eno pouzivat hodnoty uvedené¢ v odbornych publikacich, jelikoz neobsahuji
specifika a prostfedi dané spolecnosti. Proto je dlilezité mit tyto hodnoty nastavené podle

konkrétni ¢innosti, kterou provozuje.

Prostorové srovnani neboli mezipodnikové srovnani je zakladem, které slouzi ke
srovnani vybranych ukazateli ve stejném casovém obdobi, a to viici ostatnim firmam
nebo viici konkrétnimu odvétvi. Ke spravnému provedeni mezipodnikového srovnani je
potieba dodrzet zdkladni podminky srovnatelnosti. Jak uvadi DluhoSové a kol. (2010),
jde o asovou, oborovou a legislativni srovnatelnost. Casova srovnatelnost vyzaduje
srovnani finan¢nich ukazateli za stejné obdobi aza stejné¢ dlouhou casovou fadu.
Oborova srovnatelnost je zaméfena na obor podnikéani, tudiz je potteba aby spole¢nosti
pochazely ztotozného oboru. Legislativni srovnatelnosti se rozumi srovnatelnost

metodologickych postupti zachycenych v t€etnictvi spole¢nosti.

Casové srovnani spocivd v hodnoceni vyvoje ukazatel v urCitém obdobi,

konkrétné jde o urcity pocet na sebe navazujicich ¢asovych tad.

Hlavnim krokem k prostoro-¢asovému srovnani je zjisténi mezirocni zmény
odchylky mezi dvéma podniky nebo podnikem a odvétvim, jednd se o srovnani
v prostoru. Nicméné za podminky dvou po sobé jdoucich let, tedy Casového srovnani.
Prostoro-Casové srovnani vychdzi z meziro¢nich zmén vrcholového ukazatele obou
podniki, které jsou potiebné k vypoctu vysledné celkové zmény odchylky mezi podniky
¢1 odvétvim.

2.5 Metody finan¢ni analyzy

Béhem let se vyvinuly obecné pfijatelné analytické postupy a techniky hodnoceni
finan¢nich analyz. Jejich cilem je zobrazeni vé€rného obrazu o majetkové a financni
situaci podniku a pouziti téchto metod zavisi na managementu a jejich potiebach.

Nejvhodnéj$im postupem je pouziti vSech metod k zajisténi komplexnich vysledki.
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Tyto metody je mozné rozdélit na dvé hlavni skupiny, a to deterministické metody
a matematicko-statistické metody, jak uvadi DluhoSovd akol. (2010). Pro vétsi

piehlednost je ¢lenéni metod finan¢ni analyzy zobrazeno v obrazku 2.1.

Obrazek 2.1 Clenéni metod financni analyzy

Metody finanénich analyz

Matematicko-statistické
metody

Deterministické metody

Analyza trendl
(horizontalni analyza)

Regresni analyza

Analyza struktury
(vertikalni analyza)

Diskrimina¢ni analyza

Vertikalné-horizontalni
analyza

Analyza rozptylu

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

Analyza soustav ukazatelti

Analyza citlivosti

Zdroj: DluhoSova a kol. (2010, strana 73)

Deterministické metody byvaji pouzity k soukromému vyvoji pro analyzu
struktury, trendl a jejich kombinaci, také pro analyzu odchylek a citlivostni analyzu
v menSich cCasovych intervalech oproti matematicko-statistickym metoddm. Ty se
vyuzivaji v souvislosti s delsim Casovym intervalem a zakladaji si na exaktnich metodach

spole¢né¢ se statistickym vyhodnocenim vysledki.

Tato podkapitola bude obsahovat zejména vertikalni a horizontalni analyzu. Dalsi
metody pouzité k dosazeni vysledki v aplikacni casti, jakozto pomeérova analyza,
pyramidovy rozklad, analyza odchylek acitlivostni analyza budou popsany
v samostatnych kapitolach.

2.5.1 Analyza vyvojovych trendil

Analyza vyvojovych trendd, oznacovana také jako horizontalni analyza, posuzuje
vyvoj hodnot uvedenych v postupné casové fadé. Mohou byt sledovany dil¢i, ale také

souhrnné polozky jednotlivych vykazii. K dosazeni vysledki je potfeba brat v ivahu dva
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zpusoby vypoctl, a to pomoci absolutni a relativni zmény. Absolutni zména je vyjadrena
diferenci a znazornuje celkovou zménu polozky oproti predeslému obdobi. Zatimco
relativni zména je vyjadiena indexem, ktery udava procentudlni zménu viici predeslému

obdobi.
Jednotlivé vzorce Ize vyjadiit jako

absolutni zména = U, — U,_; = AU, (2.2)

. Ui—Upy _ AU
relativni zména = —=2 = —£ (2.3)
Ut—1 Ut-1

kde Ui je hodnota ukazatele, t je bézny rok a t-1 je rok pfedchazejici.
2.5.2 Analyza struktury

Analyza struktury nebo také vertikdlni analyza posuzuje procentualni podil
jednotlivych polozek vykazu vici stanovené celkové sumé, respektive viici absolutnimu
ukazateli. V piipadé rozvahy se jednozna¢né jedna o celkovou bilan¢ni sumu, tedy aktiva
nebo pasiva. U vykazu zisku a ztrat zalezi na rozhodnuti analytika, zda bude jednotlivé
polozky posuzovat k celkové sumé trzeb, ndkladim nebo vynostim. U sumy nakladi

a vynost zkouma velikost jednotlivych ¢asti vii¢i zminénym sumam.
Vypocet Ize vyjadrit jako

podil na celku = ZU_Uii’ (2.4)

kde U; je dil¢i hodnota ukazatele a ¥ U je velikost absolutniho ukazatele.

Také se lze setkat s vertikalné-horizontalni analyzou, ktera je kombinaci obou
vyse zminénych analyz, tudiz vytvari pohled na celkovou strukturu a vyvoj souhrnnych
ukazatelll za urcitou Casovou fadu. Jedna se o velice efektivni metodu, jelikoz lze
analyzovat odliSné hodnoty ukazatelii a sledovat tak jejich pfiznivou ¢i nepfiznivou

zmeénu.

2.6 Pomeérova analyza

Pomérova analyza je nejrozsitengjsi a zaroven zakladni metodou pouzivanou pfi
finan¢ni analyze podniku. Hlavnim zdrojem informaci pro vypocty jsou data z vetejné
dostupnych vykazl, jakozto rozvaha avykaz zisku a ztrat. Jak uvadi Kislingerova,
Hnilica (2008), zatimco vertikalni a horizontalni analyza sleduje vyvoj jedné veli€iny,

pomeérova analyza dava do poméru polozky vzajemné mezi sebou. Vysledné hodnoty lze
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na zaklad¢ srovnani vysledkl finan¢ni analyzy sledovat v ¢ase, vii¢i odvétvi nebo piimo

s konkurenc¢ni spolecnosti.

Zakladni a nejcastéji pouzivané oblasti pomérovych ukazatelt financ¢ni analyzy

jsou nasledujici skupiny:

o ukazatele rentability,
e ukazatele financni stability a zadluzenosti,
e ukazatele likvidity,
e ukazatele aktivity.
Jednotlivé skupiny pomérovych ukazatelli budou blize popsany v nadchéazejicich
podkapitolach. Vzhledem k hodnoceni spolecnosti na zéklad¢é rentability vlastniho

kapitalu bude této podkapitole vénovan vétsi prostor nez vyse zminénym oblastem.
2.6.1 Ukazatele rentability

Rentabilita neboli vynosnost vlozeného kapitalu je schopnost vytvaiet nové zdroje
a zisk za pomoci investovaného kapitalu, obecné 1ze vynosnost vyjadfit jako podil zisku
vici vlozenému kapitalu do spolecnosti. Holeckova (2008, str. 58) fik4, ze ,,Je formou
vyjadieni miry zisku, ziskovosti, kterd v trzni ekonomice slouzi jako hlavni kritérium pro
alokaci kapitalu.“ V zavislosti na typu vlozeného kapitalu rozliSujeme tti zakladni formy,
a to rentabilitu aktiv, rentabilitu vlastniho kapitalu a rentabilitu dlouhodobych zdroja.
Existuji dalsi upravy ukazatell rentability a liSi se pouZzitim ¢istého zisku EAT, tedy zisku
po zdanéni, ziskem pted zdanénim EBT nebo ziskem pfed zdanénim a nékladovymi
uroky EBIT. U vsech ukazatelt rentability je zddouci rostouci trend a k jeho hodnoceni

se kromé¢ vyse zminénych ukazatelii, pouziva také rentabilita trzeb a rentabilita nakladi.

Produkéni sila neboli rentabilita aktiv poméfuje zisk pfed zdanénim s celkovymi
aktivy a reflektuje celkovou vynosnost kapitalu bez zohlednéni zdroj jejich financovani.
Povazuje se za klicovy ukazatel rentability, a to z divodii schopnosti efektivniho vyuziti
majetkové baze spolecnosti. Produkéni sila vyjadiuje mnozstvi zisku piipadajiciho na
1 K¢ celkovych aktiv spolecnosti, pfi¢emz je v ¢ase zadouci rostouci trend. Jak tika
Rickova (2019), rentabilitu aktiv 1ze oznacit jako ukazatel hodnoceni minulé vykonnosti
fidicich pracovnikl a Ize vyjadrit ndsledovné,

rentabilita aktiv (ROA) = % (2.5)

kde EBIT je zisk pted dani a ndkladovymi troky a 4 jsou celkové aktiva.
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Ukazatel rentability dlouhodobych zdroji vypovidd o mife zhodnoceni vsech
aktiv spolecnosti, které jsou financovany vlastnim i cizim dlouhodobym kapitalem, tudiz
jde fict, ze vyjadiuje efektivnost hospodaieni spole¢nosti, jak uvadi Ruckova (2019).
Rentabilita dlouhodobych zdrojti méii mnozstvi dosazeného zisku pred zdanénim a troky
z 1 K¢ investovaného kapitalu. U tohoto ukazatele je zadouci rostouci trend a byva ¢asto
porovnavan s odvétvim nebo konkurencni spolecnosti. Tento ukazatel lez vyjadiit timto
vztahem,

EBIT

rentabilita dlouhodobych zdroji (ROCE) = VKTDZAV’

(2.6)

kde EBIT je zisk pted dani a ndkladovymi uroky, VK je vlastni kapital a DZAV jsou
dlouhodobé¢ zévazky neboli dlouhodobé dluhy.

Rentabilita vlastniho kapitalu vypovida o vynosnosti vlastnich zdroji a vyjadiuje
také mnozstvi Cistého zisku pfipadajiciho na 1 K¢ investovaného vlastniho kapitalu,
zadouci je rust ukazatele v Case. Tento ukazatel je zejména dilezity pro vlastniky
a akcionare, kteti sleduji, zda je vlozeny kapital dostatecné reprodukovan, a zda piinasi
dostate¢ny vynos vzhledem k podstoupenému riziku. DluhoSova a kol. (2010) uvadi, ze
rentabilita vlastniho kapitdlu je pfimo zavisla na rentabilité celkového kapitalu a tirokové
mife ciziho kapitalu. Tento ukazatel mize byt ovlivnén vy$$im, respektive niz§im ziskem
podniku, poklesem, respektive rastem urokové miry ciziho kapitdlu a snizenim,
respektive zvySenim podilu vlastniho kapitalu vici celkovému kapitalu spole¢nosti nebo
jejich kombinaci. Pfipadny pokles rentability vlastniho kapitalu, z ditvodu vyssiho podilu
vlastniho kapitadlu na celkovych zdrojich zplsoben akumulaci nerozd€leného zisku
zminulych let, mize vypovidat o Spatné¢ zvolené investiCni strategii spoleCnosti.

Zminény vztah Ize vyjadrit nasledujicim vztahem,

EAT

rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) = TR 2.7)

kde EAT je Cisty zisk a VK je vlastni kapital.

Stupent ziskovosti, respektive rentabilita trzeb, je povazovan za podstatu
efektivnosti a uruje vysi Cistého zisku pii dosazeni 1 K¢ trzeb, kde je zaroven zadouci
rostouci trend. Je mozné se setkat s variantou pouziti zisku pied dani a nakladovymi

uroky, ktery je v Citateli. Slouzi pfedevSim k ¢asovému a prostorovému srovnani.

Dluhosova a kol. (2010) tika, Ze nizka hodnota svéd¢i o chybném fizeni podniku, stfedni
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hodnota svédi o dobrém managementu a jméné podniku, vysokd hodnota ukazatele

vypovida o nadprimérné urovni podniku. Zminény ukazatel 1ze vyjadiit vztahem,

EAT

rentabilita trzeb (ROS) = - (2.8)

kde EAT je Cisty zisk a T jsou trzby.

Rentabilita ndkladl vyjadfuje pomér mezi Cistym ziskem a celkovymi naklady,
ktery udava hodnotu &istého zisku v K¢& pii vlozeni 1 K¢ celkovych nakladil. Zadouci je
rostouci trend, z ¢ehoz vyplyva, ze ¢im vyssi je hodnota tohoto ukazatele tim vyssi je
zisk. Uvedeny pomér lze zachytit takto,

EAT
celkové naklady’

rentabilita ndkladt (ROC) = (2.9)

kde EAT je Cisty zisk.
2.6.2 Ukazatele financni stability a zadluZenosti

Ukazatele finan¢ni stability a zadluZenosti pomé&iuji vztah mezi vlastnim a cizim
kapitalem. V soucasné dob¢ u velkych podnikl neni prakticky mozné financovat vSechna
aktiva z vlastnich zdroji a zaroven ani ze zdroju cizich. Proto je dilezité vytvorit
optimalni strukturu mezi pomérem vlastnich a cizich zdroji financovéani. Pti vyuziti
vlastnich prostfedkd, které byvaji draz§im zdrojem, muize dojit ke snizeni celkové
vynosnosti a k neimérnému zatéZovani podniku. Zatimco spravné vyuziti cizich zdroja
muze vést k ristu rentability a tim 1 k navySeni trzni hodnoty spole¢nosti. Kislingerova
akol. (2010) uvadi, Zze hlavnim motivem financovani cizimi zdroji, oproti vlastnim
zdrojim je niz$i cena zpluisobena dailovym Stitem, ktery vznikd diky moZznosti zapocitat
urokové naklady do danové uznatelnych nakladi.

vvvvvv

vyjadiuje miru kryti majetku vlastnimi zdroji a finan¢ni samostatnost podniku. Zadouci
je rust ukazatele v Case, coz miiZze vypovidat o upevnéni finan¢ni stability, nicméné pfili§
vysoké hodnoty mohou vést ke snizeni vynosnosti vlozeného kapitalu. Tento vztah je

zachycen nasledovng,
podil vlastniho kapitalu na aktivech = %K, (2.10)

kde VK je vlastni kapital a A jsou celkova aktiva spole¢nosti.
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Ukazatel, ktery pométuje dlouhodobé zdroje v poméru s dlouhodobym majetkem
je stupen kryti stalych aktiv. Obecnym pravidlem je, ze dlouhodoby majetek neboli stala
aktiva by méla byt financovana dlouhodobymi zdroji spole¢nosti. Z ¢ehoz vyplyva, ze
vysledna hodnota tohoto ukazatele by méla nabyvat alespont 100 %. Zadouci je rostouci
trend, ktery vypovida o zlepsujici se financni stabilité spolecnosti a lze jej zachytit timto
pomérem,

stupen kryti stalych aktiv = i—jl, (2.11)

kde Zdl jsou dlouhodobé zdroje, respektive vlastni a dlouhodoby cizi kapital a DA jsou

dlouhodoba aktiva spole¢nosti.

DalSim ukazatelem je majetkovy koeficient, oznacovéan také jako finan¢ni péaka.
Tento ukazatel vyjadfuje miru zadluzenosti a zobrazuje hodnotu aktiv, kterd jsou
financovana vlastnim kapitalem. Cilem financ¢niho fizeni podniku je dosazeni optimalni
zadluZenosti, respektive optimalniho poméru vlastnich a cizich zdroji financovani, jak
uvadi DluhoSové a kol. (2010). Za doporuceny trend je povazovan stabilni vyvoj v Case

a je vyjadien timto vztahem,

majetkovy koeficient = :—K, (2.12)

kde A jsou celkova aktiva a VK vyjadiuje vlastni kapital.

Celkova zadluzenost uvadi pomér ciziho kapitalu vaci celkovym aktivim
a vyjadiuje tim podil véfiteld, ze kterého je financovan majetek spolecnosti. Obecné plati,
ze ¢im je vysledna hodnota zadluzenosti vyssi, tim vétsi riziko véfitelé podstupuji, tudiz
je v Case zadouci klesajici trend. Jak jiz bylo zminéno v uvodu této podkapitoly, cizi
kapital je levnéjSim zdrojem financovani a nemusi mit pouze negativni dopad na
spole¢nost, naopak mulze vést kristu trzni hodnoty spolecnosti. Tento ukazatel
z dlouhodobého hlediska zajima pfedevsim banky a ivérové instituce. Ukazatel celkové
zadluzenosti je mozné dale rozclenit na dlouhodobou zadluZenost a béznou, respektive

kratkodobou zadluZenost. Vztahy pro zminéné ukazatele jsou uvedeny nize,
celkova zadluzenost = %Z, (2.13)
kde CZ jsou cizi zdroje a A jsou celkova aktiva podniku,

dlouhodoba zadluzenost = %dl, (2.14)

17



kde CZdl jsou dlouhodobé cizi zdroje a A jsou celkova aktiva,

bézna zadluzenost = Cikr, (2.15)

kde CZkr jsou kratkodobé cizi zdroje a A jsou celkova aktiva.

Dalsim ukazatelem je zadluZenost vlastniho kapitélu, ktera vyjadiuje vztah mezi
cizim avlastnim kapitdlem, také se shoduje s vypovidaci schopnosti predchozich
ukazateli. DluhosSova a kol. (2010) tikd, ze ukazatel zadluZenosti vlastniho kapitalu by se
mél u stabilni spole¢nosti pohybovat v rozmezi od 80 % do 120 %, nicméné je potieba
vzit vuvahu vyvojovou fazi spolecnosti a piistup vlastniki k riziku. Vztah tohoto

ukazatel je uveden nasledovné,

zadluzenost vlastniho kapitalu = %, (2.16)

kde CZ jsou cizi zdroje a VK je vlastni kapital.
2.6.3 Ukazatele likvidity

Pti poskytnuti avéru zakaznikovi nebo poskytnuti bankovni ptjcky zajima
uvérove analytiky nebo bankéfe vice informaci nez jenom pakovy efekt spole¢nosti.
Chtéji védét, zdali mize spolecnost zasahovat do penéznich prostiedki, aby byla schopna
splacet poskytnutou sluzbu. Proto se zamétuji na likviditu, jelikoz aktiva lze rychle
a levné ptevést na platebni prosttedky. Tudiz likviditu Ize chapat jako schopnost podniku
dostat svych zavazkd, ktera je zejména ovlivnéna thradou pohledavek, schopnosti prodat

své zasoby ¢i mnozstvim penéznich prostiedkd.

Jednim z téchto ukazateld je celkova likvidita, ktera sleduje podil obéznych aktiv
k neuro¢enym kratkodobym zavazklim spolecnosti. U tohoto ukazatele je potfeba vzit
v ivahu nemoznost pfemény vSech obéznych aktiv, v kratkém casovém horizontu, na
hotovostni prostfedky. Dulezité je srovnani s konkurenci s podobnou podnikatelskou
¢innosti ¢i s primérem v odvétvi. Vyvoj celkové likvidity by mél byt taktéz sledovan
v Case se stabilnimi hodnotami v doporu¢eném rozmezi 1,5 az 2,5 avztah tohoto

ukazatele je nasledujici,

0OA

celkova likvidita = —,
KZAV

2.17)

kde OA jsou obézna aktiva a KZAV je oznaceni pro kratkodobé zavazky.
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DalSim ukazatelem je pohotova likvidita, kterd pométuje obézna aktiva o€isténa
o zasoby ke kratkodobym zavazkim. Zéasobami se rozumi nejméné likvidni ¢ést
obéznych aktiv, tedy material, polotovary, nedokonc¢enou vyrobu a hotové vyrobky.
Diilezitost srovnani je totozna jako u ukazatele celkové likvidity. Ocekavanym trendem
pohotové likvidity je rst hodnot, ato v rozmezi 1 az 1,5. Tento ukazatel je vyjadien
nasledujicim pomérem,

OA-zasoby

pohotova likvidita = .
KZAV

(2.18)

kde OA — zasoby jsou obézna aktiva snizena a zasoby a KZAV jsou kratkodobé

zavazky podniku.

Nejptisnéj$im ukazatelem je okamzita likvidita, kterd pométuje pohotové platebni
prostiedky s kratkodobymi zévazky. Platebni prostfedky jsou nejlikvidngjsi slozkou
obéznych aktiv atvofi ji zejména suma prostfedkii na bézném uctu, v pokladné
a kratkodobé cenné papiry. Ruckova (2019) uvadi minimalni doporuc¢enou hodnotu 0,2
s doporucenym rostoucim trendem. Vztah je uveden néasledovné,

PP

okamzita likvidita = —,
KZAV

(2.19)

kde PP jsou penézni prostiedky a KZAV jsou kratkodobé zavazky.
2.6.4 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity informuji, jak efektivné podnik vyuziva jednotlivé ¢asti svého
majetku. Tyto ukazatele maji zasadni vliv na ukazatel rentability aktiv, respektive na
rentabilitu vlastniho kapitélu, jelikoZ jsou jednim ze tii zakladnich faktord efektivnosti.
Obecné Ize vyjadfit dva typy ukazatell aktivity, které zaznamenavaji pocet obratu nebo

dobu obratu.

K méfeni efektivnosti vyuzivani aktiv podniku slouzi komplexni ukazatel obratky
celkovych aktiv, ktery udédva ro¢ni obrat zminéné polozky. U tohoto ukazatele je
doporuceny rostouci trend a Kislingerova a kol. (2010) uvadi, ze obratka celkovych aktiv
by méla byt minimalné na trovni hodnoty 1, protoze v piipad¢ niz§i hodnoty dochazi
k neefektivnimu vyuzivani zdrojt. Pravidlem je, ze ¢im vyssi je hodnota ukazatele, tim

efektivnéji vyuziva svlij majetek, tento vztah je vyjadien timto zptisobem,
obratka celkovych aktiv = 2, (2.20)

kde T je oznaceni pro trzby a A jsou celkové aktiva.
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Obracenou hodnotou je doba obratu aktiv, kterd udava dobu, respektive pocet dni,
za kterou dojde k obratu celkovych aktiv v poméru k trzbam. Tento ukazatel je
doprovazen klesajicim trendem. Pfijatelnou hodnotou je co nejkratSi doba obratu aktiv,

vyjadfena timto vztahem,

A-360
T 2

doba obratu aktiv (dny) = (2.21)

kde A jsou celkové aktiva a T jsou trzby.

Dalsim ukazatelem je doba obratu zasob, ktery udava pocet dni, pro které jsou
zasoby spjaty s podnikem do dne jejich spotieby &i prodeje. Zadouci je klesajici trend
spole¢né s udrzitelnosti doby obratu zasob na technicky a ekonomicky obhajitelné vysi,

uvedenou nasledovné,

zasoby - 360

doba obratu zasob (dny) = 7 ,

(2.22)

kde T jsou oznaCenim pro trzby.

Strategii fizeni pohledavek je mozno sledovat pomoci ukazatele doby obratu
pohledéavek, ktera zaroven udava, za kolik dni jsou tyto pohledavky hrazeny odbérateli.
Zadouci je klesajici vyvoj ukazatele v ¢ase, nicmén& pokud ukazatel trvale piekracuje
dobu splatnosti je nutné prozkoumat solventnost odbérateld, jak uvadi Dluhosova a kol.

(2010). Tento ukazatel Ize vyjadfit jako,

POHL - 360
T b

doba obratu pohledavek (dny) = (2.23)

kde POHL jsou pohledavky a T jsou trzby.

Ukazatel doby obratu zavazki je vyjadien ve dnech a poskytuje informace o dobé,
na kterou dodavatelé¢ poskytli obchodni uvér. Taktéz udava platebni disciplinu
spolecnosti vzhledem k dodavatelim. U tohoto ukazatele je Zzadouci stabilni trend.
A rozdilem doby obratu pohledavek a doby obratu zavazki je pocet dni, které je potfeba

profinancovat. Zminény ukazatel je uveden nasledujicim vztahem,

doba obratu zdvazkt (dny) = ZAVT' 0 (2.24)

kde ZAV jsou zavazky a T jsou trzby spolecnosti.
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2.7 Pyramidovy rozklad rentability vlastniho kapitalu

Rentabilita patii k nejsledovanéj§im a nejpouzivanéjsim ukazatellim, jejich vyvoj
je ovlivnén zadluzenosti, likviditou, aktivitou podniku a dalsi fadou faktorti vztahujicich

se k efektivnimu ekonomickému procesu spolecnosti.

U rentability vlastniho kapitalu, jakozto komplexniho a nejcastéji vyuzivaného
ukazatele k méteni vykonosti podniku, neni dostacujici zjiSténi pouze jeho vysledku,
dualezita je detailni dekompozice vrcholového ukazatele. Cilem dekompozice je postupny
rozklad vrcholového ukazatele na dil¢i polozky, které slouzi k zjisténi kone¢nych vliva
pusobici na vrcholovy ukazatel rentability vlastniho kapitdlu. Pyramidovy rozklad
rentability vlastniho kapitalu je také oznacovan jako Du Pontlv systém rozkladu, ktery

1ze podle DluhoSova (2010) rozlozit nasledovné,

ROE = SN (2.25)

VK ~ EBT EBIT T A VK
. . EAT . EBT |, . EBIT ,
kde vyjadiuje v daniovou redukei zisku, TBIT urokovou redukci zisku, —— provozni

R . . A « i
rentabilitu, " predstavuje obrat aktiv a Srie finan¢ni paka.

Schéma pyramidového rozkladu rentability vlastniho kapitidlu je znazornéno

v nasledujicim obrazku 2.2.

Obr. 2.2 Pyramidovy rozklad ukazatele ROE

roE - FAT
VK
[ [ | |
EAT _ EBT EBIT T A
EBT EBIT T a VK
1 1 1
1 N 360 / 4. 360 1 r 1 ¢z
T T A
[ [ [ [
Ninat. + M + Nost. %‘360 T %-360 @ + BU
T T T T T A A

Zdroj: DluhoSova a kol. (2010, str. 93)

Na zakladé jednotlivych vazeb lze dosahnout vysledkti potfebnych k vytvoreni

navrhu a jejich realizaci, za ucelem zlepSeni hospodarské situace podniku.
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2.8 Analyza odchylek

Za pouziti pyramidového rozkladu jsme schopni exaktné vycislit faktory, které na
odchylku nejvice ptsobi. Zakladnim principem je postupny rozklad vrcholového
ukazatele na dil¢i ukazatele, diky kterému lze stanovit vzajemné vazby a zaroven je

mozné identifikovat a kvantifikovat jednotlivé vlivy ptsobici na vrcholovy ukazatel.

Odchylku vrcholového ukazatele lze vycislit jako soucet dil¢ich ukazatelti

nasledovné,
Ay, = ZiAxg,, (2.26)

kde je x oznaceni pro analyzovany ukazatel, Ay, oznacluje piirGstek jeho vlivil, a; je

vybrany dil¢i ukazatel, Ax,, je vliv dil¢iho ukazatele na analyzovany ukazatel x.

Pti zpracovani analyzy odchylek je mozné pouzit absolutni odchylku,
Ax = x1 — X, (2.27)

ale zaroven také relativni odchylku,

Ax =220 (2.28)

Xo
kde Ax zobrazuje zménu souhrnného ukazatele, x, je souhrnny ukazatel v bézném obdobi
a x, je souhrnny ukazatel v nésledujicim obdobi.

Jak jiz bylo vySe naznaceno, existuji dvé zdkladni vazby pro vypocet analyzy
odchylek, a to aditivni vazba a multiplikativni vazba, které jsou popsany v nasledujicich
podkapitolach.

2.8.1 Aditivni vazba

Aditivni vazba je pouzita v pfipadé¢ souhrnnych ukazateld, které jsou dale

rozlozeny na soucet jeho dil¢i ukazatelli, mezi kterymi je vztah vyjadien nasledovné,
x=2a;=a;+a,+-+a,. (2.29)
Celkovou zménu rozdé€lenou dle poméru zmény ukazatele na celkové zméné

ukazatele 1ze vyjadrit nasledovné,

Aai
ZL-Aai

AX, = =2 Ay, (2.30)

kde Aa; = a;1 — a;, a; o 0znaCuje hodnotu ukazatele zakladniho obdobi, zatimco a; ; je

hodnota ukazatele nasledujiciho obdobi.
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2.8.2 Multiplikativni vazba

Multiplikativni vazba je pouzita v ptipadé souhrnnych ukazatell, které jsou dale

rozlozeny na soucin jeho dil¢ich ukazatelti, mezi kterymi je vztah vyjadien nasledovné,
x =Ila;=a,"a;" .. a,. (2.31)

Existuji ¢tyfi zakladni metody pro vypocet multiplikativni vazby, a to metoda
postupnych zmén, metoda rozkladu se zbytkem, logaritmickd metoda a funkcionalni
metoda. Na zaklad¢ konkrétni situace je potfeba provést rozhodnuti o pouziti vybrané
metody, z divodu kladnych a zapornych stranek kazdé z nich. V této bakalarské praci
bude pouzita logaritmickd metoda, a proto bude detailnéji popsana v nadchazejici Casti

této podkapitoly.

Vyhodou metody postupnych zmén je jeji jednoduchost a jednoznacnost, vCetné
bezezbytkového rozkladu. Nevyhodou je jeji obsahlost, jelikoZz pocet rovnic je roven

poctu ukazateld, které jsou zavislé na potadi ukazatelli v propoctech.

Metoda rozkladu se zbytkem je jedind a jednoznacna, jelikoz vysledky nejsou
ovlivnény sledem ukazateld, coz je vyhodou. Naopak nevyhodou je vyskyt zbytkt, které
neni mozné jednoznacéné interpretovat, a proto je tato metoda pouzitelna pouze v piipadé

malého zbytku.

Vyhodou logaritmické metody je, Zze diky zrcadleni soucasné zmeény vSech
analyzovanych ukazatell pfi vysvétleni dil¢ich vlivli nedochazi k problémiim s poradim
ani se vznikem zbytkti. Hlavni nevyhodou je vypocet logaritmt v piipad€ dosazeni ztraty,
jelikoz nelze pocitat se zapornou hodnotou logaritmu. Podle DluhoSova a kol. (2010) lze
uvest, ze vychazi ze souvislych vynosi, jelikoz Inl,, a Inl, vyjadiuji spojity vynos
ukazatelll a; a x. Jednotlivé vlivy jsou vyjadieny vzorcem,

Inlg,
Axq, = Tt Ay, (2.32)

In I,

kdeplati, ze I, = % al, = %1 jsou indexy dil¢ich ukazatelii a analyzovaného ukazatele.
i,0 0

Funkcionalni metoda na rozdil od logaritmické metody pracuje s diskrétnimi
vynosy. U této metody taktéZ nedochazi k problémlim s potadim ani se vznikem zbytkd,
navic je mozno pracovat i se zapornym indexem ukazatelll, coz u pouziti logaritmické
metody neni mozné. Zarovenn vysledky kladnych indexii jsou podobné vysledklim

piedchozi metody.
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2.9 Citlivostni analyza

Citlivostni analyza se pouziva pfi zkoumani nejistoty u finan¢ni analyzy a jejich
vysledki. Tudiz posuzuje zmény vlivu vybranych faktorti a zaméfuje se na hledani

intenzity, a to jak negativni, tak 1 pozitivni.

Metodika citlivostni analyzy spoc¢ivd v hodnoceni zmén vstupnich tdaji na
konecné finanéni veli¢iny. DluhosSova a kol. (2010, str. 38) tikd, ze ,,Tato analyza byva
nekdy oznacovana jako ,,What if...“, ,,Co kdyzZ ..., analyza, podle otazky, na kterou

hleda odpoved.

V ptipad¢ vyjadreni syntetického finan¢niho ukazatele, jakozto funkce dil¢ich

ukazatell, Ize zapsat nésledujicim zplisobem,
U=f(F,F,..... E), (2.33)

tim padem citlivost ukazatele na prvni ukazatel, stejné jako na dalsi ukazatele, je mozno

stanovit jako hodnotu pfi zmén¢ faktort nasledovné,

Ufl, = fl(l+a)-F,F,,.....E,], (2.34)
nebo piirdstkem hodnoty vlivem zmény faktort takto,

AUFY =UFl, —U =f[(1+a) F,F,.....E,] - U, (2.35)

kde a je relativni odchylkou, kterd miiZze nabyvat pozitivni i negativni hodnoty.
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3 Popis a zékladni charakteristika finan¢ni situace vybrané
spolecnosti

V této kapitole budou struéné popsany zékladni informace o analyzovaném
podniku, véetné popisu zkracené rozvahy a vykazu zisku a ztrat. Nasledn¢ bude stejnym
zpusobem charakterizovana také konkurencni spolecnost. Druha ¢ast této kapitoly bude
vénovana vertikalné-horizontalni analyze aktiv, pasiv, vynost a ndkladi analyzované
spolecnosti. Zakladni informace vychéazi z rozvahy a vykazu zisku a ztrat analyzované
1 konkurencni spolecnosti, které jsou uvedeny v ptiloze 1-4. Vertikalné-horizontalni

analyzy obou spole¢nosti jsou obsahem ptilohy 5-8.

Veskeré informace obsazeny v této kapitole byly Cerpany z vyrocnich zprav,

obsahujici potfebné vykazy, zvefejnéné v obchodnim rejstiiku firem.
3.1 Charakteristické informace podniku

Spolecnost byla zalozena v roce 1995 a témzZe roce byla zapsana do obchodniho
rejstiiku firem. V letech 2015-2019 spolecnost Gspésné realizuje svou podnikatelskou
strategii, ¢imz je prodej sluzeb a zbozi na Ceském trhu, riist trzeb a zvySovani obchodniho
podilu pomoci smysluplnych a inovativnich technologii. Blize specifikovatelné udaje,
kter¢ by mohli prozradit identitu spole¢nosti nebudou v této podkapitole uvedeny

z dlivodu udrzeni anonymity.

Zkracena a upravena rozvaha o ucetni operace a duplicitni polozky bude uvedena
nize v tabulce 3.1, kterd bude zobrazovat aktiva a v tabulce 3.2 budou znazornéna pasiva
analyzované spolec¢nosti. V nasledujici tabulce 3.3 bude uveden a pospan zkraceny vykaz

zisku a ztrat. Plny vycet vykazii pro analyzovanou spolecnost je uveden v ptiloze €. 1, 2.

Tab. 3.1 Upravena a zkrdacena rozvaha aktiv analyzované spolecnosti v tis. K¢

Aktiva 2015 2016 2017 2018 2019
Aktiva celkem 585226 (623949 (628 940 | 688 323 | 675 490
Dlouhodoby majetek 19388 | 16699 | 10106 | 6020 3 581
Dlouhodoby nehmotny majetek 0 2 879 0 0 0
Dlouhodoby hmotny majetek 19088 | 13580 | 9866 5780 3341
Dlouhodoby finan¢ni majetek 300 240 240 240 240
Obézna aktiva 555 889 603 268 [614 609 |676 205 |668 188
Zasoby 18241 | 8758 | 10223 | 32951 | 20764
Pohledavky 536 597 |592 831 601 144 643 254 | 647 424
Penézni prostiedky 1 051 1679 3242 0 0
Casové rozliSeni aktiv 9 949 3982 4 225 6 098 3721

Zdroj: Vlastni zpracovani
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V tabulce 3.1 je mozné sledovat v obdobi 2015-2018 rist celkovych aktiv, kdy
k nejprudsimu nartstu doslo v roce 2018 a jedinym obdobim poklesu je rok 2019. Mirné
zpomaleni ristu vroce 2017 je doprovazeno snizovanim dlouhodobého hmotného
majetku. Celkovy riist nejvice ovlivituji obézna aktiva, konkrétné kratkodobé pohledavky
z obchodnich vztahii, které kazdorocné rostou. Zasoby maji naopak kolisavou tendenci
avroce 2018 dosdhli nejvyssich hodnot, zatimco vroce 2016 nejnizSich. Penézni
prostiedky tvofi ceniny a penize na bankovnich uctech a do roku 2017 rostou, nicméné
v roce 2018 a 2019 dosahuji nulovych hodnot. Spole¢nost ma u matetské spole¢nosti
ziizeny clearingovy ucet, kde korunovy ¢i devizovy ziistatek predstavuje kratkodobou
pohledavku za spole¢niky nebo kratkodoby zavazek ke spole¢niklim a zména stavu je
uvedena ve vykazu o penéznich tocich v polozce zména stavu dlouhodobych
a kratkodobych zavazkl. V roce 2018 spolecnost vykazuje kratkodobé zavazky ke
spolecnikim. Rok 2019 je opakem, jelikoZz vykazuje kratkodobé pohledavky za
spole¢niky. Ve vykazu o penéznich tocich jsou v letech 2018 a 2019 vynulovany penézni
prostiedky a penézni ekvivalenty pomoci tokt z financni ¢innosti, pravé polozkou zmény
stavu dlouhodobych a kratkodobych zavazkt. Nasledna tabulka 3.2 zobrazuje zkracenou

rozvahu pasiv analyzované spolecnosti uvedenou v tis. K¢.

Tab. 3.2 Upravena a zkrdcena rozvaha pasiv analyzované spolecnosti v tis. K¢

Pasiva 2015 2016 2017 2018 2019
Pasiva celkem 585226 | 623 949 | 628 940 | 688 323 | 675 490
Vlastni kapital 174799 | 178 006 | 188 368 | 229 634 | 259 745
Zékladni kapital 61 000 | 61 000 | 61000 | 61000 | 61000
Azio a kapitalové fondy 12606 | 12606 | 12606 | 12606 | 12 606
Fondy ze zisku 6 100 6 100 6 100 6 100 6 100
Vysledek hospodafeni minulych let 51420 | 53278 | 98299 |108 663 | 149 928
Vysledek hospodaieni BUO 43673 | 45022 | 10363 | 41265 | 30111
Cizi zdroje 348 121 (390 386 | 400 533 |422 114 | 375 843
Rezervy 12204 | 12636 | 12519 | 10308 | 16 966
Zavazky 335917 {377 750 {388 014 |411 806 | 358 877
Kratkodobé zavazky 62306 | 55557 | 40039 | 36 575 | 39902

Zdroj: Vlastni zpracovani

V tabulce 3.2 je patrny stejny vyvoj celkovych pasiv jako vyvoj celkovych aktiv,
jelikoz aktiva a pasiva musi byt vyrovnanda. Patrné je, Ze podnik v letech 2015-2019
udrzuje stejnou hodnotu polozek zékladniho kapitalu, ktery se sklada z pIlné upsaného
a splaceného podilu, 4zia a kapitalovych fondu a fonda ze zisku. Vysledek hospodateni

z minulych let je po dobu sledovaného obdobi akumulovan znerozdélené¢ho zisku
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bézného ucetniho obdobi. Polozka cizi zdroje dosahuje nejvyssiho podilu na celkovych

wrw e

zavazki z obchodnich vztaht. V dalsi ¢asti této podkapitoly je zobrazena tabulka 3.3, ve

které je uveden zkraceny vycet vykazu zisku a ztrat v tis. K¢.

Tab. 3.3 Upraveny a zkraceny vykaz zisku a ztrat analyzované spolecnosti v tis. K¢

Text 2015 2016 2017 2018 2019
Trzby z prodeje vyrobki a sluzeb 841430 | 683483 | 446 118 | 465031 | 515 805
Trzby za prodej zboZi 525376 |1 520 159|1 318 460|1 387 142{1 690 806
Vykonova spotieba 1 103 633|1 875 139|1 515 224|1 570 8131 920 744
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti 0 399 0 17 062 9867
Osobni naklady 171 589 | 240 895 | 207 084 | 197 263 | 203 734
Upravy hodnot v provozni oblasti 3624 8 468 4578 | -40806 | -1027
Ostatni provozni vynosy 569 9 029 256 496 175
Ostatni provozni naklady 26 198 | 25300 6721 49261 | 21328
Provozni VH 62331 | 62470 | 31227 | 59076 | 52140
Vynosové iroky a podobné vynosy 0 0 0 117 825
Nakladové troky a podobné néklady| 179 737 324 0 0
Ostatni finan¢ni vynosy 0 0 3 080 10 266 5395
Ostatni finan¢ni naklady 3939 6 001 18642 | 10359 | 16250
Finanéni VH 4118 | -6738 | -15886 24 -10 030
VH pi‘ed zdanénim 58213 | 55732 | 15341 | 59100 | 42110
Dafi z pfijmu 14540 | 10710 4978 17835 | 11999
'VH po zdanéni 43673 | 45022 | 10363 | 41265 | 30111
VH za tGéetni obdobi 43673 | 45022 | 10363 | 41265 | 30111
Cisty obrat za ui¢etni obdobi 1367 375(2 212 671|1 767 914|1 863 052|2 213 007

Zdroj: Vlastni zpracovani

V tabulce 3.3 je zndzornén zkraceny vykaz zisku a ztrat, kde mizeme v letech
20152019 sledovat kolisavost vysledku hospodatfeni za bézné icetni obdobi. Provozni
vysledek hospodateni zietelné kopiruje vysledek hospodaieni v bézném tcetnim obdobi,
ktery kromé roku 2018 je snizovan finanénim vysledkem hospodateni. Upravy hodnot
v provozni oblasti v letech 2018 a 2019 jsou ucetné v zdpornych hodnotach, tato situace
je popsana nize v kapitole 3.2.2 a graficky zndzornéna grafem ¢. 3.3. Podrobnéji jsou tyto
vykazy popsany v kapitole Vertikalné-horizontalni analyza struktury podniku oznacena

¢islem 3.3.

3.2 Charakteristika konkuren¢niho podniku

Vybrana konkurenéni spolecnost byla zalozena v roce 1991 a v tomto roce byla
1 zapsdna do obchodniho rejstiiku firem. Hlavnim cilem této spolecnosti je udrzeni

trzniho podilu ve svém segmentu pomoci unikatnich technologii. Dale se soustfedi na
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nebudou ohledné této firmy zvetfejnény z diivodu zachovani anonymity podniku.

Stejné jako v piedchozi kapitole zde bude uvedena zkracena a upravena rozvaha
o ucetni operace a duplicitni polozky, v tabulce 3.4 budou znazornéna aktiva, zatimco
v tabulce 3.5 budou pasiva. Tabulka 3.6 znazornuje zkraceny vykaz zisku a ztrat.

Kompletni vycet polozek téchto vykazi je uveden v ptiloze €. 3 a 4.

Tab. 3.4 Upravena a zkracena rozvaha aktiv konkurencniho podniku v tis. K¢

Aktiva 2015 2016 2017 2018 2019
Aktiva celkem 745725 | 632168 |614 792 |637 329 |685 484
Dlouhodoby majetek 2197 5424 8 575 7 738 4 540
Dlouhodoby nehmotny majetek 123 94 140 95 50
Dlouhodoby hmotny majetek 1 834 5090 8195 7403 4250
Dlouhodoby finan¢ni majetek 240 240 240 240 240
Obézna aktiva 708 549 | 582 713 (585375 |617428 |673930
Pohledavky 707 862 | 582428 585010 [617238 |673930
Penézni prostiedky 469 285 365 190 233
Casové rozliSeni aktiv 34979 44 031 | 20 842 12 163 7014

Zdroj: Vlastni zpracovani

V tabulce €. 3.4 je mozné sledovat postupny pokles celkovych aktiv a nasledny
narast v letech 2015-2019. V letech 2015 az 2017 roste dlouhodoby majetek, konkrétné
hmotné movité véci a jejich soubory a v letech 2018 az 2019 se snizuje jejich hodnota
opottebenim, konkrétn¢ prostiednictvim odpisti. Finan¢ni majetek obsahuje 8,3% podil
hodnot celkova aktiva dosahuji v roce 2017 a rostou az do roku 2019. Pokles aktiv v roce
2017 je zpisoben predevsim snizenim Casového rozliSeni aktiv, zatimco co kratkodobé
pohledavky z obchodnich vztahti v pribéhu nasledujicich let rostou a zvysSuji tim celkova
aktiva. Nasledujici tabulka 3.5 zobrazuje upravenou a zkricenou rozvahu pasiv

konkuren¢niho podniku uvedenou v tis. K¢.

Tab. 3.5 Upravena a zkracena rozvaha pasiv konkurencniho podniku v tis. K¢

Pasiva 2015 2016 2017 2018 2019
Pasiva celkem 745725 | 632168 | 614792 | 637 239 | 685 484
Vlastni kapital 39160 | 41987 39 246 40040 | 65719
Zékladni kapital 6 250 6 250 6 250 6 250 6 250
AZio a kapitalové fondy 184 184 184 184 184
Fondy ze zisku 2435 2 435 2435 2 435 2435
'VH minulych let 10513 | 11291 6118 4377 5172
Vysledek hospodateni BUO 19778 | 21827 24 259 26794 | 51678
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Cizi zdroje 693 511 | 580 810 | 566 615 | 594 253 | 615510
Rezervy 54677 | 55512 61 104 56 581 | 62220
Ostatni rezervy 54677 | 54096 59 058 56 581 | 58743
Zavazky 638 834 | 525298 | 505511 | 537672 | 553 290
Casové rozliSeni pasiv 13 054 9371 8 931 3036 4 255

Zdroj: Vlastni zpracovani

Vzhledem k vyrovnané sum¢ aktiv a pasiv sledujeme stejny pokles a narist
celkovych pasiv v tabulce 3.5 ve sledovaném obdobi. Stejné¢ jako u ptedchozi firmy
polozky vlastniho kapitalu kromé vysledku hospodareni minulych let a béZného ucetniho
obdobi jsou ve sledovaném obdobi neménné. Rozdilem je, ze konkurenéni spolecnosti se
v prub¢hu let navysuje vysledek hospodateni bézného ucetniho obdobi, ale vétSinu tohoto
zisku neptevadi do vysledku hospodateni minulych let, ale vyplaci podily ze zisku, které
v priméru za sledované obdobi ¢ini 23 600 tis. K¢. Cizi zdroje nejvice ovliviiuji
kratkodobé zévazky z obchodnich vztahli a dohadné ucty pasivni. Rezervy, které jsou
pomérné rozsahlé slouzi predevSim na garancni opravy ana dan z pifijmi. V posledni
¢asti této podkapitoly je znazornéna tabulka 3.6 s upravenym a zkracenym vykazem zisku

a ztrat konkurenéni spolec¢nosti, ktery je uveden v tis. K¢.

Tab. 3.6 Upraveny a zkraceny vykaz zisku a ztrat konkurencniho podniku v tis. K¢

Text 2015 2016 2017 2018 2019
Trzby za prodej zbozi 2163 137|2 465 778(2 727 293|2 752 176|2 954 649
Vykonova spotieba 2 044 546|2 343 802|2 601 334(2 627 495|2 795 201
Osobni naklady 80526 | 83472 | 94078 [102035 |105421
Upravy hodnot v provozni oblasti 1 405 12 905 2484 771 5017
Ostatni provozni vynosy 65423 | 81589 | 94444 | 93749 |105197
Ostatni provozni naklady 75016 | 76 720 | 90943 | 80534 | 90 258
Provozni VH 27067 | 30468 | 32898 | 35090 | 63949
Vynosové troky a podobné vynosy 0 0 86 609 1 530
Nakladové tiroky a podobné naklady 0 151 512 458 537
Ostatni finan¢ni vynosy 448 65 1 609 754 820
Ostatni finan¢ni naklady 1110 846 762 1777 1 820
Finan¢ni VH -662 -932 421 -872 -7
VH pi‘ed zdanénim 26405 | 29536 | 33319 | 34218 | 63942
Dafi z pfijmu 6 627 7 709 9 060 7 134 12 264
'VH po zdanéni 19778 | 21827 | 24259 | 26794 | 51678
VH za ucetni obdobi 19778 | 21827 | 24259 | 26794 | 51678
Cisty obrat za ui¢etni obdobi 2229 008|2 547 432|2 823 432|2 847 288|3 062 196

Zdroj: Vlastni zpracovani

V tabulce 3.6 je mozné sledovat vyvoj vysledkii hospodafeni a jednotlivych

polozek v letech 2015-2019. Stejné jako u piedeslého podniku zde vidime, Ze vysledek
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hospodateni bézného ucetniho obdobi téméf totozné kopiruje provozni vysledek
hospodateni snizeny o finan¢ni vysledek hospodafeni a dan z pfijmi. V prabéhu let
sledujeme kazdoro¢ni rust Cistého obratu, zatimco u analyzované spolecnosti je tento

trend spiSe kolisavy.
3.3 Vertikdlné-horizontalni analyza struktury podniku

Vramci této podkapitoly bude proveden vertikdlné-horizontdlni rozbor
finan¢nich vykazii rozvahy a vykazu zisku a ztrat v obdobi 2015-2019 spolecnosti, ktera
byla popsdna v podkapitole 3.1. Samotna struktura podniku a jeji polozky jednotlivé
srovnané s bilanéni sumou budou sledovany pomoci vertikdlni analyzy, uvedené
v procentech. Horizontdlni analyza bude sledovat meziro¢ni zmény v Case, vyjadieny

v tis. K¢.

Tato podkapitola vychazi z kapitoly 2.1. Pro vypocet vertikalni analyzy byl pouzit
vzorec (2.1) apro horizontdlni analyzu byly pouzity vzorce (2.2) a(2.3). Podrobna
vertikalné-horizontalni analyza rozvahy a vykazu zisku a ztrat analyzované spolecnosti
je uvedena v ptiloze ¢. 5a 6. Tato podkapitola nebude obsahovat popis vertikalné-
horizontalni analyzy konkurencni spolecnosti, nicméné pro doplnéni je uvedena v priloze

7a8.
3.3.1 Vertikélné-horizontalni analyza rozvahy

Prvni ¢ast této kapitoly bude vénovana vertikalné-horizontdlni analyze aktiv,
zatimco druha ¢ast bude vénovana pasivim. V grafu 3.1 a 3.2 bude znazornéna analyza

aktiv a pasiv ve sledovanych letech.

Celkovym zakladem pro analyzu struktury podniku bude stanovena bilancni
suma, tudiz aktiva ¢i pasiva, kterd tvoii 100 % majetku v podniku. Vici 100% hodnoté
budou ptirovnany dil¢i polozky aktiv a pasiv uvedené taktéz v procentech. U horizontalni
analyzy bude sledovdna meziro¢ni zména v €ase bilan¢ni sumy v tis. K¢. Pocatek této
analyzy bude doprovazet graf 3.1, ktery je zobrazen nize a znazoriiuje vertikalng-

horizontalni analyzu aktiv.
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Graf ¢. 3.1 Znazornéni vertikalne-horizontalni analyzy aktiv
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Zdroj: Vlastni zpracovani

Z grafu €. 3.1 je zfejmé, Ze nejveétsi podil na celkovych aktivech v letech 2015—
2019 ma obézny majetek. Obézny majetek mirné roste a dosahuje v priméru hodnoty
97,31 % z celkovych aktiv ve sledovaném obdobi. Zaroveinl je mozné sledovat neustaly
nariist celkovych aktiv, vyjimkou je rok 2019. Nejvétsi podil na tomto ristu maji
kratkodobé pohledavky, které kazdoro¢né zvysuji sviij potencial. Zpomaleni riistu v roce
2017 zpuasobil mirny nariist pohledavek, ktery je doprovdzen mirnym narGstem zésob
a také snizenim hodnoty majetku. SniZeni hodnoty majetku se tyka pirevazné hmotnych
movitych véci a staveb, tudiz jejich odpisi. Rok 2018 se vyznacuje svym nejvetSim
rastem v letech 2015-2019. V tomto obdobi je mozné pozorovat zvyseni celkovych aktiv
az 059 383 tis. K& Takto vyrazny nariist je zpisoben zvySenim kratkodobych
pohledavek, ale 1 zasob. Miize to svédcit o zefektivnéni marketingové komunikace, ktera
vedla k vétSimu zajmu verejnosti ¢i podnikii o nabizené produkty. Stejné jako uvedeni
novych technologii nebo o¢ekavanych novinek na trh. Pouze v roce 2019 celkové aktiva
klesla o 12 833 tis. K¢. Nejvyraznéjsi pokles je zpiisoben snizenim zasob, hodnoty
majetku a ¢asového rozliseni, ktery doprovazi rist pohledavek a dosahl tak v tomto roce
svého maxima. Dalsi Cast této podkapitoly je vénovana pravé vertikalné-horizontalni

analyze pasiv v grafu 3.2.
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Graf ¢. 3.2 Znazorneéni vertikalne-horizontalni analyzy pasiv

100 % 700 000
z 0% 650 000 &
& 60 % =
= 600 000
?—:‘ 40 % é
R 550000 2
0% 500 000
2015 2016 2017 2018 2019
Roky

Vlastni kapitd] mmm Cizi zdroje mmm Casové rozliseni —e=Pasiva celkem

Zdroj: Vlastni zpracovani

Z grafu €. 3.2 je patrné, ze nejveétsi podil na celkovych pasivech v letech 2015—
2019 maji zavazky. V tomto ptipad¢ se jedna o kratkodobé zavazky, které¢ v primeéru
dosahuji hodnoty 58,52 % z celkovych pasiv ve sledovaném obdobi. Tato polozka je
znejvetsi casti tvofena zavazky z dohadnych Ucth pasivnich a obchodnich vztahi.
Dohadné ¢ty pasivni rostou hlavné kvili zvySovani vyhod pro zakazniky, ristu odmeén,
kter¢ sméiuji k zaméstnanclim spolecnosti a taktéz k nevyfakturovanym sluzbam.
V pribehu let je mozné sledovat mirny narGst vlastniho kapitalu, coz zapfticinila
pfedevsim akumulace vysledku hospodateni z minulych let, jelikoz spole¢nost nenavrhla
zadné rozdéleni zisku v letech 2015-2019. Je mozné, Ze spolecnost planuje témito

prostiedky pokryt budouci investice nebo vyplatit podily na zisku spolecniktim.

U celkovych pasiv je mozné pozorovat rust, nicméné vyjimkou je opét rok 2019.
Rast celkovych pasiv je predevsim zptisoben zvySenim kratkodobych zavazkt, akumulaci
vysledkl hospodareni z minulych let a vysledkem hospodateni bézného ucetniho obdobi.
bézného ucetniho obdobi o 34 659 tis. K¢, ktery ma spojitost s poklesem trzeb ve stejném
obdobi. Naopak efektivniho vyuziti celkového potencidlu je mozné sledovat v roce 2018,
ve kterém celkova pasiva vzrostla kvili zvySeni odbytu, které doprovazelo zvyseni trzeb
a vysledku hospodareni v béZzném ucetnim obdobi. Ve spojitosti se zvySenim trzeb se
navySily kratkodobé zavazky, predevsim dohadné ucty pasivni a daitovy zavazek vici

statu. V roce 2019 mizeme sledovat pokles cizich zdroji, nejvétSim diivodem je splaceni
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zévazku vici spolecnikim a snizeni dohadnych Ucétl pasivnich. Zaroven s poklesem
cizich zdroji je moZzné pozorovat nartist vlastniho kapitalu. Pficinou je navySeni
nerozdeleného zisku minulych let 1 pfes opétovné snizeni vysledku hospodaieni bézného

ucetniho obdobi.

3.3.2  Vertikalné-horizontalni analyza vykazu zisku a ztrat

V prvni ¢asti této podkapitoly bude uvedena vertikalné-horizontdlni analyza
vynost, zatim co v druhé ¢asti bude popsana vertikalné-horizontalni analyza néklada.
V grafu 3.3 a 3.4 bude zndzornénd vertikalné-horizontalni analyza vynost a nakladi,
nicméné nebudou zvefejnény ostatni vynosové a nakladové polozky z divodu jejich

minimalniho podilu na celkové bilan¢ni sumé.

Celkovou sumu u vykazu zisku a ztrat budou tvofit celkové vynosy a celkové
naklady za Ucetni obdobi v letech 2015-2019. V porovnani se 100 % hodnotou bude
zjiSténa struktura vybranych vynosovych a ndkladovych polozek v procentech, vcetné
mezirocni zmény celkovych vynosi a ndkladii uvedenych v tis. K¢. Strukturu a vyvoj

vynosti je mozné sledovat v nasledujicim grafu 3.3.

Graf 3.3 Znazorneni vertikalne-horizontalni analyzy vynosii
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Zdroj: Vlastni zpracovani

V grafu 3.3 je patrna zména orientace podnikatelské ¢innosti, jelikoz v roce 2015
pievlada z nadpolovi¢ni ¢asti prodej z vyrobkt a sluzeb, ptfi¢emz v nasledujicich letech
je jejich podil vici celku pouze tretinovy. To vypovidd o zméné podnikatelské strategie
prevazné orientovanou na prodej zbozi. Z ¢ehoz vyplyva klesajici trend trzeb z vyrobki

a sluzeb, naopak rostouci trend za trzby z prodeje zbozi v letech 2016-2019 v poméru
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s celkovymi vynosy, vyjimkou je rok 2015, kdy je mozné sledovat opacny jev. Vynosy
ze sluzeb jsou tvofeny hlavné z ndjmu svého majetku, IT sluzeb a administrativnich
sluzeb. Trzby zprodeje zbozi rostou z divodid vétSiho odbytu, ktery je zplsoben
rozSifenim nabidky a prodejem zbozi v zahrani¢i. U celkovych vynost je mozné
pozorovat spiSe rostouci tendenci, kromé roku 2017, kdy vynosy poklesly o 444 757 tis.
K¢ a v roce 2019 nabyvaji nejvyssich hodnot za celé sledované obdobi. Nésledujici graf

3.4 znazornuje vertikalné-horizontalni analyzu nakladi.

Graf 3.4 Znazornéni vertikalné-horizontalni analyzy nakladi
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V grafu 3.4 je patrné, Ze hodnoty nedosahuji 100 %, jelikoz v grafu nejsou
uvedeny veskeré ndkladové polozky z divodu ptehlednosti grafu a niz§im hodnotdm
v porovnani s celkovymi naklady. Vykonové spotfeba dosahuje ve sledovaném obdobi
v pruméru 86,1 % z celkovych nékladi. Vykony zejména obsahuji vynaloZené néklady
na prodané zbozi, které jsou ovlivnény trzbami za prodané zbozi, jejich vyvoj je mozné
sledovat v grafu 3.3. Spotfeba materidlu a energie je druhou nejvétsi polozkou vykonové
spotfeby a slouzi pfevazné k udrzeni stdlého provozu. Osobni naklady se pohybuji
pramérné okolo 11,2 % a jsou ovlivnény nejvice poctem zaméstnanct, ktery se kazdym
rokem meéni v zavislosti na potfebach a stabilizaci podniku. Celkové naklady témért
totozné kopiruji kiivku celkovych vynost, jelikoz v tomto ptipadée je vyvoj celkovych

nakladl ovlivnén vyvojem celkovych vynosi.

V roce 2018 a 2019 vznikla zaporna hodnota u polozky upravy hodnot v provozni

oblasti. Obsahem jsou odpisy dlouhodobého majetku, které postupné snizuji jeho hodnotu
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a upravy hodnot zasob, u kterych jsou zaznamenany minimalni hodnoty. Posledni,
nejvetsi polozkou jsou upravy hodnot pohledavek, které dosahuji zéporné hodnoty 45 095
tis. K¢ vroce 2018 a4 692 tis. KE vroce 2019. Podnik se rozhodl vytvofit opravné
polozky k takovym pohledavkam, které nejsou splaceny a jsou povazovany za pochybné.
Tyto opravné polozky jsou zatctovany na vrub nakladi a pfedstavuji pfechodné snizeni
hodnoty aktiv. Zaporna hodnota na stran¢ nakladii pro firmu z hlediska ucetnictvi

a vykazu zisku a ztrat znamend vynos v dané hodnoté.
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4 Zhodnoceni a analyza vyvoje rentability vybrané spole¢nosti

V této kapitole bude popsana finan¢ni situace podniku pomoci pomérovych
ukazateli v letech 2015-2019. Prvni ¢ast bude vénovana ukazatelim rentability, finan¢ni
stability a zadluzenosti, likvidity a aktivity. Vybrané pomérové ukazatele budou
porovnany ve sledovaném obdobi a s pfimou konkurenci. Dalsi ¢ast této kapitoly bude
vénovana analyze odchylek srovnanou v ¢ase a nasledné bude provedena prostoro-¢asova
analyza analyzované a konkurencni spoleCnosti. Zavér bude obsahovat citlivostni
analyzu s ohledem na firmu, kterd dosahuje horSich hodnot, spole¢né s celkovym

zhodnocenim hospodaiské situace vybraného podniku.

Veskera data pouzita k vypoltim vybranych ukazateli analyzovaného

a konkurenéniho podniku v letech 2015-2019 jsou uvedena v ptiloze 1-4 a 9—13.

4.1 Zékladni pomérova analyza

V této kapitole budou jednotlivé provedeny analyzy pomérovych ukazatelt, které
budou porovnany s piimou konkurenci vletech 2015-2019. Podkapitoly budou
zahrnovat pouze vybrané ukazatele rentability, finan¢ni stability a zadluzenosti, likvidity
a aktivity slouzici potfebam této pomérové analyzy. Pro lep$i orientaci a piehlednost
mezi podniky bude analyzovana spolec¢nost oznacena pismenem A, zatimco konkuren¢ni

podnik je oznacen pismenem K.

Pomérova analyza vychdzi z rozvahy a vykazu zisku a ztrat uvedenych v ptiloze
1-4 a zaroven v ptiloze ¢. 9 a 10 jsou tabulkové znédzornény vysledky zakladni pomérové

analyzy obou spole¢nosti.
4.1.1 Analyza ukazatele rentability

Prvnim analyzovanym ukazatelem budou ukazatele rentability uvedeny v grafu
4.1 a4.2, které jsou sledovany v obdobi 2015 az 2019. Zaroveni budou vysledky
analyzované spolecnosti (An.), porovnany s konkurenc¢ni spolecnosti (K). Vycet vSech

vysledkil pomérové analyzy je uveden v ptiloze €. 9 a 10.

Rentabilita, respektive vynosnost podniku je definovana jako pomér zisku
k vlastnimu kapitalu. RozliSujeme riizné druhy zisku, podle druhti jednotlivych ukazateld,
které¢ budou rozepsany nize v této podkapitole. Jak uvadi autorka DluhoSova a kol.
(2010), uukazateli dlouhodobych zdroji, vlastniho kapitalu, trzeb anakladd je

doporuceny rostouci trend, tyto ukazatele jsou postupné uvedeny pod ¢islem vzorce (2.6),

36



(2.7), (2.8) a(2.9). Graf 4.1 zobrazuje vypoctené hodnoty ukazateli rentability
analyzované a konkuren¢ni spolecnosti ve sledovaném obdobi, se kterymi budeme nadéle

v této podkapitole pracovat.

Graf 4.1 Znazorneéni rentability dl. zdrojii a vi. kapitalu srovndvanych spolecnosti
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Zdroj: Vlastni zpracovani

Rentabilita dlouhodobych zdroji poméiuje dany vysledek hospodareni s vlastnim
kapitalem a dlouhodobymi dluhy. Analyzovand spole¢nost ma dlouhodoby zavazek
pouze v roce 2017 v hodnoté 423 tis. K¢, konkurencni podnik ve sledovaném obdobi
nemé zadné dlouhodobé dluhy, tudiz v grafu 4.1 je sledovan hlavné podil vysledku
hospodafeni pied zdanénim a Groky k vlastnimu kapitalu. Analyzovana spolecnost
u rentability dlouhodobych zdroji nedodrzuje doporuceny rostouci trend, jelikoz vyvoj
ukazatele je spiSe klesajici, nikoliv rostouci. Minimalni hodnoty dosahuje v roce 2017
z ditvodu poklesu zisku pied dani, Groky a nakladovymi troky témér o 40 804 tis. K¢.
Konkuren¢ni spolecnost dosahuje doporucenych hodnot, ipies kazdorocni néarust
vlastniho kapitalu vyjimkou roku 2017 za sledované obdobi, které doprovazi kazdoro¢ni

nartst vysledku hospodateni pied zdanénim, troky a nakladovymi troky.

Rentabilita vlastniho kapitalu naopak méti podil Cistého zisku, respektive zisku
po odecteni odpisi, nakladovych urokii adani, k vlastnimu kapitdlu spolecnosti
a zhodnocuje tim celkovou vynosnost vlastniho kapitélu, stejné tak zhodnocuje vysledny
zisk za sledované obdobi v letech 2015-2019 u obou spolecnosti. Vysledky z grafu 4.1

u analyzované spolecnosti vypovidaji, ze vroce 2015 a2016 mirn€ roste ukazatel

37



rentability vlastniho kapitdlu z divodu mirného navySeni vysledku hospodareni
z bézného ucetniho obdobi a nerozdélen¢ho zisku z minulych let. Nasledujici obdobi,
tedy 2017-2019, je vyvoj tohoto ukazatele kolisavy. V roce 2017 rentabilita vlastniho
kapitalu klesla na minimalni hodnotu 5,5 %, jelikoZ analyzovana spolecnost doséhla
nejnizsiho zisku ve sledovaném obdobi a zaroven se zvysil nerozdéleny zisk z minulych
let, respektive dochéazi k akumulaci tohoto zisku. Dalsi roky rentabilita vlastniho kapitalu
opét roste a klesa podle vyvoje vySe zminénych polozek. Pokles, ktery je zplisoben
akumulaci nerozdé€leného zisku z minulych let jasn¢ hovoti o chybné investicni strategii
1 v ptipadé, ze jsou tyto prostiedky uréeny pro budouci investice, jelikoz nejsou zddnym
zpisobem zhodnoceny. Konkuren¢ni spole¢nost dosahuje vysSich hodnot rentability
vlastniho kapitalu a zaroven je v souladu s doporucenym rostoucim trendem. Rozdilny
vyvoj je kladn€ ovlivnén rostoucim vysledkem hospodaieni v bézném tcetnim obdobi,
stabilni hladinou vlastniho kapitalu, kromé roku 2019, kdy vzrostl 025 679 tis. K¢
a spravnou investicni strategii. Konkurenéni spole¢nost kazdorocné dosahuje vysokého
zisku, nicméné tento zisk je dale investovan aneshromazd’ovan, jako je tomu
u analyzované spolecnosti. Jednotlivé dil¢i vlivy na rentabilitu vlastniho kapitalu budou
rozlozeny v pyramidovém rozkladu v kapitole 4.2 ve vSech sledovanych obdobich.
Nésledujici ¢ast je vénovana vyvoji rentability trzeb andkladli obou spolecnosti

znazornénych v grafu 4.2.

Graf 4.2 Znazornéni vyvoje rentability trzeb a nakladu srovnavanych spolecnosti
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Zdroj: Vlastni zpracovani
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Rentabilita trzeb uvadi, kolik korun zisku pfipada na 1 K¢ trzeb, tedy je sledovana
ziskovd marze spoleCnosti. Ve vypoctech jsou zaznamendny pouze trzby z prodeje
vyrobki, sluzeb a zbozi, nikoliv celkovy obrat za ticetni obdobi ani vynosy. Z grafu 4.2
je patrné, ze rentabilita trzeb analyzované spolecnosti dosahuje ve sledovaném obdobi
nizkych hodnot aje nestabilni, respektive nedodrzuje doporuceny rostouci trend.
Konkuren¢éni podnik dosahuje jesté¢ nizSich hodnot oproti analyzované spolecnosti,
vyjimkou je rok 2017. Z pocatku sledovaného obdobi jsou u konkurence hodnoty
pomérné stabilni a od roku 2019 Ize pozorovat mirny nartst kiivky rentability trzeb.
Nizké hodnoty obou spolecnosti jsou zpisobeny nizkou mirou €istého zisku vici trzbam
spole¢nosti a chybnému fizeni podniku. Rozbor jednotlivych vlivli bude obsahovou ¢asti

pyramidového rozkladu a analyzy odchylek v kapitole 4.2.2.

Podobnym ukazatelem je rentabilita nakladt, ktera udava kolik korun Cistého
zisku ziska spolecnost vloZzenim 1 K¢ nékladt. Z grafu 4.2 je patrné, Ze vyvoj rentability
nakladu je téméf totozny s rentabilitou trZzeb u obou spolecnosti. V piipadé analyzované
spolecnosti rentabilita nékladii prevySuje ve sledovaném obdobi rentabilitu trzeb,
divodem je nezohlednéni vynosii u tohoto ukazatele. U konkurence prevysuje prave

rentabilita trzeb nad rentabilitou nakladd.
4.1.2 Analyza ukazatele finan¢ni stability a zadluzenosti

V prvni poloviné této podkapitoly bude analyzovan vybrany ukazatel financni
stability podniku, v druhé ukazatel¢ zadluzenosti. Oba tyto ukazatele budou vyjadieny
pro analyzovanou (An.) i konkuren¢ni (K) spole¢nost ve sledovaném obdobi 2015-2019.

Jednotlivé ukazatele jsou uvedeny v piiloze ¢. 9 a 10.

Financ¢ni stabilitou je myslen zplisob hodnoceni spolecnosti, do jaké miry jsou
aktiva kryta pasivy. U finan¢ni paky je doporuceny stabilni trend, jak uvadi DluhoSova
a kol. (2010) a je pocitana pomoci vzorce (2.12). ZadluZenosti se v tomto ptipad¢ rozumi
to, jak je podnik zadluzen zcelkového a kratkodobého hlediska vici sumé aktiv
spolecnosti, vysledky jsou pocitany pomoci vztaht (2.13) a (2.15). Doporuceny trend
téchto ukazateli zadluzenosti by mél byt klesajici. Nasledné je graficky uveden vyvoj
finan¢ni péky analyzované spolecnosti porovnavany s konkurenci, ktery je zobrazen

v grafu 4.3.
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Graf 4.3 Vyvoj financni paky analyzované a konkurencni spolecnosti
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Analyzovana spole¢nost dosahuje ve sledovaném obdobi do roku 2017 stabilnich
hodnot finan¢ni paky a v nasledujicich letech klesa na hodnotu 2,6 jednotek. Pokles je
zpusoben predevSim vySSim tempem rastu vlastniho kapitdlu v roce 2018 az 2019
a mirnym poklesem aktiv v roce 2019. Konkurencni spole¢nost dosahuje fadoveé vyssich
hodnot, ptfedevsim kvili nizsi hodnot¢ vlastniho kapitélu, ale stabilni vyvoj je sledovan
pouze v rozmezi let 2016 az 2018, jak je patrné z grafu 4.2. Vliv na tento ukazatel ma
celkova zadluZenost, kde je potieba najit optimalni hranici financovani vlastnimi a cizimi
zdroji a pocitat s ndklady na ziskani urcitého druhu kapitalu. Naklady na vlastni kapital,
jakozto podily na zisku mohou vést k financnimu zatéZovani spolec¢nosti, zatimco ve
finan¢né zdravém podniku muze cizi kapital vést ke zvySeni trzni hodnoty spolecnosti,
1 ptes nakladové uroky. Podrobnégji bude tento ukazatel rozebran v kapitole 4.2, kde bude
zjistén vliv financni paky na vrcholovy ukazatel rentability vlastniho kapitalu.
Nasledujici cCast, ktera se zabyva celkovou abéznou zadluzenosti analyzované

a konkuren¢ni spolecnosti je zobrazena v grafu 4.4.
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Graf 4.4 Vyvoj celkové a bezné zadluzenosti analyzované a konkurencni spolecnosti
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Z grafu 4.4 je mozné sledovat hodnoty celkové zadluzenosti analyzované
spole¢nosti, kterd se v prubéhu let 2015-2019 pohybuje v rozmezi od 59 % do 64 %.
Vypovidd to o pomérné stabilnim vyvoji, i pfes doporuceny klesajici trend, ktery je
zaznamenan pouze v letech 2018 a 2019. V roce 2019 celkova zadluzenost analyzované
spole€nosti klesla 05,6 % a to zdavodu snizeni celkovych aktiv a ciziho kapitalu.
Konkuren¢ni spole¢nost dosahuje vyssich hodnot, které se pohybuji v rozmezi 80 % az
86 % a je mozné sledovat stabilni vyvoj tohoto ukazatele. Takto vysoké hodnoty jsou
pri¢inou vysokych kratkodobych zédvazka konkurencni spolecnosti v poméru s celkovymi
aktivy. Vyssi hodnoty tohoto ukazatele vypovidaji o vy$$im riziku pro véfitele, kterymi
mohou byt komer¢ni banky. Je mozné, ze pravé z tohoto diivodu ob¢ spolecnosti dosahuji
nulovych hodnot u polozky dlouhodobych zavazk, a proto nadale bude pouze zohlednén

ukazatel bézné, respektive kratkodobé zadluzenosti.

Bézna zadluzenost analyzované 1 konkurencni spolecnosti je uvedena v grafu 4.4.
Vysledné hodnoty totozné kopiruji celkovou zadluZenost, z divodu zohlednéni pouze
kratkodobych zavazk, kterych spolecnosti dosahuji. Jelikoz jsou tito ukazatelé obsahem
pyramidového rozkladu rentability vlastniho kapitdlu, budou taktéz v kapitole 4.2

rozebrany na dil¢i vlivy pasobici na vrcholovy ukazatel.
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4.1.3 Analyza ukazatele likvidity

Naplni této podkapitoly je porovndni analyzované spoleCnosti (An.)
s konkuren¢nim podnikem (K) mezi lety 2015-2019. V ptiloze 9 a 10 je uveden plny

vycet vysledk pomérové analyzy.

Likvidita pfedstavuje schopnost podniku pfeménit sviij majetek na prostredky,
které firma pottebuje k uhrazeni svych plateb. Oc¢ekdvanym trendem u celkové likvidity,
dle vzorce (2.17), je stabilita a doporucené rozmezi mezi 1,5-2,5. Trendem pohotové
likvidity, vzorec (2.18), je rast a doporucené rozmezi od 1 do 1,5. Stejny trend je iu
okamzité likvidity, vypocitané podle vzorce (2.19), tedy rtst a doporu¢ena minimalni

hranice 0,2, jak uvadi Riackova (2019).

Graf 4.5 Vyvoj celkové a pohotové likvidity analyzované a konkurencni spolecnosti
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Z grafu 4.5 je patrné, ze obé€ spolecnosti maji ve sledovaném obdobi pomérné
stabilni celkovou likviditu, kromé roku 2019, kdy tyto hodnoty oproti piedchozim rokiim
vzrostly. Rust celkové likvidity v roce 2019 je u analyzované spolecnosti zptisoben
neumérnym poklesem obéznych aktiv, které poklesly o 8 017 tis. K¢, viic¢i kratkodobym
zavazkim, které klesly téméf o 52 929 tis. K¢&. U konkuren¢ni spole¢nosti naopak obé
polozky v roce 2019 vzrostly, ale taktéz neumérné. Pohledavky konkurence oproti
predchozimu roku vzrostly o 56 459 tis. K¢, zatimco kratkodobé zavazky vzrostly pouze
0 15618 tis. K& Ve sledovaném obdobi je ziejmé, Ze analyzovand spolecnost ma

v prumeéru kazdoro¢né o 0,52 jednotek vyssi celkovou likviditu. Hlavnim divodem je, Ze
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konkuren¢ni spolecnost dosahuje ve vSech obdobich vysSich hodnot kratkodobych

zavazkil v pomé&ru s obéznymi aktivy, které snizuji hodnotu tohoto ukazatele.

Pohotova likvidita u analyzované spolecnosti v prabéhu let 2015 az 2019,
nejdiive mirné klesa a v roce 2019 opét roste. Nicméné tyto hodnoty jsou velice podobné
hodnotam celkové likvidity, jelikoz je ob&ézny majetek ocCiStén o zdsoby, kterych tento
podnik v priméri dosahuje 18 187 tis. K¢. V roce 2019 je i ptes ocisténi zasob tento
ukazatel rostouci ze stejného divodu, jako tomu bylo v piedeslém odstavci. Konkurenéni
spolecnost nabyva stejnych hodnot jako u celkové likvidity, jelikoz ve vétSin€ let jsou

zasoby nulové, kromé roku 2015, kdy zdsoby dosahuji 218 tis. K¢.

Okamzita likvidita u obou spolec¢nosti dosahuje témét nulovych hodnot vzhledem

k nizkému drzeni penéznich prostiedkli, cennych papirti ¢i jinych cenin.
4.1.4 Analyza ukazatele aktivity

Stejné jako u pfedeslych kapitol se jednd o srovndni mezi analyzovanou
spolecnosti (An.) a konkurenc¢ni spolecnosti (K) v letech 2015-2019, pomoci vybranych
ukazatelt. Priloha ¢. 9 a 10 obsahuje ptehled vSech ukazateli, vCetn¢ ukazatelt aktivity,

jelikoz zde nejsou popsany veskeré ukazatele, ale pouze vybrané.

Tato podkapitola je zaméfena na vybrané ukazatele aktivity, tudiz bude
vyhodnoceno, jestli se spoleCnostem dafi dodrzovat doporucené hodnoty u doby obratu
vybranych polozek. Pro dobu obratu pohledavek je doporuceny klesajici trend a doba
obratu zavazkii by méla dosahovat stabilniho trendu. Tyto ukazatele jsou vypocitany
pomoci vzorct (2.23) a (2.24). Vyvoj vybranych ukazatell je znazornén v nasledujicim

grafu 4.6.
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Graf 4.6 Vyvoj doby obratu pohleddvek a zavazkii srovndvanych spolecnosti
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Z grafu 4.6 je patrné, ze doba obratu pohleddvek analyzované spolecnosti
dosahuje kolisavych hodnot ve sledovaném obdobi 2015-2019 a vypovida o dob¢, za
kterou dostava platby od svych odbératelii. Pohledavky v pribéhu sledovanych let rostou,
nicméné pravé diky trzbam je itento ukazatel jimi ovlivnén. V roce 2015 dosahuje
maximalniho poctu dni, presnéji 141 dni, v roce nésledujicim dosahuje minimalniho
poctu, tedy 97 dni. Konkuren¢ni spole¢nost v letech 2015-2017 snizuje dobu obratu
pohledéavek ze 117 na 77 dni a v nésledujicich letech 2018-2019 mirné roste na 82 dnti.
Dtivodem jsou predevSim vyssi hodnoty pohleddvek konkurencni spolecnosti, které
v Case rostou spolecné s trzbami. Ve sledovaném obdobi dosahuje konkurence nizsich

hodnot, nez je tomu u analyzované spolecnosti.

Doba obratu zavazki v grafu 4.6 kopiruje tvar kiivek doby obratu pohledavek
obou spolecnosti a zarovent dosahuje nizSich hodnot, coz je zpiisobeno nizs$i hodnotou
zavazkll v porovnani s polozkou pohledavek. Tento ukazatel vypovida o dob¢, za kterou
spolecnost hradi své zavazky vétitelim. U analyzované spole¢nosti se v letech 2015 az
2019 doba obratu zdvazku pohybuje v rozmezi 59 az 89 dni, tedy s rozdilem 30 dnti, coz
nevypovida o stabilnim vyvoji. Svédci to o tom, Ze spolecnost ve sledovanych letech plati
diive své zéavazky, nez ji jsou hrazeny pohledavky, v priméru o 45 dni. Naopak
konkurencni spolecnost, kromé roku 2015, dodrzuje stabilni trend v letech 2016-2019,

jelikoz se pohybuje v rozmezi 68 az 77 dni. V porovnani primérny rozdil mezi dobou
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uhrady pohledavek od odbératel a platby zadvazki, v letech 2015 az 2019, ¢ini pouze 11
dni.

4.2 Pyramidovy rozklad rentability vlastniho kapitalu

V této podkapitole bude proveden pyramidovy rozklad analyzované spolecnosti
a rozloZen na kone¢né polozky, které maji vliv na vrcholovy ukazatel rentability vlastniho
kapitalu ve sledovanych letech. Vysledki bude dosazeno diky aditivni (2.30)
a multiplikativni (2.31) vazby, konkrétné pomoci logaritmické metody (2.32), ktera je
uvedena v kapitole 2.4. V nadchazejicich podkapitolach budou okomentovany vysledky
pyramidového rozkladu a graficky znazornény konecné vlivy pisobici na vrcholovy
ukazatel uvedeny v absolutni hodnoté a srovnadny pomoci Casové a prostoro-casové

analyzy.

Zdroj dat pro vypocet pyramidového rozkladu obou spolecnosti je uveden
v ptiloze 11 acelkové vysledky pyramidového rozkladu v ¢asovém srovnani, véetné
vlivl a jejich potadi za sledované obdobi 2015-2019 jsou uvedeny v ptiloze 12. Vysledky

prostoro-casové analyzy jsou obsahem piilohy ¢. 13.
4.2.1 Casova analyza odchylek

V roce 2016 rentabilita vlastniho kapitdlu meziro¢né vzrostla 0 0,31 p. b. oproti
roku 2015 na hodnotu 25,29 %. Ukazatel, ktery v roce 2016 nejvice sniZuje rentabilitu
vlastniho kapitalu jsou naklady vynalozené na prodané zbozi, pfi¢inou je vysoky
mezirocni narast téchto nakladl v poméru s riistem trzeb, a to o 10,59 p. b. Tento pokles
se snazi dorovnat ukazatele nakladovosti materidlu a sluzeb, u kterych meziro¢ni naklady
klesly, jelikoZz tempo ristu trzeb je znatelné vyssi. Nakladovost osobnich nakladi také
prispiva k rastu vrcholového ukazatele, 1 kdyz doslo k navySeni mezd pracovnikiim. Ze
strany obratu aktiv plisobi na pozitivni vyvoj ukazatele rentability vlastniho kapitalu
obratka obéznych aktiv, kterd meziro¢né klesla o 48 dni, z diivodu rapidniho zvySeni
trzeb oproti pfedchozimu roku. Vici roku 2015 vynosy 1naklady znatelné vzrostly,
nicmén¢ tempo rastu vynosi bylo vySs$i nez tempo ristu nakladl, a proto spole¢nost
meziro¢né zvysila ¢astku Cistého zisku o1 349 tis. K¢. Jednotlivé vlivy lze sledovat

v nasledujicim grafu 4.7.
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Graf 4.7 Dilci vlivy na vrcholovy ukazatel analyzované spolecnosti v letech 2015-2019

DZAV/A
Kzav/AS,
(OA/T)*3600
(DA/T)*360 |
NdanF:
N/
NPTOVOZNT O T ee—

Nmzdy/T..... I

Nstavu z3 Sy

Nsluzeb/T ®

ﬁ_

EBT/EBIT !

Polozky konecnych vliv(

EAT/EBT o]
-100,00%  -80,00 % -60,00 % -40,00 % -20,00 % 0,00 % 20,00 % 40,00 %

Absolutni zména

W 2018-2019 m2017-2018 2016-2017 m2015-2016

Zdroj: Vlastni zpracovani

Rentabilita vlastniho kapitalu v roce 2017 klesla na hodnotu 5,50 %, tedy je
zaznamenan mezirocni pokles o 19,79 p. b. Nejvétsi vliv na vrcholovy ukazatel ma
nakladovost materialu, ktery ho zvySuje, nicméné¢ tento rist je zpomalovan hned nékolika
polozkami. Prvni jsou ndklady vynaloZené na prodané zbozi, které meziro¢né vzrostly,
nicmén¢ divodem je vetsi pokles trzeb nez nakladi, tudiz muselo dojit ke snizeni cen
nebo k mensi poptavce po zbozi. Vrcholovy ukazatel snizuje také nakladovost sluzeb,
ktera mezirocné vzrostla v poméru s trzbami. Dal$i polozkou zpomalujici riist rentability
vlastniho kapitalu jsou osobni a finan¢ni naklady. Finan¢ni naklady pusobi negativné,
jelikoz meziro¢né vzrostly téméf o trojnasobnou hodnotu a mohou obsahovat ndkladové
uroky, zménu stavu rezerv ¢i naklady z finan¢niho majetku. Polozkou, kterd napoméha
rustu rentability vlastniho kapitalu jsou ostatni provozni ndklady v dasledku snizeni
jinych provoznich nakladt. Tento rist je nedostacujici, a proto dochazi k mezirocnimu

snizeni vrcholového ukazatele. Ostatni vlivy jsou znazornény v grafu 4.7.
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V roce 2018 rapidné vzrostl Cisty zisk spolecnosti, coz zplisobil riist rentability
vlastniho kapitalu oproti pfedchozimu roku o 12,47 p. b., tedy na hodnotu 17,97 %.
Dtivodem rustu rentability vlastniho kapitalu je vyrazné vyssi tempo rustu trzeb oproti
celkovym nakladim, ¢imz se zvysil Cisty zisk spolecnosti. PoloZkou, ktera nejvice
ovlivnila rast vrcholového ukazatele, jsou néklady Gprav hodnot v provozni oblasti, které
meziro¢né¢ poklesly. Nicméné tento rist ukazatele byl zpomalen zvySenim ostatnich
provoznich nakladu, jehoZ vliv byl pouze o malou ¢ast nizsi. Naklady zmény stavu zasob
zpomalovaly rtist vrcholového ukazatele, z divodu jejich zvySeni pro vlastni vyrobu
vyrobki a naklady spojené s daniovou povinnosti pasobili totozné, jelikoz doslo k nartistu
zisku. VéEtSina nezminénych polozek zvySovala vrcholovy ukazatel, ponévadz doslo
k meziro¢nimu snizeni jejich ndklad v poméru s trzbami. Konecné vlivy ve sledovaném

obdobi jsou graficky zndzornény v grafu 4.7.

V poslednim roce doslo opét k poklesu rentability vlastniho kapitalu o 6,38 p. b.
na hodnotu 11,59. V roce 2019 doslo k navySeni tempa rastu nakladd vici trzbam,
disledkem je snizeni Cist¢ho zisku spolecnosti. Hlavni pii¢inou snizeni ukazatele
rentability vlastniho kapitalu jsou naklady vynalozené na prodané zbozi a tpravy hodnot
v provozni oblasti, kde doslo k navySeni upravy hodnot pohledavek. Z nejvétsi Casti se
tento pokles snazi zbrzdit ostatni provozni naklady a naklady na material. Osobni naklady
také zvySuji vrcholovy ukazatel, jelikoz dosSlo k propousténi zameéstnancu, tudiz
1 k poklesu mzdovych nakladii. Naklady na sluzby a zména stavu zasob také podporuji
rust rentability vlastniho kapitalu. Vlivy nezminénych polozek jsou zobrazeny v grafu

4.7.
4.2.2 Prostoro-¢asova analyza odchylek

Prvni ¢ast v nize uvedeném obrazku 4.1 vypovidd o zméné odchylky rentability
vlastniho kapitdlu mezi podniky v konkrétnich letech. Rozdilem, uvedeném ve
sttedu schématu, vyslednych hodnot je zjist€éna zména odchylky rentability vlastniho
kapitalu mezi podniky ve sledovaném obdobi, jedna se tedy o prostoro-¢asovou analyzu,

ktera se dale rozd¢€luje na dvé vétve, které jsou popsany nize.
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Obr 4.1 Schéma vypoctu prostoro-casové analyzy odchylek
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Pomoci téchto vétvi jsou diky aditivni vazby (2.30), zjiStény vlivy rentability
vlastniho kapitalu analyzované a konkuren¢ni spolecnosti v ¢ase zvlast’, u kterych plati
negativni vztah. Nasledné mohou byt rozlozeny, dle pyramidového rozkladu pomoci
logaritmické metody (2.32) a zjiStény tak konecné mezirocni dil¢i vlivy ptsobici na vyse
zminénou rentabilitu, respektive na zménu odchylky rentability vlastniho kapitalu v ¢ase
a prostoru konkurenc¢ni a analyzované spolecnosti. V nadchdzejicich podkapitolach jsou
uvedeny Ctyfi obdobi, které zahrnuji grafické znadzornéni a meziro¢ni zmény vybranych
ukazateli v absolutni hodnoté. Tabulky s konkrétnimi hodnotami v jednotlivych

obdobich jsou uvedeny v piiloze ¢. 13.

Ve sledovaném obdobi 2015-2016 si analyzovand spolec¢nost meziro¢né
pohorsila vici konkurenci, diky poklesu odchylky rentability vlastniho kapitalu z 25,52
% na 26,69 %, tedy o 1,17 p. b. V nasledujicim grafu 4.11 jsou zjistény dil¢i polozky,

které plisobi na zménu rentability v ¢ase a mezi podniky.
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Graf 4.11 Dilci vlivy analyzované a konkurencni spolecnosti v letech 2015-2016
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V grafu 4.11 je patrné, ze propad vic¢i konkurenci nejvice zapusobila nakladovost
nakladu na prodané zbozi, jelikoz doslo k meziro€nimu navyseni ukazatele o0 10,59 p. b.,
negativné pusobi i konkurenéni spolecnost, ale pouze s meziro¢nim nartstem téchto
nakladi 00,38 p. b. Vzdéalenost od konkuren¢ni spolecnosti se snazila zbrzdit
nakladovost materialu a sluzeb analyzovaného podniku, které¢ meziro¢né klesly o 3,71 p.
b. ao 2, 53 p. b. Analyzovana a konkurencni spolecnost navySuje zménu rentability
vlastniho kapitalu mezi podniky, diky dob¢ obratu obéznych aktiv, vyjadienych ve dnech,
které poklesly o0 48 a 32 dni a zvysuji tak celkovou zménu odchylky rentability vlastniho
kapitalu. Ze strany analyzované spolecnosti ma pozitivni vliv také ukazatel ndkladovosti
mzdovych nakladd, jelikoz klesl o 1,62 p. b., coz zpisobil jejich meziro¢ni pokles, stejné
jako u konkuren¢ni spole¢nosti. Ostatni nezminéné vlivy ukazatelll jsou znazornény

v grafu 4.11.

Vroce 2016 zména odchylky rentability vlastniho kapitdlu mezi podniky
dosahovala zaporné¢ hodnoty 26,69 %. V nadchdzejicim roce tato zmeéna Cinila

negativnich 56,31 %, tedy pro analyzovanou spolecnost to znamena, ze doslo k propadu
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rentability vlastniho kapitalu oproti konkurenci 0 29,62 p. b. V grafu 4.12 jsou porovnany

a zjistény konecné vlivy obou podnikil plisobici na vrcholovy ukazatel.

Graf 4.12 Dilci vlivy analyzované a konkurencni spolecnosti v letech 2016-2017
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Z grafu 4.12 je patrné, Ze u analyzované spolecnosti nejvice plisobi nakladovost
materidlu analyzované spolecnosti, a to pozitivng, jelikoz doslo k meziro¢nimu poklesu
téchto nakladl o 3,33 p. b., naopak negativné pisobi konkurenéni podnik. Podil nakladi
vynaloZenych na prodané zbozi k trzbam plisobi negativné, diky meziro¢nimu nartstu
0 2,49 p. b., k nartistu doslo také u konkurence o 1,50 p. b., a proto ptisobi pozitivné viici
analyzované spolecnosti. Vzhledem k nakladovosti sluzeb u analyzované spolecnosti
dochdzi k meziro¢nimu nartstu o 1,62 p. b., coz ma negativni vliv a ze strany konkurence
nastdva opacny jev, tedy pokles 00,88 p. b., ktery plsobi taktéz negativné. Dalsi
polozkou, kterd nejvice ptsobi na zménu odchylky rentability vlastniho kapitalu jsou
mzdové naklady analyzované spole¢nosti, které mezirocné vzrostly o 0,80 p. b. a snizuji
tak celkovou zménu odchylky vii¢i konkurenci. Nezminéné polozky jsou znazornény

a porovnany v grafu 4.12.
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V roce 2018 se jedna o prvni sledované obdobi, kdy si analyzovana spolecnost
meziro¢né polepsila vici konkurenci zménou odchylky rentability vlastniho kapitalu

0 7,36 p. b. Nasledujici graf 4.13 zobrazuje dil¢i vlivy, které se na této zméné podilely.

Graf 4.13 Dilci vlivy analyzované a konkurencni spolecnosti v letech 2017-2018
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Na prvni pohled je zgrafu 4.13 patrné, Ze ukazatel ndkladovosti hodnot
v provozni oblasti u analyzované spolecnosti ptisobi nejvice pozitivng, jelikoz meziroéné
klesla 02,46 p. b. Tento rlst nejvice zbrzdil ukazatel ostatnich provoznich néklada
analyzovaného podniku, jelikoz vzrostl 02,28 p. b. a zpomalil rist celkové zmény
odchylky rentability vlastniho kapitdlu, zatimco konkurence plisobi pozitivné. Mzdové
naklady analyzované spolecnosti jsou tfeti nejvice ovliviiujici polozkou celkové zmény
rentability vlastniho kapitalu mezi podniky a jeji vliv je pozitivni, z divodu meziro¢niho
poklesu téchto nakladi o 1,09 p. b. Nicméné konkuren¢ni spolecnost plisobi negativng,
tim padem zrychlila rast odchylky analyzované spole¢nosti. Dalsi negativné ptisobici
polozkou analyzované spolecnosti je nakladovost zmény stavu zasob, kterd mezirocné
vzrostla 0 0,92 p. b., avSak nakladovost na prodané zbozi tuto zménu téméf vyrovnala.
Ostatni hodnoty maji minimalni vliv na vrcholovy ukazatel, a proto jsou zobrazeny pouze

v grafu 4.13.
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Rozdil rentability vlastniho kapitdlu mezi analyzovanou spolecnosti a konkurenci
vroce 2018 dosahovala zaporné hodnoty 48,95 %, zatimco vroce 2019 doslo
k prohloubeni tohoto rozdilu na 67,04 %, tedy jde o meziro¢ni zhorSeni vii¢i konkurenci
0 18,09 p. b. Nadchazejici graf 4.14 zobrazuje dil¢i vlivy jednotlivych polozek ptlisobici

na meziro¢ni zménu odchylky porovnavanych spolec¢nosti.

Graf 4.14 Dilci vlivy analyzované a konkurencni spolecnosti v letech 2018-2019
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Z grafu 4.14 je patrné, Ze na celkovém zhorSeni analyzovaného podniku ma
nejvetsi vliv ukazatel ndkladovosti nakladd vynaloZenych na prodané zbozi, které
mezirocné vzrostly o 4,63 p. b. Toto prohloubeni doprovazi ukazatel nakladovosti sluzeb
konkuren¢ni spole¢nosti, ktera klesla o 0,73 p. b. a zvySuje tim celkovou zménu odchylky
rentability vlastniho kapitdlu mezi podniky. Rozdil odchylky snizuje ukazatel kratkodobé
zadluzenosti konkuren¢ni spolecnosti, jelikoZ je zaznamenan jeho pokles o 3,66 p. b.
DalS$im negativné plisobicim ukazatelem je meziro¢ni narist zmén hodnot v provozni
oblasti 0 2,16 p. b. Propad odchylky mezi podniky se snazi dorovnat ukazatel ostatnich
provoznich nékladi, nakladovost materialll a sluzeb, jelikoz meziro¢né klesly o 1,69 p.

b., 1,48 p. b. a0 0,92 p. b. Ostatni vlivy jsou zobrazeny vyse v grafu 4.14.
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4.3 Citlivostni analyza

Na zéklad¢ vysledkt pyramidového rozkladu, respektive prostoro-Casové analyzy
bylo zjisténo, Ze si analyzovana spole¢nost ve vétsiné obdobi, kromé obdobi 2017-2018,
pocina hufe, nez je tomu u konkuren¢ni spolecnosti. A z toho diivodu byla vytvoiena
citlivostni analyza pouze analyzované spolecnosti, vici polozce, ktera v ostatnich
obdobich plsobi nejvice negativnim vlivem, ato az z 89,51 %. Jedna se o ndklady
vynalozené na prodané zbozi. Tabulka 4.1 vychazi zpredikce pro rok 2020, kterad
piedpokladd v dosazeni stanovenych cili spolecnosti, zaroven vysSiho Cistého zisku
a meziro¢niho snizeni nédkladovosti nékladti vynalozenych na prodané zbozi o0 2,61 p. b.
Tyto vysledky jsou vytvofeny na zakladé vyvoje predchozich obdobich, jedna se tedy
o optimalni navrh pro rok 2020. Rok 2015 nebyl do vypoctu zahrnut, jelikoz je v roce
2016 zaznamenana patrna zména podnikatelské Cinnosti, zamétfena na prodej zbozi a jeho

zatazeni by vedlo ke zkresleni vysledkt citlivostni analyzy.

Tab. 4.1 Citlivostni analyza viici nakladium vynalozenych na prodané zbozi v tis. K¢

A nékladovosti
nakladu
vynalozenych | -3,0% | -2,0% | -1,0% | 0,0 % 1,0 % 2,0 % 3,0 %
na prodané
zbozi
EAT 115804 | 97810 | 79816 | 61 822 | 43 828 | 25 835 7 841
VK 375 549|357 555|339 561|321 567|303 573 | 285 580 | 267 586
Nzbozi/T 53,00 % | 54,00 % | 55,00 % | 56,00 % | 57,00 % | 58,00 % | 59,00 %
ROE 30,84 % 27,36 % (23,51 % | 19,23 % | 14,44 % | 9,05% | 2,93 %
AROE 11,61 % 8,13 % | 4,28 % | 0,00 % |-4,79 % |-10,18 % |-16,30 %

Zdroj: Vlastni zpracovani

V zévislosti na zméné nakladii vynalozenych na prodané zbozi se méni vykonova
spotieba, tedy i1 vysledek hospodateni, ktery ovliviiuje vysi vlastniho kapitalu. Zasoby,
pohledavky a zévazky jsou zavislé na zméné vykonové spotieby, respektive nakladi
vynalozenych na prodané zbozi. Pro ilustraci z tabulky 4.1 je patrné, ze pokud pomér
nakladovosti vic¢i trzbam klesne o 1 %, tak dochazi k ristu ¢istého zisku a vlastniho
kapitalu, tedy k rGstu rentability vlastniho kapitalu konkrétné o 4,28 p. b. V opacném
piipadé je zaznamenan rist vySe zminénych ndkladl o 1 %, ¢imz dojde k poklesu ¢istého
zisku a vlastniho kapitalu, coz ma za nasledek snizeni vrcholového ukazatele o 4,79 p. b.
V grafu 4.15 je patrny vyvoj ukazatele rentability vlastniho kapitalu, ktery vychazi

z citlivostni analyzy v tabulce 4.1.
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Graf 4.15 Vyvoj rentability vlastniho kapitalu na zaklade citlivostni analyzy
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Z grafu 4.15 je patrny rast rentability vlastniho kapitalu pfi snizeni nakladovosti
nakladti na prodané zbozi, ktery by mohl pro analyzovanou spole¢nost znamenat piinosny
posun vuci konkurenci, ale zarovein by mohl mit i negativni dopad v pfipad¢ narastu

zminéné nakladovosti.

4.4 Celkové zhodnoceni

V této kapitole budou zhodnoceny vysledky financni analyzy z odvétvi
elektroniky, porovnavané piimo s konkuren¢ni spolecnosti. Ziskanych vysledku bylo
dosazeno pomoci vertikalné-horizontalni analyzy, pomérové analyzy, pyramidového
rozkladu s ¢asovou analyzou odchylek, prostoro-Casovou analyzou odchylek a citlivostni

analyzy.

Z vertikdlni analyzy aktiv bylo zjiSténo, Ze vétSina majetku analyzované
spole¢nosti byla drzena v obéznych aktivech, které za celé sledované obdobi kazdorocné
rostly, vyjimkou byl rok 2019, kdy doslo k poklesu zasob. Nejvétsi polozkou obéznych
aktiv byly pohledavky zobchodnich vztahli. Obézna aktiva vytésnila dlouhodoby
majetek, ktery v roce 2015 dosahoval nejvyssich hodnot a do roku 2019 klesal o vice nez
petinasobnou hodnotu. Pfevazné se jednalo o hmotné movité véci a stavby, které se v Case

opotiebovavaly a snizovala se tak jejich hodnota pomoci odpisti.

U vertikalni analyzy pasiv prevladaly cizi zdroje, které se do roku 2017 zvySovaly,

zatimco vlastni kapital si drzel stabilni podil, tim padem doslo k poklesu podilu ¢asového
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rozliSeni. V nadchazejicich letech dosSlo ke snizeni podilu cizich zdroji ak naristu
vlastniho kapitalu. Polozka cizi zdroje obsahuje zejména dohadné Uty pasivni a zavazky
z obchodnich vztaht. Vlastni kapital od roku 2017 rostl, coz je pfi¢inou zmén cistého
zisku a jejich akumulace v polozce nerozd€leného zisku z minulych let. V roce 2019
doslo k vétsimu nartstu podilu vlastniho kapitalu, jelikoz doslo ke snizeni zavazka ke

spole¢nikiim a k ristu vysledku hospodatfeni z minulych let.

Pomoci horizontalni analyzy bylo zjisténo kazdoro¢ni navySovani aktiv a pasiv,
kromé roku 2019, kdy doslo k poklesu téchto polozek. K nejvétSimu rastu doslo v roce
2018, coz zpusobil riist zdsob a pohledavek z obchodnich vztahi na strané aktiv. Na
stran¢ pasiv byl tento rist doprovazen zvysenim vysledku hospodareni v bézném tcetnim
obdobi, akumulaci vysledku hospodateni z minulych let a zvySenim dohadnych ucta
pasivnich, které obsahuji vyhody pro zdkazniky, odmény pro zaméstnance
a nevyfakturované sluzby. V nasledujicim roce doslo ke snizeni aktiv a pasiv spolecnosti,
negativni pfi¢inou na strang aktiv bylo meziro¢ni snizeni zasob, konkrétné nedokoncené
vyroby a polotovard, ale i zbozi. Na strané pasiv piisobilo nejvice snizeni zévazki ke
spolecniklim a pokles vysledku hospodatfeni v bézném ucetnim obdobi, respektive

¢istého zisku.

Vykaz zisku a ztrat byl rozdélen na dvé ¢asti, v prvni byla provedena vertikalni
analyza vynost av druhé vertikalni analyza naklada. Za celé sledované obdobi byly
celkové vynosy rozdéleny na trzby z prodeje vyrobkt a sluzeb a trzby z prodeje zbozi.
V roce 2015 ptevladaly z vEtsi ¢asti trzby z prodeje vyrobki a sluzeb. V dalSich letech se
pomér trzeb vyrazné zménil. V roce 2016 trzby z prodeje vyrobki a sluzeb klesly na
ttetinovou hodnotu celkovych vynosii a béhem let byl tento podil déle snizovan. Zatimco
celkovy podil trzeb z prodeje zbozi se zvySoval, coz vypovida o zméné podnikatelské
¢innosti, orientovanou pifevazné na prodej zbozi. Ostatni vynosové polozky tvori
zanedbatelny vliv v poméru k celkovym vynosiim. Celkové néklady tvofila pfevazné
vykonova spotieba, respektive ndklady vynalozené na prodané zbozi, coz také vypovidalo
o zméng¢ struktury ve spolec¢nosti. U osobnich naklad bylo mozné sledovat jejich stabilni
vyvoj vici celkovym nékladim. Kromé Gprav hodnot v provozni oblasti v letech 2018
a2019, neméli ostatni ndkladové polozky za celé sledované obdobi znatelny vliv.
U polozky uprav hodnot v provozni oblasti doslo v roce 2018 k rozhodnuti o vytvoteni

opravnych polozek na vrub nakladd k pohledavkam, které nejsou splaceny a byly
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povazovany za pochybné. Tyto opravné polozky piredstavuji prechodné snizeni aktiv

a byly zaznamendny v mensi mife také v roce 2019.

Z horizontélni analyzy vykazu zisku a ztrat celkové vynosy béhem sledovanych
let rostly, kromé roku 2017, kdy doslo k jejich poklesu. K nejvyznamnéjsimu rastu doslo
v roce 2016, kdy byl zaznamenan nejprudsi nartiist trzeb z prodeje zbozi, nicméné v roce
2019 celkové vynosy dosahovaly nejvyssich hodnot. Celkové naklady, nejvice ovlivnény
naklady vynaloZzenymi na prodané zbozi, se vyvijely podobn¢ jako celkové vynosy.
Béhem let celkové vynosy dosahovaly vyssich hodnot nez celkové naklady, tudiz

kazdorocné dochazelo k ziskovému vysledku hospodareni.

V ramci ukazatele rentability dlouhodobych zdrojt bylo v prubéhu sledovaného
obdobi dosahovano nestalych hodnot tohoto ukazatele. Pfi¢inou bylo vysoké tempo ristu
vlastniho kapitalu vici zisku pfed zdanénim. Tudiz doporuceny rostouci vyvoj nebyl
splnén a zaroven tento vyvoj mohl mit nepfiznivy dopad na analyzovanou spole¢nost.
Jelikoz dlouhodobé zdroje ve vSech letech tvofil pouze vlastni kapital, cozZ znamena, Ze
byl vyuzivan draz§i zdroj financovéani. Konkuren¢ni spolecnost v porovnani
s analyzovanym podnikem rostouci trend dodrzovala a dosahovala tak fadové vyssich
hodnot tohoto ukazatele. Divodem byl kazdorocné zvysujici se zisk ptfed zdanénim
an€kolika nasobné nizsi hodnoty vlastniho kapitdlu. Analyzované spolecnosti je
doporuceno zaméfit se na ziskdni dlouhodobého uvéru, jakozto levnéjSiho zdroje
financovani a zaroveni tak napomoct k moznému rastu celkové vynosnosti podniku

s ohledem na vyvoj celkové zadluzenosti.

Pomoci rentability vlastniho kapitalu lze vyjadfit zhodnoceni celkové vynosnosti
vlastniho kapitalu, ktery byl konkrétné u analyzované spolecnosti nestaly a dosahoval
niz$ich hodnot nez konkuren¢ni rostouci vyvoj tohoto ukazatele. I pies mirn€ rostouci
vyvoj z poc¢atku sledovanych let, nastal v roce 2017 znatelny propad tohoto ukazatele
u analyzované spolec¢nosti. Hlavni pfi¢inou byl meziro¢ni pokles ¢istého zisku o 34 659
tis. K¢, ktery doprovazel rist vlastniho kapitalu, zplisoben akumulaci nerozdéleného
zisku z minulych let. Pfiznivy vyvoj byl zaznamenan v roce 2018, diky opétovnému
narastu trzeb a zpomalenim tempa rtstu nakladd, tudiz doslo k jejich uspote. Nasledujici
vyvoj byl doprovazen poklesem ROE, kviili meziro¢nimu navyseni celkovych nakladt
v poméru s trzbami spolecnosti a doslo k poklesu ¢istého zisku a k navySeni vlastniho

kapitalu, stejné€ jako v roce 2017.
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Rentabilita trzeb a nakladli analyzované spole¢nosti dosahovala vysSich hodnot
nez konkurence, krom¢ roku 2017 a 2019, kdy byl zaznamenan nepatrny rozdil.
U analyzované spolec¢nosti dochazelo k vétSim hodnotam ukazatele rentability naklada
nez u rentability trzeb ve vSech sledovanych letech. Konkuren¢ni spole¢nosti od roku
2017 mirné rostla rentabilita trzeb a ve vSech letech byly jeji hodnoty vysSi nez
u rentability nakladt, tudiz efektivné rozdé€luje naklady za ucelem dosaZzeni zisku.
Analyzovana spole¢nost nedodrzuje doporu¢eny rostouci vyvoj a méla by se v budoucnu
vice zaméfit na efektivni vyuziti nakladi a zvySeni ziskové marze k dosazeni a udrzeni

vyssiho tempa ristu trzeb béhem nadchazejicich let.

Z hlediska ukazatelii finan¢ni stability a zadluzenosti analyzovana spolec¢nost
dosahuje piijatelnych hodnot celkové a béZné zadluzenosti pohybujicich se okolo 60 %.
Od roku 2018 klesaji z divodu vétsiho navysSeni zasob a pohledavek vici rastu zavazka,
nasledny rok byl opakem, jelikoz doSlo k vétSimu poklesu zavazkl nez celkovych aktiv.
Projevuje se tak doporuceny klesajici vyvoj, jehoz by se v nadchézejicich letech m¢la
spolecnost drzet. Konkurencni spolecnost podstupuje vici svym vétitelim veétsi riziko,
jelikoZ se jeji zadluZenost pohybuje v priméru okolo 92 % a drZi si stabilni vyvoj v Case,
coz neni doporucovano. Ob¢ spolecnosti nedisponuji zddnou hodnotou podilejici se na

dlouhodobych zévazcich.

Ze strany ukazateld likvidity analyzovand spole¢nost spliiovala doporucené
hodnoty u celkové likvidity, upohotové likvidity mirn¢ pifesahovala maximalni
doporucenou hranici. Konkurenéni podnik se vzhledem k celkové likvidité nachazel pod
minimalni doporucenou hranici a pohotova likvidita je na totozné tirovni. Hodnoty téchto
ukazatell byly u obou podnikii velice podobné, jelikoz pohotova likvidita byla ocisténa
0 zasoby, které tyto podniky mély v malém nebo zadném mnozstvi. Ob¢ spolec¢nosti by
méli zvySit mnozstvi dostupnych penéznich prostfedka, alespon k minimalni doporucené
hranici, jakozto nejlikvidnéjsi ¢asti obéznych aktiv. Na zdklad€ minulych dat by se mohlo
pramérné jednat u analyzované spolecnosti o 7 489 tis. K¢, u konkurencni o 10 887 tis.
K¢, drzenych penéznich prosttedki, cennych papir nebo jinych cenin.

U rozboru ukazatelii aktivity, konkrétné doby obratu pohledavek a zavazkt méla
odlisnou strukturou danych polozek. Nicméné konkurenéni podnik v ¢ase snizoval
a nasledné pouze mirné zvysSoval dobu obratu pohledavek a udrzoval tak od roku 2016

stabilni vyvoj, u doby obratu zavazkti dodrzoval doporuceny stabilni trend. V porovnani
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s analyzovanou spolecnosti, u které byl zaznamenan kolisavy vyvoj obou ukazatell
nebyly dodrzovany doporucené trendy. Spolecnost by se méla zaméfit na problematiku
tykajici se thrady pohleddvek od odbératelli, zjisténi jejich platebnich schopnosti ¢i
stanoveni pfijatelnéjSich smluvnich podminek tykajicich se doby splatnosti a ptipadnych
smluvnich pokut z prodleni. V ptipad¢ pravidelnych thrad od odbératelti by méla byt
analyzovana spole¢nost schopna v pravidelnych intervalech hradit své zavazky

a stabilizovat tak dobu obratu zavazku.

Pomoci Casové analyzy odchylek byly zjistény vlivy upadku a rastu ukazatele
ROE v jednotlivych obdobich tykajicich se analyzované spole¢nosti. V roce 2016 mirné
vzrostla uroven rentability vlastniho kapitalu, i pfes nejvétsi zaporny vliv ndkladovosti
nakladi vynalozenych na prodané zbozi, jelikoz vétSina ostatnich polozek pisobila
pozitivné. Nejvyraznéjsi zmeéna vrcholového ukazatele byla zaznamenana v roce 2017,
kdy klesla 0 19,79 p. b. Pfi¢inou byl negativni vliv nakladovosti nakladii vynaloZenych
na prodané zboZi a sluzby, zatimco nakladovost materiald psobila velice pozitivné, ¢imz
se snazila zpomalit snizeni ukazatele ROE. V dal§im roce doslo k nartGstu vrcholového
ukazatele, ponévadz tempo ristu trzeb bylo vyssi nez tempo rastu ndkladd. Nejvice
pozitivné plsobil ukazatel ndkladovosti nékladl tiprav hodnot v provozni oblasti. V roce
2019 doslo ke snizeni ¢istého zisku z divodu vyssiho tempa ristu ndklada oproti trzbam.
NejvyraznéjSim vlivem, ktery se podilel na snizeni ukazatele rentability vlastniho
kapitalu v daném roce, byla ndkladovost nékladli vynaloZenych na prodané zbozi
aupravy hodnot v provozni oblasti, kde dosSlo ke zvysSeni polozky tupravy hodnot

pohledavek.

Prostoro-Casovou analyzou byly zjistény mezirocni zmény odchylky ROE mezi
analyzovanou a konkurenc¢ni spolecnosti. V letech 2015-2016 se podafilo konkuren¢ni
spolecnosti meziro¢né predCit analyzovanou spolecnost zménou odchylky o 1,17 p. b.
Tento propad byl zplisoben predevsim ndkladovosti ndkladi vynalozenych na prodané
zbozi analyzovaného podniku, ktera se meziro¢né zvysila. V dalsim obdobi byl tento
propad vici konkurenénimu podniku znateln€ vyssi, a to az 0 29,62 p. b. K prohloubeni
negativni zmény odchylky doslo 1 pfes velice pozitivni vliv ndkladovosti materiala,
nicméné ostatni vlivy piisobily spiSe negativné na vrcholovy ukazatel. Rozdil zmény
odchylky ROE navic podpofila konkurenéni spolecnost, diky tuspofe néklada
vynalozenych na prodané zbozi vii¢i trzbam a méla tak pozitivni vliv na mezirocni zménu

odchylky mezi podniky. V roce 2018 dokézala analyzovana spolecnost zvysit ukazatel

58



rentability vlastniho kapitadlu vii¢i konkurenci o 7,36 p. b. Tento vyvoj byl zpiisoben
pfedevs§im nakladovosti Uiprav hodnot v provozni oblasti u analyzované spolecnosti,
jelikoz jeji hodnota mezirocné klesla apusobila tak velice pozitivné spolecné
s nakladovosti mezd, materidlti a ndklada vynalozenych na prodané zbozi. Zaroven doslo
ROE. V souvislosti s konkuren¢ni spole¢nosti doslo pouze k velice nizkym vliviim, které
pouze mirn¢ zpomalovaly zménu odchylky mezi podniky. V nadchéazejicim roce opét
analyzovana spoleCnost zaostdvala oproti konkurenci, ato o 18,09 p. b. Hlavnim
diivodem bylo meziro¢ni zvySeni podilu nakladii vynalozenych na prodané zbozi vici
trzbam analyzované spolecnosti, ktery pisobil velmi negativné. Tento propad byl
doprovazen snizenim nakladovosti sluzeb konkuren¢niho podniku, z ¢ehoz vyplyva, ze

ptisobila pozitivné na zménu odchylky ROE a zvétsila tak rozdil mezi podniky.

Z vysledku prostoro-Casové analyzy byl patrny horSi vyvoj analyzované
spolecnosti, kterou nejvice ovlivitiovala nakladovost nakladi vynalozenych na prodané
zbozi. Ke snizeni vySe zminénych nakladi, které povedou k riistu rentability vlastniho
kapitalu a k rastu zisku bude dualezit¢ vyhledat dodavatele, ktery nabizi nejpfijatelnéjsi
ceny sohledem na kvalitu zbozi a moznosti zohlednéni rabatu pii vétSim nakupu,
respektive se jednd o mnozstevni slevu. Dilezitym bodem muze byt také zajisténi
piepravy, kde bude potieba na zakladé¢ kalkulace rozhodnout, jestli vyuZzit vlastni
piepravu ¢i piepravce. Také vyjednani lepSich smluvnich podminek ¢i benefiti za
ptedpokladu dlouholeté spoluprace, mize vést ke snizeni nakladd. DalSim moznym
feSenim je navyseni cen nabizenych produktd, pokud to situace na trhu a mezi konkurenci
dovoluje, coz v kone¢ném vysledku miize vést ke zvySeni Cistého zisku a rentability

vlastniho kapitalu spolecnosti

Podstatou citlivostni analyzy bylo zjistit o kolik K¢ by musely poklesnout naklady
vynaloZené na prodané zbozi v poméru s celkovymi trzbami analyzované spolecnosti,
aby doslo ke zvySeni rentability vlastniho kapitdlu, ale také k jeho sniZeni. Citlivostni
analyza byla vytvotfena na zakladné predikce pro rok 2020, kde byly splnény konkrétni
piedpoklady. Jednalo se o splnéni vSech cilli, zvySeni Cistého zisku a snizeni mezirocni
nakladovosti vybrané polozky 02,61 p. b., kde se v zavislosti na zméné nakladi
vynaloZenych na prodané zbozi také ménily vybrané polozky rozvahy a vykazu zisku
a ztrat. V pfipad¢ snizeni nakladovosti nakladii vynaloZenych na prodané zbozi dochazelo

k ristu rentability vlastniho kapitalu a pti zvySeni téchto naklada doslo k jeho poklesu.
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5 Zavér

Cilem této bakalarské prace bylo zhodnotit vynosnost vybrané¢ho podniku v letech
2015-2019 pomoci ukazatele ROE a porovnanim vyslednych hodnot s konkuren¢nim
podnikem z odvétvi elektroniky. Obsahem finan¢ni analyzy byla vertikélné-horizontalni

analyza, pomérova analyza, pyramidovy rozklad rentability vlastniho kapitalu

s ¢asovou analyzou odchylek, prostoro-Casova analyza a citlivostni analyza.

Obsahem druhé kapitoly byl popis metodiky hodnotici rentabilitu obou
spoleCnosti, kterd byla aplikovand ve tfeti a ¢tvrté Casti této bakaldiské prace. Treti
kapitola byla veénovana piedstaveni analyzovaného i konkuren¢niho podniku, coz
zahrnovalo uvedeni a popis zkracenych vetejné dostupnych vykazii rozvahy a vykazi

zisku a ztrat. Soucasti byla také vertikalné-horizontalni analyza analyzovaného podniku.

Ve ¢tvrté kapitole, respektive aplikacni ¢asti, byla provedena pomérova analyza
pro analyzovany a konkuren¢ni podnik za obdobi 2015-2019. Nasledoval pyramidovy
rozklad s analyzou odchylek, ktery slouzil ke zjisténi detailnéjSich vlivii na vrcholovy
ukazatel rentability vlastniho kapitalu analyzované spolec¢nosti. Dosazené vysledky byly
srovnany s konkurenénim podnikem pomoci prostoro-Casové analyzy. V zavéru byla
provedena citlivostni analyza podniku, ktery si za sledované obdobi vedl hiife

s naslednym celkovym zhodnocenim vysledkii.

Ze srovnani rentability vlastniho kapitalu obou firem bylo zjisténo, ze v roce 2016
a 2017 na tom byla konkuren¢ni spolecnost 1épe. Analyzovany podnik v téchto letech
dosahoval zaporné odchylky ROE, ktery nejvice snizoval ukazatel ndkladovosti nakladt
vynalozenych na prodané zbozi. V roce 2018 nastala zména a analyzovany podnik
se vyvijel Iépe, ptfedev§im diky pozitivnimu vlivu nadkladovosti uprav hodnot v provozni
oblasti a osobnich nakladd. V roce 2019 navazal konkurencni podnik na predesly vyvoj
a dosahl tak lepSich vysledkli, pomoci nékladovosti za sluzby a negativniho vyvoje

analyzované spolecnosti u nakladovosti nakladi vynaloZenych na prodané zbozi.

Analyzovana spole¢nost by méla usilovat o pevnéjsi postaveni na trhu pomoci
snizovani nékladl vynaloZenych na prodané zbozi a zvySovanim trzeb z prodeje tohoto
zbozi. Déle by se méla zaméfit na problematiku thrad pohleddvek od odbératelti

a snizovat tak dobu obratu pohleddvek a zaroveii stabilizovat dobu obratu zévazka.
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Nost. provozni — ostatni provozni naklady
Nprovozni obl. — naklady Gprav hodnot v provozni oblasti
Nsluzeb — naklady sluzeb
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Obr.- obrazek
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Ptiloha 1 Rozvaha analyzované spolecnosti v tisicich K¢

Oznaceni Aktiva 2015 2016 2017 2018 2019
Alktiva celkem 585226 | 623949 | 6289040 | 688323 [ 673490

B. Dlouhodoby majetek 19 388 16 999 10 106 6020 3581
BI Dlouhodoby nehmotny majetek 0 2879 0 0 0
Bl4 Ostatni dlouhodoby nehmotny majetek 0 2879 0 0 0
BIL Dlouhodoby hmotny majetek 19 088 13 580 0 866 5780 3341
BIL1 Pozemky a stavby 7275 5016 3511 2006 1 686
BIl12 Stavby 7275 5016 3511 2006 1 686
BIL2 Hmotné movité véci a jejich soubory 11 813 8 564 6 355 3774 1655
B IIL Dlouhodoby finanéni majetek 300 240 240 240 240
B.IIL5. Ostatni dlouhodobé cenné papirv a podilv 300 240 240 240 240
C. Obézna aktiva 555889 | 603268 | 614609 | 676205 | 668 188
C.lL Zasoby 18 241 875 10 223 320951 20 764
Cl1. Material 2874 5 567 249 3 669 5087
Cl2 Nedokonéena vvroba a polotovary 0562 56 4 449 21510 11 643
Cl3. Vyrobky a zbozi 5 805 3135 4925 7772 4034
Cl32 Zbozi 5 805 3135 4925 7772 4034
CIL Pohledavky 536597 | 592831 | 601144 | 643254 | 647 424
CIL1 Dlouhodobé pohledavky 21479 17 632 15735 13 041 13 039
CII11 Pohledavky z obchodnich vztahi 12 445 0 589 6 248 5754 575
CIl.14 Odlozena dafiova pohledavka 0034 8043 0 487 7287 7285
CIL2. Kratkodobé pohledavky 515118 | 575199 | 585409 | 630213 [ 634 385




CIl21. Pohledavky z obchodnich vztahi 457 876 545 6835 546 209 626 782 580 244
CIl24. Pohledavky ostatni 537242 29514 39 200 3431 45141
Cll241 Pohledavky za spole¢niky 10 757 0 0 0 2241
ClIl243. Stat—danové pohledavky 14 767 0 6673 0 0
Cll244. Kratkodobé poskyvtnuté zalohy 775 2 899 10 789 1434 38 613
Cll245 Dohadné 0éty aktivni 29 851 25 490 20 438 1997 4202
CIl246. Jiné pohledavky 1092 1125 1300 0 85
CIV. Penézni prostiedky 1051 1679 3242 0 0
CIV.l Penize 210 0 0 0 0
CIV.2 Penéini prostiedloy na uétech 841 1679 3242 0 0
D. Casové rozlifeni aktiv 9 949 3982 4225 6 098 3721
D1 Naklady pristich obdobi 0 882 3915 3 744 4392 3027
D3, Piijmy pfitich obdobi 67 67 481 1706 694
Oznaceni Pasiva 2015 2016 2017 2018 2019
Pasiva celkem 585 226 623 949 628 940 688 323 675 490
A.| Vlastni kapital 174 799 178 006 188 368 | 220634 | 259745
Al Zakladni kapatal 61 000 61 000 61 000 61 000 61 000
All. Zakladni kapital 61 000 61 000 61 000 61 000 61 000
ATl Azioa kapitalové fondy 12 606 12 606 12 606 12 606 12 606
AIL2. Kapitalove fondy 12 606 12 606 12 606 12 606 12 606
ATl2 1. Ostatni kapitalové fondy 12 606 12 606 12 606 12 606 12 606
ATIL Fondy ze zisku 6 100 6 100 6 100 6 100 6 100
ATIl1 Ostatni rezervni fondy 6 100 6 100 6 100 6 100 6 100
ATV Vysledek hospodafeni minulvch let 51420 53278 08 299 108 663 149 928




AIV.1 Nerozdéleny zisk minulych let 51 420 53 278 08 259 108 663 149 928
AV Vysledek hospodafeni BUO 43 673 45022 10 363 41 265 30111
B.+C. Cizi zdroje 348 121 | 390386 | 400533 | 422114 | 375 843
B. Rezervy 12 204 12 636 12 519 10 308 16 966
B4 Ostatni rezervy 12 204 12 636 12 519 10 308 16 966
C. Zavazky 335917 | 377750 | 388014 | 411806 | 3358 877
CL Dlouhodobé zavazky 0 0 423 0 0
Cl1%. Zavazky—ostatni 0 0 423 0 0
Cl93 Jiné zavazky 0 0 423 0 0
CIL Kratkodobé zavazky 335917 | 377750 | 387391 | 411806 | 338 877
CIL3 Kratkodobé pfijaté zalohy 10 16 0 0 0
CIl4 Zavazky z obchodnich vztahn 150 316 47 304 74 080 53 333 84 701
CILS Zavazky ostatni 185 591 330430 | 313511 358453 | 274176
CIIS. 1 Zavazky ke spole¢nikim 0 86 419 78 967 7373 0
CII§3. Zavazky k zaméstnancim 8171 8 725 10 615 10 713 11 791
CII8 4. Zavazky ze socialniho zabezpedeni a zdravotniho pojisténi 4170 4220 4769 5 383 5 830
CII&85. Stat—danove zavazky a dotace 43 987 22164 19 306 35031 30 649
CII&86. Dohadné uéty pasivni 128796 | 208 439 199300 | 233367 | 225906
CII& 7. Jiné zavazky 467 463 554 0 0

D. Casové rozlifeni pasiv 62 306 55 557 40039 36 575 399002
D2 Vynosy pristich obdobi 62 306 55 557 40039 36 575 39902

Zdroj: Vlastni zpracovani veiejné dostupnych dat




Ptiloha 2 Vykaz zisku a ztrat analyzované spolecnosti v tisicich K¢

Oznaceni Text 2015 2016 2017 2018 2019
L. Trzbv z prodeje vvrobku a sluzeb 841430 [ 683 483 | 446 118 | 465031 | 515 BOS
II. Triby za prode) zbozi 525376 [1520159|1318460| 1387 142(1 690 806
A Vykonova spotieba 11036331875 139(1515224|1570 8131920 744
Al Naklady vynaloZzené na prodané zbozi 556779 [1131066| 949 584 | 981253 [1271 184
A2 Spotfeba materialu a energie 208273 | 399148 | 260 856 | 267084 | 285 582
A3 Sluzby 248 581 | 344925 | 304 784 | 322476 | 363978
B. Zmeéna stavu zasob vlastni éinnost1 0 399 0 17 062 9 867
D. Osobni naklady 171 589 | 240895 | 207 084 | 197 263 | 203 734
D1 Mzdove naklady 125574 | 178 578 | 154 840 | 145870 | 151 049
D.2. Nakladv na socialni zabezpeéeni, zdravotni pojisténi a ostatni naklady 46 015 62317 32244 51393 52 685
D21 Naklady na socialni zabezpeceni, zdravotni pojiéténi 38 489 30 787 44 227 46 263 48 661
D22 Ostatni naklady 7526 11 530 8017 5130 4024
E. I:Iprau-' hodnot v provozni oblasti 3 624 & 468 4 578 -40 BD& -1027
E.1. Upravy hodnot DNM a DHM 3624 10 420 7661 4 289 3 665
E1.1. Upravy hodnot DNM a DHM-trvalé 3 264 10 420 7661 4 289 3 665
2 T:Ipraxw-' hodnot zasob 0 654 -335 0 0
E3. I:Iprax}-' hodnot pohledavek 0 -2 606 -2 748 -45 095 -4 692
I11. Ostatni provozni vvnosy 569 0029 256 496 176
IIT.1. Trzbvy z prodaného dlouhodobého majetku 29 333 19 139 8
IIT.3. Jiné provozni vynosy 540 & 696 237 357 167
F. Ostatni provozni naklady 26 198 25300 6721 49 261 21329




F1 Znstatkova cena dlouhodobého majetku 27 284 3 0 0
F3. Dané a poplatky 420 639 867 902 709
F4 Eezervy v provozni oblasti a komplexni naklady pfistich obdobi -1 533 3875 -117 -2 211 6 637
F5. Jiné provozni naklady 27 284 20 502 5 968 50 570 13 962
* Provozni vysledek hospodafeni 62 331 62 470 31227 59076 52 139
VI Vynosové uroky a podobné vynosy 0 0 0 117 825
VI 2 Ostatni vvnosove uroky a podobne vynosy 0 0 0 117 825
1 Nakladove uroky a podobné naklady 179 737 324 0 0
J2 Ostatni nakladove uroky a podobné naklady 179 737 324 0 0
VIL Ostatni finanéni vynosy 0 0 3 080 10 266 5395
K Ostatni finanéni naklady 3939 6 001 18 642 10 359 16 250
* Finanéni vysledek hospodafeni -4 118 -6 738 -15 886 24 -10 029
*E Vysledek hospodafeni pied zdanénim 58 213 55732 15 341 59 100 42 110
L. Dat z pfiymu 14 340 10 710 40978 17 833 11 999
L1 Dan z piyymu—splatna 16 822 13 807 6422 15 635 11 997
2. Dar z pfijmu—odloZena -2 282 -3 097 -1 444 2200 2
e Vysledek hospodafeni po zdanéni 43 673 45022 10 363 41 265 30111
EE Vysledek hospodafeni za iéetni obdobi 43 673 45022 10 363 41 265 30111
* Cisty obrat za (i&etni obdobi 136737512212671[1 7679141 863 052|2 213 007

Zdroj: Vlastni zpracovani veiejné dostupnych dat




Ptiloha 3 Rozvaha konkurenc¢ni spolecnosti tisicich K¢

Oznacdeni Altiva 2015 2016 2017 2018 2019
Aktiva celkem 745 725 632168 | 614792 | 637329 [ 685 484

B. Dlouhodoby¥ majetek 2197 5424 8 575 7738 4 540
BL Dlouhodoby nehmotny majetek 123 o4 140 85 50
BI2 Ocenitelna prava 123 o4 140 95 50
BI21. Software 123 04 140 95 50
BIL Dlouhodoby hmotny majetek 1834 5 090 8195 7 403 4 250
BIL1l Pozemky a stavby 682 372 80 1 688 2 066
BIl12 Stavby 682 372 80 1 688 2 066
BILZ Hmotné movité véci a jejich soubory 1152 2943 8027 5237 2184
BILS. Poskytnuté zalohy na DHM a NDHM 0 1775 88 478 0
BIl3.1. Nedokonéeny dlouhodoby majetek 0 1775 B8 478 0
B.IIL Dlouhodoby finanéni majetek 240 240 240 240 240
BIIL7. Ostatni dlouhodoby finanéni majetek 240 240 240 240 240
BIIL7.1 Jiny dlouhodoby finanéni majetek 240 240 240 240 240
C. Obézna aktiva 708 549 | 582713 | 585375 [ 617428 | 673930
CL Zasoby 218 0 0 0 0
Cl3. Vyrobky a zbozi 218 0 0 0 0
CIl32 Zbozi 218 0 0 0 0
C.IL Pohledavky 707862 | 382425 | 385010 | 617238 | 673930
CIL1. Dlouhodobé pohledavicy 11 535 12 545 13 391 13 101 13 031
CIll14 Odlozena dafiova pohledavka 11 535 12 545 13 391 13 101 13 011




CII15. Pohledavky ostatni 0 0 0 0 20
CIL15.2. Dlouhodobé poskytnute zalohy 0 0 0 0 20
CIL2. Kratkodobe pohledavky 696 307 | 369883 | 371619 | 604 137 | 660 666
CIL2.1. Pohledavky z obchodnich vztaht 380071 | 537879 | 557879 | 561743 | 634573
CIL.22 Pohledavky—ovladajici nebo ovladana osoba 298 750 21 522 0 27097 10 33
CIL24 Pohledavky ostatni 8 486 10 482 13 740 15297 15 754
CI.2.43. Stat—danove pohledavky 0 4 633 6 815 9056 9520
CIl.2.44. Kratkodobe poskytnuté zalohy 8 477 5 849 6 925 6241 6234
CIL.2.45 Dohadné ucty aktivni 9 0 0 0 0
C.IV. Penézni prostredky 469 285 365 190 233
CIV.1 Penize 469 285 365 190 233
D. Casové rozliseni aktiv 34979 44 031 20 542 12 163 7014
D.1. Niaklady piistich obdobi 29 250 29 196 8 955 760 708
D3. Piijmy pristich obdobi 5729 14 £35 11 887 11 403 6 306
Oznaceni Pasiva 2015 2016 2017 2018 2019
Pasiva celkem 745725 | 632168 | 614792 | 637239 | 685 484
A Vlastni kapital 39 160 41 987 39 246 40 040 65 719
Al Zakladni kapital 6 250 6 250 6 250 6 250 6 250
All Zakladni kapital 6250 6 250 6 250 6 250 6 250
AlL Aio a kapitalové fondy 184 184 184 184 184
ATL2 Kapitalove fondy 154 184 184 184 154
All2.1 Ostatni kapitalové fondy] 184 184 184 184 184
AL Fondy ze zisku 2435 2435 2435 2435 2435
ALl Ostatni rezervni fondy 2435 2435 2435 2435 2435




ATV, Vysledek hospodatreni minulvch let 10 513 11 291 6118 4377 5172
AIV.1. Nerozdéleny zisk minulvch let 10 513 11 291 6118 4 377 5172
AV. V¥sledek hospodateni BUO 19778 21827 24 259 26 794 51678
B.+C. Cizi zdroje 693 511 | 580810 | 366615 | 594 253 | 615510
B. Rezervy 54 677 55512 61 104 56 581 62 22
BIL Rezerva na dafl z pfijmu 0 1416 2046 0 3477
BIV. Ostatni rezervy 54 677 54 096 59058 56 581 58 743
C. Zavazlky 638 834 | 525298 | 305511 | 537672 | 553290
CIL Kratkodobé zavazky 638 834 | 525298 | 505511 | 537672 | 553290
C.IL3. Kratkodobeé piyaté zalohy 500 500 500 0 0
CIl4. Zavazky z obchodnich vztahn 501 185 | 368540 | 331337 | 340322 | 348700
CIL5 Zavazky—ovladajici nebo ovladana osoba 0 0 2 867 0 0
CILS. Zavazky ostatni 137 149 156 258 | 170807 | 197350 | 204 590
CII83. Zavazky k zaméstnanciim 5902 5540 5 808 7117 6 438
CIIE4 Zavazky ze soc. zabezpefeni a zdrav. pojiténi 1310 1395 1486 1 828 1 844
CIL8S. Stat—danove zavazky a dotace 2655 0 0 0 0
CIL8.6. Dohadné uéty pasivni 125 800 149016 | 161 383 187660 | 196 079
CIL8.7. Jiné zavazky 1482 307 1930 745 22

D. Casové rozlideni pasiv 13054 9371 8931 3036 4 255
D.1 Vvydaje piistich obdobi 13 054 9371 8931 3036 4 255

Zdroj: Vlastni zpracovani vetejné dostupnych dat




Ptiloha 4 Vykaz zisku a ztrat konkurencni spolecnosti v tisicich K¢

Oznaceni Text 2015 2016 2017 2018 2019
IT. Trzby za prode; zbozi 2163 137[2465778|2727293|2752176|2 954 649
A Vykonova spotieba 2044 546(2343 802|2601334|2627495|2 795 201
Al Naklady vynalozené na prodané zbozi 1858 838|2 1283202394 8488|2401 488|2 576 878
A2 Spotieba materialu a energie 30 668 27 392 22 567 25 742 24 824
A3 Sluzby 155040 | 188090 | 183919 | 200265 | 193 499
D. Osobni naklady 80 526 83 472 94 078 102 035 | 105421
D.1. Mzdové naklady 62 230 62 813 71003 76 350 78121
D2 Naklady na socidlni zabezpeceni, zdravotni pojiéténi a ostatni naklady 18 296 20659 23073 25 485 27 300
D21 Naklady na socialni zabezpedeni, zdravotni pojiténi a ostatni naklady 17 260 19 443 21709 23 705 24 996
D22 Ostatni naklady 1 036 1216 1364 1 780 2 304
E. T:Iprax}-' hodnot v provozni oblast 1405 12905 2 484 771 5017
E1l. I:Iprax}-' hodnot DNM a DHM 1 827 1412 2677 3 400 3210
E1l1 Upravy hodnot DNM a DHM—trvalé 2331 1916 2677 3 400 3210
E1l2 T:Iprax'}-' hodnot DNM a DHM—doéasné -304 -504 0 0 0
E3. '[:Tprax}-' hodnot pohledavek -422 11 493 -193 -2 629 1 807
I11. Ostatni provozni vwnosy 65423 81 589 04 444 03 749 | 105197
II1.1. Trzby z prodaného dlouhodobého majetku 0 166 0 0 0
I1.3. Jiné provozni vynosy 65 423 81 423 04 444 03 749 | 105197
F. Ostatni provozni naklady 75016 76 720 90 943 80 534 90 258
F.3. Dané a poplatky 11 0 0 0
F4. Rezervy v provozni oblasti a komplexni nakladv pfistich obdobi 2 B85 -581 4 962 -2477 2163




F.5 Jiné provozni naklady 72120 77 300 85 981 83 011 88 095
* Provozni vvsledek hospodafeni 27 0687 30 468 32 898 35090 63 949
VI Viynosové uroky a podobné vynosy 0 0 86 609 1 530
VI1 Vynosové aroky a podobné vinosy—ovladana nebo ovladajici osoba 0 0 86 609 1 330
J. Nakladove uroky a podobné naklady 0 151 512 458 537
J1 Nakladové uroky a podobné naklady ovladana nebo ovladajici osoba 0 121 512 458 5337
VIL Ostatni financni vynosy 448 65 1 609 T54 820
K. Ostatni finanéni naklady 1110 846 762 1777 1 820
* Finanéni vysledek hospodafeni -662 -932 421 -872 -7
i Vysledek hospodafeni pfed zdanénim 26 405 29 536 33319 34 218 63 942
L. Dan z pfiyjmu 6627 7709 9 060 7 134 12 264
L1 Dan z piiyjmu—splatna 7442 8 699 9905 7134 12175
2 Dan z priyjmu—odlozena -815 -990 -845 290 89
= Vvsledek hospodafeni po zdanéni 19 778 21 827 24 259 26 794 51678
A Vysledek hospodafeni za acetni obdobi 19 778 21 827 24 259 26 794 51678
* [iistjf obrat za ucetni obdobi 2220008 |2 547 4322 823 4322 847 288[3 062 196

Zdroj: Vlastni zpracovani vetejné dostupnych dat




Ptiloha 5 Vertikalni a horizontalni analyza rozvahy analyzované spolecnosti

Vertikalni analyza

2015 2016 2017 2018 2019

Oznaceni Aktiva celkem 100 % 100 % 100 % 100 % 100 %
B. Dlouhodoby majetek 3.31% 268 % 1.61 % 0.87 % 0.53 %
BL Dlouhodoby nehmotny majetek 0,00 % 17.24 % 0.00 % 0.00 % 0.00 %
B.IL Dlouhodoby hmotny majetek 98.45 % §1.32 % 97.63 % 96.01 % 93.30 %
B IIL Dlouhodoby financni majetek 1.55 % 1.44 % 237 % 3.99 % 6.70 %
C. ObéZna aktiva 94.99 % 96.69 % 97.72 % 98.24 % 98.92 %
C.IL Zasoby 3.28 % 1.45 % 1.66 % 487 % 3.11%
CIL Pohledavky 96,53 %o 88.27 % 97.81 % 95.13 % 96,89 %o
C.IV. Penézni prostiedky 0.19 % 0.28 % 0.53 % 0.00 % 0.00 %
D. Casové rozlifeni aktiv 1,70 %o 0.64 % 0.67 % 0.89 % 0.55%




2015 2016 2017 2018 2019

Oznaceni Pasiva celkem 100 % 100 % 100 % 100 % 100 %
A Vlastni kapatal 29 87 % 28.53 % 2995 % 3336 % 38.45 %
Al Zakladni kapital 34.90 % 34,27 % 32,38 % 26,56 % 23,48 %
AlL Azio a kapitalové fondy 1.21 % 7.08 % 6.69 % 5.49 % 485 %
AL Fondy ze zisku 3.49 % 343 % 3.24 % 2.66 % 235%
AlIV. Vysledek hospodareni minulych let 2942 % 2993 % 52,18 % 4732 % 57,712 %
AV, Vysledek hospodafeni BUO 24 .98 %o 25.29 % 5.50 % 1797 % 11.59 %
B.+C. Cizi zdroje 59.48 % 62.57 % 63.68 % 61.32 % 55.64 %
B. Rezervy 2.09 % 203 % 1.99 % 1.50 % 251%
C. Zavazky 57.40 %o 60,54 % 61.69 % 59,83 % 53,13 %
C.IL Kratkodobé zavazky 100,00 % 100,00 % 99.89 % 100,00 % 100,00 %
D. Casové rozlifeni pasiv 10.65 % 8.90 % 6.37 % 5.31% 591 %




Horizontalni analyza

Ab. zména | Re zména|Ab zména (Ee zména | Ab zména |Ee zména | Ab. zména | Fe. zména
2015-2016 20162017 20172018 20182019
Oznaceni Aktiva celkem 38 723 6.62 % 4991 0.80 % 59 383 -1.86 % -12 833 -1.86 %
B. Dlouhodoby majetek -2 689 -13. 87 % | -6393 -39 48 %o -4 086 -40.51 % -2 439 -40.51 %
BL Dlouhodoby nehmotny majetek 2 879 0.00 % -2 879 |-100,00 % 0 0,00 %o 0 0,00 %
BIL Dlouhodoby hmotnv majetek -5 508 -2886% | -3714 -27.35 % -4 086 -42.20 % -2 439 -42.20 %4
B.IIL. Dlouhodoby finanéni majetek -60 -20.00 % 0 0,00 % 0 0,00 % 0 0,00 %
C. Obé#na aktiva 47 379 8.52% 11341 1,88 % 61 596 -1.19 % -8 017 -1.19 %
CL Zasoby -0 483 -51.99 % 1 465 16,73 % 22728 -3699% | -12 187 | -36,99 %
C.IL Pohledavky 26 234 1048 %% 8313 1.40 % 42 110 0,65 % 4170 (.65 %
CIV. Penéini prostiedky 628 3975 % 1 363 93.09 % -3 242 0.00 %o 0 0.00 %
D. Casové rozlifeni aktiv -5 967 -39.98 % 243 6,10 % 1 873 -38 98 % 2377 -38.98 %%




Ab zména | Re. zména

Ab. zména| Re zména

Ab zmeéna |Re. zména

Ab zména |Re. zména

2015-2016 20162017 2017-2018 2018-2019
Oznaceni | Pasiva celkem 38723 6.62 % 4991 0.80 % 59 383 9.44 % -12 833 -1.86 %
A Vlastni kapaital 3 207 1.83 % 10 362 5.82% 41 266 21.91 % 30111 13,11 %
Al Zakladni kapital 0 0.00 % 0 0.00 % 0 0.00 % 0 0.00 %
AL Azio a kapitalové fondy 0 0.00 % 0 0.00 % 0 0.00 % 0 0.00 %
ATIL Fondy ze zisku 0 0.00 % 0 0.00 % 0 0.00 % 0 0.00 %
AIV. Vsledek hospodafeni minulych let| 1 858 3,61 % 45021 84,50 % 10 364 10,54 % 41 265 37,98 %
AV, Vysledek hospodafeni BUO 1349 3.09 % 34659 | -7698% | 30902 [29820% | -11154 | -27.03 %
B.+C. |Cizizdroje 42 265 12.14 % 10 147 2.60 % 21 581 5.39% 46271 | -10,96 %
B. Rezervy 432 3.54 % -117 -0,93 % -2 211 -17 .66 % 6 658 64,59 %
C. Zavazky 41 833 12,45 % 10 264 2.72 % 23792 6.13 % -52929 | -12.85%
C.IL Kratkodobé zavazky 41 833 12,45 % 9841 2.61% 24 215 6.25 % -520929 | -12.85%
D. Casové rozlifeni pasiv -6 749 -10,83 % | -15518 | -27.93 % -3 464 -8.65 % 3327 910 %

Zdroj: Vlastni zpracovani




Ptiloha 6 Vertikalni a horizontalni analyza vykazu zisku a ztrat analyzované spolecnosti

Vertikalni analyza

Oznaceni

Text 2015 2016 2017 2018 2019
L Trzby z prodeje vyrobki a sluzeb 61.54 % 30.89 % 2523 % 24 96 % 2331 %
IT. Trzby za prode) zbozi 3842 % 68.70 % 7458 % 74 .46 % 76.40 %
A Vvkonova spotieba 8071 % 84.75 % 8571 % 8431 % 8679 %
B. Zména stavu zasob vlastni dinnosti 0,00 % 0.02 % 0.00 % 0.92 % 0.45 %
D. Osobni naklady 12,55 % 10,89 % 11,71 % 10,59 % 921 %
E. ﬂprau—’ hodnot v provozni oblasti 027 % 0,38 % 0.26 % -2.19 % -0.05 %
I1IL. Ostatni provozni vvnosy 0,04 % 0.41 % 0.01 % 0.03 % 0.01 %
F. Ostatni provozni naklady 1.92 % 1,14 % 0.38 % 2.64 % 0,96 %
. Provozni vvsledek hospodafeni 4. 56 % 282 % 1.77 % 3.17 % 2.36 %
VL Vynosove uroky a podobné vynosy 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,01 % 0,04 %
I Nakladové uroky a podobné naklady 0,01 % 0.03 % 0.02 % 0.00 % 0.00 %
VI Ostatni financni vvnosy 000 % (.00 % 0.17 % 0.55 % 0.24 %
K Ostatni finanéni naklady 0,29 % 0.27 % 1,05 % 0.56 % 0.73 %
* Finanéni vvsledek hospodateni -0.30 % -0.30 % -0.90 % 0.00 % -0.45 %
o Vysledek hospodafeni pfed zdanénim 4.26 % 2.52% 0.87 % 3.17 % 1,90 %
L. Dan z pfiymu 1.06 % 048 % 0.28 % (.96 % 0.54 %
E Vysledek hospodafeni po zdanéni 3.19 % 2.03 % 0.59 % 221 % 1,36 %
R Vvsledek hospodafeni za ucetni obdobi 3.19 % 2.03 % 0.59 % 2.21 % 1,36 %
* [iistjr obrat za ucetni obdobi 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %




Horizontalni analyza

Ab. zména | Re. zména

Ab. zména|Fe zména

Ab. zména|Fe zména

Ab.zména |Fe. zména

Oznaéent Text 2015-2016 2016-2017 2017-2018 2018-2019

I Trzby z prodeje virobki a sluZeb 157947 | <1877 % | -237 365 | -34.73 % 18 913 424 % 30774 10,92 %
II. Triby za prodey zbozi 994 783 | 18935 % | -201 699 | -1327% | 68 682 521 % 303 664 21,89 %
A Vykonova spotieba 71506 | 6991 % | -359915 | -19,19 % 55 589 3.67% 349 931 22,28 %
B. Zména stavu zasob vlastni Einnosti 399 0,00 % -399 -100,00% | 17 062 0,00 % -7 1935 42,17 %
D. Osobni naklady 69 306 40,39 % -33 811 | -14.04 % -9 821 -4.74 % 6471 3,28 %
E. ﬂprar}-' hodnot v provozai oblasti 4844 133,66 % -3 890 4594 % | -45384 [-99135% | 39779 9748 %
I11. Ostatni provozai vynosy 8460 148682 % | -8B 773 97,16 % 2410 93,75 % -321 -64,72 %
F. Ostatni provozni naklady -898 -3.43 % 185379 | 7343 % | 42340 | 63294 % | 270933 -56,70 %
* Provozni visledek hospodafeni 139 0,22 % 231243 | 50,01 % | 27 849 §9.18 % -6 936 -11.74 %
VI Vinosove Groky a podobné vinosy 0 0.00 % 0 0,00 % 117 117,00 % 708 605,13 %
1. Nakladove uroky a podobne naklady 558 311,73 % -413 -56,04 Y% -324 -100.00 % ] 0,00 %
VIL Ostatni finanéni vinosy 0 0,00 % 3080 0,00 % 7186 23331% | 4871 47435 %
K. Ostatni finanéni naklady 2062 5235 % 12641 | 210,65 % -§ 283 -44.43 % 5 891 36,87 %
* Finanéni vysledek hospodafeni -2 620 63.62 % -9 148 135,77 % 15910 |-100,15% | -10034 |-41891.67 %
e Vysledek hospodafeni pfed zdanénim -2 481 -4.26 % 40391 | -7247% | 43759 | 28524 % | -16 990 23,75 %
L. Dail z pfijmu -3 830 -26,34 % -5 732 -53,32 % 12 857 | 25828 % | -5 836 32,72 %
*E Vysledek hospodafeni po zdanéni 1349 3,09 % -34 659 | -7698 % | 30902 ]29820% | -11134 -27.03 %
rEX Vysledek hospodareni za uCetni obdobi| 1349 3,09 % -34 659 | -76,98% | 30902 |298.20% | -111534 -27.03 %
* {iist;? obrat za O¢etni obdobi 845296 | 6182% | -444 757 | -20,10% | 95138 5,38 % 349 955 18,78 %

Zdroj: Vlastni zpracovani




Ptiloha 7 Vertikalni a horizontalni analyza rozvahy konkuren¢ni spolecnosti

Vertikalni analyza

2015 2016 2017 2018 2019

Oznaceni Aktiva celkem 100,00 %% 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %o
B. Dlouhodoby majetek 0,29 % 0.86 % 1.39 % 1.21 % 0.66 %
BL Dlouhodoby nehmotny majetek 5.60 % 1,73 % 1,63 % 1.23 % 1.10 %
B.IL Dlouhodoby hmotny majetek 83.48 % 93.84 % 95,57 % 95.67 % 93.61 %
B.IIL Dlouhodoby finanéni majetek 10,92 % 4.42 % 2.80 % 3.10 % 5.29%
C. Obé&zna aktiva 95,01 % 92,18 % 95,22 % 96,88 % 98,31 %
C.L Zasoby 0.03 % 0.00 % 0.00 % 0.00 % 0.00 %
C.IL Pohledavky 99.90 % 99.95 % 99.94 % 99.97 % 100,00 %
CIV. Peneézni prostiedky 0,07 % 0,05 % 0,06 % 0,03 % 0.03 %o
D. Casové rozlifeni aktiv 4.69 % 6.97 % 3,39 % 1.91 % 1.02 %




2015 2016 2017 2018 2019
Oznaceni Pasiva celkem 100,00 % 100.00 % 100,00 % 100.00 % 100.00 %
A Vlastni kapital 5,25 % 6.64 % 6.38 % 6.28 % 9.59 %
AL Zakladni kapital 15,96 % 14,89 %% 15,93 % 15,61 % 9.51 %
AL Aio a kapitalové fondy 0.47 % 0.44 % 0,47 % 0.46 % 0.28 %
AIIL Fondy ze zisku 6,22 % 5.80 % 6.20 % 6.08 % 3.71%
ATV Vysledek hospodafeni minulych let 26,85 % 26,89 % 15,59 % 10,93 % 7.87 %
AV. Vysledek hospodafeni BUO 50.51 % 51,99 % 61.81 % 66,92 % 78.63 %
B.+C. Cizi zdroje 93.00 % 91,88 % 92.16 % 93,25 % 89.79 %
B. Rezervy 7.88 % 9.56 % 10,78 % 9.52 % 10,11 %
B.IL Rezervy na dafi z piijmu 0,00 % 2,55 % 3.35% 0,00 % 5,59 %
BIV. Ostatni rezervy 100,00 % 97.45 % 96.65 % 100,00 % 94 41 %
C. Zavazky 9212 % 90.44 % 89.22 % 90,48 % 89.89 %
D. Casové rozlifeni pasiv 1.75 % 148 % 1.45 % 0.48 % 0.62 %




Horizontalni analyza

Ab. zména|Re. zména

Ab. zména|Ee. zména

Ab. zména| Re. zména

Ab. zména |Ee. zména

20152016

20162017

20172018

2018-2019

Oznaédeni Aktiva celkem 113557 | -15.23% | -17376 | -2.75% | 22537 3.67 % 48 155 7.56 %
B. Dlouhodoby majetek 3227 | 146.88% | 3151 58.09 2% -837 0,76 % 3198 | -4133%
BL Dlouhodoby nehmotny majetek 29 23,58 % 46 48.94 % 45 32,14 % 45 4737 %
BIL Dlouhodoby hmotny majetek 3256 | 177.34% | 3105 61,00 % 792 -9.66 % 3153 | 42.59%
B.IIL Dlouhodoby financni majetek 0 0.00 % 0 0.00 % 0 0.00 % 0 0.00 %
C. Obézna aktiva 125836 | -17.76 % | 2662 0.46 % 32 053 5.48 % 56502 | 9.15%
Cl Zasoby 218 |-100,00 % 0 0.00 % 0 0.00 % 0 0.00 %
C.IL Pohledavky 2125434 | -17.72% | 2582 0.44 % 32228 5.51 % 56 692 9.18 %
CIV. Penéini prostiedky -184 23923 % 80 28.07 % -175 -47.95 % 43 22.63 %
D. Casové rozliSeni aktiv 9052 25889% | -23189 | -5267% | -8679 | -4164% | -5149 | -42.33%




Ab. zmeéna| Re. zména

Ab. zmeéna|Re. zména

Ab zména| Re. zména

Ab. zména| Re. zména

20152016

20162017

20172018

2018-2019

Oznaceni Pasiva celkem -113 557 | -15.23% | -17376 | -2]75% 22 447 3.65% 48 245 7.57 %
A Vlastni kapaital 2 827 722 % -2 741 -6,53 % 794 2,02 % 25679 64.13 %
Al Zakladni kapital 0 0.00 % 0 0.00 % 0 0.00 % 0 0.00 %
AlL Aio a kapitalové fondy 0 0.00 % 0 0.00 % 0 0.00 % 0 0.00 %
AL Fondy ze zisku 0 0.00 % 0 0.00 % 0.00 % 0 0.00 %
AlIV. Vysledek hospodafeni minulych let 778 7.40 % 5173 | -4582% | -1741 -28.46 % 795 18.16 %o
AV, Vysledek hospodafeni BUO 2049 10,36 %o 2432 11,14 % 2535 10,45 % 24 884 9287 %o
B.+C. [Cizi zdroje -112701 | -16.25% | -14195 | -244% 27638 4.88 % 21 257 3.58 %
B. Rezervy 835 1.53 % 5392 10.07 % -4 523 -7.40 % 5639 9.97 %
B.IL Rezervy na daf z pfiymi 1416 100,00 % 630 44 .49 % -2046 |-10000%| 3477 100,00 %
BIV. Ostatnl rezervy -581 -1,06 %o 4 962 9.17 % -2 477 -4,19 %% 2162 3,82 %
C. Zavazky -113536 | -17.77% | -19787 | -3.77% 32 161 6.36 % 15 618 2.90 %
D. Casové rozlifeni pasiv -3 683 -28.21 % -440 -4.70 % -5 895 -66.01 % 1219 40.15 %

Zdroj: Vlastni zpracovani




Ptiloha 8 Vertikalni a horizontalni analyza vykazu zisku a ztrat konkuren¢ni spolecnosti

Vertikalni analyza

Oznaceni Text 2015 2016 2017 2018 2019
II. Triby za prodej zbozi 97.04 % 96.79 % 06,59 % 06.66 % 06,49 %
A Vvykonova spotieba 01.72 % 9201 % 02.13 % 02 28 % 01.28 %
D. Osobni naklady 361 % 3.28 % 3.33 % 358 % 344 %
E. Lrlprax}-' hodnot v provozni oblasti 0.06 % 0.51 % 0.09 % 0,03 % 0.16 %
III. Ostatni provozni vinosy 2,94 % 3,20 % 335% 3.20% 344 %
F. Ostatni provozni naklady 3.37 % 3.01 % 3.22 % 283 % 2.95 %
. Provozni vysledek hospodafeni 1.21 % 1.20 % 1.17 % 1.23 % 2.09 %
VI Vinosové uroky a podobné vynosy 0.00 % 0,00 %o 0.00 % 0,02 % 0.05 %
I Nakladove uroky a podobne naklady 0,00 % 0.01 % 0,02 % 0.02 % 0,02 %
VIIL Ostatni finanéni vynosy 0.02 % 0.00 % 0.06 % 0.03 % 0.03 %
K. Ostatni finanéni naklady 0.05 % 0.03 % 0.03 % 0.06 % 0,06 %
* Finanéni vwsledek hospodaieni -0.03 % -0.04 % 0.01 % -0.03 % (.00 %
*x Vysledek hospodafeni pfed zdanénim 1,18 % 1.16 % 1,18 % 1.20 % 2.09 %
L. Dad z pfiymu 0,30 % 0,30 % 0,32 % 0.26 %% 0,40 %
o Vvsledek hospodafeni po zdanéni 0,89 % 086 % (.86 % 0.94 % 1,69 %
R Vysledek hospodafeni za ucetni obdobi (.89 % (.86 % .86 % 0.94 % 1,69 %
* éistjr obrat za ucetni obdobi 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %




Horizontalni analyza

Ab zména |Re zména|Ab zména |Be zména |Ab zména |Be zména | Ab zména [Re zména
Oznaéent Text 2015-2016 2016-2017 2017-2018 2018-2019
II. Trzby za prodej zbozi 302 641 1399% [ 2613513 10,61 % 24 383 0,91 % 202473 7.36 %
A Vvkonova spotfeba 299 256 14 64 % [ 257 532 10,99 % 26 161 1,01 % 167 706 6,38 %
D. Osobni naklady 2946 3,66 % 10 606 12,71 % 7957 8.46 % 3386 A1 %
E. ﬂprar;-‘ hodnot v provozai oblasti 11500 B1851% | -10421 | -80,75% -1 713 -68.96 % 4 246 550,71 %
111 (O statni provozni vinosy 16 166 2471 % 12 855 15,76 % -695 -0.74 % 11448 12,21 %
F. Ostatni provozni naklady 1704 227 % 14 223 18.54 % 10409 | -11.45 % 9724 12,07 %
* Provozni vysledek hospodafent 3401 12,57 % 2430 71,98 % 2192 6,66 % 28 859 82,24 %
VI Vinosové uroky a podobné vinosy ] 0,00 % g6 100,00 % 323 608,14 % 021 151,23 %
I Nakladove uroky a podobné naklady 151 100,00 % 36l 239.07 % -54 -10,55 % 79 17,25 %
VIIL Ostatni finanéni vinosy -383 -35.49 % 1544 237538 % -355 -33.14 % 66 8,75 %
K. Ostatni finanéni naklady -264 -23.78 % -84 -9.93 % 1015 133,20 % 43 242 %
* Finanéni vysledek hospodafeni =270 40.79 % 1333 14517 % | 1293 [-307.13 % 865 -99 20 %
b Vysledek hospodafeni pfed zdanénim 3131 11,86 % 3783 12,81 % go9 2,70 % 29 724 86,87 %
L. Daii z pfijmu 1082 16,33 % 1351 17,52 % -1 636 -18 06 % 4 340 63,19 %
*E Vv¥sledek hospodafeni po zdanéni 2049 10,36 % 2 432 11,14 % 2 535 10,45 % 24 884 02,87 %
rEE Visledek hospodafeni za utetani obdobi 2049 10,36 % 2432 11,14 % 2 535 10,45 % 24 384 02,87 %
* éist;ﬁr obrat za ic¢etni obdobi 318 424 1429% [ 276 000 10,83 % 23 856 (.84 % 214 908 7.55 %

Zdroj: Vlastni zpracovani




Ptiloha 9 Pomé&rova analyza analyzované spole¢nost

Ukazatel rentability

Oznaceni 2015 2014 2017 2018 2019
Rentabilita aktiv 998 % 9.05 % 2.49 % 8.39 % 6,23 %
rentabilita dl. zdroji 3341 % 31,72 % 8.30 % 25,74 % 16,21 %
Eentabilita viastniho kapitalu| 24 98 % 25,29 % 5,50 % 17.97 % 11.59 %
Rentabilit trzeb 3.20 % 2.04 % 0.39 % 223 % 1,36 %
Bentabilita naklada 3.30 % 208 % 0.59 % 2.27 % 138 %

Ukazatel stability a zadluZenosti

Oznateni 2015 2016 2017 2018 2019
Eoeficient samofinancovant | 2987 % 28,53 % 2095 % 33,36 % 3845 %
Stuped kryti stalych aktiv 015,75 % [1081.51 % ([1913,35% (397291 % | 7774 47 %
Finanéni paka 33480 % | 350,32 % [ 333.80% | 29073 % | 260,06 %
Celkova zadluZenost 3740 % 60,534 % £1.63 % 39.83 % 3313 %
Béinid zadluZenost 3740 % 60,54 % £1.63 % 3983 % 3313 %
Ulkazatel zadluZzenosti VE 19916 % | 21931 % | 212683 % | 183,82 % | 14470 %

Ukazatel likvidity

Oznaceni 2015 2016 2017 2018 2019
Celkova likvidita 1,65 1,60 1,59 1,64 1.86
Pohotova likvidita 1,60 1,57 1,56 1,56 1.80
Okamzita likvidita 0,00 0,00 0,01 0,00 0,00

Ukazatel aktivity

Oznadeni 2015 2016 2017 2018 2019
Obratka celkovich aktiv 21,34 3,33 2.81 2,69 3,27
Doba obratu aktiv 154,14 101,93 12831 133,79 110,20
Doba obratu pohledavek 141,33 06,83 122,64 25,03 105,62
Daoba obratu zdvazkt EB.48 61,71 7916 80.04 538.35

Zdroj: Vlastni zpracovani




Ptiloha 10 Pomérova analyza konkurencni spole¢nosti

Ukazatel rentability

Oznacent 2015 2016 2017 2018 2019
Eentabilita aktiv 3.54 % 4.70 % 3.50 % 540 % 041 %
rentabilita dl. zdroj 6743 % | 70.71% | 8620% | 8588 % | 98.11%
Rentabilita vlastniho kapitalu| 5051 % | 5199% | 6181 % | 6692% | T8 63 %
Rentabilit trzeb 0,91 % 0,89 % 0.89 % 0.97 % 1,75 %
Rentabilita naklada 0,90 % 0,86 % 0.87 % 0,95 % 1,72 %
Ukazatel stability a zadluZenosti
Oznaceni 2015 20146 2017 2018 2019
Eoeficient samofinancovan 3,25 % 6.64 % 6,38 %W 6.28 % 9.59 %

Stuped kryti stalych aktiv

427114 %

1797.55 %

1170.26 %

1248.66 %

2818.04 %

Finanéni paka

1904,30 %

1505,63 %

1566,51 %

1591,73 %

1043,05 %

Celkova zadluZenost 8567% | 8309% | 8222% | 8436% | 8072 %
Béina zadluZenost 8567% | 8309% | 8222% | 8436% | 80,72 %
Ukazatel zadluZenosti VE_ | 177097 % [ 138331 % [ 144375 % | 148415 % | 936,58 %
Ukazatel likvidity
Oznateni 2015 2016 2017 2018 2019
Celkova likvidita 111 1,11 1,16 1,15 1,22
Pohotova likvidita 1.11 1,11 1,16 1,15 1,22
Okamzita likvidita 0.00 0,00 0,00 0,00 0,00
Ukazatel aktivity
Oznaéeni 2015 2016 2017 2018 2019
Obratka celkovych aktiv 2,90 3.90 4.44 431 431
Doba obratu aktiv 124,11 92,30 81,15 83,37 83,52
Doba obratu pohledavek 117 806 85,034 77,221 80,738 82,085
Doba obratu zdvazkn 106,32 76,69 66,73 70,33 67.41

Zdroj: Vlastni zpracovani




Ptiloha 11 Pyramidovy rozklad rentability vlastniho kapitalu—data

Analyzovana spole¢nost
Rozklad rentability vlastniho kapitalu

Nazev ukazatele 2015 2016 2017 2018 2019
Rentabilita vlastniho kapitalu| 24,98 % | 25,29 % | 5,50 % | 17,97 % | 11,59 %
Rentabilita trzeb 320% | 204% | 059% | 223% | 136%
Obrat aktiv 234 3,53 2,81 2,69 3,27
Finanéni paka 3.35 3,51 3.34 3,00 2,60

Rozklad rentability trzeb

Nazev ukazatele 2015 2016 2017 2018 2019
Fentabilita trzeb 320% | 204% | 059% | 223% | 136%
Dariova redukce 0,75 0.81] 0,68 0,70 0,72
Urokova redukce 1.00 0,99 098 1.00 1.00
Ziskové rozpéti 0,04 0,03 0,01 0,03 0,02
Celkova nakladovost 96,85 % | 98,37 % | 99.60% | 98,36 % | 98,93 %
Nzbozi 40,74 % | 5133 % | 5381% | 5298% | 57.61 %
Nmat. 2182% | 18,11% | 1478% | 1442 % | 12,94 %
Nsluzeb 18.19% | 1565% | 1727% | 1741 % | 16,49 %
Nstavu zdsob 000% | 002% | 000% | 092% | 045%
Nmzdy 1255% | 1093 % | 11,74 % | 10,65 % | 9.23 %
Nprovozni obl. 027% | 038% | 026% | -2.20% | -0,05%
Nost. provozni 192% | 115% | 038% | 266% | 097 %
Nfin. 030% | 031% | 1.07% | 056% | 0.74 %
Ndané 1.06% | 049% | 028% | 096% | 054 %

Rozklad obratky aktiv
Nazev ukazatele 2015 2016 2017 2018 2019
Obrat aktiv 234 3,53 281 2,69 3,27
Doba obratu aktiv 154,14 10193 | 12831 | 13379 110,20
Obratka DA 5,11 2,73 2,06 1,17 0,58
Obratka OA 146,41 08.35 12539 | 13143 109,01
Rozklad finan¢ni paky

Nazev ukazatele 2015 2016 2017 2018 2019
Finanéni paka 3.35 3.51 334 3,00 2.60
Celkova zadluzenost 59,48 % | 62,57 % | 63.68 % | 61.32 % | 55,64 %
Zadluzenost KZAV 57.40% | 6054 % | 61.63 % | 59.83 % | 53.13 %
Zadluzenost DZAV 000% | 000% | 0,07% | 000% | 0,00%




Konkuren¢ni spole¢nost
Rozklad ukazatele rentability vlastniho kapitalu

Nazev ukazatele 2015 2016 2017 2018 2019
Rentabilita vlastniho kapitalu| 50,51 % | 51,99 % | 61,81 % | 66,92 % | 78,63 %
Rentabilita trzeb 091% | 089% | 089% | 097% | 1,75%
Obrat aktiv 290 3.90 4.44 432 431
Finanéni paka 19.04 15,06 15,67 15,92 10,43

Rozklad rentability trzeb

Nazev ukazatele 2015 2016 2017 2018 2019
Fentabilita trzeb 091% | 089% | 089% [ 097% | 1,75 %
Dariova redukce 0.75 0,74 0,73 0.79 0,81
Urokova redukce 1.00 0.99 0,98 0,99 0,99
Ziskové rozpéti 0,01 0,01 0,01 0,01 0,02
Celkova nakladovost 102,13 % | 102,43 %| 102,64 %| 102,47 % | 101,89 %
Nzbozi £593% | 86.31% | 8781 % [ 87.26 % | 87.21 %
Nmat. 142% | 1,11% | 083% | 094% | 0.84%
Nsluzeb T17% | 763% | 6,74% | 728% | 6355 %
Nstavu zdsob 0,00% | 000% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
Nmzdy 372% | 339% | 345% | 3,71% | 357 %
Nprovozni obl. 006% | 032% | 0,09% | 0,03% | 0,17%
Nost. provozni 347% | 3.11% | 333% | 293% | 3.05%
Nfin. 005% | 004% | 0,05% | 0,08% | 008%
Ndané 031% | 031% | 033% | 027% | 042%

Rozklad obratky aktiv

Nazev ukazatele 2015 2016 2017 2018 2019
Obrat aktiv 2,90 3.90 4.44 432 431
Doba obratu aktiv 12411 92.30 81.15 83.37 83,52
Obratka DA 37 0,79 1,13 1,01 0,55
Obratka OA 117,92 85,08 77.27 80,76 g2.11

Rozklad finanéni paky

Nazev ukazatele 2015 2016 2017 2018 2019
Finanéni paka 19.04 15,06 15,67 1592 10,43
Celkova zadluZenost 93.00% | 91,88 % | 92,16 % | 93,24 % | 89,79 %
ZadluZenost KZAV 8567% | 83.09% | 8222% | 8438 % | 80,72 %
Zadluzenost DZAV 000% | 000% | 0,00% | 000% | 0,00%

Zdroj: Vlastni zpracovani




Piiloha 12 Casova analyza odchylek analyzované spoleénosti v letech 2015-2019

Polozka 20152016 | Vliv | Pofadi | 2016=2017 | Vliv | Pofadi | 2017=2018 | Vliv | Pofadi | 2018-2019 | Vliv | Pofadi
tEBT 1.86 % + 8 -232% - 8 035 % + 12 0.35% + 12
EET/EEIT -0.25 % - 12 -0.10 % - 13 0,22 % + 13 0,00 % + 14
Nzbozi/T -89.51 % - 1 -27.69 % - 2 9.06 % + 5 -61.19 % - 1
Nimat./T 31,35 % + 2 37.08 % + 1 3.94 % + g 19.54 % + 4
Nsluzeb/T 21,42 % + 3 -18,04 % - 3 -1.50 % - 9 12,11 % + 6
Nstavu zasob/T -0.15 % - 13 0.20 % + 12 -9.99 % - 4 6.27 % + 7
Nmzdy/T 13,71 % + 4 -8.95 % - 4 11,77 % + 3 18.74 % + 5
Nprovozni obl /T -1.01 % - 10 1.39 % + 10 26,71 % + 1 -28.51 % - 2
Nost. provozni/T 6.50 % + 6 8.54 % + 6 2472 % - 2 22,38 % + 3
Nfin./T -0.04 % - 14 -8.56 % - 5 5,59 % + 7 -2.34 % - 10
Ndané/T 4 88 % + 7 2.27 % + 9 -7.39% - 6 5.54 % + 8
(DA/T)-360 0,49 % + 11 0.08 % + 14 0,08 % + 14 0,07 % + 13
(OA/T)-360 9.90 % + 5 -3.06 % - i -0.52 % - 11 2.75% + 9
KZAV/A 1.15 % + 9 -0.63 % - 11 -1.14 % - 10 207 % - 11
DZAV/A 0.00 % + 15 0.00 % + 15 0,00 % + 15 0,00 %% + 14

Zdroj: Vlastni zpracovani




Ptiloha 13 Prostoro-¢asova analyza odchylek v letech 2015-2019

Prostoro-¢asova analyza v letech 2015-2016

Analyzovana spoleénost

Konkurenéni spoleénost

Polozka 20152016 | Vliv | Pofadi | 20152016 | Vliv| Pofadi
tEBT 1.86 % + 10 -0,69 % - 19
EBT/EBIT -0.25 % - 22 -0,26 % - 21
Nzbozi/T -89.51 % - 1 -0,91 % - 15
Nmat./T 3135 % + 2 0,73 % + 18
Nsluzeb/T 2142 % + 3 -1.10 % - 12
Nstavu zasob/T -0.15 % - 24 0.00 % + 28
Nmzdv/T 3,71 % + 5 0,81 % + 17
Nprovozni obl/T -1,01 % - 14 -1,10 % - 13
Nost. provozni/T 6.50 %o + 8 0.85 % + 16
Nfin /T -0.04 % - 235 0,03 % + 26
Ndané&/'T 4,88 % + 9 -0.02 % - 27
(DA/T)-360 0.49 % + 20 -0,20 % - 23
(OA/T)-360 9.90 % + 7 15.37 % + 4
KZAV/A 1.15 % + 11 -12.04 % - 6
DZAV/A 0,00 % + 28 0,00 % 28
Prostoro-¢asova analyza v letech 2016-2017
Analyzovana spolecnost | Konkurenéni spolecnost
Polozka 20162017 | Vliv | Pofadi | 20162017 | Vliv | Pofadi
tEBT -2.32 % - 12 -0,84 % - 18
EBT/EBIT -0,10 % - 25 -0,58 % - 20
Nzbozi/T -27.69 % - 2 12,12 % + 4
Nmat./T 37.08 % + 1 -2.30 % - 13
Nsluzeb/T -18,04 % - -7.16 % - 9
Nstavu zasob/T 0,20 % + 23 0.00 % + 28
Nmzdv/T -8.95 % - 5 0.52 % + 21
Nprovozni obl/T 1.39 % + 17 -3.50 % - 10
Nost. provozni/T B.54 %4 + 7 1.81 %4 + 16
Nfin./T -8.56 % - 0.05 % + 27
Ndané&/T 2.27 % + 14 0,16 % + 24
(DA/T)-360 0,08 %% + 26 -0,33 % - 22
(OA/T)-360 -3,06 % - 11 7.64 % + 8
KZAV/A -0,63 % - 19 225% + 15
DZAV/A 0,00 %% + 28 0,00 % + 28




Prostoro-¢asova analyza v letech 2017-2018

Analyzovana spolecnost

Konkurenéni spoleénost

Polozka 20172018 |Vliv |Pofadi | 2017-2018 | Vliv | Pofadi
tEBT 0.35 % + 19 5,23 % + 8
EBT/EBIT 22 % + 21 0,12 % + 24
Nzbozi/T 9,06 % + 5 1.67 % + 11
Nmat./T 3,94 %% + 9 -0.33 % - 20
Nsluzeb/T -1.50 % + 13 -1,61 % - 12
Nstavu zasob/T -0.99 % - 4 0,00 % + 2
Nmzdv/T 11.77 % + 3 -0.78 % - 17
Nprovozai obl./T 26.71 % + 1 0.19 % + 22
Nost. provozni/T -24.72 % - 2 1.23 %% + 14
Nfin /T 5,59 % + 7 -0.10 % - 25
Ndané/T -7.39 % - 6 0,19 % + 23
(DA/T)-360 0,08 %5 + 26 0,06 % + 27
(OA/T)-360 -0.52 % - 18 -1,79 % - 10
KZAV/A -1.14 % - 15 1.03 % + 16
DZAV/A 0,00 % + 28 0,00 % + 2
Prostoro-¢asova analyza v letech 2018-2019
Analyzovana spoleénost | Konkurenéni spoleénost
Polozka 2018-2019 | Vlav | Pofadi | 2018-2019 | Vliv | Pofadi
tEBT 0,35 % + 22 1,68 % + 20
EBT/EBIT 0,00 % + 27 0,37 % + 21
Nzbozi/T -61,19 % - 1 2.97 % + 16
Nmat./T 19 54 % + 6 6,52 % + 13
Nsluzeb/T 12.11 % + 8 49 83 % + 2
Nstavu zasob/T 27 % + 14 0.00 % + 27
Nmzdy/T 18.74 % + 7 055% + 11
Nprovozni obl/T -28.51 % - 4 -9.71 % - 10
Nost. provozni/T 2238 % + 5 -8.81 % - 12
Nfin /T -2.34 % - 18 0,10 % + 24
Ndané/T 5.54 % + 15 -0.95 % - 0
(DA/T)-360 0,07 % + 23 0,07 % + 26
(OA/T)-360 2.75 % + 17 -0,20 % - 23
KZAV/A -2.07 % - 19 -30.69 % - 3
DZAV/A 0.00 % + 27 0,00 % + 27

Zdroj: Vlastni zpracovani




	1 Úvod
	2 Popis metodiky hodnocení rentability společnosti
	2.1 Charakteristika finanční analýzy
	2.2 Zdroje informací finanční analýzy
	2.2.1 Rozvaha
	2.2.2 Výkaz zisku a ztrát
	2.2.3 Přehled o peněžních tocích

	2.3 Uživatelé finanční analýzy
	2.3.1 Interní uživatelé
	2.3.2 Externí uživatelé

	2.4 Srovnání výsledku finanční analýzy
	2.5 Metody finanční analýzy
	2.5.1 Analýza vývojových trendů
	2.5.2 Analýza struktury

	2.6 Poměrová analýza
	2.6.1 Ukazatele rentability
	2.6.2 Ukazatele finanční stability a zadluženosti
	2.6.3 Ukazatele likvidity
	2.6.4 Ukazatele aktivity

	2.7 Pyramidový rozklad rentability vlastního kapitálu
	2.8 Analýza odchylek
	2.8.1 Aditivní vazba
	2.8.2 Multiplikativní vazba

	2.9 Citlivostní analýza

	3 Popis a základní charakteristika finanční situace vybrané společnosti
	3.1 Charakteristické informace podniku
	3.2  Charakteristika konkurenčního podniku
	3.3 Vertikálně-horizontální analýza struktury podniku
	3.3.1 Vertikálně-horizontální analýza rozvahy
	3.3.2  Vertikálně-horizontální analýza výkazu zisku a ztrát


	4 Zhodnocení a analýza vývoje rentability vybrané společnosti
	4.1 Základní poměrová analýza
	4.1.1 Analýza ukazatele rentability
	4.1.2 Analýza ukazatele finanční stability a zadluženosti
	4.1.3 Analýza ukazatele likvidity
	4.1.4 Analýza ukazatele aktivity

	4.2 Pyramidový rozklad rentability vlastního kapitálu
	4.2.1 Časová analýza odchylek
	4.2.2 Prostoro-časová analýza odchylek

	4.3 Citlivostní analýza
	4.4 Celkové zhodnocení

	5 Závěr
	Seznam použité literatury
	Seznam zkratek
	Příloha 1 Rozvaha analyzované společnosti v tisících Kč
	Příloha 2 Výkaz zisku a ztrát analyzované společnosti v tisících Kč
	Příloha 3 Rozvaha konkurenční společnosti tisících Kč
	Příloha 4 Výkaz zisku a ztrát konkurenční společnosti v tisících Kč
	Příloha 5 Vertikální a horizontální analýza rozvahy analyzované společnosti
	Příloha 6 Vertikální a horizontální analýza výkazu zisku a ztrát analyzované společnosti
	Příloha 7 Vertikální a horizontální analýza rozvahy konkurenční společnosti
	Příloha 8 Vertikální a horizontální analýza výkazu zisku a ztrát konkurenční společnosti
	Příloha 9 Poměrová analýza analyzované společnost
	Příloha 10 Poměrová analýza konkurenční společnosti
	Příloha 11 Pyramidový rozklad rentability vlastního kapitálu–data
	Příloha 12 Časová analýza odchylek analyzované společnosti v letech 2015–2019
	Příloha 13 Prostoro-časová analýza odchylek v letech 2015–2019

