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1 Uvod

Tématem této bakalarské prace je financni analyza podniku. Finan¢ni analyza je
velmi oblibenym néstrojem, ktery slouzi k ohodnoceni hospodateni podniku. Finan¢ni
analyza v sob¢ zahrnuje hodnoceni firemni minulosti, soucasnosti a pfedpovéd’ budou-

cich finan¢nich podminek.

Informace ziskané pomoci finan¢ni analyzy slouzi riznym subjektiim, ktefi s da-
nym podnikem ptichazi do kontaktu. Na daném subjektu zavisi i rozsah finan¢ni analyzy.
Zatimco interni analyza tvofena internimi uzivateli vychazi z velmi podrobnych vykazi
spole¢nosti, externi analyza je sestavovana pouze na zakladé zvefejiiovanych tdaji z
ucetnictvi. Dle vétSiny autort ma finan¢ni analyza kofeny v USA. V naSem prostiedi byla
diive oznacovana jako bilan¢ni analyza. Pod ndzvem finan¢ni analyza se u nas ujala az

po roce 1989.

Cilem této prace je popsat vyvoj finan¢ni situace spole¢nosti Sylfa s.r.o., a po-
souzeni jejiho finan¢niho zdravi. Na zdklad& vysledkd analyzy najit zdroje neefektiv-
nosti. Dals$im cilem je vysledky jednotlivych ¢asti finan¢ni analyzy porovnat s veli-

kostné srovnatelnymi podniky s obdobnym predmétem podnikani.

Préce je d€lena na dveé Casti. V teoretické Casti je vytyCen cil financni analyzy,
potiebné zdroje dat a metody finan¢ni analyzy. V praktické ¢asti bude finan¢ni analyza
aplikovana na spolecnost Sylfa s.r.0., a to pomoci analyzy struktury a trendd, rozdilo-
vych ukazatelti, pomérovych ukazateli, pyramidového rozkladu rentability vlastniho

kapitalu, Kralickova Quicktestu a modelu INOS.

Hlavni ¢innost podnikani spolecnosti Sylfa je vyroba primyslovych chladicich
a klimatiza¢nich zatizeni. Dale firma nabizi Siroké spektrum sluzeb v oblasti vzducho-
techniky, klimatizace, tepelnych Cerpadel a filtrace vzduchu riiznych provozl. Sluzby

nabizi od poc¢atecniho navrhu az po zarucni servis.



2 Literarni reserSe

2.1 FinancCni analyza

Finan¢ni analyza byva definovana jako proces zkoumani a vyvozovani zaveéri,

na zakladé¢ vysledku finan¢niho hospodaieni minulych nebo budoucich obdobi podniku,

véetné zjisStovani slabych a silnych stranek, testovani jednotlivych finan¢nich prament a
oveéfovani jejich skuteéné vypovidaci schopnosti (Marek, 2009). ,, Financni analyza
poméruje ziskané udaje mezi sebou navzdjem a rozsiruje tak jejich vypovidaci schopnost.
Umoznuje dospét k urcitym zaverum o celkovém hospodareni a financni situaci podniku,
podle nichz by bylo mozné prijmout riiznd rozhodnuti. Financni analyza predstavuje
ohodnoceni minulosti, soucasnosti a predpokladané budoucnosti financniho hospodareni

podniku “ (Valach, 1999, pp. 91).
Mezi cile finan¢ni analyzy dle Sedlacka (2011) patii:

- posouzeni vlivu vnitiniho i vnéjsiho prostiedi podniku,

- analyza dosavadniho vyvoje podniku,

- komparace vysledki analyzy v prostoru,

- analyza vztahl mezi ukazateli (pyramidalni rozklady),

- poskytnuti informaci pro rozhodovani do budoucnosti,

- analyza variant budouciho vyvoje a vybér nejvhodnéjsi varianty,

- interpretace vysledkl vcéetné¢ navrhGi ve financnim planovani a fizenim

podniku.

Finan¢ni analyza je néstrojem k posouzeni finanéniho zdravi podniku. Finan¢ni
zdravi podniku je shrnuti hodnoceni jednotlivych hledisek financi podniku. K nejvy-
znamnéjSim aspektiim patii rentabilita vlastniho kapitalu, kratkodoba likvidita, dlouho-
doba solventnost a finanéni stabilita. ,, Financni zdravi podniku zavisi na jeho vykonnosti
a financni pozici. Vyjadiuje miru odolnosti financi podniku viici externim a internim pro-
voznim rizikiim za dané financni situace. Pokud podnik nejevi priznaky hrozici financni
tisne, lze se domnivat, Ze v dohledné budoucnosti (do roka) nedojde k upadku pro pla-
tebni neschopnost* (Griinwald & Holeckova, 2009, pp. 23).



2.1.1 Uzivatele

Hlavni interni uzivatel je management, ktery vyuziva finanéni analyzu jako
podklad pro rozhodovani pii fizeni podniku, a to jak z kratkodobého hlediska, tak i
hlediska dlouhodobého. Jako vedeni spolecnosti ma piistup k detailnéjSim informacim
nez dalsi uzivatelé. Akcionafi nebo spolecnici podniku maji prioritni zajem o informace
tykajici se finan¢ni situace podniku. InvestoFi pohliZi na tyto informace ze dvou hledisek
— investicniho a kontrolniho. Investi¢ni hledisko predstavuje zajem o miru rizika a
vynosnosti vlozeného kapitalu. Kontrolu uplatiiuji na c¢innost manazerti, protoze
nakladaji sjejich majetkem. Zajimaji se pfedev§im o zisk a financni stabilitu. Pro
dodavatele je hlavnim faktorem likvidita podniku. Je pro n¢ dulezité, zda bude podnik
schopen uhradit své zavazky véas a v plné vysi. Na druhé strané zakazniky zajima
stabilita podniku, zda se pfi svém vyrobnim planu mohou spoléhat na bezproblémovou
spolupréci. V opacném piipad€ by byla ohrozena jejich vlastni plynuld vyroba nebo 1

existence.

Pracovnici pozaduji jistotu svého pracovniho mista. Prosperujici podnik také
mize zajistit lepsi podminky odménovani a ty dale vedou k vétsi motivaci zaméstnanc.
Dal§i moZnou motivaci mlZe byt pro nékteré zaméstnance podil na vysledku
hospodateni. Pfi rozhodovani o poskytnuti tivéru, jeho vySe a podminek poskytnuti je pro
banky vychodiskem bonita klienta. Na zaklad¢ finan¢niho zdravi podniku se rozhoduji,
zda je pro né vibec bezpecné Uvér poskytnout. Rozsah analyzy je ovlivnén délkou
obdobi. Stat vystupuje jako uzivatel finan¢ni analyzy v n€kolika rolich. V roli kontrolni
zejména pii dohliZeni na plnéni daflové povinnosti. Zajima se o finanéné-ucetni data pro
statistické ucely nebo pii rozdélovani financni vypomoci (napt. dotace). Stat také mize
byt v roli vlastnika podniku. Konkurenéni podniky mohou na zikladé¢ zvefejnénych
udaji provadét srovnani svého podniku s podniky ostatnimi. Zajem maji predev§im o

rentabilitu, ziskovou marzi, cenovou politiku apod. (Griinwald & Holeckova, 1994).

2.1.2 Zdroje
»Zdroje financnich informaci se Cerpaji zejména z ucetnich vykazii financniho
ucetnictvi, informact financnich analytikii a manazerii podniku, vyrocni zpravy. Kromé

vevrs

obchodovatelnych cennych papiri, prospekty cennych papirii, burzovni zpravodajstvi

apod. “ (Griinwald & Holeckova, 2009, pp. 17).



2.1.2.1 Rozvaha

Zakladnim ucetnim vykazem je rozvaha. Rozvaha je zaloZena na bilan¢nim
principu, ktery umoznuje zachytit majetek podniku a soucasné i zdroj, z néhoz byl
majetek potizen. ,,Rozvaha vypovida o tom, jak manazeri spravuji aktiva podniku, kterd
jim byla svérena, a jak uspeésné s nimi podnikaji“ (Sedlacek,2010, pp. 39). Bilan¢ni

princip je zaloZen na rovnosti obou stran rozvahy.

2.1.2.2 Vykaz zisku a ztrat

Pomoci vykazu zisku a ztrat se zjist'uje vysledek hospodatreni podniku za tcetni
obdobi. Také je pouzivan jako podklad pro hodnoceni ziskovosti podniku. Vykaz zisku
a ztrat zachycuje strukturu nakladd, které podnik vynalozil a vynost, kterych podnik
dosahl za dané ucetni obdobi. Vykaz zisku a ztrdt podava piehled o vysledkovych
operacich za urcity casovy interval, proto jsou vykazovana data nazyvany jako tokové
veli¢iny. Tim se vyznamné 1i$i od rozvahy, ktera vykazuje data k ur¢itému okamziku tedy

stavové veliCiny (Sedlacek,2010).

2.1.2.3 Prehled o penéZnich tocich

DalSim zdrojem finanéni analyzy je piehled o penéznich tocich (angl. cash flow
statement). Tento ucetni vykaz podava informace o tvorbé a uziti penéznich prostiedki
za ur€ité obdobi. Tyto informace jsou nezbytné pro ucely finan¢niho rozhodovani, nebot’

je dulezité znat platebni schopnost podniku (Marek,2009).

Penézni toky se uvadi v ¢lenéni na:

1. Provozni ¢innost — penéZni toky z této ¢innosti jsou rozdilem mezi ptijmy a
vydaji spjatymi S béznou ¢innosti podniku.

2. Investi¢ni Cinnost — do investicni Cinnosti spadaji zejména vydaje spojené
S pofizenim stalych aktiv, pfijmy z prodeje stalych aktiv nebo ptjc¢ky a uvéry spiiznénym
osobam.

3. Finan¢ni ¢innost — zde jsou uvedeny prirtstky a ubytky dlouhodobého kapitalu,

dopady zmén vlastniho kapitalu, pfijaté nebo vyplacené dividendy (Griinwald &
Holeckova, 2009).



2.1.2.4 Priloha
Ptiloha slouzi jako dopliujici slozka ucetni zavérky, kde jsou obsazeny
informace, které v rozvaze ani ve vykazu zisku a ztrat nenalezneme. Tento dokument je

urcen predevsim pro externi uzivatele (Griinwald & Holeckova, 2009).

Dle zakona o ucetnictvi musi ptiloha obsahovat informace:
- 0 ucetni jednotce
- 0 osobach s podstatnym a rozhodujicim vlivem
- 0 osobach, na které ma ucetni jednotka podstatny nebo rozhodujici vliv
- 0 zménach v obchodnim rejstiiku
- o stavu pracovnikii a mzdovych ndkladech (pro ukazatele produktivity prace)
- o ucetnich metodach, zptisobech oceniovani a odepisovani
- Ucetni jednotka mize vytvaret vykaz zisku a ztraty v icelovém nebo druhovém

¢lenéni, pokud vytvari ucelove, tak piiloha musi obsahovat jesté druhové ¢lenéni

- o pohledavkach po lhité splatnosti

2.1.3 Faze

SwFinancni analyzy nemaji presnd pravidla, ktera by se pouzivala na celém svété
stejné. Existuji pouze obvyklé postupy, které vychazi spise z logiky véci a potreb
stanovenych zadanim nejcastéjsich praci, vychadzejici opét z nejcastéjsich problémii

hledanych financnimi analyzami (Doucha, 1996, pp. 19).
Zjednodusené lze fici Ze financni analyza ma nésledujici tti faze:

1. faze — pripravna

Prvnim krokem finan¢ni analyzy je ziskani potfebnych dat a jejich
naslednda uprava. Udaje jsou obsazeny ve finanénich vykazech. Pii
mezipodnikovém srovnani je zapotiebi ziskani udaji jinych podnikd. ,, Casovd
srovnatelnost ukazatelii je umoznéna obecné uzndvanou metodou o ucetnictvi
stalosti metod, podle niz podniky nesmi v priubehu roku menit postupy uctovani,
ani principy ocenovani nebo zpusoby odpisovani “ (Sedlacek, 2011, pp. 11). Také
je tieba znat oborové pruméry, podle nichz se vyhodnocuji nékteré ukazatele

finan¢ni analyzy.



2. faze — konstrukce a vypocet ukazatela
Po ziskani potfebnych dat je mozné zacit s aplikaci ukazatelti finan¢ni
analyzy. Dulezité je volba vhodné metody a vybér ukazatelt.
3. faze — interpretace vysledki
Po jednotlivych vypoctech nasleduje interpretace vysledkii. Na zakladé
vysledkil jednotlivych ¢asti financni analyzy, lze vyjadfit postaveni podniku a
jeho finan¢ni situaci. Vyvrcholenim finan¢ni analyzy je podéni navrhi na

odstranéni neefektivnosti a jejich nasledné pfijeti.

2.1.4 Metody

2.1.4.1 Fundamentalni analyza (kvalitativni)

Zakladem pro tuto analyzu je znalost vzajemnych souvislosti mezi ekonomickymi
a mimoekonomickymi procesy. Pro tuto analyzu je zapotiebi velké mnozstvi informaci,
které dale zpracovava bez vyuZiti algoritmizovanych postupi. Do této skupiny se fadi
napt. SWOT analyza, metoda kritickych faktorti ispes$nosti, metoda analyzy portfolia

dvou dimenzi, BCG matice, metoda BSC (Rackova, 2015).

2.1.4.2 Technicka analyza (kvantitativni)

Pti této analyze se vyuZzivaji matematické, statistické a dal$i algoritmizované
metody, ke kvantitativnimu zpracovani dat vedouci k posouzeni vysledku
z ekonomického hlediska (Ruckova,2015).



2.1.4.3 Elementarni metody
Tyto metody lze rozd¢€lit na nékolik ¢asti, které dohromady predstavuji komplexni
finan¢ni rozbor hospodafeni podniku. Pro lepsi piehlednost je jejich vycet uveden

Vv nésleduji tabulce.

Tabulka 1 Elementdrni metody financni analyzy

Elementarni metody

Analyza stavovych Analyza rozdilovych a Piima analyza Analyza soustav
ukazateld tokovych ukazatelta intenzivnich ukazatela ukazateld
Ukazatele rentability
Horizontalni analyza Analyza fondt Ukazatele aktivity DuPontiv
Vertikalni analyza Analyza cash flow Ukazatele zadluZenosti rozklad
Ukazatele likvidity Pyramidové rozklady

Ukazatele kapitadlového trhu

Zdroj: Rickova (2015)

2.1.4.4 VySSi metody

Vyuziti téchto metod je podminéné hlubSimi znalostmi matematické statistiky,
teoretickych a praktickych znalosti v oblasti ekonomiky. Ve firemni praxi jejich
pouzivani neni bézné. K aplikaci je zapotiebi softwarové vybaveni. Témito metodami se

zabyvaji specializované firmy.

2.2 Analyza struktury a trendu

2.2.1 Horizontalni analyza (analyza trendu)

Tato analyza ziskala svlj ndzev podle jejiho zpisobu vypoltu. Zmény
jednotlivych polozek ve vykazech se sleduji po fadcich tzv. horizontalné. Sleduji se zde
absolutni ¢i relativni (procentni) zmény vykazovanych dat v ¢ase. Pro svoji jednoduchost

se Casto pouziva ke zkoumani del§iho ¢asového obdobi (Sedlacek, 2011).

Absolutni zména = ukazately — ukazatel 1)

%Zmeéna= (Absolutni zmeéna *100) / Ukazatel .y



2.2.2 Vertikalni analyza (strukturalni analyza)

Vertikalni analyza se zabyva vnitini strukturou absolutnich ukazateld. Jedna se 0
procentni rozbor jednotlivych polozek zékladnich ucetnich vykazl k celkové sumée aktiv
nebo pasiv. Pii zkoumani aktiv pohlizime na to, kam firma investovala svéteny kapital a
Vv jaké mife byla zohlednéna vynosnost pfi investicnim procesu. Struktura pasiv nam

ukazuje, z jakych zdrojui byl majetek potizen (Rickova,2015).

podil na celku = velikost dilciho ukazatelel velikost absolutniho ukazatele

2.3 Analyza rozdilovych ukazatelu

Cisty pracovni kapital je zakladni a nejdastdji uzivany rozdilovy ukazatel.
Vypocte se jako rozdil mezi celkovymi obéZznymi aktivy a celkovymi kratkodobymi
dluhy. Tento ukazatel pfedstavuje tu ¢ast majetku, kterd je financovana z dlouhodobych
zdroji. Prebytek kratkodobych aktiv nad kratkodobymi dluhy mé pozitivni vliv na
likviditu podniku a piedstavuje dobré finan¢ni zazemi spolecnosti. U tohoto ukazatele

neni dillezitd vysokd hodnota ale hodnota kladna. Pokud vysledek bude zéporny jedna se

o tzv. nekryty dluh (Sedlacek, 2011).
CPK = obézna aktiva — kratkodobé zavazky

AvSak obéZnd aktiva mohou zahrnovat 1 madlo likvidni nebo dlouhodobé
nelikvidni poloZky (napf. nedobytné pohledavky, nedokoncenou vyrobu, neprodejné
vyrobky apod.). Proto pouzivat CPK jako miru likvidity lze jen velmi obezfetné.
Vhodnéj$im ukazatelem pro sledovani okamzité likvidity je Cisty penézni fond, ktery
byvd oznafovan jako Cisté pohotové prostiedky. Je to rozdil mezi pohotovymi
penéznimi prostiedky a okamzité splatnymi zavazky. Pohotové penézni prostiedky
zahrnuji hotovost, zlstatky na béznych uctech, kratkodobé cenné papiry, kratkodobé
terminované vklady a sménky ¢i Seky, které jsou snadno pfemeénitelné na penize. ocenéni

(Hrdy & Horova, 2009).
CPP = pohotové penézni prostiedky — okamzité splatné zavazky

Poslednim rozdilovym ukazatelem je €isté penéZné-pohledavkovy financni
fond, ktery ptedstavuje stfed mezi dvéma predchozimi ukazateli. Pro vypocet se obézna
aktiva snizuji o zasoby nebo 1 o nelikvidni pohledavky. Od takto upravenych aktiv se

odectou kratkodobé¢ zavazky (Sedlacek, 2011).

CPM = obézna aktiva — zasoby — nelikvidni pohledavky — krdtkodoba pasiva
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2.4 Poméroveé ukazatele

Pomérové ukazatele jsou zakladnim metodickym nastrojem. Jsou formou
Ciselného vztahu, do kterého jsou uvadény finan¢né-ucetni informace. Pomérové
ukazatele se bézn¢ vypocitavaji vydélenim jedné polozky jinou polozkou ve vykazech,

mezi nimiz existuji ur¢ité souvislosti (Valach, 1999).

2.4.1 Ukazatele rentability

Nejsledovanéjsi ukazatele finan¢ni analyzy jsou ukazatele rentability, a to
z diivodu ze nejlépe vystihuji schopnost podniku dosahovat co nejvétSich vynosi.
., Rentabilita se vypocita jako pomér dosazeného vynosu spolecnosti k vynaloZenému

kapitalu na dosazeni tohoto vynosu. * (Marek, 2009, pp. 192).

Pfi vypoctu ukazatelll rentability se do Citatele dosazuji rizné kategorie zisku.
Prehled kategorii zisku véetné nejcastéji uzivanych zkratek a zpiisobu vypoctu je uveden

Vv nasledujici tabulce.

Tabulka 2 Prehled ziski a zpisob jejich vypoctu

¢z Cisty zisk EAT Earnings after Taxes

Vysledek hospodareni po zdanéni

2D Zisk pred zdanénim EBT Earnings before Taxes

Vysledek hospodareni po zdanéni + dari z prijmu (splatnd)

ZUD | Zisk pred Groky a zdanénim EBIT Earnings before Interest and Taxes

Vysledek hospodareni po zdanéni + dari z prijmu (splatnd)+ ndkladové troky

Zisk pred odpisy, uroky a EBITDA Earnings before Depreciation, Interest

ZoRe zdanénim and Taxes

Vysledek hospodareni po zdanéni + dari z prijmu (splatnd) + ndkladové uroky + odpisy

Zdroj: Strouhal (2006)

Dle vétSiny autorti mezi nejcastéji vyuzivané ukazatele rentability patii tyto:

Rentabilita trzeb vyjadiuje, kolik korun zisku podnik dokaze vyprodukovat pfi
1 K¢ trzeb. Pokud je do citatele dosazen zisk pted zdanénim a thradou troka (EBIT)
hovoiime o provoznim ziskovém rozpéti. V ptipad¢ dosazeni zisku po zdanéni (EAT)

dostaneme ¢isté ziskové rozpéti (Griinwald & Holeckova, 2009).
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Rentabilita celkového kapitalu poméiuje zisk s celkovymi aktivy bez ohledu na
jejich zdroje financovéani. Tento ukazatel se povazuje za zdkladni méfitko finan¢ni

vykonosti podniku (Griinwald & Holeckova, 2009).

Cisty zisk
ROE = 77—
Vlastni kapital

Rentabilita vlastniho Kkapitalu posuzuje vynosnost vlozeného kapitalu
spole¢niky. Hodnota tohoto ukazatele by méla byt vys$si nez alternativni vynos stejné

rizikové investice (Griinwald & Hole¢kova, 2009).

EBIT
Celkovy kapital

ROI =
Rentabilita vloZeného kapitalu udéava, v jaké mife plisobi celkovy kapital
vlozeny do podniku, nezavisle na financovani (Sedlacek, 2011).

Cisty zisk + Grok
ROCE = y 4

Dlouhodobé zavazky + vlastni kapital

Rentabilita dlouhodobych zdroji slouzi k prostorovému porovnavani podniki,
pfevazné k hodnoceni monopolnich vefejné prospésnych spolecnosti. Do Citatele se
dosazuji celkové vynosy vSech investori a do jmenovatele dlouhodobé financni

prostiedky, kterymi podnik disponuje (Sedlacek, 2011).

2.4.2 Ukazatele aktivity

Tyto ukazatele nam fikaji, jak efektivné podnik hospodaii se svymi aktivy. Pokud
jich ma vice nez je ucelné, musi platit zbyte¢né naklady které vznikli drzenim majetku a
které podniku snizuji zisk. Naopak nedostatkem majetku podniku klesaji vynosy, protoze

musi odmitat potencidlné vyhodné podnikatelské ptilezitosti (Sedlacek, 2011).

Aktiva

vazanost celkovych aktiv = —————
Y Ro¢ni trzby

Vazanost celkovych aktiv poukazuje na vyuziti aktiv podniku za Ucelem

dosazeni trzeb. Cim je ukazatel niZsi, tim 1épe.
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Rocni trzby
Aktiva
Obrat celkovych aktiv udava, kolikrat se aktiva obrati za dané obdobi. Vysledek

obrat celkovych aktiv =

se hodnoti s oborovym primérem. Pokud je niz§i nez oborovy priameér, m¢li by byt
zvyseny trzby nebo odprodana néktera aktiva.

obrat stalych aktiv = M
Stala aktiva

Obrat stalych aktiv je vyuzivan predevsim pfi rozhodovani o potizeni dalSiho

produkéniho dlouhodobého majetku. Nizsi hodnota, nez oborovy priimér by méla vést ke
zvySeni vyuziti vyrobnich kapacit a snizeni investic podniku.

i Rocni trzby
Obrat zasob = ————
Zasoby

Obrat zasob podava piehled o tom, kolikrat je v pribéhu roku kazda polozka
zasob podniku prodana a znovu naskladnéna.

Obchodni pohledavky
Trzby /360

doba obratu pohledavek =

Doba obratu pohledavek se porovnava s béznou platebni podminkou, za které
podnik fakturuje své zbozi. Pokud je delsi nez bézna splatnost faktur, mél by podnik

vyuzit opatfeni na urychleni inkasa svych pohledavek.

Zavazky vici dodavatelim
Triby /360

doba obratu zavazkl =

Doba obratu zavazka poukazuje na platebni mordlku podniku vici jeho

dodavatelum.

2.4.3 Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity se pocitaji z polozek v rozvaze, kde jsou tyto polozky fazeny
podle stupné sv¢ likvidity. ,, Likvidita vyjadiuje obecné schopnost podniku preménit sviij

majetek na prostredky, jez je mozné pouzit k uhradé zavazkii*“ (Marek, 2009, pp. 278).

Obéina aktiva

Bézna likvidita =
eena fviaa Kratkodobé zavazky

Ukazatel bézné likvidity udava kolikrdt obéznd aktiva spolecnosti pokryji
kratkodobé zavazky. Dle Sedlacka (2011) je ukazatel métitkem budouci solventnosti a

jeho hodnota by méla byt vyssi nez 1,5.
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Obézna aktiva — zasoby

Pohotova likvidita =
ohotova tieviaita Kratkodobé zavazky

Prahova hodnota pohotové likvidity je 1,0. V tomto piipadé kratkodobé
pohledavky a kratkodoby finanéni majetek pravé tak stac¢i na uhradu kratkodobych

zavazku. Proto pfijatelna hodnota je vys$si napft. 1,2 (Griinwald & Holeckova, 2009).

o Kratkodoby finantni majetek
Okamtzita likvidita =

Kratkodobé zavazky

Okamzita likvidita vyjadiuje schopnost podniku hradit pravé splatné dluhy. Pro
zachovani likvidity je pozadovana hodnota alespoii 0,2 (Sedlacek, 2011).

2.4.4 Ukazatele zadluzenosti

Tato skupina ukazatelil se pouzivéd k hodnoceni finan¢ni stability podniku. Pro jeji
zachovani je dulezitd rovnovdha mezi financ¢ni strukturou a majetkovou strukturou
podniku. Obecné& posuzuji rovnovahu mezi zdroji financovani a jejich rozloZeni do

majetku spolecnosti (Hrdy & Horova, 2009).

Celkova zadius L= Cizi kapital
eticova zadtuzenos " Celkova aktiva

Celkova zadluZenost vyjadiuje podil ciziho kapitdlu k celkovym aktivim.
Véftitele uptednostiiuji niz8i hodnoty tohoto ukazatele. Pokud je ukazatel vy$$i nez
toho, aby nejprve zvysil vlastni kapital (Sedlacek,2011).

Koeficient fi . Vlastni kapital
oeficient samofinancovini = ———
Celkova aktiva

Koeficient samofinancovani dopliiuje ukazatel celkové zadluzenosti. Soucet
téchto dvou ukazatelti se rovna 1. Koeficient samofinancovani piedstavuje pomér aktiv,

ktera jsou financovana vlastniky spole¢nosti (Hrdy & Horova, 2011).

Cizi kapital
Mira zadluzeni = ———F———
Vlastni kapital

Mira zadluZeni roste s rtistem zédvazka (Hrdy & Horova, 2009.

EBIT
Nakladové aroky

Urokové kryti =

Ukazatel rokového kryti udava, kolikrat se miiZze snizit provozni zisk pfi

zachovani schopnosti spole¢nosti splacet své urokové povinnosti (Blaha, 2011).
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2.4.5 Ukazatele trzni efektivity

Tyto ukazatele kapitdlového trhu umoziuji potencidlnim investorim ziskat infor-
mace o vykonnosti spole¢nosti a piedpoveédét jeji budouci vyvoj a tim poskytnout piehled
o navratnosti svych investic. Jsou uréeny pro spole¢nosti, které jsou obchodovatelné na

burze, tj. akciové spolecnosti (Strouhal, Bonaci & Mustata, 2014).
Do této skupiny ukazatell trzni efektivnosti patfi:

o Cisty zisk na akcii
e Dividendovy vynos
e Aktivacni a vyplatni pomér

e Pomér trzni ceny akcie k zisku na akcii

Ukazatele kapitalového trhu zde nejsou vice rozvedeny, protoze dale nebudou pred-

métem této prdce z duvodii jiné pravni formy podnikani analyzované spolecnosti.

2.5 Pyramidovy rozklad ukazatell

Ve finan¢ni analyze existuje celd fada rozdilovych a pomérovych ukazatell.
Ovsem jejich vypovidaci schopnost je omezena tim, Ze ndm udéavaji informace pouze o
ur¢itém Useku ¢innosti podniku. Proto se k posouzeni celkové finanéni situace vyuzivaji
soustavy ukazatelll (Beaver, 1996). ,,Rostouci pocet ukazateli v souboru umoZnuje
detailnéjsi zobrazeni financné-ekonomické situace podniku, avsak soucasné velky pocet
ukazatelu ztéZuje orientaci a zejména vysledné hodnoceni podniku. Z téchto duvodu
existuji jak modely zaloZené na vétsim poctu ukazateli, tak i modely ustici do jediného

cisla* (Sedlacek, 2011, pp. 81). Pti vytvafeni soustav ukazateld se rozliSuji:

Soustavy hierarchicky usporadanych ukazateli s jejichz pomoci Ize,
identifikovat logické a ekonomické vazby mezi ukazateli. Jednd se o tzv. pyramidové

soustavy.

Ukelové vybéry ukazatelid, které se sestavuji pomoci komparativng —
analytickych nebo matematicko — statistickych metod. Cilem takto vybranych ukazatelt
je, co nejlépe vyjadiit odhad budouci finan¢ni situaci podniku. Tyto vybéry se déli podle

ucelu na bonitni a bankrotni modely.
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2.5.1 Du Pontuv rozklad
Tento pyramidovy rozklad se poprvé pouzil v nadnarodni chemické spolecnosti
Du Pont de Nemours. Du pont systém (viz. obrazek 1) je zaméfen na rozklad rentability

vlastniho kapitalu a vytyceni dil¢ich polozek vstupujicich do tohoto ukazatele (Ruckova,
2015).

Obrdzek 1 Du pontdv diagram

| Rentabilita viastniho kapitits ROE |
I

[ 1
| Rentabilita aktiv ROA 1 % | Finanéni paka |
|

| |
| Kapital | /| Viastni kapital |
|

| Rentabilita tezeb ROS I = | Obrat aktiv |
| T
L 1 1 1
| Cistyzisk | /] Tezby | |  Ciststzzby | /| Celkova aktiva |
i | [ {
| Teby | - | Celkové niklady| | Obézniaktiva | +| Stildaktiva |
|
Naklady na
prodané zboZi Provozni nakladyi Zisoby [ Pohledivky
Obchodovatelné
Nikladové uroky Dail z pfijmu PenéZni prostredky CP

Zdroj: Sedlagek 2011

Du pont systém umoziuje synteticky pohled na finan¢ni situaci podniku a
stanovuje vychozi interakce mezi dil¢imi komponenty financovani. ,,Informace z /evé
strany mohou wyuzit marketingovi pracovnici firmy a analyzovat efekt zvysovani nebo
snizovani ceny produktu na objem prodeje. Ucetni mohou studovat riizné ndkladové
polozky a zkoumat spolu s dalsim provoznim persondlem zpiisoby snizovani nakladii. Na
zakladé informaci z pravé strany Se mohou financni pracovnici snazit minimalizovat
dluznické riziko a zaroven vyuzit dluh jako financni pdaku ke zvySovani vynosu na kapital

investoru *“ (Blaha, 2006, pp. 80).

2.5.2 Bonitni modely
Bonitni modely pfedpovidaji finan¢ni zdravi podniku. Pomoci bodového ohodno-
ceni za jednotlivé ¢asti hospodateni zatazuji spolecnosti do jednotlivych kategoriich dle

dosazenych bodt. Do této skupiny model patii napt. Tamariho model nebo Kralickv

Quicktest (Knapkova, Pavelkova & Steker, 2013).
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2.5.2.1 Kralicktiv Quicktest

Tento bonitni model byl sestaven profesorem Kralickem v roce 1990. Sklada se

ze Ctyf rovnic vybranych ze zakladnich oblasti finan¢ni analyzy (stability, likvidity, ren-

tability a vysledku hospodateni), které jsou ozndmkovany. Poté se prostym aritmetickym

pramérem urcuje celkova ekonomicka situace podniku. Tento model posuzuje finanéni

stabilitu a zaroven vynosovou situaci podniku. Kralickiv Quicktest je tvoien z nasledu-

jicich rovnic:

Cash Flow v % trzeb =

Kvoéta vlastniho kapitalu =

Doba splaceni dluhu z Cash Flow =

Vlastni kapital

Celkova aktiva

Cizi kapital-kratkodoby finantnimajetek

Cash Flow

Trzby

Rentabilita celkového kapitalu =

Bilanc¢ni Cash Flow

VH po zdanéni+uroky (1—danova sazba)

Celkovy kapital

Dle Kralicka Ize za dobfe prosperujici podniky povazovat ty podniky s vyslednou

znamkou lepsi neZ 2. Naopak znamka horsi nez 3 predvida ohroZeni bankrotem. Na za-

kladé¢ vysledki jsou rovnicim pfifazeny znamky podle nésledujici tabulky:

Tabulka 3 Stupnice hodnoceni Kralickova Quicktestu

Stupnice hodnoceni
Ohro?
Vyborny | Velmi , v ’ insorl(\)zzir;i
Ukazatel ) dobry (2) Dobry (3) | Spatny (4)
(®)
S ﬁﬁ?iapfifﬁ 530  |>20% |>10% |>0% | negativni
inan¢ni
stabilita -
iz?ZIuthla <3 roky | <5 let <12 let >12 let >30 let
CFv%trzeb | >10% |>8% >5% >0 % negativni
z&%iova Rentabilita
celkovéhoka- | >15% | >12% >8% >0 % negativni
pitalu
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2.5.3 Bankrotni modely

Bankrotni modely ptedpovidaji, zda spolecnost smétuje k bankrotu v kratkodo-
bém vyhledu nebo ne. Modely jsou zalozeny na ocekavani, ze spoleCnosti s vysokym
ohroZzenim bankrotem maji obvyklé syndromy napt. nizkou likviditu, minimalni Cisty
pracovni kapital nebo zaporny vlastni kapital. Mezi nej¢astéji pouzivané bankrotni mo-
dely Ize zaradit Altmanovo Z — Skoére, Taffleriv model nebo pro firmy pasobici v ¢eském

prostiedi index duveéryhodnosti IN (Strouhal, Bonaci & Mustata, 2014).

2.5.3.1 Index IN

Manzelé Inka a Ivan Neumaierovi, analyzovali vybrané bankrotni modely a z uka-
zatelt, které se nejcastéji objevovaly a byly povazovany za nejvyznamnéjsi, sestavili in-
dex IN. Tento index umoziuje zhodnotit finan¢ni vykonnost a divéryhodnost ¢eskych
podniki. Je sloZen z rovnice, kterd obsahuje pomérové ukazatele zadluzenosti, rentabi-
lity, likvidity a aktivity. Model proSel nékolik modifikaci a posledni upravou je index
z roku 2005 tzv. INOS. Je vhodny pro ohodnoceni minulosti, sou¢asné vykonnosti a pro

hodnoceni vyvoje budoucnosti (Neumaierova & Neumaier, 2005).

INO5 =0,13xX1+0,04xX2+397xX3+ 0,21 xX4+ 0,09 x X5
Kde:

Aktiva ¢
Xl= ———— X4 = %
Cizi kapital Celkova aktiva
o — EBIT o
~ Nakladové aroky _ Ob&Zna aktiva
Kratkodobé zavazky a Gvéry
EBIT
X3

- Celkova aktiva

Tabulka 4 Hodnoceni INO5

Hodnota Vysledek

INO5> 1,6 Ptedpoklad uspokojivé financni situace
0,9 <INO05 <1,6 Tzv. ,,Sed4 zéna“ nevyhranénych vysledki

INO5 <0,9 Ohrozeni vaznymi finanénimi problémy

Zdroj: Sedlacek 2011

18



2.6 Vyvoj ekonomiky
2.6.1 Vyvoj ekonomiky v Ceské republice

Na zacatku roku 2012 byl zaznamenan pokles ceské ekonomiky, ktery se v dalSich
mesicich postupné prohluboval. Ve druhém ctvrtleti tohoto roku se snizila i vykonnost
ekonomiky EU. Hospodatsky pokles v CR byl viak v porovnani s EU hlubsi. Rok 2012
byl pro ¢eskou ekonomiku rokem recese. Nejvice ovlivnila vyvoj ¢eské ekonomiky spo-
tteba domacnosti, u které byl zaznamenan doposud nejvétsi pokles. Dalsi negativni vliv
mélo na vyvoj ekonomiky zvySovani nepiimych dani a snizovani socidlnich transferti
(Vyvoj ekonomiky v CR, 2012). Po¢atkem roku 2013 se &eska ekonomika nachézela
Vv pokracujici recesi, ze které se dostala az v nasledujicich ctvrtletich tohoto toku. V pri-
behu roku se vykonnost ekonomiky zlepSovala. Pozitivni vliv na vyvoj mél zahranicni
obchod. Naopak investice a kone¢na spotifeba domacnosti byly stale v utlumeni. Vykon-
nost odvétvi poklesla. Jediné meziro¢ni zlepSeni bylo zaznamenano v penéznictvi, diky
vyvoji u pojistoven a penzijnich fondd, a v odvétvi Ostatni innosti. Na zaklad€ dostup-
nych tdaji byl riist HDP v CR v poslednim &tvrtleti v mezi kvartalnim srovnani nejvyssi
mezi zemémi EU28. V listopadu roku 2013 se Ceska narodni banka rozhodla zah4jit de-
vizovou intervenci scilem oslabit korunu a udrzet kurz pobliz k hodnoté 27
CZK/EUR. Uginila tak s imyslem podrazeni dovazeného zbozi a podpofeni spotieby
doméaciho zbozi (Vyvoj ekonomiky v CR, 2013). V roce 2014 pokragovalo oZiveni eko-
nomiky z konce ptedchoziho roku. Dle ¢tvrtletniho srovnani vykonnost ¢eské ekonomiky
vykazovala celoro¢ni rostouci trend. K ristu HDP piedevsim pfispél nardst investic,
ktery byl kladny poprvé po dvou pfedchozich letech. ZlepSeni se projevilo 1 u spotieby
domacnosti a vydajli na konecnou spotiebu vladnich instituci. Tuzemské firmy zvysily
svoje konkurenceschopnosti na svétovych trzich, diky obnovenému hospodéiskému ristu
v EU a slabsi koruné. To vedlo ke zvy$eni objemu vyvozu zboZi a sluzeb z CR do zahra-
ni¢i (Vyvoj ekonomiky v CR, 2014). V roce 2015 pattila Ceska republika k nejrychleji
rostoucim zemim EU. Vykon jeji ekonomiky narostl nejrychleji za poslednich osm
let. Mezi vyznamné vlivy, které puisobily na jeji rist, patfily nizké ceny ropy a Cerpani
penéz fondi EU. Stejné jako v predeslém roce k rtstu ¢eské ekonomiky prispély inves-
tice. V roce 2015 se zvysily nejvice nakupy dopravnich prostiedkii. U nefinanénich pod-
nikl prevazovaly investice do ICT, strojii a zatizeni. Narostla spotfeba domécnosti. V jeji
struktuie se zvedla poptavka po sluzbach, naopak klesl pfirtstek vydajii za predméty

dlouhodobé¢ spotieby (napt. automobily). Pozitivni vliv na rist spotieby domacnosti méla
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nizka inflace a zvySovani primérné mzdy. V roce 2015 dochazelo k rychlému nariistu
cen nemovitosti, ktery byl podpofen nizkymi urokovymi sazbami (Vyvoj ekonomiky
v CR, 2015). Mimotadné faktory ptisobici na vyrazny rist v piedeslém roce, e v roce
2016 neopakovaly. I ptesto ekonomika vykazovala rist, avSak ve srovnani s predeslym
rokem rostla polovicnim tempem. Pozitivni vliv na vyvoj ekonomiky mély vydaje do-
macnosti na kone¢nou spottebu a piebytek bilance zahrani¢niho obchodu. Investi¢ni ak-
tivita v tomto roce klesla v disledku docerpani evropskych fondt, ze kterych byly v mi-
nulém roce spolufinancovany nakupy budov a staveb. Naopak vyrazn¢ se zvysily inves-
tice do projektli dusevniho vlastnictvi (Vyvoj ekonomiky v CR, 2016).

2.6.2 Zpracovatelsky primysl

Postupem roku 2012 produkce celého zpracovatelského primyslu postupné poklesla
vlivem dlouhodobé¢ oslabené tuzemské poptavky a postupnému zhorSovani ekonomik
béznych Ceskych exportnich destinaci. Vyroba elektrickych zatizeni si jako jediné pri-
myslové odvétvi zachovala celoro¢ni vyznamny rast. Pokles byl zaznamenan i u doma-
cich a zahrani¢nich primyslovych zakazek. Pokles produkce celého prumyslu souvisel
pfevazné s poklesem v odvétvich, kterd se vahové na celkové produkci podili nejvice, t;.
automobilovy priimysl, strojirenstvi, hutnictvi a gumarenstvi. Pokles produkce ovlivnil
trzby primyslovych podnikti. Na vyvoji trzeb za prodej vyrobku a sluzeb se také nega-
tivné projevila zhorSend ekonomickd situace a ptispéla k vyraznému zpomaleni tempa
rustu, nejvice ve druhém pololeti roku 2012. V tomto roce se i mirné snizil pocet zamest-
nanych osob V prumyslovych spolecnostech (Panorama zpracovatelského primyslu a
souvisejicich sluzeb CR ..., 2006-2012).

Mimo potravinaisky, kozed€lny a téZebni primysl znamenal rok 2013 oZiveni pro-
dukce pro vSechny obory zpracovatelského primyslu, a to zejména v automobilovém
primyslu, gumarenstvi, kovovyrob¢ a hutnictvi. Velky podil na rast primyslové pro-
dukce méla obnovena zahrani¢ni poptavka. Produkce zpracovatelského primyslu vyka-
zovala mirny rist po cely rok 2013. Nejvétsi vzrist v produkci byl v odvétvi zaméteného
na vyrobu meziproduktt. I ptes zlepSeni v produkci pocet pracovniku zaméstnanych
VvV prumyslu stejné jako ptedchozi rok klesl. Trzby za prodej vyrobki a sluzeb v ramci
celého zpracovatelského primyslu vrostly, ovSem jejich vyvoj byl oproti pfedchozimu
roku pomalejsi. V roce 2013 se zvysil pocet podnika ve zpracovatelském pramyslu skoro
0 7 000 jednotek (Panorama zpracovatelského primyslu a souvisejicich sluzeb CR ...,

2006-2013).
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Hlavnimi tzv. tahouny primyslové produkce pro rok 2014 byla odvétvi zamétena na
investice a obory zabyvajici se vyrobou produkti a meziproduktii pro dlouhodobou spo-
ttebu. Z toho nejvice vyroba motorovych vozidel (i ostatnich dopravnich prostiedki) a
také vyroba elektrickych zafizeni. V poslednim ¢tvrtleti poprvé piekonal primysl vrchol
produkce z ptedkrizového roku 2008. Riist vyskytu novych primyslovych zakazek byl
zaznamenam na rozdil od pfedchozich let i v tuzemsku. Jediné obory bez rastu téchto
zakdzek byly odévnictvi a farmacie. Ke konci roku si vSak tento rust udrzel pouze che-
micky a strojirensky primysl a vyrobci pocitaci. Strojirenstvi a vyroba elektrickych za-
fizeni patfily k jedinym primyslovym obortim které vykazovali nepfetrzity rist produkce
od roku 2009. Stejné jako minuly rok vzrostl pocet podnikti ptsobicich ve zpracovatel-
ském pramyslu. V ramci celého zpracovatelského primyslu vrostly oproti predchozimu
roku trzby za prodej vyrobku a sluzeb o 10 % (Panorama zpracovatelského primyslu a
souvisejicich sluzeb CR ..., 2006-2014).

Primysl svym vykonem v roce 2015 navézal na pfedchozi Gspésny rok 2014. Ptizniva
vykonost ¢eské ekonomiky se prolinala do vSech klicovych odvétvi, avsak stejné jako
predchozi roky pfevazné do zpracovatelského primyslu. Mirné€ se zvysila 1 produkce i
V potravinarstvi. Naopak zpomaleni ristu produkce oproti pfedchozimu roku vykazovala
vyroba pocitact a elektronickych zatizeni. Vyvoj novych primyslovych zakazek vyka-
zoval nadéle rostouci trend ale ne tak velky jako pfedchozi rok vlivem poklesu tuzem-
skych zakézek. V tomto roce mirné poklesl pocet podnikli plisobici ve zpracovatelském
prumyslu. I pfesto celkova zaméstnanost v tomto odvétvi v roce 2015 vzrostla (Panorama
zpracovatelského primyslu a souvisejicich sluzeb CR ..., 2006-2015).

Oproti pifedchozimu roku se v roce 2016 zvysil vykon ve vSech odvétvi ekonomiky.
Na vykon primyslu méla dlouhodobé nejveétsi vliv vyroba automobilu, kdy na Gzemi
Ceské republiky byl potieti v fadé piekonan rekord v podtu vyrobenych automobiltl za
rok. Tato zvySena produkce déle ovlivnila 1 vyrobce piislusnych meziprodukti, pievazné
v oddilu gumarenstvi a vyrobé elektrickych zafizeni. Vyssi produkci také vykazala ko-
vovyroba a ve strojirenstvi propad v tuzemském prostiedi vyrovnala zvySena zahrani¢ni
poptavka. V tomto roce se opét zvedl pocet podniki plisobici ve zpracovatelském prii-
myslu. Stejné jako predchozi rok pokracoval rust zaméstnanosti, kdy v roce 2016 ve zpra-
covatelském prumyslu pfibylo necelych 27 000 zaméstnancti (Panorama zpracovatel-

ského primyslu a souvisejicich sluzeb CR ..., 2006-2016).
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3 Metodika

Cilem této bakalaiské prace je podat piehled o vyvoji hospodafeni a finan¢ni situaci
spole¢nosti Sylfa s.r.0. a najit ptipadné zdroje neefektivnosti. Tato prace je rozd€lena na

cast teoretickou a Cast praktickou.

V teoretické ¢asti je vyty€en cil finan¢ni analyzy, potiebné zdroje dat a metody fi-
nanc¢ni analyzy. Veskeré literarni zdroje jsou v textu uvedeny a jejich vycet je na konci

této prace.

V praktické casti bude provedena finan¢ni analyza dle piedlohy literarni reserse. Jako
spole¢nost, na kterou bude provedena finan¢ni analyza byla vybrana spole¢nost Sylfa
s.r.0., ktera bude blize popsana na konci této kapitoly. Finan¢ni analyzu bude provedena
zaroky 2012, 2013, 2014, 2015 a 2016. Veskeré vypocty budou provedeny pies program
MS Excel a vesker¢ grafy, které prace obsahuje budou vytvoteny v programu MS Word.

Pro porovnani s ostatnimi velikostné srovnatelnymi podniky jsem pfes program Al-
bertina, ktery je k dispozici na jedné z u¢eben ekonomické fakulty Jihoceské univerzity,

vybral podniky spliujici nasledujici podminky:

- Pfedmét podnikani je zatazen do kategorie CZ-NACE 28 a je to hlavni ¢innost
spolecnosti.

- Pravni forma podnikéni je spolecnost s ru¢enim omezenym.

- Pocet zamé&stnanct je v rozmezi 10-20.

- Zvetejnéna ucetni zavérka obsahujici rozvahu a vykaz zisku a ztrat za 1éta 2012,

2013, 2014, 2015 a 2016.

Na zékladé téchto podminek bylo vybrano 16 podnikt, jenz vSechny podminky spliuji.
Rozvahy a vykazy ziskt a ztrat byly zprimérovany a byla vytvofena jednotna rozvaha a

jednotny vykaz ziski a ztrat obsahujici tyto primérné hodnoty.

Horizontélni analyza bude provedena na aktiva a pasiva spole¢nosti a vybranych pod-
nikt, déle na vykaz zisku a ztrat spolec¢nosti Sylfa. Stejné tak bude provedena i vertikalni

analyza.

Analyza rozdilovych ukazateld bude provedena jak na spole¢nost Sylfa, tak na vy-
brané podniky, kromé ¢istého penézniho fondu. Jeho vyvoj bude popsén pouze u spolec-

nosti Sylfa.
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Pomérové ukazatele budou propocitany dle vzorcti uvedenych v teoretické ¢asti a po-

ttebné udaje budou Cerpany z ucetnich vykazi. Piehled je uveden v nasledujici tabulce.

Tabulka 5 Zdroje pro vypocet pomérovych ukazateli

Ukazatel

VZZ - Vykaz zisku a ztrat
R — Rozvaha

Vzorec

Rentability

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

VZZ 1. 60/RT. 068

Rentabilita celkového kapitalu (ROA)

VZZt.61/R¥. 001 (Netto)

Rentabilita trzeb (ROS)

VZZ+t.60/(VZZ .05+ VZZ¥.19)

Rentabilita vloZzeného kapitalu (ROI)

VZZi1. 61 /Rt 067

Rentabilita dlouhodobych zdrojii (ROCE)

(VZZt.60 + VZZ+.43) | (R 091 + R t. 068)

Dlouhodob4 rentabilita

(R¥.078 + R.F. 081 + R f. 084) /R . 001 (Netto)

Aktivity

Obrat celkovych aktiv (VZZ 1. 05+VZZ¥.19) /R . 001 (Netto)
Obrat stalych aktiv (VZZ 1. 05+VZZt.19) /R . 003 (Netto)
Obrat zasob (VZZ 1. 05+VZZt.19) /R ¥. 032 (Netto)
Doba obratu pohledavek RT.049/ (VZZ1.05+VZZ1.19)/360)
Doba obratu zavazki R¥. 103/ ((VZZ$. 05+ VZZ¥. 19) /360)
Likvidity

Bézna likvidita Rt 031 /RT. 102

Pohotova likvidita (RT.031-R¥.032) /R T. 102

Okamzita likvidita RT. 058 /R¥. 102

ZadluZenosti

Celkova zadluzenost

R . 085/RF. 001 (Netto)

Koeficient samofinancovani

RT.068/RT. 001 (Netto)

Zdroj: Vlastni zpracovani

U ukazatelti zadluzenosti bude vynechén ukazatel urokového kryti. Diivodem je ze

spolecnost Sylfa v letech, na které bude provadéna finan¢ni analyza, necerpa Zadny ban-

kovni uvér, ze které¢ho by platila Groky. Proto je zbyte¢né porovnavat nulové hodnoty

s ostatnimi podniky. Také ukazatele kapitdlového trhu budou vynechény. Spole¢nost

Sylfa neni obchodovatelna na burze.

Na nasledujicim obrazku je zobrazeno schéma, podle kterého bude proveden pyrami-

dovy rozklad.

Obrdzek 2 Schéma pyramidového rozkladu

o N
] Finanéni
\ paka
Rentabilita lZl Obratovost
trZeb aktiv

\ \ \\n
| Triby | | Triby |

Aktiva

celkem

Zdroj: Vlastni zpracovani
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Pyramidovy rozklad bude proveden pievazné pomoci logaritmické metody a jinych

matematickych metod.

Ukazatele, které v sobé zahrnuje Kralickiiv Quicktest, byly vypocitany dle vzorct
uvedenych v teoretické ¢asti. Pro ukazatel Cash flow v % trzeb bylo nutné dopocitat pe-
nézni tok spole¢nosti, a to nasledujicim zptisobem: K pocatecnimu stavu penéznich pro-
stredkii byl pricten zisk a odpisy a dale probéhla uprava o zménu stavu zasob, kratkodo-
bych pohledavek, kratkodobych zavazkii z obchodnich vztahu a dale o zmeénu stavu dlou-
hodobého majetku. Pottebné bilan¢ni cash flow bylo dopocteno jako zisk po zdaneéni +

odpisy + zmeéna stavu rezerv a opravnych polozek.

Model INOS5 bude pocitan dle postupu uvedeném v teoretické ¢asti této prace. Pro uka-
zatel X2, kde se dava do poméru k EBIT a nakladové uroky, bude pouzita maximalni
doporucena hodnota uvedena autory modelu INOS a to 9. Dtivodem jsou nulové uroky,
které potom ovliviiuji celkovy vysledek modelu. Vysledky dil¢ich ukazatelti budou vy-

nasobeny pfifazenymi vahami a poté secteny.

Vysledky jednotlivych ¢asti financni analyzy budou shrnuty, a dale okomentovany

Vv zavéru této bakalaiské prace

3.1. SpoleCnost Sylfa

Spolec¢nost Sylfa s.r.0. byla zaloZena v roce 2005 v Ceskych Bud&jovicich. Statutarni
organ spolecnosti tvoii jedina jednatelka pani Simona Jichova, ktera je zaroven jedinym
spole¢nikem. Provozovna firmy sidli v obci Ohrazeni. Spole¢nost Sylfa se dle zdkona o

ucetnictvi fadi mezi mikropodniky.

Hlavni ¢innost podnikéani této spolecnosti je vyroba primyslovych chladicich a kli-
matizacnich zatfizeni. Déle firma nabizi Siroké spektrum sluzeb v oblasti vzduchotech-
niky, klimatizace, tepelnych Cerpadel a filtrace vzduchu raznych provozi. Sluzby nabizi

od pocatecniho navrhu az po zarucni servis.

V analyzovaném obdobi spolecnost zaméstnavala 10 zaméstnancti. Spole¢nost ne-
provedla zadné zmény v Géetnich postupech, odpisovani ani v uspotradani ucetni zavérky.
Jiny dlouhodoby majetek, nez ten uvedeny v rozvaze spolec¢nost neméla. Spole¢nost ma
majetek zatizeny zastavnim pravem. Ve sledovaném obdobi spolecnost necerpala zadny

bankovni avér.
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4 Prakticka ¢ast

4.1 Analyza struktury a trendu
4.1.1 Horizontalni analyza aktiv

Graf 1 HorizontdlIni analyza vyznamnych poloZek aktiv spole¢nosti Sylfa a vybranych podnikd (v tisicich K¢)
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Zdroj: Rozvahy podniki

I ptes poklesy nékterych polozek, hodnota celkovych aktiv ve spolecnosti Sylfa za
analyzovand 1éta nartstala. Od roku 2012 do roku 2016 se jejich hodnota zvedla o vice
jak 4 miliony korun. Dlouhodoby majetek v podniku se zvysil pouze v roce 2013. V na-
sledujicich letech jeho hodnota klesala vlivem odpisi. U ostatnich vybranych podniku se
stav dlouhodobého majetku zvedal az do roku 2015. V nasledujicim roce jeho hodnota
poprvé klesla. Ve spole¢nosti Sylfa nastala nejvétsi zmena stavu zasob v roce 2014, kdy
oproti ptedchozimu roku narostla desetkrat. V nésledujicim roce 2015 se zase ttikrat sni-
zila. Ve struktufe zasob se tyto zmény tykaly predevsim polozky nedokoncené vyroby a
polotovart. Podobny vyvoj 1ze pozorovat i1 u ostatnich podnikii, avSak v mensi mite, nez
je tomu u spoleénosti. U kratkodobych pohledavek spole¢nosti (tvofenych ptrevazné z ob-
chodnich vztaht) je vidét kazdoro¢ni pokles az do roku 2015. V tomto roce se hodnota
pohledéavek zvedla o 168 % oproti pfedchozimu roku a v roce 2016 se hodnota opét sni-
zila, a to o necelych 600 tisic. U vybranych podniki kratkodobé pohledavky vykazovaly
rostouci trend, stejné jako DM az do roku 2015, poté poprvé klesly. Za uvedena 1éta
kratkodoby finan¢ni majetek spole¢nosti Sylfa (jako jedina polozka aktiv) neustale rostl.

Vlivem pfipsani kazdoro¢niho vysledku hospodaieni (zisku) na bézny ucet. Tento vyvoj
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je také odlisny od ostatnich vybranych podnika, kde je vidét v roce 2014 vyrazné snizeni
tohoto typu majetku. Od nasledujiciho roku vSak opét rostl. Ostatni aktiva (zahrnujici

casové rozliseni) nevykazovala vyznamné zmény v hodnotach.

4.1.2 Horizontalni analyza pasiv

Graf 2 Horizontdlni analyza vyznamnych poloZek pasiv spolecnosti Sylfa a vybranych podnikd (v tisicich K¢)
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Zakladni kapital zistal beze zmén po celé sledované obdobi. Ve spolecnosti se
vysledek hospodafeni bézného ucetniho obdobi v roce 2013 zdvojnasobil. V nasleduji-
cim roce se zvedl o 300 tisic, av§ak v roce 2015 opét o polovinu klesl. V roce 2016 se
jeho hodnota zase zvedla oproti pfedchozimu roku, a to 0 115 %. Vyvoj VH bézného
obdobi u vybranych podnikil byl v poslednich dvou sledovanych letech opa¢ny nez u
spolecnosti Sylfa. Zatimco u spolecnosti v roce 2015 vyrazné poklesl, u ostatnich pod-
nikil se vyrazné zvedl, a nasledujici rok klesl a u spolecnosti vrostl. Diky kaZzdoro€nimu
dosazeni kladného vysledku hospodateni se zvySoval i nerozdéleny zisk minulych let u
spole¢nosti. Naproti tomu u vybranych podnikti v roce 2014 dokonce poklesl a celkovy
rust nebyl tak vyrazny. Kratkodobé zavazky z obchodnich vztahli a ke spole¢nikiim ve
spolecnosti klesaly. Stejny vyvoj lze vidét 1 u ostatnich podnikd. Rozdilny vyvoj je u
zavazkl k zaméstnanciim. Ve spolecnosti pievazné klesaji a v ostatnich podnicich rostou.
Pasiva vybranych podnikd obsahuji také dlouhodobé zavazky (na rozdil od spole¢nosti
Sylfa). Nejvétsi pokles u téchto pasiv je v roce 2013. Nejveétsi nartist poté v roce 2016.

Tento nartast mohl byt zptisoben snizovanim trokovych mér v CR.
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4.1.3 Horizontalni analyza vykazu zisku a ztrat

Tabulka 6 HorizontdIni analyza VZZ spolecnosti (absolutni zmény)

2012/2013 | 2013/2014 | 2014/2015 | 2015/2016
Vykony 761 211 352 2321
Trzb\( za prcv)dej vlastnich vy- 851 875 2178 1754
robku a sluzeb
Zmerla stavu zasob vlastni €in- 90 1036 1826 835
nosti
Aktivace 0 0 0 232
Vykonova spotieba 334 109 1058 923
Spotifeba materidlu a energie 307 194 795 1123
Sluzby 27 -85 263 -200
Pfidana hodnota 427 102 -706 1166
Osobni naklady -300 -78 60 221
Mzdové naklady -173 -61 38 208
Iv\lakllady na sou’alnluzvalvaefpe- 199 21 ” 37
¢eni a zdravotni pojisSténi
Odpisy dlouhodobého majetku 89 44 -69 40
Trz!ay z prodeje d.l’ouhodobeho 9 ce 13 10
majetku a materialu
Ostatni provozni vynosy -1 48 -66 28
Provozni vysledek hospodareni 613 278 -775 1125
Dan z pFijmu za béZnou ¢innost 111 54 -148 214
\’lysletilek hos?odarem za o S e 0
ucetni obdobi
Vyslevde:k hospodareni pred 225 5 = e
zdanénim

Zdroj: VZZ spole¢nosti Sylfa, vlastni vypocty

Z této horizontalni analyzy vykazu zisku a ztrat 1ze vycist absolutni meziro¢ni zmény
jednotlivych poloZek tohoto Ucetniho vykazu. U trzeb za prodané vlastni vyrobky a
sluzby je vidét nejvetsi pokles v roce 2014, a nejveétsi narist v roce 2015. U zmény stavu
zéasob vlastni ¢innosti byl nejvétsi nariist v roce 2014, ktery byl zpiisobeno zvétSenim
zasob, a to nedokoncené vyroby. Nejvétsi pokles byl hned nasledujici rok, kdy spolecnost
tento vykyv stavu zasob snizila, a tim, jak uz bylo zminéno narostly i trzby za rok 2015.

U vykonov¢ spotieby byl zaznamenan kazdoro¢ni piirastek. Nejvetsi potom v roce 2015,
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vlivem narastu spotfeby materialu a energic. OvSem tato polozka nejvice narostla az
v roce 2016. Tento rok naopak nejvice poklesly nédklady vynalozené za sluzby, cozZ sni-
zilo celou vykonovou spotiebu, takze jeji pririistek tento rok nebyl tak vysoky jako v roce
2015. U osobnich néakladi byl vidét v roce 2013 a v roce 2014 pokles, naopak v letech
2015 a 2016 se tato polozka zacala zvedat. Odpisy dlouhodobého majetku rostly kromé
roku 2015, kdy se jejich hodnota snizila o 70 tisic. Diivodem byl odprode;j ¢asti dlouho-
dobého hmotného majetku v roce 2013. Spolecnost Sylfa dosahovala kazdoro¢né vétsiho
zisku. Az do roku 2015, kdy byl vysledek hospodaieni nizsi o 624 tisic nez predchozi
rok. Ditvodem byla zvySena vykonové spotieba. Avsak v roce 2016 naopak spolecnost

vykazala nejvétsi zisk.

4.1.4 Vertikalni analyza aktiv

Graf 3 Vertikdlni analyza aktiv spolec¢nosti Sylfa a vybranych podniki

100%
90%
80%
70%
60%
50%

- | |
EEEREERE
40% - l
30%
20%
10%
0%

2012 2012 2013 2013 2014 2014 2015 2015 2016 2016
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Kratkodoby finaéni majetek 5,98 33,94 22,99 31,56 33,38 24,87 37,91 31,15 52,66 33,38
H Kratkodobé pohledavky 22,07 31,76 15,12 29,45 6,83 33,42 17,8 31,65 9,66 29,91
M Zasoby 2,85 16,91 1,34 11,18 12,13 11,75 3,46 9,8 516 11,72
B Dlouhodoby majetek 68,78 21,25 59,78 26,72 47,38 28,35 40,55 26,72 32,27 23,22

Zdroj: Vykazy podnikt, vlastni zpracovani

V grafu ¢.3 je zobrazena struktura aktiv. Z pocatku nejvétsi podil aktiv tvofil dlou-
hodoby majetek, z toho vyhradné stavby. Béhem analyzovanych let spolecnost nevlast-
nila zadny dlouhodoby nehmotny ani finan¢ni majetek. V roce 2016 hodnotu dlouhodo-
bého majetku pievysila hodnota kratkodobého finan¢niho majetku, které tvotila vice jak
polovinu z celkovych aktiv. Od roku 2012 do roku 2016 hodnota dlouhodobého majetku
klesla o0 36 %, naopak kratkodoby finan¢ni majetek vzrostl o0 46 %. U vybranych podnikti
se struktura aktiv 1i$i od spolec¢nosti Sylfa predevsim v poméru dlouhodobého majetku a

obéznych aktiv. Obézna aktiva prevazovala u vybranych podnik po celé sledované
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obdobi, zatimco u spolecnosti Sylfa obéZna aktiva prevysila ty stald az v roce 2014. Podil
zasob na celkovych aktivech je u spolecnosti Sylfa nizsi nez u vybranych podniki. Srov-
natelné hodnoty u zasob jsou pouze v roce 2014, kdy byl u spole¢nosti zaznamenan veétsi
nartist. Kratkodobé pohledavky u vybranych podniki tvoii pramérné kolem 30 % celko-
vych aktiv, coz je také vice neZ u spolecnosti Sylfa. Kratkodoby finan¢ni majetek ma
vétsi procentualni podil na aktivech ve spole¢nosti Sylfa. U vybranych podniki je to
Vv pruméru opét kolem 30 %. Podil ostatnich aktiv je u spole¢nosti Sylfa podobny jako u

vybranych podnikd.

4.1.5 Vertikalni analyza pasiv

Graf 4 Vertikdlni analyza spole¢nosti Sylfa a vybranych podnikd
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W Zakladni kapital 2,82 2,77 244 2,49 2,19 2,51 2,13 23 1,77 224
W Fondy ze zisku 0,28 294 024 263 022 261 021 042 0,18 2,33
B VH minulych let 51,34 45,1 52,57 44,79 60,22 40,36 73,57 45,09 68,17 46,6
B VH béZného obdobi 9,48 7,58 14,43 799 132 7,8 839 12,73 15,03 9,45
i Dlouhodobé zavazky 0 3,94 0 1,38 0 2,3 0 1,65 0 2,84
B Zavazky z obchodnich vztahG 1,66 18,62 1,9 16,25 2,35 16,58 1,32 13,4 1,04 13,11
B Zavazky ke spolecnikiim 20,7 2,71 17,9 1,79 1499 183 1031 0,89 8,58 0,75

B Zavazky k zaméstnanctm 8,42 2,25 542 1,73 068 2,03 252 213 1,13 2,23

Zdroj: Vykazy podnikt, vlastni zpracovani
Z grafu C. 4 je ztejmé, Ze nejveétsi polozkou pasiv je vysledek hospodaieni minu-
lych let. Jeho procentni podil na celkovych pasivech spole¢nosti se zvySoval az do roku

2015, kdy tvoril skoro 3/4 celkovych pasiv. V roce 2016 se podil vysledku hospodaieni
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minulych let nepatrné snizil. U vysledku hospodaieni za bézné obdobi byla zaznamenana
nejvyssi hodnota v roce 2016, kdy podnik dosahl za analyzované obdobi nejvyssiho
zisku, naopak nejnizsi procentni podil byl v roce 2014.Ve zkoumanych letech vlastni
zdroje tvotily vice jak polovinu pasiv. Z cizich zdroji nejvétsi procentni podil vykazo-

valy zavazky ke spole¢niktim, Které se diky nardstu vlastnich zdroju neustale snizovaly.

Stejné jako je tomu u spolecnosti Sylfa, i u vybranych podnikl nejvétsi podil na pa-
sivech ma vysledek hospodafeni minulych let, av§ak u Sylfy ma tato polozka vétsi podil.
U vybranych podnikti jsou navic zaznamenany dlouhodobé zavazky. Spolec¢nost Sylfa se
od vybranych podniki 1i8i strukturou kratkodobych zavazki. U vybranych podnikl maji
vy$§i hodnotu zavazky z obchodnich vztahi, zatimco spole¢nost Sylfa ma vétsi hodnoty
u zavazku ke spole¢nikiim. V pasivech ostatnich podnikt se vyskytuji také dlouhodobé
zavazky, které spolecnost Sylfa nevykazuje. Podil zakladniho kapitalu je shodny, je to
zpusobené tim Ze vSechny spolecnosti maji stejnou pravni formu podnikani a velikost

zakladniho kapitalu je aZ na par vyjimek u vSech totozna.

4.1.6 Vertikalni analyza nakladu

Tabulka 7 Struktura ndkladd spolecnosti Sylfa

2012 2013 2014 2015 2016

Naklady celkem 8816 | 109% | 8937 | 100% | 9009 | 100% | 10056 | 100% | 11206 | 100%
Vykonova spotieba 5679 64,4 % 6013 67,3 % 6122 68,0 % 7180 | 44 % 8103 72,3 %
Sﬁg:é?:a materialia | o[ 509% | o0 | 536% | sogr | 554% | rao | 575% | gops | 6L6%
Sluzby 1103 | B35% | 1500 | B7% | 1150 | 126% | 1305 | 139% | 1108 | 107%
Osobni naklady 2658 | 301% | a5 | 264% | om0 | 253% | yaao | 233% | gopy | 229%
Mzdové naklady 1064 | 223% | 1701 | 200% | 1730 | 192% | 1765 | 176% | 1g76 | 17.6%
Naklady na socialni

zabezpeceniazdra- | 648 | 4% | 519 | 98% | 498 | 95% | 5y | 52% | ggg | 53%
votni pojisténi

Socialni naklady 46 0,5 % 48 0,5 % 52 0,6 % 20 0,2 % 26 0,2 %
Dané a poplatky 31 | 04% 29 03% 26 0,3% 24 0.2% 24 02%
8E|;'3w|sy DNM a s | 51% | x| 60% | gy | 64% | g1, | 5A% | op | 46%

Zdroj: VZZ spolecnosti
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V tabulce ¢. 7 je uvedena struktura nakladi spole¢nosti Sylfa. Nejvyssi podil na cel-
kovych nakladech ma spotieba materidlu a energie, ktera se kazdoro¢né zvedala. Druhou
nejvyssi polozkou jsou osobni naklady. Mzdové néaklady (s nimizZ jsou spojeny i naklady
na socialni a zdravotni pojisténi) az do roku 2014 klesaly. Od roku 2015 se zacaly zvy-
Sovat, z divodu reakce spolecnosti na navyseni minimalni mzdy. Podil na celkovych na-
kladech i ptesto kazdoro¢né klesal. Hodnoty odpisti vlivem snizovani hodnoty dlouho-

dobého majetku klesaly.

4.2 Analyza rozdilovych ukazatelu
Graf 5 - Cisty pracovni kapitdl Sylfa a vybranych podniki (v procentech obéznych aktiv)
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Zdroj: vlastni zpracovani

Cisty pracovni kapital (CPK) predstavuje &ast ob&znych aktiv, ktera jsou financo-

vana z dlouhodobych zdroji. Pro zachovani pfijatelné likvidity je zapotiebi dosaZeni
kladnych hodnot tohoto ukazatele. Toho ovSem spolecnost Sylfa v roce 2012 nedosahla.
Jak 1ze vidét na grafu, tento rok vykazovala nekryty dluh ve vysi 16 % z ob&Zznych aktiv.
V nasledujicich letech se ¢isty pracovni kapital spole¢nosti zvedal. V poslednim analy-
zovaném roce se tento ukazatel vySplhal az na 78 %. To znamen4, Ze vice nez 3/4 ob&z-
nych aktiv byly financovany z dlouhodobych zdroji. U primérnych hodnot vybranych

podnikt je to ptiblizné polovina z obéznych aktiv.
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Graf 6 Cisty pené#né-pohleddvkovy fond spolecnosti Sylfa a vybranych podnikt, v procentech obéznych aktiv
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Zdroj: Vlastni zpracovani

Od cistého pracovniho kapitalu byly odecteny zasoby a tim ziskan penéZné — po-
hledavkovy fond (CPM). Jeho vyvoj je velmi podobny jako vyvoj &istého pracovniho
kapitalu. V roce 2012 spole¢nost Sylfa dosahuje opét zaporné hodnoty a v nasledujicich
letech se tento fond vyrazné zvysuje. V letech 2015 a 2016 ptevysuje procentni podil
CPM z celkovych obé&znych aktiv opét ostatni vybrané podniky. Odeétenim zasob nebyla
zaznamenana zfetelna zména u vyvoje tohoto rozdilového ukazatele. Je to zplisobené tim,
ze struktura ob&Znych aktiv spolec¢nosti Sylfa a ostatnich vybranych podnikli se béhem

sledovaného obdobi vyrazné neméni.

Dalsim z rozdilovych ukazatelt je Cisty penézni fond oznacovan jako pohotové
penézni prostiedky (CPP). Je to rozdil penéznich prostiedki a jejich ekvivalenti a oka-
mzité splatnych zavazkl. Jako okamzité splatné zavazky byly dosazeny kratkodobé za-
vazky z obchodnich vztahi. Jeho vyvoj je zobrazen v nasledujicim grafu. Pro nedostatek

potiebnych dat je vyvoj tohoto ukazatele znazornén pouze ve spolecnosti Sylfa.

Graf 7 Cisty penézni fond spolecnosti Sylfa ( tisicich K¢)
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Zdroj: Vlastni zpracovani
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Stejné jako je tomu u predchozich dvou ukazatelii v roce 2012 spole¢nost Sylfa
dosahuje zapornych hodnot 1 u tohoto ukazatele. Nasledujici 1éta 1ze opét pozorovat vy-
razny rust tohoto ukazatele. Dlivodem je kazdoro¢ni zvySovani kratkodobého finanéniho
majetku, a to penéznich prostiedkd na bankovnich Gctech, a docela nizkymi zadvazky vici
dodavatelim. Hodnota tohoto ukazatele se béhem analyzovanych let zvedla dvacet osm-

krat.

4.3 Pomérové ukazatele
4.3.1 Ukazatele rentability

Na nasledujicich grafech jsou zobrazeny ukazatele rentability a jejich vyvoj ve spo-
le¢nosti Sylfa, a také primérné hodnoty téchto ukazateld ve vybranych podnicich. Na
grafu €. 8 je zobrazena rentabilita trzeb. Do Citatele byl dosazen zisk po zdanéni (EAT).
Jde tedy o hodnoty vyjadiujici Cisté ziskové rozpéti. Kiivka tohoto ukazatele ve spolec-
nosti ma rostouci tvar az do roku 2015, kde nastava pokles o 8 % vlivem poklesu dosa-
zeného zisku. Nasledujici rok opét vzroste na shodnou uroven, jako ptedchozi 1éta pred
poklesem. Primérné hodnoty vybranych podnikd nevykazuji tak velké zmény, jako je
tomu u spolecnosti Sylfa. Nejvyssi hodnotu 1ze vidét v roce 2015, kdy je skoro totozna

Cvwr

hoto ukazatele).

Graf 8 Rentabilita trZeb (v procentech)
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ROS vybranych podnikd 4,36% 5,17% 4,65% 7,00% 5,64%

Zdroj: vlastni vypocty

Hruba produkéni sila (vyjadiena rentabilitou celkovych vlozenych aktiv) se ve spo-
le¢nosti pohybuje nad primérnymi hodnotami vybranych podniki, ve vSech sledovanych
letech kromé roku 2015. Tento rok byl u spole¢nosti Sylfa vyrazny pokles, a naopak u

vybranych podnikd nejvétsi meziro¢ni narust.
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Graf 9 Rentabilita aktiv (v procentech)
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Zdroj: vlastni vypocty
U rentability vlastniho kapitalu spolecnosti Sylfa je vyvoj velmi obdobny jako u
pfedchoziho ukazatele rentability celkovych aktiv. Totéz plati i u rentability vlastniho
kapitalu vybranych podniki, kde je opét maximum tohoto ukazatele v roce 2015. ROS,
podareni. I kdyz zisk v tomto roce byl vyssi nez v roce 2012, podil vlastniho kapitalu byl

vyssi skoro o tfi a pil miliéntl, coz zplsobilo pokles téchto ukazatel.
Graf 10 Rentabilita vlastniho kapitdlu (v procentech)
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Zdroj: vlastni vypocty

U spolecnosti Sylfa je kiivka ROI shodna s kiivkou ROA a kiivka ROCE s kiivkou
ROE. Je to zpuisobené tim, Ze spolecnost Sylfa v analyzovaném obdobi necerpala zadny
uvér, ze kterého by platila tiroky, ani nevykazuje zadné dlouhodobé zavazky. Diky tomu
jsou hodnoty potiebné pro vypocet téchto ukazatell totozné. U vybranych podniki jsou
hodnoty sice jiné ale vyvoj je obdobny jako u rentability celkovych aktiv a vlastniho
kapitélu, tj. maximum téchto ukazatelii je opét v roce 2015. Spolecnost Sylfa se pohybuje

nad témito primérnymi hodnotami kromé roku 2012 a 2015.
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Graf 11 Rentabilita vloZeného kapitdlu, Rentabilita dlouhodobych zdroju, (v procentech)
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e ROCE Sylfa 14,82% 20,71% 19,81% 9,95% 17,66%
ROCE vybranych podniki 13,00% 14,38% 14,81% 21,08% 16,25%

Zdroj: Vlastni vypocty

Graf 12 Dlouhodobd rentabilita (v procentech)
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Zdroj: Vlastni vypocty

Hodnoty dlouhodobé rentability jsou u spolecnosti Sylfa vyssi ve vSech sledova-

nych letech nez u ostatnich vybranych podnikli. U spolecnosti je vidét kazdoro¢ni rist,
zpusoben vétSim ristem vlastniho kapitalt nez cizich zdrojti. Zatimco vlastni zdroje se
béhem analyzovaného obdobi zvysily o 5 miliond, tak celkova aktiva pouze o 4 milidny.
U vybranych podnikii v roce 2014 dlouhodoba rentabilita vyraznéji poklesla vlivem zvy-

Seni cizich zdroji. V roce 2016 je skoro o 30 % niZ§i nez u spolecnosti Sylfa.

V piipadé ROS jsou rozdilné hodnoty ovlivnény kapitdlovou strukturou, protoze
do citatele byl dosazen EAT. Je to jeden z diivodl pro€ spolecnost dosahuje vyssich hod-
not. Spole¢nost ma minimalni naklady z ciziho kapitalu. ROA ovliviiuje vysledek hos-
podareni a vySe aktiv. Primérna hodnota aktiv ve vybranych podnicich je ve vSech sle-

dovanych letech vyssi nez u spole¢nosti Sylfa. V roce 2012 a 2016 spolecnost dosahla
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nizs§iho zisku, nez je primér u vybéru podnikl. Proto v téchto letech je ROA vyssi u
ostatnich podniktu. Ukazatel ROE u spole¢nosti zac¢al klesat v roce 2014. Jednim z dui-
vodi je kumulace nerozdélené¢ho zisku minulych let. ZvySeni vlastnich zdroji a snizeny
zisk zptsobil v roce 2015 velky pokles ROE u spole¢nosti. Pokud spolecnost bude na-

dale zadrzovat penézni prostiedky bude dochazet stale k vétsSimu poklesu ROE.

4.3.2 Ukazatele aktivity

Graf 13 Obrat celkovych aktiv
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Zdroj: Vlastni vypocty

Obrat celkovych aktiv je u spole¢nosti niz§i nez u ostatnich vybranych podnikii.

Lze tedy fici Ze spolecnost Sylfa vyuziva sviij majetek méné efektivnéji nez ostatni vy-
brané podniky.

Graf 14 Obrat stalych aktiv
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Zdroj: Vlastni vypocty

Obrat stalych aktiv u spolecnosti Sylfa ma rostouci trend. U vybranych podnikt byl
nejdiive v roce 2013 pokles a od roku 2014 opét rast. Od roku 2014 byl tedy vyvoj tohoto

ukazatele podobny, avSak spolecnost Sylfa méla hodnoty niZsi ptiblizné€ o 3 %.
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Graf 15 Obrat zdsob
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Zdroj: vlastni vypocty

Obrat zasob u spolecnosti Sylfa je velice odlisny od pramérnych hodnot vybra-
nych podnikii. Nejvyssi hodnotu lze vidét v roce 2013, kdy méla spole¢nost nejmensi
stav zasob. Prudky pokles tohoto ukazatele nastal v roce 2014, kdy naopak stav zasob u
spole¢nosti byl nejvyssi a zarovein tento rok Sylfa dosahla nejnizsich trzeb za analyzo-

vané obdobi.

Graf 16 Doba obratu pohleddvek a zdavazkii spolecnosti Sylfa (ve dnech)
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Zdroj: vlastni vypocty

Doba obratu pohledavek je u spole€nosti Sylfa vyrazné vyssi neZ doba obratu
zavazku. Je tomu tak i1 v pfipadé vybranych podnikd (znazornéno v grafu ¢. 17), kde
ovsem rozdil neni tak vysoky jako u spolecnosti Sylfa. Lze fici, zZe tyto podniky poskytuji

svym odbératelim obchodni Gvér, ktery naopak samotny necerpaji.

Graf 17 Doba obratu pohleddvek a zdvazkd u vybranych podnikt (ve dnech)
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Zdroj: vlastni vypocty
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Obrat stalych aktiv ve spolecnosti rostl vlivem kazdoro¢niho sniZzeni hodnoty
dlouhodobého majetku. Vybrané podniky maji v priméru nizs§i hodnotu staly aktiv a
vy$$i trzby nez spoleénost Sylfa. Z tohoto divodu maji vyssi hodnoty u tohoto ukazatele.
Na druhé strané stav zadsob méla spolecnost Sylfa nizs§i nez ostatni podniky a dosahuje
vysSich hodnot u ukazatele obratu zasob. V roce 2014 dosahovala spole¢nost Sylfa nej-
horsich vysledkii v této oblasti financni analyzy. V tomto roce spolecnost vykazala ne-

dokoncenou vyrobu ve vysi necelého milionu. Jednou z pti¢in mohlo byt ziskani vétsi

vvvvvv

4.3.3 Ukazatele likvidity

V nasledujicich tfech grafech je znazornén vyvoj bézné, pohotové a okamzité li-
kvidity ve spole¢nosti Sylfa, a také primérné hodnoty vybéru srovnatelnych podniki.
VSechny zminéné typy likvidity ve spolec¢nosti Sylfa vykazuji za analyzované obdobi
rostouci trend. Ukazatel bézné likvidity, ktery byl mél dosahovat doporuc¢enych hodnot
vintervalu 1,5 -2,5, je v roce 2012 velmi nizky. V roce 2013 se jeho hodnota nachazela
stale pod doporu¢enym intervalem. Rok 2014 byl jediny, kdy se hodnota tohoto ukazatele
pohybovala v doporu¢eném intervalu. V roce 2015 a 2016 naopak hodnota ukazatele pie-
vySovala doporucené hodnoty. Od roku 2012 do roku 2016 se hodnota ukazatele zvysila
pétkrat. U vybranych podnikii se bézna likvidita kromé roku 2014, kdy stejné jako spo-
lecnost Sylfa splnila doporu¢enou hodnotu, nachézela nad optimalnim intervalem.

Graf 18 Béznd likvidita
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Zdroj: vlastni vypocty

Pohotova likvidita, u které je doporuceny interval od 1,0 do 1,5, se stejné jako bézna
likvidita za analyzovana 1éta pétkrat zvysila. Kritické hodnoty dosahovala v roce 2012.
V rozmezi optimalniho intervalu se pohybovala pouze v roce 2013 a nasledujici roky se
od horni doporucené hodnoty intervalu vzdalovala. U vybranych podnikd nebyl opti-

malni interval dodrzen ani jeden rok.

38



Graf 19 Pohotovad likvidita
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=== Pohotova likvidita vybranych 216 2,20 208 261 253

podnikd
Zdroj: vlastni vypocty

Postupné zvySovani penéznich prostiedkii spole¢nosti vedl k tomu, Ze hodnota
okamzité likvidity byla v roce 2016 dvacetkrat vyssi nez v roce 2012. Okamzita likvidita
optimalniho intervalu nedoséahla ani jeden sledovany rok. Ani vybrané podniky nesplnily
optimalni interval. Stejné jako u spole¢nosti Sylfa, byla nejvyssi hodnota okamzité likvi-

dity v roce 2016. Ovsem ne tak vysoka.

Graf 20 OkamZitd likvidita
4
3
2
1
0
2012 2013 2014 2015 2016
e Okamzitd likvidita Sylfa 0,17 0,76 1,53 2,43 3,57
e OQkamzita likvidita vybranych 1,20 113 0,88 1,29 131

podnikd
Zdroj: vlastni vypocty

Spolecnost Sylfa uhradila v roce 2012 uvér z predchozich let. To se promitlo na
vyvoji ukazatelii likvidity. Proto v roce 2012 dosahovaly kritickych hodnot. Od roku
2013 (vlivem naristu vlastniho kapitalu a zaroven snizovani cizich zdroji) se celkova
likvidita vyrazné zvySovala. Ve vybranych podnicich je vidét v roce 2014 nartst ciziho
kapitalu. Tento jev ponizil ukazatele likvidity. Vyvoj mohl byt ovlivnén rozhodnutim
Sylfa uz vSak disponovala s pfebytecnymi zdroji, proto vyuziti takto ziskaného ciziho

kapitalu nebylo tieba.

39



Tabulka 8 Zlaté bilancni pravidlo financovani (v tisicich K¢)

2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016
Sylfa | Vyber | Sylfa | Vybeéer | Sylfa | Vyber | Sylfa | Vybeér | Sylfa | Vyber
Dlouhodoby
majetek 4878 | 2314 | 4904 | 3242 | 4324 | 3383 | 3810 | 3492 | 3643 | 3102
Dlouhodobé
Zd‘:(';je"d“be 4533 | 6358 | 5716 | 7194 | 7128 | 6955 | 7916 | 8378 | 9612 | 8477
HOELD 345 | 4474 | 812 | 3952 | 2804 | 3571 | 4106 | 4887 | 5969 | 5375
zdroju

Zdroj: vlastni zpracovani

Zlaté bilan¢ni pravidlo financovani se opira o to, aby dlouhodoby majetek pod-

niku byl financovan dlouhodobymi zdroji. U spole¢nosti Sylfa toto pravidlo v roce 2012

neni splnéno. Tento rok spole¢nost musela financovat dlouhodoby majetek z kratkodo-

bych zdroju, a to ve vysi 345 tisic. OvSem v nasledujicich letech uz zlaté pravidlo finan-

covani dodrzela. Ostatni vybrané podniky dodrzely pravidlo ve vSech sledovanych letech.

Vyse pievyseni dlouhodobych zdroji nad dlouhodobym majetkem v roce 2016 je u spo-

le¢nosti vyssi o 5 miliénu nez v roce 2013.

4.3.4 Ukazatele zadluzenosti

Graf 21 Podil viastniho a ciziho kapitdlu spolecnosti Sylfa a vybranych podniki (v procentech)

X

podniky podniky

B Koeficient samofinancovani

2014 2015 2015
Vybrané Sylfa Vybrané
podniky podnky

M Celkova zadluzenost

2016
Sylfa

100%
90% .
80%

70%
60%
50%
40%
30%
20%
10%
0

2012 2012 2013 2013 2014
Sylfa  Vybrané Sylfa Vybrané Sylfa

2016
Vybrané

podniky

Zdroj: vlastni vypocty

. Celkova zadluzenost ve spole¢nosti Sylfa se kazdoro¢né snizovala, a to z 36 %

v roce 2012 az na 15 % v roce 2016. Je to pokles o 20 %. Zatimco celkova zadluzenost

vybranych podniki se ve sledovaném obdobi pohybovala kolem 40 %. Spole¢nost Sylfa

je tedy prevazné financovana z vlastnich zdroja. Z hlediska financ¢ni stability je to velmi

pozitivni jev. OvSem spolecnost Sylfa viibec nevyziva vliv finan¢ni paky.
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4.4 Pyramidovy rozklad
Na obrazku €. 3 Ize vidét zékladni rozklad ukazatele rentability vlastniho kapitalu dle
Du Pontova schématu a v nésledujici tabulce jsou uvedeny vlivy, zpiisobujici meziro¢ni

zmény tohoto vrcholového ukazatele.

Obrdzek 3 Pyramidovy rozklad ROE spolecnosti Sylfa

ROE
2012 | 148
2003 | 2071
2014 | 1931
2013 553
2006 | 1766
ROA Financni paka
2012 548 2012 1,56
2013 14,43 2013 L4
0E | 1547 014 | 12
2015 8.39 2015 L19
2016 15,03 2016 117
Rentabilita trieb Obratovost aktiv
012 701 2012 133
2013 1134 bt 2013 117
2014 | 1469 2014 1,03
2015 6.68 2013 1.26
2006 | 1301 / 2016 116 \‘
EAT Triby Triby Aktiva celkem
2012 672 2012 3386 2012 9386 2012 7092
2013 1184 / 20013 | 10437 2003 | 10437 / 2013 203
2014 1412 2014 9612 2014 9612 2014 9127
2015 788 2005 | 11790 2005 | 11790 2015 9390
2016 1697 2006 | 13044 2006 | 13044 20016 | 11138

Zdroj: vlastni zpracovani

Na obrazku lze vidét, Ze nejveétsi meziro¢ni zména u ukazatele rentability vlast-
niho kapital byla v roce 2015 stejné tak u ukazatele rentability celkovych aktiv, kdy byl
tento rok zaznamenam pokles o 7 %, a také u rentability trzeb. Zplisobeno rostoucimi
hodnotami vlastnich zdroji a celkovych aktiv, které byly dany do poméru s vysledkem
hospodareni, ktery byl tento rok nizky. Hodnoty finan¢ni paky podniku mély za sledo-

vané obdobi klesajici tendenci.
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Pro srovnani s ostatnimi podniky je na obrazku ¢. 4 zobrazen pyramidovy rozklad

ROE u vybranych podniki.

Obrdzek 4 Pyramidovy rozklad ROE u vybranych podnikt

ROE
2012 | 12,98
2013 | 1379
2014 | 1394
2015 | 2039
2016 | 1560
- Finanini paka
o5 | 758 012 | 171
2013 7,85 E 208 L2
2014 7,80 204 1.7
215 | 1273 205 LE
2016 945 208 L
Rentabilita trieb \ Dbratovost aktiv
2012 | 436 012 | 173
2013 | 517 E 2013 | 154
2014 | 465 2014 | 167
2015 | 7,00 2015 | 181
/ 2016 | 554 \ 2016 | 167 \
ERT Triby Triby Aktiva celkem
2012 | 85 2012 | 18927 2012 | 18927 2012 | 10888
2013 959 2013 | 18730 2013 | 18730 2015 | 12133
014 | 931 2014 | 20018 2014 | 20018 2014 | 11934
2015 | 1664 2015 | 23753 2015 | 23753 2015 | 13056
006 | 1783 2006 | 22405 2016 | 22405 2016 | 13361

Zdroj: Vlastni zpracovani

Ukazatele rentability vlastniho kapitald, rentability celkovych aktiv i rentability
trZzeb byly ve vybranych podnicich kromé& roku 2015 niz$i neZ ve spolecnosti Sylfa. Na-
opak finan¢ni paka a obratovost aktiv byly ve vSech sledovanych letech vyssi. AvSak

hodnoty finan¢ni paky az na rok 2014 klesaji, stejn¢ jako u spolecnosti.
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Tabulka 9 Vlivy ovliviiujici ROE

SYLFA 2012/2013 | 2013/2014 | 2014/2015 | 2015/2016
A ROE 0,0589 -0,0090 -0,0985 0,0770
ROA 0,0741 0,0141 10,0876 0,0784
Finantni paka | -0,0152 10,0231 -0,0109 -0,0013
ROS 0,0847 0,0524 10,1128 0,0895
Ob;itt‘i’\‘/"m 10,0106 10,0383 0,0252 10,0112
EAT 0,0997 0,0357 10,0835 0,1031
Triby 0,0150 10,0167 0,0292 0,0136
Aktiva 0,0256 0,0216 0,0041 0,0247
Triby 0,0150 10,0167 0,0292 0,0136

vaéro 2012/2013 | 2013/2014 | 2014/2015 | 2015/2016

podniku

A ROE 0,0081 0,0015 0,0645 -0,0479
ROA 0,0070 10,0032 0,0831 10,0533
Finan¢ni paka 0,0011 0,0047 -0,0186 0,0054
ROS 0,0229 10,0148 0,0695 10,0389
Obratovost 0,0159 0,0115 0,0136 10,0144
EAT 0,0214 10,0055 0,0985 10,0493
Triby 10,0014 0,0092 0,0290 10,0104
Aktiva 0,0145 10,0023 0,0154 0,0040
Triby 10,0014 0,0092 0,0290 10,0104
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Zména vrcholového ukazatele ROE ve spolecnosti Sylfa v obdobi 2012/2013,
byla nejvice ovlivnéna zménou dosazeného zisku, ktery se na zvyseni ROE podilel
9,97procentnimi body. Tim byla zvyS$ena rentabilita trzeb, a to vedlo ke zvyseni ukazatele
ROA. Na druhé strané vrcholovy ukazatel snizil ukazatel finan¢ni paky, a také poklesla
obratovost aktiv. U vybranych podniki se ukazatel ROE také zvysil vlivem zvySeni

zisku, ale podstatné ménég, nez tomu bylo u spole¢nosti.

V obdobi 2013/2014 ve spolecnosti Sylfa ROE pokleslo. Tento poklesl byl zpt-
soben mensimi trzbami a zvySenim aktiv spole¢nosti vedouci k ponizeni obratovosti ak-
tiv. Dale méla zaporny vliv finan¢ni pédka, kterd méla na vrcholovy ukazatel vliv
2,31procentnich bodl. U vybéru doslo toto obdobi k nejvétsimi narastu cizich zdrojl a
K nejvétsimu snizeni celkovych aktiv, coz ovlivnilo pozitivné finan¢ni paku. Ta méla nej-

vyraznéjsi vliv na ROE. Pfesto zména ROE nebyla tak vyznamna.

Nasledujici obdobi byl u spolec¢nosti Sylfa zaznamendm nejvétsi propad ROE.
Nejvetsi vliv na tom méla rentabilita aktiv ovlivnéna zménou zisku, ktery mél na celkovy
propad ROE vliv 8,35procentnich bodt. V tomto obdobi (jako jediném) méla obratovost
aktiv pozitivni vliv. Vyvoj u vybranych podnikd byl zcela opaény, nez u tomu bylo u
spolecnosti Sylfa. Vyssi dosazené trzby zpusobily narist zisku, ktery pozitivné ovlivnil
rentabilitu trzeb a nasledné rentabilitu aktiv. Finan¢ni paka u vybranych podnikt poprvé

na ROE pusobila negativné.

Opacny vyvoj spolecnosti Sylfa oproti ostatnim vybranym podnikiim pokracoval
I v obdobi 2015/2016. Avsak toto obdobi si vedla Iépe spolecnost Sylfa. Vrcholovy uka-
zatel se zvysil o 7,7procentnich bodl. Opét byl nejvice ovlivnén dosazenym ziskem, ktery
pozvedl ROE o 10,3 1procentnich bodd. Finanéni paka stejné jako piedchozi obdobi po-
klesla. U vybranych podnikii propad trzeb zplsobil snizeni zisku. Dale podstatny vliv
mélo sniZeni obratovosti aktiv. Vrcholovy ukazatel ROE u vybranych podniki toto ob-

dobi poprvé pokles.
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4.4.1 Kralick(v Quicktest
V tabulce ¢. 10 jsou uvedeny vysledky jednotlivych ukazateli Kralickova

Quiktestu vcetné pfifazenych znamek za financ¢ni stabilitu a vynosovou situaci, a také

vysledna celkova znamka za cely model.

Tabulka 10 Kralickiv Quicktest

Kvéta viastniho | Doba splaceni o ps Rentabilita cel- | Celkovd
Wi Pty duhuzCr | CEv%uteb | 4 ko kapititu | zdmka
Hodnota 64 % 1,90 -0,43 % 12 %
2012
Diléi hodnoceni 18] inar{cv_m' sta- 1 Vynosova si- 35
bilita tuace
Hodnota 70 % 0,35 8,09 % 18 %
2013
Znamka 1 1 2 1 1.25
s , Financni sta- Vynosova si-
Diléi hodnocent bilita 1 tuace 15
Hodnota 78 % -0,53 9,94 % 19 %
2014
Znamka 1 1 2 1 1.25
. . Financni sta- Vynosova si-
Dil¢i hodnocent bilita 1 tuace 15
Hodnota 84 % -1,61 6,18 % 10 %
2015
Znamka 1 1 3 3 2
Dilét hodnocent 17} inarfc'_m' sta- 1 Vynosova si- 3
bilita tuace
Hodnota 85 % -1,94 11,96 % 19 %
2016
Znamka 1 1 2 1 1.25
s , Financni sta- Vynosova si-
Dilét hodnocenti bilita 1 tuace 15

Zdroj: Vlastni vypocty

Nejhorsi celkovy vysledek byl zaznamenan v roce 2012 a to diky zapornému pe-
néznimu toku. Je to z divodu, ze z podnik v roce 2012 splatil bankovni Gvér z predcho-
zich let, coz vedlo k odtoku velké ¢asti penéznich prostiedkti ven z podniku. Z hlediska
finan¢ni stability podnik nevykazal velké zmény a kazdy rok mohla podniku za tuto
stranu tohoto testu byt ptirazena znamka 1. Od roku 2014 zacal byt ukazatel doby spla-
ceni dluhu zaporny. Tento jev byl zpiisoben prevySenim cizich zdroji kratkodobym fi-
nan¢nim majetkem. Vyvoj v roce 2013 a 2014 byl shodny. V roce 2015 se v podniku
zhorsila vynosova situace, a to jak poklesem penézniho toku, tak poklesem rentability
celkovych aktiv. Jednim z diivodu je pokles dosazeného zisku spolecnosti. V nésleduji-
cim roce 2016 se vynosova situace dostala zpét na bodové hodnoty jako v letech 2013 a

2014.
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4.4.2 Model INO5

V nasledujici tabulce jsou zaznamenany vysledky modelu INO5 a v grafu ¢.22 je zob-

razen vyvoj tohoto modelu.

Tabulka 11 Vypoclty modelu INO5

Vah
Y Ukazatel 2012 2013 2014 2015 2016
ukazatele
Aktiva
0,13 T TapliaT 0,36 0,43 0,60 0,83 0,88
EBIT
0,04 Nakladové troky 0,36 0,36 0,36 0,36 0,36
EBIT
3,97 Celkova aktiva 0,48 0,71 0,76 0,41 0,74
Vynosy
0,21 Celkovd aktiva 0,29 0,27 0,25 0,25 0,24
Obézna aktiva
0,09 Kratkodobé zavazky a tvéry 0,08 0,12 0,22 0,34 0,41
Vysledky INOS 157 | 189 | 218 | 219 | 2,63
Zdroj: Vlastni zpracovani

Hodnota celkového modelu INO5 kazdoro¢né rostla. Ani jeden sledovany rok se

hodnota nedostala pod spodni hranici modelu, ktera byla stanovena na hodnotu 0,9. Nej-

blize k této hranici se hodnota modelu ve spolecnosti Sylfa dostala v roce 2012. Dle vy-

sledkt vypoctl tohoto modelu, lze tedy fici, ze podnik nebyl ani jeden sledovany rok

ohrozen vaznymi finan¢nimi problémy. V roce 2012 se spole¢nost pohybovala v pasmu

Sedé zony nevyhranénych vysledkd. V roce 2013 spolecnost piesla z pasma Sedé zony do

pasma uspokojivych vysledkt, kde ziistala i v roce 2015 a 2016.

Graf 22 Model INO5

2,63 3
2,18 2,19 .
1,57 59 = -
. . 2
-~
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Zdroj: Vlastni zpracovani
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4.5 Shrnuti vysledku financni analyzy

Horizontalni a vertikalni analyza poukazala na zmény ve struktuie majetku. Krat-
kodoby finan¢ni majetek spolecnosti se béhem analyzovaného obdobi zvysil o 5,5 mi-
liont. Celkova bilancni suma se zvedla o 4 miliony. Z toho vyplyva, ze podil KFM se
také vyrazné zménil a posledni sledovany rok na celkovych aktivech byl polovi¢ni. Tento
jev neni tolik pfiznivy, protoze hotové penize a penize na bankovnich Gctech piindseji
podniku nejmensi vynos. Dlouhodoby majetek se ponizil o 1 milion. Kratkodobé zavazky
spole¢nosti tvofenych z obchodnich vztahii a ze zavazk ke spolecnikiim poklesly o 900
tisic. V roce 2015 se naklady spolecnosti zvedly o vétsi sumu nez trzby, coz vysvétluje

nizsi dosazeny zisk v tomto roce.

Vyvoj vsech rozdilovych ukazateli ve spolec¢nosti byl obdobny. AZ na prvni sle-
dovany rok jsou ve vsech letech kladné. Spole¢nost mé dostatek finan¢nich zdrojt na
uhradu vsech kratkodobych zavazki. Dalo by se fici, Ze ma prebytek téchto zdroji. Vy-

soky objem rozdilovych ukazatelli signalizuje neefektivni vyuzivani prostredki.

Spole¢nost Sylfa dosahuje ve sledovaném obdobi kladnych hodnot rentability.
Rentabilita trzeb a rentabilita celkovych aktiv ve spole€nosti se zvedala az do roku 2015,
kdy byl hluboky pokles u vSech ukazatell rentability vlivem dosazeni nizkého vysledku
hospodareni zapti¢inénym vysSimi naklady. Rentabilita vlastniho kapitalu zacala klesat
uz v roce 2014. ROI je totoznad s ROA a ROCE s ROE ve vSech sledovanych letech. V
porovnani s vybranymi podniky dosahuje spolecnost lepSich vysledkt aZ na rok 2015.
Zatimco u vybranych podnikt 1ze vidét tento rok nejveétsi nartst tak u spolecnosti nejvetsi

pokles. Dlouhodoba rentabilita ma ve spole€nosti rostouci trend.

U ukazateld obratu celkovych aktiv dosahuji lepsich vysledkll vybrané podniky.
To nasvédcuje tomu, Ze spolecnost vyuziva svilj majetek méné efektivnéji nez ostatni
podniky. Spole¢nost Sylfa méla aZ na rok 2014 nizky stav zasob, coZ zptisobilo vysokeé
hodnoty ukazatele obratu zésob. V roce 2014 spolecnost vykazala stav nedokoncené vy-
roby v hodnoté 991 tisic. Tento jev naopak velmi poniZzil ukazatel obratu zasob. Pii zkou-
mani obratu pohledavek a zavazka bylo zjisténo, ze spolecnost Sylfa vykazuje o dost
niz§i aktivitu nez ostatni vybrané podniky. Spole¢nost Sylfa i vybrané podniky maji vyssi

obrat zavazkt neZ obrat pohledavek. Z hlediska likvidity je vyhodné;jsi opa¢na situace.
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Spolecnost v roce 2012 dosahovala velmi nizkych hodnot u vSech stupni likvi-
dity. Hodnoty bézné, pené€zni i okamzité likvidity se nachazely pod doporu¢enym inter-
valem. Nicméné vyvoj v dalSich letech je velmi pozitivni. Jiz v roce 2013 byly pozado-
vané hodnoty splnény. OvSem v letech 2015 a 2016 jsou hodnoty téchto ukazatelt pfilis
vysoké. Spolecnost je schopna splatit vS§echny své zavazky s vysokym piebytkem vlast-

nich zdroju. Lze tedy fici ze spolecnost Sylfa je piekapitalizovéna.

Zlaté bilan¢ni pravidlo financovani spole¢nost s vyjimkou v roce 2012 spliiuje ve

vSech nasledujicich letech.

Celkova zadluzenost se ve spole¢nosti kazdoro¢né snizovala. V roce 2016 byla
pouhych 15 %. Spole¢nost Sylfa tedy dava pfednost financovani z vlastnich zdroji. Ves-

kery cizi kapital, se kterym spolecnost disponuje je tvoten z kratkodobych zavazkd.

Pfi provedeni pyramidového rozkladu ukazatele rentability vlastniho kapitalu
bylo zjisténo, Ze tento ukazatel po celé obdobi snizuje finanéni paka. Dalsi negativni vliv

ma obratovost celkovych aktiv, ktera také ve spole¢nosti kazdoro¢né klesala.

Vyvoj Kralickova Quicktestu je pfiznivy. Z pozice finan¢ni stability si spole€nost
vedla velmi dobfe. Vynosova situace spolecnosti ov§em tak pfiznivych vysledki nedo-
sahuje. V roce 2012 byla velmi ovlivnéna splacenim tivéru z piedchozich let. V nésledu-
jicich letech dochézelo k vyraznému zlepSeni az do roku 2015, kdy zhorSend rentabilita
celkového kapitalu vynosovou situaci negativné ovlivnila. Avsak celkovy test se zlepsil

ze zndmky 2,25 v roce 2012 na znamku 1,25 v roce 2016.

Dle vysledki modelu INOS lze spole¢nost Sylfa zaradit mezi podniky tvotici hod-
notu, a které nejsou v blizké budoucnosti ohrozeni bankrotem. Hodnoty, které se pohy-
bovaly nad horni hranici tohoto modelu, se zvySovaly kazdym rokem. Pouze v roce 2012
spadala spole¢nost do pasma Sedé zony, avSak jen velmi té€sn€ nedosahla horni hranice (o
0,03). Béhem analyzovaného obdobi se vysledek modelu z hodnoty 1, 57 vySplhal az na
hodnotu 2,63.
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5 Zaver

Cilem této prace bylo popsani vyvoje financ¢ni situace spolec¢nosti Sylfa s.r.o., a po-
souzeni jejiho finan¢niho zdravi a na zdkladé vysledkt analyzy najit zdroje neefektiv-
nosti. Dalsim cilem bylo vysledky jednotlivych ¢asti finan¢ni analyzy porovnat s veli-

kostné€ srovnatelnymi podniky s obdobnym piredmétem podnikani.

Po provedeni financni analyzy lze fici, ze spole¢nost Sylfa je velmi finan¢né¢ stabilni.
Vyvoj finan¢ni situace je v souladu s vyvojem zpracovatelského primyslu v obdobi
2012-2014. Avsak zpracovatelsky primysl jako celek dosahoval lepsiho vyvoje jesté
v roce 2015 a zpomaleni nastalo az v roce 2016. Tyto dva roky byl u spole¢nosti Sylfa
vyvoj odlisny. V roce 2015 byl zaznamenan u vysledku hospodateni pokles a v roce 2016
naopak spolecnost dosdhla nejvétsiho zisku za sledované obdobi. Ostatni vybrané pod-

niky kopiruji vyvoj zpracovatelského primyslu po celé analyzované obdobi.

Pti analyzovani rozdilovych ukazatelii a ukazateld likvidity bylo zjiSténo Ze spolec-
nost Sylfa mé nadbyte¢né financni prostiedky. Tyto volné finan¢ni zdroje ponechdva na
bankovnim UcCtu, coz spole¢nosti nepiinasi zadny vynos. Spole¢nost mize investovat do
ruznych cennych papirti nebo majetkovych podilii. Rovnéz mtize volné zdroje pouzit na
zvyseni vyroby a na samotnou expanzi spole¢nosti. Cast volnych pen&znich prostiedki
by také mohla vloZit na marketing. Ziskanim novych zakazniku by spolecnost pozvedla
svoji aktivitu. V neposledni fadé by mohla spole¢nost vlozit ¢ast volnych penéznich pro-
stiedki alespon na terminovany ucet. Dale by se méla spolecnost zaméftit na obratovost

aktiv, ktera ve spole¢nosti kazdoro¢né klesala.
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6 Summary

The subject of this bachelor thesis is to elaborate a financial analysis of a Company
Sylfa Ltd. This company provides services in the field of air conditioning, air-handling,
heat pumps and air filtration.

The aim of the financial analysis is to assess financial development and financial
situation of this company. The company's analysis has been carried out for the period
2012-2016 based on publicly available data. This bachelor thesis contains a vertical ana-
lysis focused on the structure of assets and liabilities of the company and a horizontal
analysis of the financial statements. It also deals with the analysis of the different indica-
tors. The further point is the analysis of the company by means of ratios: activity, liqui-
dity, indebtedness, profitability and relations between indicators. The aim of this work is
a summary of individual parts of the financial analysis, including submission of proposals

for elimination of inefficiencies.

Key words: vertical and horizontal analysis, different indicators, financial ratios, relati-

ons between indicators
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8 Prehled vybranych podniku
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- Armagas s.r.o.

- Binter DS s.r.o.

- Hydraulik s.r.o.

- JSTsr.o.

- KHSs.r.o.

- Klimation s.r.o.

- Olstroj s.r.o.

- QTSsir.o.

- Satra Global s.r.o.

- Stylos.r.o.

- Tech - Consult s.r.o.
- THT Prahas.r.o.

- TiKran servis s.r.o.
- Urban Technik s.r.o.
- Vorkon Engineering s.r.o.
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Priloha €. 1 Rozvaha Spole¢nosti Sylfa 2012-2016

Rozvaha (v tisicich K¢) 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016
Aktiva celkem 7092 | 8203 | 9127 | 9390 | 11288
B.Il | Dlouhodoby hmotny majetek 4878 | 4904 | 4324 | 3810 | 3643
1. | Pozemky 88 88 88 88 88
2. | Stavby 4776 | 4362 | 3966 | 3588 | 3230
3. Samps’tatnévm’ovité véci a soubory 14 454 970 134 395
movitych véci
C. ObéZna aktiva 2191 | 3237 | 4777 | 5556 | 7616
C.1 Zasoby 202 110 | 1107 | 325 582
1. | Material 156 110 | 116 169 194
2. | Nedokoncena vyroba a polotovary 46 991 156 388
C. Il | Kratkodobé pohledavky 1565 | 1241 | 623 | 1671 | 1090
1. | Pohledavky z obchodnich vztahii 1494 | 1168 441 | 1521 836
7. | Kratkodobé poskytnuté zalohy 30 66 | 176 33 25
9. | Jiné pohledavky 41 7 10 7 7
C.IV | Kratkodoby finan¢ni majetek 424 | 1886 | 3047 | 3560 | 5944
1. | Penize 16 16 24 14 25
2. | Uéty v bankéach 408 | 1870 | 3023 | 3546 | 5919
D1 | Casové rozliSeni 23| 62| 26| 24 29
1. | Néklady pfistich obdobi 23 62 26 24 29
Pasiva celkem 7092 | 8203 | 9127 | 9390 | 11288
A. Vlastni kapital 4533 | 5716 | 7128 | 7916 | 9612
Al Ziakladni kapital 200 200| 200| 200 200
A. 11l | Rezervni fond 20 20 20 20 20
AV I\gsledek hospodareni minulych 3641 | 4312 | 5496 | 6908 | 7695
1. | Nerozdéleny zisk minulych let 3641 | 4312 | 5496 | 6908 | 7695
Vysledek hospodareni béZného
AV | o, , 672 | 1184 | 1412 788 | 1697
ucetniho obdobi
B. Cizi zdroje 2552 | 2480 | 1992 | 1464 | 1670
B. 1l | Kratkodobé zavazky 2552 | 2480 | 1992 | 1464 | 1670
1. | Zavazky z obchodnich vztaht 640 445 62 237 127
4. | Zavazky ke spole¢nikim 1572 | 1468 | 1368 968 968
5. | Zavazky k zaméstnanciim 126 156 215 124 117
6. | Zavazky ze socidlniho zabezpe- 57| 91| 120| 56| 58
¢eni a zdravotniho pojisténi
7. | Stat — danové zavazky a dotace 80 302 59 384
8. | Kratkodobé piijaté zalohy 58 143 55
10. | Dohadné ucty pasivni 19 18 25 24 16
C.1 | Casové rozliSeni 7 7 7] 10 6
1. | Vydaje piistich obdobi 7 7 7 10 6




Priloha €. 2 Vykaz zisku a ztrat spole¢nosti Sylfa 2012-2016

VZZ (v tisicich K¢) 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016
Il. | Vykony 9631 | 10392 | 10603 | 10955 | 13044
1 2T(;Z)by za prodej vlastnich vyrobk a slu- 9586 | 10437 9612 | 11790 | 13044
2. | Zména stavu zasob vlastni ¢innosti 45 -45 991 -835
B. Vykonova spotieba 5679 6013 6122 7180 | 8103
1. Spotieba materidlu a energie 4486 4793 4987 5782 | 6905
2. Sluzby 1193 1220 1135 1398 | 1198
+ | Pfidana hodnota 3952 4379 4481 3775 | 4941
C. Osobni naklady 2658 2358 2280 2340 | 2561
1. Mzdové néklady 1964 1791 1730 1798 | 1976
3 Néklrady. Eavsqciélni zabezpeceni a zdra- 648 519 498 522 559
votnl pojisteni
4. Socialni naklady 46 48 52 20 26
D. Dané¢ a poplatky 31 29 26 24 24
E. Odpisy DHM a DNM 448 537 581 512 518
m Triby.’z prodeje dlouhodobého majetku a 22 31 87 73 35
materialu
1. | Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 62
2. | Trzby z prodeje materialu 22 31 25 73 35
IV. | Ostatni provozni vynosy 20 19 67 1 29
H. Ostatni provozni naklady 8 2
* Provozni vysledek hospodareni 857 1470 1748 973 | 2098
X. | Vynosové uroky 1 2 5 3
N. Nékladové uroky 9
Xl. | Ostatni financni vynosy 1
0. Ostatni finanéni naklady 9 8 5 5 5
* | Finan¢ni vysledek hospodarieni -17 -7 -3 0 -2
Q. Dan z pfijmu za béznou ¢innost 168 279 333 185 399
o r\:gfsstledek hospodareni za béZnou ¢in- 672 1184 1412 788 | 2096
*** | Vysledek hospodateni za ucetni obdobi 672 1184 1412 788 | 2096
**** | Vysledek hospodareni pied zdanénim 840 1463 1745 973 | 1697




