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ANOTACE

Bakalarska prace se zabyva financni analyzou vyrobniho podniku DAKO-CZ, a.s. Prvni cast
prdce je zamérena na teoreticky rozbor financni analyzy. V ndsledujici casti jsou ziskané
teoretické znalosti aplikovany na vybrany podnik. V zavéru prace dochazi ke zhodnoceni
financni situace podniku a navrzeni pripadnych doporuceni.

KLIiCOVA SLOVA

financni analyza, ucetni vykazy, rozdilové ukazatele, pomérové ukazatele, bankrotni modely,

bonitni modely

TITLE
Financial Analysis of Manufacturing Company
ANNOTATION

The bachelor thesis deals with the financial analysis of the manufacturing company DAKO-
CZ, a.s. The first part of the thesis is focused on the theory of financial analysis. In the
following part the acquired theoretical knowledge is applied to the selected company. In the
conclusion of the thesis the financial situation of the company is evaluated and possible

recommendations are suggested.
KEYWORDS

financial analysis, financial statements, differential indicators, ratio indicators, bankruptcy

models, credibility models
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Uvob

V soucasné dobé je financni analyza jednim z nejdulezitéjSich néstroji finan¢niho fizeni.
Vyuziva se ke komplexnimu zhodnoceni finan¢niho zdravi podniku a poskytuje informace
dulezité pro rozhodovani a efektivni fizeni podniku. Provedena finan¢ni analyza odhaluje
slabé stranky a ptednosti spole¢nosti, umoziiuje Srovnani v Case, v ramci trhu i odvétvi a

napomaha predikovat budouci vyvoj.

Cilem prace je na zakladé provedené financ¢ni analyzy zhodnoceni finan¢ni situace
podniku a komparace vysledkii v obdobi nékolika let. Dale navrhnuti pfipadnych

doporuceni pro zlepseni stavu.

V ramci této bakalaiské prace je analyzovan vyrobni podnik DAKO-CZ, a.s., ktery
zaujima piedni misto ve vyrobé brzdovych systému pro kolejova vozidla a na trhu plsobi jiz
vice nez 200 let. Finan¢ni analyza je provedena v horizontu let 2014 az 2018 a pro vypocty

jsou vyuzity udaje z vyro¢nich zprav daného podniku.

Prace je rozdélena na dvé hlavni ¢asti — teoretickou a praktickou. Prvni ¢ast je zaméfena na
teoretické poznatky z odborné literatury, které nasledné slouzi jako podklad pro druhou ¢ast,

kde jsou ziskané znalosti aplikovany.

V teoretické Casti se prvni kapitola vénuje vymezeni pojmu financni analyza, uzivatelim
finan¢ni analyzy a zakladnim zdrojim dat, ze kterych analyza vychdzi. Druhd kapitola
podrobnéji rozebira vybrané metody finan¢ni analyzy, konkrétné analyzu absolutnich a

rozdilovych ukazatelii, analyzu pomérovych ukazatel a analyzu souhrnnych ukazateld.

Prakticka cast, respektive tfeti kapitola, se zabyva charakteristikou analyzované¢ho podniku
a odvétvi, ve kterém pusobi. Ve Ctvrté kapitole jsou na tento podnik aplikovany metody
rozdilovych a pomérovych ukazatelli, vyuzito je i bankrotnich a bonitnich modelii. Nésledné
jsou vysledky finan¢ni analyzy interpretovany a komparovany V ramci sledovaného obdobi.
V posledni kapitole dochazi k celkovému shrnuti a zhodnoceni vysledkli provedené analyzy,

vzapéti jsou navrzena i pripadna opatieni pro zlepSeni finanéni situace podniku.
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1 FINANCNI ANALYZA

Finan¢ni analyza je kliCovym ndstrojem finan¢niho fizeni. Vyuzivd se pro komplexni
zhodnoceni finanéni situace podniku. Vysledky analyzy jsou pak vychozimi udaji pro
finan¢éni planovani a je na nich postavena i fada rozhodovacich procesi. Tato analyza je
uzitecna jak pro planovani kratkodobé, spojené s béznym chodem firmy, tak i pro planovani
strategické, které souvisi s dlouhodobym vyvojem firmy (Ruckova, 2019, s. 10-11). Finan¢ni
analyzu je mozné Clenit na interni a externi, z hlediska cilovych uzivateli a udaji, ze kterych

vychazi.

V odborné literatuie existuje mnoho zpisobu, jak definovat pojem finanéni analyza.

Nekteré z nich Ize pro piiklad uvést.

»Finanéni analyza ptedstavuje ohodnoceni minulosti, soucasnosti a predpokladané

budoucnosti financniho hospodareni firmy (Blaha, Jindfichovska, 2006, s. 12).*

,Jde o rozbor udaji, které poskytuje ucetnictvi, s cilem poznani vzajemnych vztahii a
pfi¢innych souvislosti mezi jevy, umoZiujicimi jejich srovndni a hodnoceni (Kubickova,

Jindtichovska, 2015, s. 4).

,Finanéni analyzu si lze ptfedstavit jako rozbor jakékoliv ¢innosti, v souvislosti s niz je

mozno uvazovat o Case a penézich (Ruckova, 2019, s. 11).

Smyslem finan¢ni analyzy je poskytnout informace o finanénim zdravi podniku,
srovnatelné v Case a prostoru, odhalit slabé a silné stranky ekonomiky podniku a vytvofit tak
podklady pro kvalitni rozhodovani o chodu podniku a fizeni podnikovych procest. Umoziuje
srovnani s o¢ekdvanymi hodnotami ¢i porovnani vramci odvétvi a trhu (Kubickova,
Jindtichovska, 2015, s. 6). Tyto informace jsou dulezité nejen pro management, vlastniky a

vétitele, ale 1 pro dalsi externi subjekty, které maji s podnikem néjakou souvislost.

Finanéni analyza nejcastéji vychazi z idaji Gcetniho charakteru, jako je rozvaha, vykaz
zisku a ztraty a vykaz o penéznich tocich. Dale se vyuZivaji bézné nedostupna data, jako jsou
udaje z financnitho a manazerského ucetnictvi, vnitropodnikové evidence, kalkulaci a

poptipadé vyroky auditora nebo tidaje ze statistického Setieni (Synek, 2011, s. 349-350).

Jak uvadi Rickova (2019, s. 9), pivod finanéni analyzy bude patrné stejné stary jako vznik
penéz. V Ceské republice je pocatek finan¢ni analyzy datovan do tohoto stoleti, kdy se v
literatufe poprvé objevil pojem ,analyza bilan¢ni“. Po druhé svétové valce se pak zacal

pouZzivat pojem ,,finan¢ni analyza“. V poslednich letech se u nds finan¢ni analyza vyznacuje
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jako oblibeny nastroj pii hodnoceni ekonomické situace podniku. I v zemich s rozvinutou

trzni ekonomikou je dlouhodobé neoddélitelnym prvkem podnikového fizeni.

1.1 Uzivatelé finan¢ni analyzy

Uzivateli finan¢ni analyzy jsou subjekty, které vysledky analyzy vyuzivaji pro své potieby
jako zdroj pro dalsi rozhodovani a fizeni. Uzivatele mizeme délit na interni a externi
(Vochozka, 2011, s. 12). Mezi interni uzivatele lze zafadit management, vlastniky,
zaméstnance a k externim véfitele, investory, obchodni partnery, konkurenéni podniky, statni
a regionalni organy, vetejnost. Metody a postup analyzy se pak mohou odliSovat na zakladé

cilové skupiny a podle toho, S jakym cilem je provadéna.

1.1.1  Interni uzivatelé

Management podniku vyuzivad vystupy pro strategick€é 1 operativni pldnovani a ftizeni
podnikovych procesti. Primarné sleduje platebni schopnost podniku, ziskovost a likviditu.
Vlastnici podniku vyuzivaji vysledky piedev§im pro posouzeni rentability vlozeného kapitalu,
pro hodnoceni ¢innosti managementu, pro oceiovani majetku a k rozhodovani o rozdéleni a
uziti zisku. I zaméstnanci se staraji o prosperitu a stabilitu firmy kvili posouzeni fungovani

firmy, stalosti zaméstnani a mozného rustu mezd (Kubickova, Jindfichovska, 2015, s. 11-12).

1.1.2  Externi uzivatelé

Vétitelé se zajimaji hlavné o zadluzenost, likviditu a schopnost podniku splacet zavazky.
Obchodni vétitele se vysledky zabyvaji z divodu vybéru obchodnich partner a banky
Z divodu rozhodovani se o poskytnuti uvéru a zaruk na uvér a zda jsou s vérem spojena
n¢jaka rizika. Pro investory jsou informace z provedené finan¢ni analyzy také dilezité, jelikoz
by mohly vyrazné ovlivnit jejich budouci zdméry o investicich do daného podniku.
Konkurenti vysledky porovnavaji se svymi vysledky a zajimaji se pfedevsim o firmy, kterym
se na trhu dafi, aby se mohli inspirovat jejich praktikami. Statni organy informace vyuzivaji
predevsim pro statni statistiku a ke kontrole podnikti vzhledem k vykazovani dani. Regionalni
organy, popiipadé vetejnost, se zajimaji o vysledky spojené s rozvojem regionu a pracovnich
mist a s ochranou zivotniho prostiedi (Kubi¢kova, Jindfichovska, 2015, s. 11-12; Vochozka,
2011, s. 13).
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1.2 Zdroje dat

Zakladni zdroj dat pro finan¢ni analyzu prameni z vyro¢ni zpravy, kterd kromé ucetnich

vykazl zahrnutych v Gcetni zavérce obsahuje i dal$i cenné informace.
K G¢etnim vykaziim ve vyroéni zprave patii (Zakon ¢. 563/1991 Sb., o Gcetnictvi):

- rozvaha,

- vykaz zisku a ztraty,

- prehled o penéZnich tocich,

- prehled o zménach vlastniho kapitalu,

- priloha k ucetni zavérce.

Vsechny ucetni jednotky nemaji povinnost sestavovat veskeré ucetni vykazy. K zakladnim
vykaziim patii rozvaha a vykaz zisku a ztraty, a ty jsou povinny sestavovat vSechny ucetni
jednotky (Kubickova, Jindfichovska, 2015, s. 27). Zakon ¢. 563/1991 Sh., o ucetnictvi z roku
2016 uvadi zmény ve zvetejiovani jednotlivych tdaji a déli ucetni jednotky do Ctyt kategorii,
viz tabulka 1. Na zaklad¢ téchto zmén piehled o penéznich tocich a piehled o zménach
vlastniho kapitdlu maji povinnost sestavovat stfedni a velké ucetni jednotky a Vv piipade
povinnosti ovéfeni ucetni zaveérky auditorem 1 malé ucetni jednotky (Ruckova, 2019, s. 21-

22).

Tabulka 1 — Kategorizace ucetnich jednotek

Oetnt jednotica Velikostaktiy Kot dhrn istého - Primerng potet
Mikro ucetni jednotka do 9 mil. K¢ do 18 mil. K¢ do 10
Mala ucetni jednotka do 100 mil. K¢ do 200 mil. K¢ do 50

Sti‘edni ucetni jednotka do 500 mil. K¢ do 1 000 mil. K¢ do 250
Velka ucetni jednotka nad 500 mil. K¢& nad 1 000 mil. K& nad 250

Zdroj: zpracovano dle Riickové (2019)

Mezi dalS$i vyznamné zdroje informaci patii vnitropodnikové tucetnictvi, kalkulace,
rozpocty, statistiky, komentafe odborného tisku, lze také Cerpat ze zprav vrcholového vedeni

podniku nebo zprav auditora.

1.2.1  Rozvaha

Rozvaha neboli bilance je zdkladnim Ucetnim vykazem podniku, ktery udava piehled o
stavu majetku a kapitalu. Informuje o tom, jaky majetek podnik vlastni a z jakych zdroji byl

pofizen. Rozvaha je sestavovéana vzdy k urCitému datu, vétSinou ke konci ti¢etniho obdobi.

15



Z hlediska tcelu ji mizeme délit na zahajovaci, fadnou, mezitimni a mimofadnou (Ru¢kova,
Roubickova, 2012, s. 84). Zahajovaci rozvaha se sestavuje pii vzniku ucetni jednotky. Pro
potfeby financni analyzy jsou nejCastéji vyuzivané fadné rozvahy sestavované pravidelné,
konkrétn¢ konec¢nd rozvaha. Pfi zvlastnich pfilezitostech mize byt sestavena mimotadna

rozvaha, naptiklad pti fizi ¢i konkurzu.

Rozvaha by méla pichledné zobrazovat majetkovou a finanéni situaci podniku v daném
okamziku, proto Se hodnoty uvedené v rozvaze oznacuji jako veliiny stavové. Mélo by z ni
byt ziejmé, jak je majetek ocenén, opotieben, v ¢em a jak dlouho je vazan, jaky je vykazovan
zisk, jak byl rozdélen a zda je podnik schopen dostat svym zavazkiim. Z hlediska majetkové
struktury je dualezité zkoumat druh a vzajemny vztah dlouhodobého a obéZzného majetku.
Podstatnou informaci je také znalost relace mezi vlastnim a cizim kapitalem. Za optimalni
kapitdlovou strukturu lze povaZovat takové rozmisténi kapitalu, které je spojeno
s minimalnimi naklady na jeho pofizeni a které je zaroven vazano na majetkovou strukturu

podniku a na piedpokladany vyvoj trzeb a zisku. (Ruckova, 2019, s. 23, 28).

Rozvaha je obvykle uspofadéna v T-formé, kde na jedné strané jsou aktiva (majetek) a na
druhé pasiva (zdroje). Druhou moznosti je vertikdlni forma, kdy jsou polozky rozvahy
sefazeny do sloupce, jako prvni aktiva, za nimi pasiva. V rozvaze musi platit zakladni

bilan¢ni princip, ktery fika, Ze aktiva se rovnaji pasivam.

Aktiva podniku predstavuji celkovy objem majetku a realnych prostiedku, které podnik
vlastni a vyuziva je k podnikani. Zakladnim kritériem pro ¢lenéni aktiv je jejich likvidita,
piipadné¢ doba upotiebitelnosti. Zacind se od nejméné likvidnich polozek az ktém
nejlikvidnéjSim.

Aktiva v rozvaze lze rozdé&lit na:

A. Pohledavky za upsany zakladni kapitél
B. Stéla aktiva
C. ObéZna aktiva
D. Casové rozliseni aktiv
Pohledavky za upsany zakladni kapitdl predstavuji pohledavky za upisovateli, ktefi
nesplatili akcie ¢i podily. Pokud jsou vSechny upsané akcie a podily splaceny, tato polozka je

nulova.

Dlouhodoby majetek (stala aktiva) slouzi podniku déle nez jeden rok a jeho vstupni cena

ptresahuje stanovenou hranici. V piipadé¢ nehmotného majetku je hranice standardné ve vysi
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60 000 K¢, u hmotného pak 40 000,- K¢ (Zakon €. 563/1991 Sb., o ucetnictvi). Majetek je
postupné opotiebovavan a tvoii podstatu majetkové vystavby. Zahrnuje dlouhodoby hmotny
majetek, ktery predstavuje nejvétsi polozku u vétSiny podnikii, dlouhodoby nehmotny majetek

a dlouhodoby majetek financni.

Obézna aktiva predstavuji kratkodoby majetek v penézni i nepenézni podobé. Postupné
prochazi nékolika formami a je neustale v pohybu. Pod pojmem ,,v pohybu‘ si Ize predstavit,
ze podnik za penize nakoupi material, postupné ho zpracuje a vytvoii vyrobek. Ten si zakoupi
odbératel. Podnik méa vici odbérateli pohledavku a nésledné obdrzi penize, za které muze
znovu nakoupit material, a kolob&h pokraduje. Cim rychleji se ob&zny majetek obraci, tim

piinasi vétsi zisk. Patfi sem zdsoby, pohledavky a kratkodoby finan¢ni majetek.

Posledni polozkou Vv aktivech jsou uéty ¢asového rozliseni aktiv. Ty zahrnuji naklady a
piijmy pfiStich obdobi a komplexni ndklady pfiStich obdobi. Jako typicky ptiklad naklada

priStich obdobi Ize uvést najemné ¢i pojistné placené predem.

Dale jsou v rozvaze zachycena pasiva. Piedstavuji zdroje financovani majetku v podniku a

Cleni se dle vlastnictvi zdroji financovani.
Pasiva zahrnuji tyto zdkladni polozky:

A. Vlastni kapital
B. Rezervy
C. Zavazky
D. Casové rozlideni pasiv
Vlastni kapital obsahuje zakladni kapital, tedy souhrn penézitych i nepenézitych vkladi
zakladateli. Dale zahrnuje kapitalové fondy, fondy ze zisku a ostatni fondy, vysledek
hospodafeni minulych let a bézné¢ho ucetniho obdobi. Jednd se o kapitdl ziskany béhem

existence podniku jako vysledek jeho ¢innosti.

Cizi kapital ptestavuje prostiedky vloZzené do podniku jinymi subjekty. Pro spolecnost je
to tedy dluh, ktery musi po sjednané dobé splatit. RozliSuji se dva druhy ciziho kapitalu,
rezervy a zévazky.

Na strang pasiv se ucty ¢asového rozliSeni taktéz objevuji. Tentokrat vSak vydaje a vynosy
ptiStich obdobi. Vydajem pfiStich obdobi miize byt ndjemné placené dozadu, vynosem

ptistich obdobi ndjemné obdrzené predem.
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1.2.2  Vykaz zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztraty udava piehled o ndkladech a vynosech a o tvorbé vysledku
hospodareni. Podava informace o tom, jaké prostfedky a ¢innosti podnik vynalozil, v jakém

rozsahu a jaké to ptineslo vysledky.

Vykaz je sestavovan pravidelné za urcité obdobi, vétSinou to byva kalendaini rok. Ma
standardizovanou podobu a mize byt sestaven bud’ v plném ¢i zjednoduseném rozsahu. Na
rozdil od rozvahy obsahuje veli¢iny tokové, zalozené na kumulativni bazi (Ruckova, 2019, s.
34). Pracuje se zde s vynosy a naklady z provozni a finan¢ni ¢innosti a postupné jsou

zjistovany rizné druhy vysledku hospodafteni.

Vynosy a naklady z provozni ¢innosti se tykaji hlavni ¢innosti podniku. Mezi zakladni
provozni vynosy patii trzby za prodej zboZi a trzby z prodeje vlastnich vyrobkli a sluZeb.
Do provoznich nakladu se fadi napfiklad naklady za nakup zbozi, spotfeba materialu, mzdy,
poplatky a odpisy. Postupnym seftenim vSech téchto vynost a odectenim jednotlivych

nakladl dostaneme vysledek hospodateni z provozni ¢innosti.

Obdobny postup je pak i u financnich vynost a ndklada, které maji vazbu na hospodateni
s kapitalem podniku. Souétem vynosti a odectenim nakladli ziskame vysledek hospodateni
Z finan¢ni ¢innosti. Mezi finan¢ni vynosy patii napiiklad trzby z prodeje cennych papiri nebo

vynosové turoky a K nejsledovanéj$im finanénim nakladim se fadi nakladové uroky.

Pti souctu vysledkii hospodatfeni z provozni a finan¢ni Cinnosti ziskdme hospodarsky
vysledek pfed zdanénim. Od néj nasledn¢ odecteme dan z piijmi a dostaneme vysledek
hospodafeni za ucCetni obdobi, takzvané cCisty zisk. Muze ale také nastat, ze vysledek

hospodareni je zaporny, tudiz vysledkem nebude zisk, ale ztrata (Scholleova, 2017, s. 18-21).

Pii finan¢ni analyze se lze setkat s riznymi podobami zisku, kterymi jsou (Synek, 2011, s.
135):

- EBITDA= zisk pted uroky, zdanénim a odpisy
- EBIT= zisk pfed uroky a zdanénim

- EBT= zisk pied zdanénim

- EAT= zisk po zdanéni (Cisty zisk)

- EAC= zisk po zdanéni pro spole¢né akcionaie

- NOPAT= ¢isty provozni zisk po zdanéni
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1.2.3  Prehled 0 penéZnich tocich

Piehled o penéznich tocich (vykaz cash flow) je dulezitou soucésti financniho fizeni.
Poskytuje informace o penéznich tocich za ur¢ité obdobi a napomaha podniku se
zajistovanim likvidity. Penéznim tokem se rozumi tvorba penéznich prostfedkl a ekvivalenti
a jejich ubytek. Vykaz nejenom ze sleduje zmény penéznich prostiedkd, ale také vysvétluje
divody, pro¢ ke zménam doslo. Obdobné jako vykaz zisku a ztraty obsahuje veli¢iny tokové,

konkrétné prijmy a vydaje.

Struktura vykazu se déli do tfi hlavnich oblasti, na oblast provozni ¢innosti, investi¢ni
¢innosti a finan¢ni ¢innosti (Vyhlaska ¢. 500/2002 Sb.). V kazdé casti se odecitaji patficné
vydaje od prijmt. Nejdilezitéj$i je oblast provozni, nebot’ piedstavuje zdkladni ¢innosti
podniku, které jsou klicové pro jeho existenci. Patii sem naptiklad thrady od odbérateli nebo
platby dodavatelim. Investi¢ni ¢innosti se tykaji pofizovani ¢i prodeje investi¢niho majetku
nebo takovych ¢innosti, které nejsou soucasti provozni ¢innosti. V oblasti financni se hodnoti
pohyb dlouhodobého kapitalu, tedy jak je nakladano s dlouhodobymi zdroji financovani, at’
uz vlastnimi, nebo cizimi. Jedna se piedev§im o pfijmy z ptijatych avéra a pujcek nebo o

vyplatu dividend (Kubickova, Jindfichovska, 2015, s. 30-31).

Vykaz cash flow je mozné sestavovat pfimou ¢i nepiimou metodou. Piima metoda je
zalozena na rozdilu mezi skute¢nymi penézi za urcité obdobi, tedy mezi piijmy a vydaji,
kdezto nepiima spociva v korekci hospodaiského vysledku o nesoulad mezi vynosy a piijmy,
naklady a vydaji (Scholleova, 2017, s. 27-29).

P#i transformaci vysledku hospodafeni je tieba:

- priCist ptijmy, které nebyly vynosy,
- odecist vynosy, které nebyly ptijmy,
- odecist vydaje, které nebyly naklady,
- pricist naklady, které nebyly vydaji.

1.2.4  Prehled o zménach vlastniho kapitalu

Prehled o zménéch vlastniho kapitalu je dopliujicim vykazem k rozvaze, ke strané pasiv.
Obsahuje meziro¢ni udaje o snizeni ¢i zvySeni jednotlivych slozek vlastniho kapitalu.
Ztetelné specifikuje, jak bylo nakladano s vysledkem hospodateni. Konkrétni struktura

vykazu neni stanovena, je pln€ v kompetenci tcetni jednotky (Ruckova, 2019, s. 38).
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1.25  Vzijemna provazanost zakladnich tGéetnich vykazii

V predeslém textu byly jednotlivé charakterizovany zakladni Gcetni vykazy, které jsou
v8ak vzajemné propojeny. Zakladem je rozvaha, zobrazujici strukturu majetku na strané aktiv
a zdroji financovani na strané pasiv. Ostatni vykazy jsou odvozenymi a piiblizuji n¢kterou
z polozek rozvahy. Soucasti pasiv je vysledek hospodaieni (zisk/ztrata), jehoZ proces tvorby
vysvétluje Vykaz zisku a ztraty. Cash flow pak dokumentuje zmény penéznich prostiedku,
zahrnuté¢ v aktivech. Vykaz o zménach vlastniho kapitalu detailnéji popisuje zmény

jednotlivych slozek vlastniho kapitdlu. Provazanost vykazl zndzoriuje Obrazek 1.

Pfi hodnoceni firmy je patrné¢ nejdilezitéjSi zkoumat vztah vysledku hospodafeni a
penéznich tokt. Hospodaisky vysledek totiz nevypovida o skutecném toku penéz. Neni tedy
dulezité pouze vykazovat kladny vysledek hospodateni, ale také zajistovat dostate¢ny objem

penéznich prostfedkl pro bézny chod firmy (Rtackova, 2019, s. 41).

Vykaz o zménach

Vykaz cash flow Rozvaha vlastniho kapitalu
pocatecni stala viastni | prirGstky ubytky
stav penéz aktiva kapital

pFijmy Vykaz zisku a ztraty
obéina zisk/ztrata | zisk
L i D vynos
vydaje aktiva ynosy
koneénv 5 cizi zdroje naklady
Y les| Penize ztrata
stav penéz

Obrazek 1 — Provazanost Gcetnich vykaz

Zdroj: zpracovano dle Riickové (2019)
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2 METODY FINANCNI ANALYZY

Pro finan¢ni analyzu je pouzivano velké mnozstvi metod a postupi. Pii jejich volbé je
nutné brat ohled na ucelnost, nakladnost a spolehlivost. Kazdd metoda musi vzdy splnit
predem zadany cil, a aby byly vysledky analyzy divéryhodné, je tieba Cerpat ze spolehlivych

vstupnich dat.

Zakladem metod jsou finan¢ni ukazatele, kterych existuje cela fada. Ukazatel reprezentuje
budto polozku tcetnich vykaz a udaje z dalSich zdrojt, nebo ¢isla z nich odvozena. Podle
zpusobu vypoctu se ukazatele ¢leni na absolutni, rozdilové a pomérové. Absolutni jsou
prevzaty piimo z Ucetnich vykazl. Rozdilové ukazatele vznikaji rozdilem polozky aktiv S
polozkou pasiv a pomérové podilem. Z Casového hlediska je tfeba jesté rozliSovat veli¢iny
stavove a tokove, kdy stavoveé udavaji stav k ur¢itému ¢asovému okamziku (polozky rozvahy)

a tokové se vztahuji k ¢asovému intervalu (data z vysledovky).

Finan¢ni analyza v podstaté¢ uplatiiuje dvé zékladni skupiny metod, a témi jsou metody
elementarni a metody vyssi. Metody vyss$i nejsou V praxi bézné vyuzivany, jelikoz vyzaduji
kvalitni software. Naopak metody elementarni v praxi znacné prevazuji. Dopliuji nékteré
udaje, které nejsou v ucetnich vykazech obsazeny, ale pro analyzu jsou nezbytné, rozsituji
vypovidajici schopnosti dat a vystihuji vyvojové tendence. Uprava a zpracovani dat
z finan¢nich vykazti spo¢iva v zakladnich aritmetickych operacich (Kubickova,
Jindfichovska, 2015, s. 68-69). Metodam elementarni analyzy jsou vénovany nasledujici

podkapitoly.

2.1 Analyza absolutnich ukazatela

Analyza absolutnich ukazateli je prvotnim krokem finanéni analyzy. Tato metoda
posuzuje vysi, strukturu a vyvoj jednotlivych polozek ucetnich vykazii a napomaha
K zorientovani se ve finan¢ni situaci analyzovaného podniku. Jsou vyuzivany predevsim
metody vertikdlni a horizontalni analyzy, které se v zavéru vzdjemné prolinaji a dopliuji

(Kubickova, Jindtichovska, 2015, s. 83).

Horizontalni analyza monitoruje vyvoj majetkové a finanéni situace podniku a kvantifikuje
zmény jednotlivych polozek v Case. Pro sledovani vyvoje a vyjadfeni intenzity zmén jsou
pouzivany absolutni (rozdilové) ukazatele a podilové ukazatele (indexy). P#i absolutnim
vyjadieni se zmény zjistuji jako rozdil absolutnich hodnot b&zné¢ho obdobi s pfedchozim

obdobim, jak nazna¢uje vzorec 1 (Knapkova, Pavelkova a Stéker, 2013, s. 68).

21



Absolutni zména = Ukazatel, — Ukazatel,_, Q)

t...poradoveé cislo obdobi
Zménu je mozné vyjadiit i procentudlné, coz je vyhodnéj$i pro porovnani s vyvojem
jinych polozek nebo pro mezipodnikové srovnani. Vypocet je zndzornén ve druhém vzorci

(Knépkova, Pavelkova a Stéker, 2013, s. 68).

L, . Absolutni zména X 100
Procentualni zména = )
Ukazatel,_4

Pokud provadime horizontalni analyzu pomoci podilovych ukazatell, pak pocitdme podil
dvou absolutnich hodnot v jednotlivych obdobich. Zjistény vysledek se oznacuje jako index,
ktery lze vyjadfit v procentech a vyjadiuje zménu polozky ve sledovaném obdobi oproti
vychozimu obdobi. Pro vypocet indexu existuje vztah vyobrazeny ve vzorci 3 (Kubickova,

Jindtichovska, 20135, s. 85).

Ukazatel;,,,
I - 1 — 0,
ndex ukazatele Ukazarel, x 100 =v % 3)

i...poradové cislo obdobi

Vertikalni analyza popisuje strukturu zkoumanych veli¢in, posuzuje zmény této struktury a
charakterizuje jeji vyvoj v Case. Vycisluje velikost podilu jednotlivych polozek ucetnich
vykazli na jejich celkovém souhrnu. Souhrnem poloZzek byva pii analyze rozvahy bilan¢ni
suma, v pripade analyzy vykazu zisku a ztraty to mohou byt trzby. Velikost podilu se vétSinou
vyjadiuje v procentech a vypocita se ze vztahu ve vzorci 4 (Kubickova, Jindfichovska, 2015,
s. 92).

B;
P; = ZBL' x 100 (4)

P;...podil i-té polozky (v %),
B; ...velikost i-té polozky,
Y. B;...souhrn polozek,

i...poradové cislo polozky.
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2.2 Analyza rozdilovych ukazatelu

Tato analyza je provddéna pomoci rozdilovych ukazateli, tedy na zplsob vypoctu
rozdilem. Patfi sem analyza fondi finan¢nich prosttedkl, jez se zamétuje predevSim na
analyzu a fizeni likvidity podniku. Nejvyuzivanéj$im ukazatelem fondu je Cisty pracovni
kapital (CPK). Ten predstavuje ¢ast ob&zného majetku, ktera je financovana dlouhodobymi
zdroji a je podniku volné k dispozici pro dalsi vyuziti v jeho ¢innosti, a to bez ohledu na ucel.

A aby byl podnik solventni, musi disponovat potifebnou vysi volného kapitalu.

Vyse Cistého pracovniho kapitdlu se vypocita jako rozdil objemu obé€znych aktiv a objemu

kratkodobych pasiv, tedy jak uvadi nasledujici vzorec 5 (Synek, 2011, s. 334).
CPK = 0bé&ina aktiva — Kratkodoba pasiva (5)

Pokud vysledna hodnota ukazatele vyjde kladn¢, je zajisténa platebni schopnost podniku.
Avsak prili§ vysokéd hodnota miize vypovidat o neefektivnim vyuzivani prostfedkt a zaporna

hodnota by pak mohla signalizovat mozné budouci potize.

K dal§im ukazatelim fondu finanénich prostiedkii patii Gisté pohotové prostiedky (CPP),
které jsou ocistény o malo likvidni ¢asti majetku a posuzuji platebni schopnost okamzité
splatnych zavazkl. Vypocitaji se jako rozdil pohotovych penéznich prostfedki a okamzité
splatnych zavazkl. Do pohotovych penéznich prostfedkl Ize zahrnout hotovost a prostfedky
na béZném uctu nebo i kratkodobé cenné papiry a kratkodobé terminované vklady. Vztah pro

vypocet CPP je uveden ve vzorci 6 (Knapkova, Pavelkova a Stéker, 2013, s. 84).
CPP = Pohotové penéini prostiedky — Okam?zité splatné zavazky (6)

Fond ¢istych pohotovych prostiedki by se mél pohybovat okolo hodnoty 0. Vysoka
hodnota ukazatele by mohla signalizovat ptili§ vysoky objem penéz, naopak hodnota mensi
nez 0 by mohla signalizovat nedostatecny objem penéznich prostiedki (Kubickova,

Jindfichovska, 2015, s. 104-105).

2.3 Analyza pomérovych ukazatelt

Analyza pomérovych ukazatel se fadi k nejvyuzivanéjsim metodam pfi finanéni analyze.
Umoziuje relativné rychle a spolehlivé ziskat informace o finan¢ni situaci podniku a
zhodnotit jeho silné 1 slabé stranky. Pomérové ukazatele testuji hlavni aspekty finan¢niho

zdravi podniku, kterymi jsou vynosnost, platebni schopnost, finan¢ni nezavislost a piipadné
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postaveni na kapitdlovém trhu. Podstatou této analyzy je, ze ukazatele se vypocitaji jako
pomér dvou ¢i nekolika tcetnich polozek z ucetnich vykazl a rozsituji tak jejich vypovidajici
schopnosti. Vypocty je vhodné provadét v horizontu nékolika ucetnich obdobi, aby byla
mozna komparace v Case. Pro n¢které ukazatele existuji i doporucené hodnoty, v jakych by se
firma méla pohybovat, ale jsou pouze orienta¢ni. Pomérovych ukazateli existuje znacné
mnozstvi, av§ak firmy si pro své ucely stanovuji pouze takovy soubor ukazatell, ktery je pro

jejich ekonomickou ¢innost ptinosny.

Pomérové ukazatele se mohou c¢lenit vice zplsoby, a to podle ucetnich vykazi, ze kterych
je Cerpano, nebo z hlediska jejich zaméfeni, tedy podle urcité finanéni oblasti, kterou hodnoti
(Ruckova, 2019, s. 56). Pii Clenéni na zdkladé vykazli se jednotliva skupina ukazatel
zamétuje konkrétné na jeden ucetni doklad. Ukazatele struktury majetku a kapitalu vychazeji
zrozvahy a vazou se k nim ukazatele likvidity a zadluZzenosti, nebot pravé ty zkoumaji
rozvahové polozky. K vykazu zisku a ztrdty se vztahuji ukazatele tvorby wvysledku
hospodateni, zabyvajici se naklady a vynosy, a patfi sem naptiklad ukazatel rentability trzeb.
Posledni skupinou jsou ukazatele na bazi penéznich toki, které se zamétuji na vykaz cash
flow a hodnoti pohyb finan¢nich prosttedkd. Dalsi, Castéji vyuzivany zptsob déleni

pomérovych ukazateld je tento (Kubi¢kova, Jindfichovska, 2015, s. 119):
- pomérové ukazatele rentability,
- pomérové ukazatele likvidity,
- pomérové ukazatele zadluzenosti,
- pomérové ukazatele aktivity,

- pomerové ukazatele kapitdlového trhu.

2.3.1  Ukazatele rentability

vvvvvv

podniku dosahovat zisku pfi vyuziti investovaného kapitalu a schopnost pfinaset nové efekty.
Obecnéji lze fici, Ze ukazatel rentability je vyuzivan pro méfeni celkové efektivnosti
podnikatelské Cinnosti. Pii vypoctu téchto ukazateli se v Citateli bude objevovat polozka
vysledku hospodateni a ve jmenovateli takova poloZka, u které je nutné zméfit efektivnost. V
podstaté je tedy porovnavan zisk s ¢astkou vloZzeného kapitalu, poptipadé€ s trzbami, a jedna se

o pomér tokové veli¢iny s veli¢inou stavovou (Ruckova, 2019, s. 61). Pro ukazatele
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rentability nebyvaji uvadény doporucené hodnoty, pouze to, ze v ramci dlouhodobého trendu

by mél tento ukazatel rist.

Ukazatele rentability jsou zjiStovany ve vice variantdch, a to jako (Kubickova,

Jindfichovska, 2015, s. 121):
- rentabilita vlastniho kapitalu (ROE),
- rentabilita celkového kapitalu (ROA),
- rentabilita celkového vlozeného kapitalu (ROCE),
- rentabilita trzeb (ROS),
- rentabilita nakladi (ROC).

Ukazatel rentability vlastniho kapitdlu vyjadiuje vynosnost kapitalu, ktery byl do
spole¢nosti vlozen vlastniky ¢i akcionafi. Na zaklad¢ tohoto ukazatele mohou investofi a
vlastnici sledovat, zda dochazi k efektivni reprodukci a zhodnocovani jejich kapitdlu.
Vypoéita se jako pomér zisku a vlastniho kapitalu, viz vzorec 7 (Scholleova, 2017, s. 177),
kde zisk je nejCastéji na urovni Cistého zisku (EAT), avSak mtize byt pouzit i zisk pred
zdanénim (EBT).

Cisty zisk

= 7
ROE Vlastni kapital )

Vysledné hodnoty rentability vlastniho kapitalu je vhodné porovnavat v delsi Casové tadg,
tudiz s hodnotami dosazenymi v minulych obdobich. Dale je mozné srovnavat vysledky
s urokovou mirou statnich bezrizikovych dluhopisti a trokovou mirou na vkladovych uctech
(Kubickova, Jindiichovska, 2015, s. 123). Ukazatel rentability by mél byt vyssi nez tato
urokova mira, nebot’ akcionaii ocekavaji vyssi efekt z vlozenych prostiedkit do podniku nez
z vkladll do statnich cennych papirti. Pokud by hodnota ukazatele byla dlouhodobé nizsi,
podniku hrozi zanik, nebot’ investofi nebudou mit zajem do podniku investovat. Pokles
ukazatele mize byt zapiiCinény chybnym investiénim rozhodnutim, neefektivni alokaci

zdroju, coz vede ke snizeni zisku.

Ukazatel rentability celkového kapitalu hodnoti vykonnost podniku a méti celkovou
vynosnost kapitalu bez ohledu na to, zda byl tento kapital vlastni nebo cizi. Tato rentabilita je
také oznacovana jako rentabilita celkovych aktiv a vypocitd se ze vztahu uvedeného v

nasledujicim vzorci 8 (Ruackova, 2019, s. 62).
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Zisk

ROA =
0 Celkovy vloZeny kapital

(8)

Ze vzorce 8 vyplyva, ze ukazatel poméiuje zisk s celkovym vlozenym kapitdlem, ktery ve
své podstaté piedstavuje celkova aktiva. Polozka zisku mize byt uvadéna jako zisk pied
zdanénim zvyseny o uroky (EBIT) nebo jako Cisty zisk (EAT). K hodnoceni ukazatele 1ze
fici, ze ¢im je hodnota ukazatele rentability celkového kapitdlu vyssi, tim efektivnéji firma

vyuziva sva aktiva.

Z tohoto ukazatele Ize odvodit ukazatele rentability celkového investovaného kapitalu.
Rozdilem je to, Ze do Citatele vstupuje pouze dlouhodobé vlozeny kapital, tedy dlouhodobé
dluhy a vlastni kapital. Ukazatel hodnoti, jak je podnik schopen zhodnocovat dlouhodobé
vlozené zdroje, coz mize byt dilezitym tidajem hlavné pro véfitele a investory. Jeho vypocet

je mozné zapsat vztahem, uvedeném ve vzorci 9 (Kubickova, Jindfichovska, 2015, s. 127).

ROCE = Zisk )
" Dlouhodoby kapital

Dalsim ukazatelem je rentabilita trzeb, téZ nazyvana jako ukazatel ziskového rozpéti.
Udava, kolik korun zisku podnik vyprodukoval na jednu korunu trzeb. Ukazatel je tedy
ovliviiovan pfedevSim tim, zda podnik dokaze produkovat vyrobky ¢i sluzby S niz§imi
naklady, nebo prodavat za vysoké ceny. Do vypoctu vstupuje zisk v riiznych podobach a
trzby, které je také mozné uréitym zpusobem upravit. Obecné schéma vypoctu lze zobrazit
vzorcem 10 (Knéapkova, Pavelkova a Stéker, 2013, s. 98).

Zisk

ROS =
Triby

(10)

Zisk muze mit podobu cistého zisku, zisku pfed zdanénim nebo zisku pted uroky a
zdanénim. Do polozky trzeb se nejcastéji dosazuji trzby z provozniho hospodarského
vysledku, tedy trzby z prodeje vyrobkd, sluzeb a zbozi, nebo je mozné vyuzit celkové vynosy.
V piipadé vyjadieni ziskové marze, kterou lze porovnavat s oborovym prumérem, je nutné,
aby byl pouzit Cisty zisk (Rickova, 2019, s. 66). Pokud by tato marze dlouhodobé¢ klesala, je
tfeba se zamétit na naklady, nebot’ pravé ty by mohly byt pficinou problému. A co se tyce
hodnoceni ukazatele rentability trzeb, ¢im vysSi je hodnota ukazatele, tim 1épe je na tom

podnik z hlediska produkce.

K tomuto ukazateli se jeSté vztahuje ukazatel obratu celkovych aktiv. Udava, jak je podnik
schopen pfi uréité vysi trzeb investovat do aktiv. Jako doplikovy ukazatel k rentabilité trzeb

byva také uvadéna nakladovost a plati, ze ¢im je jeji hodnota niz§i, tim Iépe pro podnik, nebot’
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jedna koruna trzeb byla vyprodukovana s niz§imi naklady. Struktura vypoctu obou ukazateli

je zobrazena ve vzorcich 11 az 12 (Rackova, 2019, s. 66 a s. 168).

Obratovost celkovjch aktiv = — 27 (11)
ratovost celkovych aktiv = —r— -
) Zisk
Nékladovost = 1 — Triby (12)

Poslednim ukazatelem V této Casti je rentabilita nakladt. Ta udava, kolik korun zisku bylo
vytvoreno z jedné koruny vynaloZzenych nakladi. Ukazatel poméiuje zisk viici ndkladiim, jak
zndzoriuje vzorec 13 (Ruckova, 2019, s. 66). Hodnota tohoto ukazatele by méla v Case rist.

Zisk

ROC = —————
oc Naklady

(13)

2.3.2  Ukazatele likvidity

Jak uvadi Rickova (2019, s. 57), pojem likvidita je spojovan bud’'to s polozkou majetku,
nebo piimo s podnikem. Likvidita urCité polozky ptedstavuje rychlost jeji pfemény na
penézni hotovost, a to bez ztraty hodnoty. Zatimco likvidita podniku vyjadiuje schopnost
podniku splatit v¢as veskeré své platebni zavazky. S likviditou je$té izce souvisi solventnost,
ktera vyjadfuje schopnost podniku hradit zavazky Vv pozadované podobé a K ur¢itému datu

splatnosti.

Nizka likvidita znac¢i, Ze podnik nevyuziva ziskovych piilezitosti a ze je ohroZena jeho
platebni schopnost. Zdrojem problémi muize byt nedostatek zasob nebo finan¢nich
prostiedkii. Ale ani pfiliS vysoka likvidita neni pfiznivd, nebot’ vaze financni prostfedky
v aktivech, ty nemohou byt investovany a snizuje se tak rentabilita podniku. Pro podnik je
tedy dulezité byt dostatecné a vyvazené likvidni. Tak, aby byl schopen dostat svym zavazkium

a aby dochazelo ke zhodnocovani prostiedkd.

AvSak pfti hodnoceni likvidity je nutné brat ohledy na cilovou skupinu uZzivateli finan¢ni
analyzy, nebot’ kazda skupina preferuje jinou urovei likvidity. Management podniku, vétitelé,
dodavatelé 1 zédkaznici budou spiSe upfednostiiovat vyssi troven likvidity, kdezto vlastnici
podniku naopak troveil niZsi, protoZe maji obavy ze snizovani rentability vlastniho kapitalu.
A pokud jde o dlouhodoby trend, u ukazateld likvidity by nemélo dochazet k razantnéjSim

vykyviim, piinosnéjsi je udrZovat je na urcité stabilni trovni.
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Ukazatel likvidity v podstaté vznika jako podil toho, ¢im je mozno platit, S tim, co je nutné
zaplatit. V praxi se rozliSuji tfi stupné likvidity, jejichz vypocty jsou znazornény
Vv nasledujicich vzorcich 14 az 16 (Rackova, 2019, s. 58).

Obéina aktiva

Béina likvidita = Kratkodobé dluhy (14)

Pohotova likvidit _ Obéina aktiva — Zasoby (15)
ohotova Hkvtatta = tkodobé dluhy

o Pohotové platebni prostiedky
Okamzita likvidita = — - (16)
Dluhy s okamzitou splatnosti

Ukazatel b&Zné likvidity je téZ oznaCovan jako likvidita 3. stupné a ukazuje, v jakém
rozsahu jsou kratkodobé dluhy podniku kryty ob&znymi aktivy. Neboli sd€luje, kolikrat by
byl podnik schopen uspokojit své vétitele, kdyby pravé v daném okamziku promeénil sva
obézna aktiva na penize. Obecné lze fici, ze ¢im je hodnota ukazatele vyssi, tim je vice
pravdépodobné, ze bude zachovana platebni schopnost podniku. Avsak tento postoj ma urcita
omezeni, napiiklad ze v ukazateli neni ptihlizeno k likvidnosti polozek ob&znych aktiv ani
k dob¢ splatnosti kratkodobych zavazki. Doporu¢ené hodnoty pro béznou likviditu by se
mély pohybovat v intervalu 1,5-2,5 (Ruckova, 2019, 59). Sbéznou likviditou jesté uzce
souvisi Cisty pracovni kapital, nebot’ je pocitan ze stejnych udaji, akorat jako ukazatel

rozdilovy. O ném bylo pojednano v kapitole o analyze rozdilovych ukazateli.

Pohotova likvidita neboli likvidita 2. stupné zptisnuje likviditu béznou a vylucuje nejméné
likvidni Cast obéznych aktiv, tedy zasoby. Pro pohotovou likviditu se uvadi doporucena
hodnota v rozmezi 1-1,5 (Scholleova, 2017, s. 179). Hodnota 1,0 je uvadéna jako mezni a

vyjadiuje, Ze podnik je schopen dostat svym zavazklim, aniz by musel prodavat své zasoby.

Nejpiisnéjsim ukazatelem likvidity je okamzita likvidita, jinak nazyvana likviditou 1.
stupné. Pracuje S nejlikvidnéj$imi polozkami obéznych aktiv, tedy s pohotovymi platebnimi
prostiedky, ke kterym se fadi objem penéz v pokladné, na bézném ¢i jiném uctu, také volné
obchodovatelné cenné papiry a Seky. Doporucend hodnota pro okamzitou likviditu se

pohybuje v intervalu 0,2-0,5, kdy hodnota 0,2 je oznacovana jako kriticka.

2.3.3 Ukazatele zadluZenosti

Podnik vyuZzivd k financovani své Cinnosti vlastni i cizi kapitdl, a pravé ukazatele
zadluzenosti poméfuji tyto zdroje financovani. Na zakladé téchto ukazateli Ize hodnotit

finan¢ni stabilitu podniku. Ukazatele zadluzenosti vychazi predevsim z polozek rozvahy a
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zjiStuji rozsah financovani aktiv cizimi zdroji. Cizi kapital pfedstavuje dluh podniku, ktery
musi ve sjednaném okamziku splatit. Urcity objem ciziho kapitdlu je pro podnik uZzitecny,
nebot’ byva levn&jsi nez vlastni. Uroky z tohoto Kapitalu totiz patii do nakladd snizujicich zisk
a tim i danové zatizeni. Cena ciziho kapitalu je ovlivnéna rizikem pro investora a dobou
splatnosti. Pokud ma podnik vysokou zadluzenost, investor nese vyss$i riziko a pozaduje za
kapital vyssi cenu. Pii delsi dobé splatnosti byva cena kapitalu také vyssi, tudiz jako
nejlevnéjsi se jevi kratkodoby cizi kapital (Knapkova, Pavelkova a Stéker, 2013, s. 85).
Ukolem podniku je najit optimalni strukturu kapitdlu a snaha o nejlevngjsi variantu pfi
potizeni tohoto kapitalu. Dtlezité také je, aby podnik vénoval pozornost tvorbé prostiedkli na

splaceni svych dluhti.

Zakladnim ukazatelem je ukazatel celkové zadluzenosti podniku, nékdy také oznacovan
jako ukazatel véfitelského rizika, a je dan vztahem vyobrazenym ve vzorci 17 (Knapkova,
Pavelkova a Steker, 2013, s. 85). Obecné lze tici, Ze vysoka hodnota tohoto ukazatele
pfedstavuje vysoke riziko pro vétitele. Nadmérnd zadluZenost se uvadi pii hodnoté vyssi nez
0,5 (Scholleova, 2017, s. 184). Vyssi hodnota znamena vétsi podil cizich zdroji, a tedy vyssi
zadluZenost, naopak niZ§i hodnota niz§i zadluzenost. AvSak vysoky objem ciziho kapitalu
nemusi byt hodnocen pouze zéporné, nebot’ muze vést ke zvySeni celkové vynosnosti
podniku. A to pravé tehdy, kdy je podnik schopen dosahovat vysSiho zhodnoceni kapitélu,

oproti mife urokii placenych z cizich zdrojt.

Cizi zdroje

(17)

Celkova zadluzenost = - ——
elicova zadluzenost = - -~

Doplnkovym ukazatelem k ukazateli celkové zadluzenosti je koeficient samofinancovani,
vyjadiujici rozsah financovani aktiv z vlastnich zdroji. Vypocet lze zapsat pomoci vzorce 18

(Ruckova, 2019, s. 68). Po secteni téchto dvou ukazatelli by mél dat soucet priblizné 1.

Vlastni kapital (18)

Koeficient samofinancovani = - -
f f Celkova aktiva

Ptevracend hodnota koeficientu samofinancovani piedstavuje ukazatele financni paky a
fika, o kolik prevySuji celkové zdroje vlastni kapital. Vyssi hodnota ukazatele zna¢i vyssi
miru zadluzeni, tedy niz§i podil vlastnich zdroji na celkovych zdrojich. Pfi hodnoceni
ukazatele financni paky je jako optimalni uvadéno rozloZeni na 25 % vlastniho a 75 % ciziho
kapitalu. Finanéni paka také piimo piisobi na rentabilitu vlastniho kapitalu a pro zjiSténi, jak
pusobi, je vyuzivan ukazatel ziskového UCinku finan¢ni paky. Pokud je hodnota ukazatele

mensi neZ jedna, pak finan¢ni padka pisobi zaporn¢ a snizuje vynosnost vlastniho kapitalu.
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Naopak je-1i hodnota vétsi nez jedna, pusobi kladné a vynosnost kapitalu zvysuje (Kubickova,
Jindfichovska, 2015, s. 144). Schéma vypoctu ukazatele finanéni paky a ziskového ucinku

finan¢ni paky je znazornéno ve vzorcich 19 a 20 (Kubickova, Jindtichovska, 2015, s. 143).

Ukazatel i i pak _Celkové aktiva (19)
azatel finantni paky = Vlastni kapital

. L. ) .. EBT Celkova aktiva 20

Ziskovy ucinek finanéni paky = (20)

X
EBIT  Vlastni kapital

Jako dalsi 1ze uvést ukazatel miry zadluzenosti neboli ukazatel podilu ciziho a vlastniho
kapitalu. Udava, do jaké miry je zadluzen vlastni kapitdl, respektive kolik vlastniho kapitalu
by bylo potfeba na thradu cizich zdroji, a vypocita se ze vztahu ve vzorci 21 (Knapkova,
Pavelkova a St&ker, 2013, s. 86). Pokud je vysledna hodnota ukazatele vétsi nez 1, znamena
to nedostatecné mnozstvi vlastnich zdroji na pokryti v§ech dluhii podniku, tudiz doporucenou
hodnotou je hodnota mensi nez 1. Pti prevraceni hodnoty dané¢ho ukazatele vznikne ukazatel
miry financni samostatnosti, u kterého je potieba jesté k cizim zdrojim pii¢ist zédvazky z

leasingu.

Cizi zdroje (21)

Mira zadluzenosti =
Vlastni kapital

Pro zjisténi schopnosti podniku kryt urokové zatizeni je vyuzivan ukazatel trokového
kryti. Vyjadiuje, kolikrat zisk prevySuje uroky, a vypocita se jako podil zisku pred uroky a
danémi k nakladovym urokiim, viz vzorec 22 (Scholleova, 2017, s. 183). Vyssi hodnota
ukazatele nasvédCuje o vétsi schopnosti podniku splacet trokové platby. Hodnota 3 je
uvadéna jako minimalni, a rozhodné¢ by neméla klesnout pod 1, nebot’ by to znamenalo

neschopnost podniku hradit irokové zatizeni (Scholleova, 2017, s. 184).

EBIT (22)
Nakladové uroky

Urokové kryti =

2.3.4  Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity méti, jak efektivné je podnik schopen vyuZivat sviij majetek ve vztahu k
casovému fondu a jak je vazan kapital v jednotlivych slozkach aktiv a pasiv. Véazanost lze
vyjadiit ve dvou formach, jako dobu obratu a rychlost obratu (Kubickova, Jindfichovska,
2015, s. 152). Doba obratu byva udavana ve dnech a ptedstavuje dobu trvani pfemény aktiv z
nepenézni formy znovu do formy penéZzni. Rychlost obratu pak vyjadiuje, kolikrat za

sledované obdobi, obvykle za rok, se dana polozka v kolob&éhu obrati. Snahou podniku je
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dobu obratu minimalizovat a pocet obratek maximalizovat. U téchto ukazateli se nejcastéji
zjistuje obrat zasob, pohledavek a zavazku a jejich doba obratu, a také ukazatel obratu

celkovych aktiv.

Obrat zasob vyjadiuje, kolikrat za urcité obdobi se zadsoby obrati v kolob&hu, tedy kolikrat
se zméni v ostatni formy obézného majetku az znovu na zasoby. Kdezto doba obratu zasob
fika, jakou dobu jsou zasoby v podniku vazany az do jejich kone¢né spotieby ¢i prodeje. Tyto

ukazatele Ize vypocitat na zékladé nasledujicich vzorct 23 a 24 (Scholleova, 2017, s. 180).

Trzb
Obrat zasob = —; 2y (23)
Zasoby
Zasoby
D As0b = " (24)
oba obratu zasob (Tr2by;/360)

Obrat pohledavek udava, kolikrat se pohledavky obratily v kolob&hu a kolik tim pfinesly
zisku. Doba splatnosti pohledavek v priméru sdéluje, jak dlouhou dobu musi podnik ¢ekat,
nez mu budou uhrazeny jeho pohledavky. Optimalni doba inkasa by méla odpovidat bézné
dob¢ splatnosti faktur, popiipad¢ jinak dohodnuté obchodni politice. Nasledujici vzorce 25 a
26 zobrazuji, jakym vztahem jsou dény ukazatele obratu pohledavek a doby splatnosti

pohledavek (Scholleova, 2017, s. 181).

) _ Triby (25)
Obrat pohledavek = Pohledavky
_ ) _ Pohledavky (26)
Doba splatnosti pohledavek = (Trzby/360)

Kolikrat za sledované obdobi prosly kolobéhem zavazky lze zjistit z ukazatele obratu
zavazku. Doba splatnosti zavazkt pak vyjadiuje, jak rychle podnik splaci své zavazky. Tato
doba by méla byt delsi nez doba splatnosti pohledavek, aby v podniku nedochézelo k naruseni
finanéni rovnovahy (Ruckova, 2019, s. 71). Tento ukazatel je piinosny piedevSim pro
véfitele, nebot’ z n¢j lze odvodit dodrZzovani obchodné-tivérové politiky ze strany podniku.
Schéma vypoctu obratu zavazkl a jejich doby splatnosti udavaji vzorce 27 a 28 (Kubickova,
Jindtichovska, 2015, s. 156). Lze pocitat s kratkodobymi zavazky nebo konkrétné se zavazky
Z obchodniho styku.

Obrat zavazkli = ————
rat zavazk Zavazky
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Zavazk
Doba splatnosti zavazkl = WZ?:O) (28)
Obrat aktiv tika, kolikrat Ize obnovit aktiva z trzeb daného obdobi. Dobu obratu aktiv pak
lze chapat jako dobu, za kterou je mozno tuto obnovu zprostfedkovat. Postup vypoctu obou

ukazatelti je uveden ve vzorcich 29 az 30 (Kubickova, Jindfichovska, 2015, s. 157).

Trzb
Obrat aktiv = TZ_ Y (29)
Aktiva
Akti
Doba obratu aktiv = Vlva (30)
Trzby

2.4 Analyza souhrnnych ukazateli

Protoze vysledky ukazateli finan¢ni analyzy nemusi mit stejné vypovidajici schopnosti, je
mozné vyuzit jest€¢ modely z analyzy souhrnnych ukazateld, které komplexné zhodnoti
finan¢ni stranku podniku. Dle Ruckove (2019, s. 48) jsou dulezitou soucasti této analyzy

metody uceloveé vybranych ukazateli, mezi které se fadi bankrotni a bonitni modely.

Uz z nazvu lIze urcit, Ze bankrotni modely informuji o hrozicim bankrotu podniku, kterému
mohou predchdzet problémy s likviditou, rentabilitou celkového vlozeného kapitdlu nebo
vySe ¢istého pracovniho kapitalu. Mezi bankrotni modely se fadi Altmanav model, Tafflerav
model nebo Index IN. Naproti tomu bonitni modely hodnoti bonitu daného podniku pomoci
bodového hodnoceni a ur€uji tak jeho financni zdravi. K témto modelim patii naptiklad

Tamariho model nebo Kralickuv Quicktest (Ruckova, 2019, s. 79-80).

2.4.1  Index INO5

Index INO5 je bankrotnim modelem, ktery byl uveden manzely Neumaierovymi pro
zhodnoceni finanéniho zdravi podnik respektujici specifické podminky Ceské republiky. Je
formulovan rovnici, V niz se pocita s pomeérovymi ukazateli likvidity, aktivity, rentability a
zadluZenosti a kazdému ukazateli jsou pfifazeny vahy identické pro vSechna odvétvi. Tento
index respektuje jak pozadavky vlastnika, tak pozadavky vétitele. Rovnice indexu INO5 je

znazornéna ve vzorci 31 (Rackova, 2019, s. 82).

INO5 =0,13 Aktiva + 0,04 EBIT + 3,97 EBIT + 0,21 Vynosy
= X ———— X X X
’ Cizi zdroje ' Nakladové uroky = aktiva =’ Aktiva

0Obézna aktiva

(31)
+0,09 X

Kratkodobé zavazky + Kratkodobé bankovni Gvéry

EBIT...zisk pred uroky a zdanénim
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Vysledna hodnota indexu vyssi nez 1,6 znai, ze podnik vytvari hodnotu. Pokud je
hodnota v intervalu 0,9 az 1,6, podnik se nachazi v pasmu $edé zony, a pokud je nizsi nez 0,9,
pak podnik netvofi hodnotu a smétuje k bankrotu. (Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s.
133).

2.4.2  Taffleruv model

Dalsim modelem je Taffleriv model, zabyvajici se taktéZz rizikem bankrotu podniku.
Poprvé byl uveden roku 1977 a existuji dvé verze, zakladni a modifikovana. V této praci bude
pracovano s modifikovanou verzi Tafflerova modelu, ktera na rozdil od zakladni verze bere
Vv potaz i Sedou zonu. Model vyuziva pomérovych ukazateli a jeho rovnice je zndzornéna ve

vzorei 32 (Rickova, 2019, s. 85).

7T = 053 x EBT 4013 x Obézna aktiva 1018 x Kratkodobé dluhy
o Kratkodobé dluhy = Cizizdroje ' Celkové aktiva (32)
Triby
+ 0,16 X

Celkova aktiva

EBT...zisk pred zdanénim

Pokud je vysledek mensi nez 0,2, je zde velka pravdépodobnost bankrotu. Naopak
vysledek vétsi nez 0,3 znaci, ze je podnik financné v potadku a Ze je mald pravdépodobnost
bankrotu. V intervalu 0,2 az 0,3 se podnik nachazi v §edé zoné¢ (Ruckova, 2019, s. 85 a s.
140).

2.4.3  Index bonity

Jak uz vyplyvé z ndzvu indexu, jedna se o bonitni model. Index bonity byl vytvofen roku
1993 a posuzuje, Vv jaké finan¢ni situaci se podnik nachazi a zda lze o¢ekavat potencialni

problémy. Index je vyjadien rovnici ve vzorci 33 (Kubickova, Jindfichovska, 2015, s. 243).

Cash flow Celkova aktiva EBT
IB =15Xx———+ 0,08 X
Cizi zdroje

— —+ 10 X y .
Cizi zdroje Celkova aktiva (33)

+ EBT Zasoby Celkové vykony

) )

X X
Celkové vykony * Celkové vykony Celkova aktiva

EBT...zisk pred zdanénim
Pti interpretaci vysledkli obecné plati, Ze ¢im je hodnota indexu vyss$i, tim je na tom
podnik z hlediska bonity Iépe. Jako mezni hodnota, pifi které lze ocekavat problémy, je

uvadéna hodnota 0. Niz8§i hodnoty pak znaci Spatnou az extrémné Spatnou finanéni situaci

podniku. Interval 1 az 2 znaci dobrou finanéni situaci, interval 2 az 3 velmi dobrou finanéni
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situaci a hodnoty vétsi nez 3 extrémné dobrou finanéni situaci (Kubickova, Jindfichovska,

2015, s. 244).

2.4.4  Kiralickiv Quicktest

Kralickv Quicktest, oznaCovany jako rychly test, je bonitnim modelem a hodnoti

ekonomickou situaci podniku. Je formulovan étyfmi rovnicemi, kde prvni dvé charakterizuji

finanéni stabilitu podniku a dalsi dvé vynosnost. Tyto rovnice jsou zndzornény ve vzorcich 34

az 37 (Kubickova, Jindfichovska, 2015, s. 254). Vyslednym hodnotam je pak ptifazeno

bodové hodnoceni na stupnici od 0 do 4 dle tabulky 2.

Tabulka 2 — Hodnoceni vysledki Kralickova Quick testu

Bodové hodnoceni
Ukazatel
4 3 2 1 0
Finanéni R1: Kvéta vlastniho kapitalu >0,3 02-03 01-02 00-01 0.0
stabilita | "R Doba splaceni dluhizCF | <3 3-5 5-12 1230 > 30
Vnosové R3: Podil CF na trzbach >01 | 008-01 | 0,05-0,08 | 0,00-0,05 | <0,00
situace R4: Rentabilita aktiv >015 |012-015 | 0,08-012 | 0,00-008 | <0,00

Zdroj: zpracovano dle Kubickové a Jindrichovske (2015)

R1: Kvéta vlastniho kapitalu =

R2: Doba splaceni dluht z CF =

R3: Podil CF na tribach =

R4: Rentabilita aktiv =

Vlastni kapital

Aktiva

Cizi kapitil

Triby

EBIT
Aktiva

Cash flow

Cash flow

(34)

(35)

(36)

(37)

Kone¢né zhodnoceni lze provést samostatné pro finanéni situaci, kde se vypocita

aritmeticky primér bodového hodnoceni R1 a R2, a pro vynosovou situaci, coz je aritmeticky

primér bodového hodnoceni R3 a R4. Nasledné lze také zhodnotit celkovou situaci

aritmetickym primérem hodnot za obé oblasti. Vysledky lze interpretovat tak, ze pokud jsou

hodnoty vétsi nez 3, firma je bonitni. Pokud jsou hodnoty v intervalu od 1 do 3, nelze

jednoznacné urcit situaci firmy a hodnoty niz8i nez 1 znaci, Ze ma podnik znaéné potize

(Kubi¢kova, Jindfichovska, 2015, s. 255).
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3 CHARAKTERISTIKA PODNIKU

V této ¢asti bude blize piedstavena spole¢nost DAKO-CZ, a.s. (dale jen ,,DAKO-CZ), pro

kterou je nasledné vypracovana finan¢ni analyza.

3.1 Profil spoleCnosti

Akciova spolecnost DAKO-CZ, jejiz logo zobrazuje obrazek 2, zaujima predni misto ve
vyrobé¢ pneumatickych, elektromechanickych a hydraulickych brzdovych systémt pro
kolejova vozidla. Zalozena a zapsana do obchodniho rejstiiku byla dne 5. kvétna 1992. Sidli
ve vychodnich Cechach v obci Tfemosnice a zaméstnava zhruba 500 zaméstnanct. Mezi
akcionafe spoleCnosti patii Tatravagonka a.s., Optifin Invest s.r.o. a Budamar Logistic, a.s. a
majoritnim akcionafem je skupina Czechoslovak Group. Spole¢nost DAKO-CZ je vlastnikem

dcefiné spolec¢nosti v Cinské lidové republice a podili se na fizeni ve spole¢nosti v Indii

(DAKO-CZ, a.s., 2019d).

DAKO-CZ, a. s.

Obrazek 2 — Logo spole¢nosti DAKO-CZ, a.s.
Zdroj: Verejny rejstiik a sbirka listin (2020)

Firma ma vlastni vyvoj, disponuje Spickovymi technologiemi a investuje piedevSim do
oblasti vyvoje, vyroby, kontroly a montéaze, coz podporuje podnikatelské zaméry spole¢nosti
a vytvafi moznosti dalSiho rGstu. Pro vyrobu vyuzivda nov€é zmodernizovany areal
s konstrukénim  pracovistém a vyvojovou dilnou se zkuSebnimi stavy. V oblasti
pracovnépravnich vztaht a socialni politiky spole¢nost své usili trvale vénuje rozvoji lidskych
zdrojt, zlepSovani pracovnich podminek a firemni kultury, kde vyraznou soucést tvori
ochrana Zivotniho prostfedi. Primarné se zamétuje na kariérni rist v rdmci spolecnosti a na

profesni rozvoj svych zaméstnancl. Spolecnost také uzce spolupracuje s technickymi Skolami

(DAKO-CZ, a.s., 2019d).

3.1.1  Cinnosti podniku

Hlavni ¢innosti spolecnosti je vyvoj, vyroba a servis brzdovych syst¢émi DAKO. Vedlejsi

¢innosti je kooperacni strojirenska vyroba ptesnych dild na zakazku, pro kterou jsou
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vyuzivany metody konvenc¢niho tfiskového obrabéni nebo NC a CNC tfiskového obrabéni

(DAKO-CZ, a.s., 2019d). Predmét podnikani je rozmanitéjsi, to lze vycist z prilohy A.

Pravidelné prichazi na svétové trhy s novymi vyrobky, a to pravé diky investicim do
vlastniho vyzkumu a vyvoje a také diky peclivé odvedené praci konstruktérti, projektantt,
designérii a zaméstnancl. V ramci spoluprace se svétovymi vyrobci kolejovych vozidel a
provozovateli kolejové dopravy je moznost spatiit nékteré vyrobky firmy DAKO-CZ nejen
Vv evropskych zemich, ale i mimo Evropskou unii (DAKO-CZ, a.s., 2019b).

Mezi  nejvyznamnéjsi  projekty fadi DAKO-CZ dodavky do  spolecnosti
TATRAVAGONKA a.s., Siemens AG, Stadler Rail Group a dodavky na indicky trh. Nové
projekty ocekavaji v oblasti podzemni 1 nadzemni osobni dopravy, na vyznamnych
zahraniCnich projektech pravé spolupracuji se spolecnosti Stadler Rail Group. Cilem
DAKO-CZ pro nasledujici obdobi je rist obchodi s akciovou spolecnosti
TATRAVAGONKA a se zakazniky v Indii, podstatnou udalosti jsou také nové zakazky se
spole¢nosti Siemens AG (DAKO-CZ, a.s., 2019d).

3.1.2  Podnikatelsky zamér

Podnikatelskym zamérem spole¢nosti v oblasti obchodu je ziskavani aktudlnich informaci
a trendu s cilem v¢asné reagovat na nové piilezitosti v oblasti nakladni i osobni dopravy. Tyto
informace pak pfenaset do vyvojového a vyrobniho procesu a nabizet tak nova feSeni.
V oblasti vnitini organizace podniku chtéji aktivnimi opatfenimi zajistovat efektivitu fidicich
a vyrobnich procest s cilem zvysit produktivitu pii zachovani provoznich vydaju.

Vizi spolecnosti DAKO-CZ je byt celosvétové uspéSnym, dlouhodobé rostoucim
vyrobcem, ktery pruzné reaguje na potieby zakazniki, dba o ochranu zivotniho prostfedi a
nabizi $pickovou kvalitu a nejnovéjsi technologii v oboru (DAKO-CZ, a.s., 2019d).

Mottem DAKO-CZ je ,,Vyrazné prispivame k bezpecnosti na zeleznici* a ,,NaSe sila je

V dlouholeté zkusenosti, viastnim vyvoji a moderni zkuSebni laboratori (DAKO-CZ, a.s.,

2019¢).

3.1.3  Certifikaty spolecnosti

Spole¢nost ma od roku 2016 zaveden systém fizeni jakosti certifikovany dle pozadavki
ISO 9001. V soucasnosti spliiuje pozadavky normy CSN EN ISO 9001:2016. Je drzitelem
opravnéni ke svarovani draZznich vozidel, osvédceni o zplsobilosti dodavatele a osvédceni

IRIS. Ma certifikovan proces svafovani v rozsahu normy CSN EN ISO 3834-2 a piedpisu CD
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V95/5 a po Gspé€sném auditu ji byl vystaven certifikat procesu svafovani dle normy DIN EN
15085-2. V roce 2018 byla spolecnost certifikovana dle nové normy ISO/TS 22163:2017
(DAKO-CZ, a.s., 2019a).

3.1.4  Historie firmy

Strojirenska spole¢nost DAKO-CZ se pys$ni jedine¢nym know-how, které navazuje na vice
jak 200letou tradici. Prvni zminky o firmé sahaji az do roku 1816, kdy byla v Tfemosnici
v Hedvicin€ udoli zaloZena slévarna a strojirna Janem Zvétinou (DAKO-CZ, a.s., 2019b).
V roce 1921 se hedvikovska slévarna pteménila ve strojirensky podnik Josefa BartoSe a
podnikatelské c¢innosti se rozsifily o dodavky pro Zzeleznicni dopravu. Pravdépodobné
nejvyznamngj$i historickou udalosti pro soucasnou vyrobu je rok 1926, poc¢atek vyroby brzd
pro kolejova vozidla. Roku 1936 BartoSova tovarna obdrZela armadni zakazky na dodavky
nejriizndj$ich sou¢asti munice a plynovych masek. Po obsazeni Ceskoslovenska Némeckem
tovarna spadala pod némeckou okupacni spravu a valeéné zakazky pozménily pracovni napli

na soucastky stieliva.

Po ukonceni valky tovarna zménila majitele a dne 28. fijna 1945 pfislo znarodnéni. Byl
ziizen narodni podnik Kovolis specializujici se na tlakové liti, a tato specializace se stala také
hlavnim vyrobnim programem zavodu Hedvikov v Tfemosnici. Nasledné byla v padesatych
letech zahdjena vyroba brzdového systému DAKO pro mezinarodni zelezni¢ni provoz a v
roce 1957 se nazev brzdy DAKO stal registrovanou obchodni znackou. Za tvlrce této brzdy
je povazovan Josef Dan¢k, a pravé jméno DAKO vzniklo sloZenim dvou pocatec¢nich pismen
ze slov Dan¢k a Kovolis. Na pfelomu padesatych a Sedesatych let doslo k masivnimu rozvoji
brzdové produkce a pocatkem 60. let se dafilo stale vice brzdovym pftistrojim DAKO
pronikat na zahrani¢ni trhy. A pravé s timto rozvojem je spojeno vybudovani zavodu DAKO,

kam byla ptesunuta brzdova vyroba.

Roku 1991 se statni podnik Kovolis Tfemosnice — Hedvikov rozd¢lil na dva samostatné
zavody, DAKO Ttfemosnice a KOVOLIS Hedvikov. Rok poté se DAKO stalo akciovou
spole¢nosti a jedinym zakladatelem byl Fond narodniho majetku CR. Firma od roku 1998
vystupovala kvilli pfidruzeni k Holdingu CKD Praha pod nazvem CKD-DAKO, a.s. a v roce
2001 se pfejmenovala na DAKO-CZ, a.s. V nasledujicich letech se spole¢nost zafadila ro¢nim
obratem a poétem zaméstnancl mezi nejvyznamnéj$i firmy regionu. Roku 2009 zacala

spole¢nost novou vyvojovou etapu, ktera predstavovala piedev§im rozsahlé investice
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do technologického i technického vybaveni firmy a vyrazné rozsiteni produktového portfolia

(CIZMAR, Zeno, 2016).

3.2 Charakteristika odvétvi

Podnik DAKO-CZ pisobi v odvétvi strojirenstvi. Strojirenstvi patfi do sekundarniho
sektoru a je jednim z nejvyznamnéjsich odvétvi ¢eského primyslu. Vyznacuje se stabilnim
ekonomickym prostiedim, vysokou trovni vyrobni technologie a Spi¢kovymi programy pro
vyzkum a vyvoj (Czechlnvest, 2018). Diky bohat¢ historii, né¢kolikaletému vysokoskolskému
vzdélavani a vyzkumu vynika Ceska republika jedineénym strojirenskym know-how.
Strojirensky primysl v Cesku je silné orientovany na export, tvoii zhruba 85 % vyrobenych
vyrobki. V tomto odvétvi plisobi ptiblizné 5 200 firem, je zde zaméstnano vice nez 126 000
pracovniki (Czechlnvest, 2019). Avsak jednim z problémi tohoto odvétvi je nedostatek
kvalitnich pracovnich sil. Strojirenstvi také celi ¢tvrté prumyslové revoluci, tedy trendu
digitalizace, automatizace a robotizace, ktera nejvice zasahne pravé pramysl. Firmy v Cesku
se uz aktivné zaobiraji digitalni transformaci a zavedenim prvkd Primyslu 4.0., ktery je

orientovan predevs§im na zakaznika a chytry produkt ¢i sluzbu (SPCR.CZ, 2019)
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4 ANALYZA FINANCNI SITUACE PODNIKU

Nasledujici kapitola se zabyva finan¢ni analyzou jiz charakterizované spole¢nosti DAKO-
CZ v horizontu péti let 2014 az 2018. Kanalyze je vyuzito rozdilovych a pomérovych
ukazatell, dale bankrotnich a bonitnich modelt. Jako podklad pro vypocty slouzi rozvahy a
vykazy zisku a ztraty daného podniku. Na zakladé konzultace s manazerem financi ze
spole¢nosti DAKO-CZ byl u¢inén zavér, ze metody horizontalni a vertikalni analyzy nebudou

aplikovany, nebot” se zabyvaji ptili§ detailnim rozborem.

4.1 Analyza rozdilovych ukazatelu

Tato Cast se vénuje analyze vybranych rozdilovych ukazateli, které blize analyzuji
likviditu podniku DAKO-CZ. Pti vypoctech je postupovano dle vzorct 5 az 7 a vysledky

ukazateld zobrazuje nasledujici tabulka 3.

Tabulka 3 — Rozdilové ukazatele (v tis. K¢&)

2014 2015 2016 2017 2018
Cisty pracovni kapital -114 588 | 164594 | 219267 | 155167 | 194 323
Cisté pohotové prostiedky -592 849 | -280 013 | -269 208 | -287 095 | -279 082
Obézna aktiva 524 883 | 488681 | 525358 | 458 850 | 502 160
Kratkodobé zavazky 639471 | 324087 | 306091 | 303683 | 307 837
Pohotové penézni prostiedky 46 622 44 074 36 883 16 588 28 755

Zdroj: zpracovdno dle vyrocnich zprav podniku

Z tabulky 3 je patrné, ze ukazatel &istého pracovniho kapitalu (CPK) dosahoval v letech
2015 az 2018 kladnych hodnot, coz znamend, Ze kratkodobé zavazky jsou kryty obéznymi
aktivy a jesté podniku zbyva kapital, se kterym miiZe volné nakladat. V roce 2014 se CPK
dostava do zapornych hodnot a vznikd tzv. nekryty dluh. Divodem byl rapidni nartst
kratkodobych zavazkli zapii¢inény vyplacenim dividend. Respektive podniku vzrostly
zavazky vuci ovladajici a ovladané osobg, nasledné byly vyplaceny dividendy a proti tomu si

podnik vzal uvér, a tim opét vzrostly zavazky.

Pii vypoétu ukazatele &istych pohotovych prostiedki (CPP) byly do pohotovych
penéznich prostiedkl zahrnuty penize v hotovosti a na bankovnich uétech a do okamzitych
splatnych zavazki byly dosazeny kratkodobé zavazky. Jiz na prvni pohled jsou patrné
neuspokojivé vysledky ukazatele CPP vzhledem k zdpornym hodnotam. Z doporueni plyne,

ze by se hodnota méla pohybovat okolo 0, coZ v tomto pfipad¢ neni splnéno. Velmi nizké
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hodnoty CPP signalizuji nedostateény objem pendZnich prostiedki, a tedy situaci, kdy podnik

neni schopen uhradit okamzité splatné zavazky.
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@ (isty pracovni kapitdl e Cisté pohotové prostredky

Obrazek 3 — Graf rozdilovych ukazatela

Zdroj: vlastni zpracovani

Na vyse uvedeném grafu (obr. 3) Ize sledovat vyvoj CPK, z ndhoZ vyplyva rostouci trend
ukazatele mezi lety 2014 az 2016, nasledny mirny pokles a opetovny rtst. Zaporna hodnota
vroce 2014 byla zplisobena vysokym objemem kratkodobych zavazkii oproti obéznym
aktiviim. Naopak vyrazny skok mezi rokem 2014 a 2015 byl dtsledkem rapidniho poklesu
kratkodobych dluhii. Z grafu Ize pozorovat také vyvoj CPP, kde obdobné jako u CPK dochazi
mezi lety 2014 a 2015 k zna¢nému rastu, taktéz z davodu prudkého poklesu kratkodobych

dluhd. V nasledujicich analyzovanych letech si ukazatel CPP udrzuje téméf staly trend.

4.2 Analyza pomérovych ukazateli

V této ¢asti je pro analyzu podniku DAKO-CZ vyuzito pomérovych ukazateld rentability,
likvidity, aktivity a zadluzenosti. Pfi vypoctech je postupovano piedevsim podle literatury od
Kubic¢kové a Jindfichovské (2015), tudiz pro propocty jsou pouzivany hodnoty z konce
obdobi.

421  Analyza rentability

Rentabilita patii k nejsledovanéj$im ukazatelim v ramci finanéni analyzy a hodnoti
vynosnost vlozeného kapitalu. Pro zhodnoceni rentability podniku DAKO-CZ jsou vyuzity
ukazatele rentability vlastniho kapitalu (ROE), celkového kapitalu (ROA), celkového
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investovaného kapitalu (ROCE) a ukazatele rentability trzeb (ROS) a nakladi (ROC). Dale je
vypocitan dopliikkovy ukazatel nakladovosti trzeb. Pro jednotlivé ukazatele je zasadni
dlouhodoby rostouci trend. Vypocty jsou odvozeny ze vzorcii 7-13 a vysledné hodnoty

zobrazuje nasledujici tabulka 4.

Tabulka 4 — Ukazatele rentability (tis. K¢)

2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018

ROE (z EAT) 17,54 % | 24,74% | 17,98 % | 12,73 % | 19,38 %
ROA (z EBIT) 501% | 13,37% | 11,81% | 8,28 % | 13,84 %
ROCE (z EBIT) 18,31% | 21,61% | 18,13 % | 13,58 % | 21,06 %
ROS (z EAT) 381% | 1102% | 904% | 7,2% | 10,29 %
ROC (z EAT) 385% | 12,47% | 10,07% | 7,74 % | 11,74 %
Nékladovost 96,19 % | 88,98 % | 90,96 % | 92,81 % | 89,71 %
EAT 32062 | 92425 | 81874 | 53066 | 95407
EBIT 44152 | 113648 | 104593 | 67785 | 124 722
Trby (za vyrobky, sluzby a zbozi) | 842 219 | 838 610 | 905439 | 737 742 | 927 053
Vlastni kapital 182766 | 373585 | 455414 | 416 790 | 492 343
Dlouhodoby kapital 241074 | 525818 | 576 846 | 499 042 | 592 240
Celkova aktiva 880 976 | 850 175 | 885595 | 819 112 | 901 458
Naklady (provozni) 831796 | 741018 | 813424 | 685938 | 812 376

Zdroj: zpracovano dle vyrocnich zprav podniku

U ukazatele rentability vlastniho kapitalu (ROE) sice nelze pozorovat dlouhodobé
rostouci trend, ale hodnoty nejsou nijak nizké, coz je pozitivni. Z tabulky 4 je patrné, Ze
¢istého zisku z divodu poklesu trzeb. Pokles byl zapti¢inén pfedevsim ukonCenim prodeje
licence do Ciny a pfesunem nékolika zakaznickych projekti do nasledujiciho roku. Nejvyssi
hodnota 24,74 % byla zaznamenana Vv roce 2015 a to znamena, ze 1 K¢ vlozena vlastnikem
piinesla 0,2474 K¢ zisku. Na grafu nize (obr. 4) mizeme do roku 2015 sledovat rostouci
tempo ROE, vroce 2016 a 2017 sice ukazatel mirn€ poklesl, ale Vv poslednim sledovaném
roce opét vzrostl na uspokojivou Urovei. V porovnani s vynosem ze statnich dluhopist je
ukazatel vyssi, coz je pfivétivé. | v porovnani S ROA je ROE ve vSech letech vyssi a to znaci,

7e je podnik ziskovy a ze ma takovou zadluzenost, kterou je schopen zvladat.

Z nize uvedeného grafu (obr. 4) je ziejmé, ze ukazatel rentability celkového kapitalu
(ROA) ma obdobny kolisavy vyvoj jako ROE. Do roku 2015 vykazuje rostouci tempo, poté
Vv roce 2014, kdy podnik drzi velky objem majetku a pouze 5,01 % majetku je transformovano
do zisku. Naopak nejefektivnéji podnik vyuziva sva aktiva v letech 2015 a 2018, kdy ukazatel

dosahuje nejvyssich hodnot, a to mezi 13—-14 %.
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Vyvoj ukazatele rentability investovaného kapitilu (ROCE) je analogicky jako u
predeslych ukazateli. Nejniz§i hodnota 13,58 % je vykazovana vroce 2017, coz je
zaptic¢inéno jiz zminénym poklesem zisku. Nejvyssich hodnot podnik dosahuje v letech 2015
a 2018, a to znaci efektivni vyuzivani dlouhodobého kapitalu. Pozitivni vysledek v téchto
letech je ovlivnén rapidnim navySenim zisku. PfestoZe zaroven rostl vlastni kapital a

dlouhodobé cizi zdroje, tak zisk rostl vétsi mérou.

Jak lze vy¢ist z grafu (obr. 4), prub¢h ukazatele rentability trzeb (ROS) je také kolisavy.
Nejnizsi hodnota 3,81 % byla zaznamenana v roce 2014, kdy na 1 K¢ trzeb ptipadalo pouze
predev§im zatétovanim zmény stavu rezerv a opravnych poloZzek v provozni oblasti. V roce
2015, kdy doslo k prudkému narustu zisku a k poklesu naklada, podnik z 1 K¢ trzeb dokazal
vyprodukovat 0,11 K¢ zisku. Jako dopliikovy ukazatel se uvadi nakladovost trzeb a plati, Ze
se zvySujici se rentabilitou trzeb nakladovost klesa, coz potvrzuji hodnoty v tabulce 6. Tedy
Vv letech 2015 a 2018, kdy ROS dosahuje vyssich hodnot, podnik 1 K¢ trzeb vyprodukoval
s niz§imi naklady, a to zhruba s 0,89 K¢&. Naopak v letech 2014, 2016 a 2017, kdy ROS
dosahuje hodnot nizsich, podnik na 1 K¢ trzeb vynalozil 0,91 az 0,96 K¢.

Zcela totozny prub¢h jako u ukazatele rentability trzeb miizeme pozorovat u ukazatele

cvwvr

nakladli vyprodukovano pouze 0,0385 K¢ zisku. Naopak roku 2015, kdy je hodnota nejvyssi,
podnik z 1 K¢ naklada dokazal vyprodukovat zhruba 0,12 K¢ zisku.
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Obrazek 4 — Graf ukazatelu rentability

Zdroj: vlastni zpracovani
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4.2.2  Analyza likvidity

Ukazatele likvidity zkoumaji schopnost podniku platit své zavazky. K témto ukazatelim
patii béznd, pohotovd a okamzitd likvidita. Pro jednotlivé ukazatele existuji doporucené
hodnoty, ve kterych by se firma méla pohybovat. K vypoétim jsou pouzity vzorce 14-16 a
vysledky jsou zobrazeny v tabulce 5. Nasledné jsou vysledky zaneseny do grafu, kde je pro

lepsi orientaci naznacena dolni (Cernd) a horni (modrd) hranice doporucenych hodnot.

Tabulka 5 — Ukazatele likvidity (v tis. K¢)

2014 2015 2016 2017 2018
Bézna likvidita 0,82 1,51 1,72 1,51 1,63
Pohotova likvidita 0,45 0,75 1,10 0,79 0,90
Okamzita likvidita 0,07 0,14 0,12 0,05 0,09
Obézna aktiva 524883 | 488681 | 525358 | 458850 | 502 160
Zésoby 236367 | 245897 | 189834 | 218356 | 226616
Kratkodobé dluhy 639471 | 324087 | 306091 | 303683 | 307837
Pohotové platebni prostiedky 46 622 44 074 36 883 16 588 28 755

Zdroj: zpracovano dle vyrocnich zprav podniku

Pro béZnou likviditu jsou uvadény doporucené hodnoty v rozmezi 1,5-2,5. Z vyse
uvedené tabulky 5 je patrné, Ze s vyjimkou roku 2014 podnik téchto hodnot dosahl. Hodnoty
nejsou piili§ vysoké, coz je pozitivni, nebot’ to vypovida o tom, ze podnik nedisponuje
nadbytecnym mnozstvim obézného majetku. Na grafu ukazateld likvidity je mozné vidét
zavazku. Velmi nizka hodnota v roce 2014 by pro podnik znamenala pfi nutnosti thrady

kratkodobych dluhti prodej velké ¢asti obézného majetku.

Z vyslednych hodnot u pohotové likvidity je mozno sledovat zna¢né odchyleni od
doporuceného rozmezi 1-1,5. Podnik se dostdva pod mezni hodnotu 1, to mize znacit, ze
kratkodobé pohledavky a finan¢ni majetek nepokryvaji kratkodobé dluhy. Vyjimkou je rok
2016, kdy se podnik dostal nad spodni hranici doporu¢enych hodnot, coz znamena, Ze je

schopen splatit své zdvazky, aniZ by musel prodavat své zasoby.

Pro okamzitou likviditu se uvadi doporu¢ené hodnoty v rozmezi od 0,2 do 0,5. UZ na
prvni pohled je z grafu ukazatelt likvidity ziejmé, Ze téchto hodnot firma nedosahuje ani
v jednom roce. Ztoho vyplyva, Ze spolecnost drzi nepfiméfené nizky objem finanénich
prostiedkt proti svym kratkodobym dluhiim. AvSak to nemusi nutné znamenat, ze by firma

meéla finan¢ni problémy.
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Obrazek 5 — Graf ukazateha likvidity

Zdroj: viastni zpracovani

Z grafu zobrazujici likviditu je patrné, Ze se vSechny tii skupiny ukazatelli likvidity ve
sledovanych letech nachazi pod dolni hranici doporuc¢enych hodnot, tedy az na par vyjimek.
Hornich hranic doporuéenych hodnot se nedotyka zadny ukazatel. Nejhuife se jevi rok 2014,
kratkodobych dluhti, dokonce nejvyssi v horizontu sledovanych let. Pokud jde o dlouhodoby
trend, jsou zde znacné vykyvy, coz je mirn¢ znepokojujici, nebot’ miize byt ohroZena platebni
schopnost podniku. Do roku 2016 Ize sledovat rustovy trend, v nasledujicich letech dochazi

kK mirnému poklesu a naslednému rastu.

4.2.3  Analyza zadluZenosti

Ukazatele zadluzenosti sleduji vztah mezi vlastnimi a cizimi zdroji podniku a hodnoti vysi
rizika spojenou s vyuzivanim ciziho kapitalu. Pro analyzu zadluZenosti podniku DAKO-CZ
bylo vyuzito ukazatele celkové zadluZenosti, koeficientu samofinancovani, ukazatele miry
zadluZenosti a irokového kryti, dale také ukazatele finan¢ni paky a ziskového uc€inku finan¢ni

paky. Vypocty jsou vyjadieny ze vzorct 17-22 a vysledky zobrazeny v tabulce 6.

U ukazatele celkové zadluZenosti je uvadéna hodnota 50 %, kterou pokud podnik
piekroci, je oznacovan jako nadmérné zadluzeny, a to predstavuje vyssi riziko pro véfitele.
Tato situace u podniku DAKO-CZ nastala v roce 2014, kdy celkova zadluZenost ¢inila 79 %,
to znamend, Ze 79 % aktiv podniku bylo financovano z cizich zdroji. Podnik disponoval
vysokym objemem ciziho kapitdlu, doSlo ptedevs§im ke zvySeni zavazk vic¢i ovladané a

ovladajici osob¢, kratkodobych bankovnich tvéru a rezerv. V roce 2015 podnik uz jen lehce
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prekrocil hodnotu 50 %, v néasledujicich letech se nachdzi mirné¢ pod touto hodnotou. Pokles
ukazatele celkové zadluZenosti je zplisoben sniZzenim ciziho kapitdlu a navySenim vlastnich

zdroja.

Tabulka 6 — Ukazatele zadluzenosti (v tis. K¢&)

2014 2015 2016 2017 2018
Celkova zadluzenost 0,79 0,56 0,48 0,47 0,45
Koeficient samofinancovani 0,21 0,44 0,51 0,51 0,55
Ukazatel finan¢ni paky 4,82 2,28 1,94 1,97 1,83
Ziskovy ucinek finanéni paky 4.14 2,21 1,90 1,91 1,80
Mira zadluzenosti 3,82 1,27 0,94 0,93 0,83
Ukazatel arokového kryti 7,13 36,08 45 83 34,94 57,11
Celkova aktiva 880976 | 850175 | 885595 | 819112 | 901 458
Vlastni kapital 182766 | 373585 | 455414 | 416 790 | 492 343
Cizi kapital 697 779 | 476320 | 427523 | 385935 | 407 734
EBT 37 958 110498 | 102 311 65 845 122 538
EBIT 44 152 113648 | 104593 67 785 124 722
Nakladové uroky 6 194 3150 2 282 1940 2184

Zdroj: zpracovano dle vyrocnich zprav podniku

Dopliikovym ukazatelem k celkové zadluzenosti je koeficient samofinancovani, ktery
vyjadiuje rozsah financovani aktiv z vlastnich zdroji. Soucet téchto dvou ukazateli by m¢l
dat 1 a to je pfi zohlednéni zaokrouhlovani splnéno. Roku 2014 bylo z vlastnich zdroji
financovano pouze 21 % aktiv. V dalSich letech byl koeficient samofinancovani témet stejny
a pohyboval se okolo 50 %, coZ je uspokojivé. A to piedevsim v letech 2016 az 2018, kdy

pievySovaly vlastni zdroje, a to je z hlediska vyrovnani rizika doporucovano.
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Obrazek 6 — Porovnani ukazatele celkové zadluzenosti a koeficientu samofinancovani

Zdroj: vlastni zpracovani
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Graf vyse (obr. 6) poméfuje ukazatele celkové zadluzenosti s koeficientem
samofinancovani, tedy porovnava podil cizich a vlastnich zdroji na celkovych aktivech. U
ukazatele celkové zadluzenosti mizeme pozorovat dlouhodobé klesajici trend, naopak u
koeficientu samofinancovani trend rostouci. Obecné se finan¢ni struktura spole¢nosti DAKO-
CZ v case vyrazné neménila, tedy s vyjimkou roku 2014, ktery byl objasnén vyse. V prvnich

dvou sledovanych letech ptevazuji cizi zdroje, v téch nasledujicich pak zdroje vlastni.

Pievracena hodnota koeficientu samofinancovani pak ptredstavuje ukazatele finanéni paky
a tika, kolikrat celkové zdroje pievySuji vlastni zdroje. Nejvyssi hodnoty dosahuje v roce
2014, kdy byly celkové zdroje skoro Skrat vyssi nez vlastni a kdy rozlozeni kapitalu je na 71
% ciziho a 29 % vlastniho, coz relativné odpovida optimalnimu rozloZeni, uvadénému jako
doporu€ené pravé pii hodnoceni tohoto ukazatele, a to na 75 % ciziho a 25 % vlastniho
kapitalu. V nasledujicich letech klesala zadluzenost podniku, tudiz klesal 1 ukazatel finan¢ni

paky, ktery v poslednim sledovaném roce dosahuje hodnoty 1,83.

A pro zjiSténi, jak financni paka plisobi na rentabilitu vlastniho kapitalu, bylo vyuzito
ukazatele ziskového ucinku finanéni paky. Ztabulky 9 muizeme vycist, ze ve vSech
analyzovanych letech byla hodnota vétsi nez 1, to znamena, ze paka ptisobi kladné a
vynosnost kapitalu zvySuje. Ale protoze cizi zdroje byly v podniku postupné snizovany,

snizovala se tim 1 ziskovost vlastniho kapitalu, ale nijak vyrazné¢.

Do jaké miry je zadluzen vlastni kapital, udava ukazatel miry zadluZenosti. Hodnota
ukazatele by méla byt mensi nez 1, to podnik v letech 2016 az 2018 spliuje. V této situaci
prevySuji vlastni zdroje nad cizimi, tudiz by byl podnik schopen pokryt veskeré své dluhy.
Bohuzel v prvnich dvou sledovanych letech byla hodnota ukazatele vy$si nez 1 a to znamena,
ze podnik nema dostatecné mnozstvi vlastniho kapitalu na thradu vsech svych dluhii. V roce
2014, kdy podnik dosahl nejvyssi hodnoty, byly cizi zdroje podniku 3,82krat vétsi nez zdroje

vlastni, coz je mozné povazovat za velice neptiznivou situaci.

Poslednim ukazatelem v této podkapitole je ukazatel trokového kryti a vyjadiuje,
kolikrat zisk pfevySuje uroky. Hodnota 3 je uvadéna jako minimalni, a jak mizeme vidét
z tabulky 6, podnik ve vSech analyzovanych letech tuto hodnotu s piehledem ptesahuje.
Dokonce v letech 2015 az 2018 vykazuje velmi vysoké hodnoty a z toho plyne, Ze podnik je

v v

vrwe
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nakladovych uroka a nartistem zisku. Nejvyssi hodnoty pak podnik dosahuje v roce 2018, kdy

zisk 57krat prevysSuje troky.

424  Analyza aktivity

Ukazatele aktivity hodnoti, jak efektivné podnik nakladd se svym majetkem. Pro
zhodnoceni, jak se svym majetkem naklada podnik DAKO-CZ bylo vyuzito ukazateli obratu
aktiv, zasob, pohledavek a zavazkl, doby obratu zasob, doby splatnosti pohledavek a
zévazki. Pro tyto ukazatele plati, Ze snahou podniku by mélo byt dobu obratu minimalizovat,
a naopak pocet obratek maximalizovat. Vypocty jsou odvozeny ze vzorct 23—29 a vysledky

znazornény v tabulce 7.

Tabulka 7 — Ukazatele aktivity (v tis. K¢)

2014 2015 2016 2017 2018
Obrat aktiv 0,96 0,99 1,02 0,90 1,03
Obrat zasob 3,56 3,41 4,77 3,88 4,09
Obrat pohledavek 6,01 5,33 4,58 4,01 457
Obrat zavazka 8,35 7,04 8,60 8,09 8,78
Doba obratu zasob (dny) 101,05 105,58 75,48 106,57 88,01
Doba splatnosti pohledavek (dny) 59,9 67,50 78,64 89,85 78,79
Doba splatnosti zavazku (dny) 43,10 51,13 41,89 44,50 40,98
Trzby 842219 | 838610 | 905439 | 737742 | 927 053
Zasoby 236 367 | 245897 | 189834 | 218356 | 226 616
Kratkodobé pohledavky 140 111 | 157203 | 197 776 | 184100 | 202 886
Kratkodobé zavazky 100809 | 119084 | 105353 | 91173 | 105529
Celkova aktiva 880976 | 850175 | 885595 | 819112 | 901 458

Zdroj: zpracovano dle vyrocnich zprav podniku

Jako minimalni doporu¢ovana hodnota u ukazatele obratu aktiv je uvadéna hodnota 1,
které podnik dosahuje v letech 2016 a 2018. V ostatnich analyzovanych obdobich se ji také
vyrazné piiblizuje. Jak lze vidét z grafu (obr. 7), obrat aktiv se v ¢ase znatelné neméni, avSak
pii prozkoumani hodnot v tabulce 7 dojdeme Kk zavéru, Ze v horizontu ¢asu ukazatel mirné
roste, coZ je pozitivni. Vyjimkou je tedy rok 2017, kdy doslo k mirnému poklesu. Diivodem
mohou byt niz$i trzby.

Ukazatel obratu zasob v Case kolisa, coz lze vy¢ist z grafu nize (obr. 7). V roce 2015
doslo k mirnému poklesu a nasledné v roce 2016 k zna¢nému rtstu, zplisobenému zvysenim
trzeb a vyraznym poklesem zasob. Roku 2017 ukazatel opét poklesl, ale nasledujici rok doslo
K op€tovnému rustu, ktery byl zptisoben rapidnim navys$enim trzeb. V letech, kdy dochazelo

k poklesu ukazatele, bylo divodem snizovani trzeb a rist zasob. V roce 2015, kdy podnik
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zaznamenana v roce 2016, to se zasoby obratily 4,77krat.

Kvypoétu ukazatele obratu pohlediavek jsou vyuzity kratkodobé pohledavky
Z obchodnich vztahti. Z grafu ukazatelii obratu je patrné, Ze ukazatel obratu pohledavek
vykazuje klesajici trend, nebot’ kratkodobé pohledavky rostou vétsi mérou nezli trzby, a to
neni pfili§ pozitivni. K mirnému rstu dochazi az v roce 2018, zplisobenému vyraznym
navySenim trzeb. V roce 2014, kdy podnik dosahl nejvyssi hodnoty z diivodu malého objemu
kratkodobych pohledavek, se pohledavky v ro¢nich trzbach obratily 6krat. Naopak roku 2017,
kdy dochazi ke znaénému poklesu trzeb, se pohledavky obratily 4krat.

U ukazatele obratu zavazkua jsou pii vypoctu uzity kratkodobé zavazky z obchodnich
vztahi. Zde je doporuceni odlisné, optimalni je snizovat pocet obratek. Z grafu nize (obr. 7)
vyplyva, ze k poklesu ukazatele v ¢ase nedochazi, s vyjimkou roku 2015 a 2017, kde ukazatel
mirné klesa. V roce 2015 byl pokles zplisoben zvySenim zavazkl, naopak v roce 2017

snizenim trzeb. Nejvyssi hodnoty z divodu vysokych trzeb podnik dosahuje roku 2018, to se

v disledku nizsich zadvazki a neptili§ vysokych trzeb.
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Obriazek 7 — Graf ukazatela obratu

Zdroj: vlastni zpracovani

Jak je z grafu nize (obr. 8) patrné, ukazatel doby obratu zasob se vyznacuje kolisavym
trendem a nepfili§ nizkymi hodnotami, coz by mohlo vypovidat o tom, Ze zasoby v podniku

zlistdvaji vazany dlouhou dobu, a to neni pfili§ efektivni. Nejdéle byly v podniku zasoby
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vazany v roce 2017, a to zhruba 107 dni. V tomto roce doslo k vyraznému poklesu trzeb a
K mirnému ristu zasob. Nejméné dni trvala transformace zasob do penéznich prostiedki
vroce 2016, a to 75 dni, nebot podnik drzel malé mnozstvi zasob, nejmensi v horizontu

sledovanych let.

Pii vypoétu doby splatnosti pohledavek je vyuzito kratkodobych pohledavek
z obchodnich vztahti. Na grafu (obr. 8) lIze sledovat negativni vyvoj ukazatele az do roku
2017, nebot dochazi k prodluzovani doby uhrady od odbérateli. Divodem je nartst
kratkodobych pohledavek, v roce 2017 pak prudky ubytek trzeb. Vyjimkou je rok 2018, kdy
doslo k mirnému poklesu vlivem navyseni trzeb. V roce 2017 primérny pocet dni splatnosti
¢ekal na thradu pohledavek zhruba 60 dni. Zde je nutné ptihlédnout k odvétvi spolecnosti,

nebot’ ve strojirenstvi byva doba splatnosti pohledavek delsi.

K vypoctu doby splatnosti zavazki je uzito kratkodobych zavazki z obchodnich vztaht.
Snahou podniku by mélo byt dobu splatnosti zavazkt maximalizovat. Z grafu nize (obr. 8)
vyplyva prevazné klesajici vyvoj, coz pro podnik neni piili§ pozitivni. AvSak z pohledu
veétitelll to pozitivni je, nebot’ je podnik schopen dostat rychleji svym zavazkiim. Nejvyssi
hodnoty podnik dosahl roku 2015, kdy prumérna doba, za kterou splacel své kratkodobé
zévazky, byla 51 dni. V ostatnich analyzovanych letech byl podnik schopen své zavazky
uhradit zhruba za 41 az 45 dni.
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Obrazek 8 — Graf ukazatelt doby obratu

Zdroj: vlastni zpracovani
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Pro podnik je pfedev§im dulezité, aby doba splatnosti zavazk byla vys$si nez doba
splatnosti pohledavek, jelikoz tak dochdzi k moznosti vyuzit obchodni uvér pro své ucely.
Z grafu vySe (obr. 8) vyplyva, ze to podnik nespliuje v zadném z analyzovanych let, coz
vibec neni pozitivni, nebot dfive splaci své zdavazky, nezli inkasuje pohledavky.
Nejmarkantné&j$i ¢asovy nesoulad nastal v roce 2017, kdy doba mezi Gthradou dluhi a inkasa

pohledéavek byla 45 dni.

4.3 Analyza souhrnnych ukazatelu

Nasledujici ¢ast se zabyva komplexnim zhodnocenim finanéni situace podniku DAKO-
CZ. Pro tuto analyzu je vyuzito bankrotnich a bonitnich modelti, konkrétn¢ indexu INOS,

Tafflerova modelu, Indexu bonity a Kralickova Quicktestu.

4.3.1 Index INO5

Prvnim aplikovanym modelem je Index INO5, ktery patfi k bankrotnim modelim a
respektuje specifické podminky Ceské republiky. Na zakladd Indexu INO5 Ize zhodnotit, zda
podnik tvofi hodnotu, ¢i spéje k bankrotu, nebo zda se nachazi v pasmu Sedé zony, coz by
znamenalo, ze podnik netvoifi hodnotu, ale ani nebankrotuje. Vypocet indexu vychazi ze

vzorce 31 a vysledky zobrazuje tabulka 8.

Tabulka 8 — Index INO5 (v tis. K¢&)

2014 2015 2016 2017 2018
Index INO5 0,92 2,80 2,94 2,33 3,48
Celkové aktiva 880 976 850 175 885 595 819 112 901 458
ObéZna aktiva 524 883 488 681 525 358 458 850 502 160
Cizi zdroje 697 779 476 320 427 523 385 935 407 734
Kratkodobé zavazky 639471 324 087 306 091 303 683 307 837
EBIT 44 152 113 648 104 593 67 785 124 722
Vynosy 842 219 838 610 905 439 737 742 927 053
Nékladové uroky 6 194 3150 2 282 1940 2184

Zdroj: zpracovano dle vyrocnich zprav podniku

Z tabulky 8 je ziejmy rust hodnot indexu, s vyjimkou roku 2017, kdy dochazi k mirnému
poklesu. V zadném z analyzovanych let neni hodnota indexu mensi nez 0,9 a z toho vyplyva,
v intervalu 0,9 az 1,6, a tedy v pasmu $edé zony. Podnik tak netvotil hodnotu, ale ani nebyl
Vv bankrotu, nicméné hodnota 0,92 je vcelku nizka, tudiz mohl mit pfipadné financni
problémy. V letech 2015 az 2018 index nabyval hodnot vétSich nez 1,6 a to zna¢i dobrou

finan¢ni situaci podniku.
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4.3.2 Taffleruv model

Dal$im modelem zabyvajicim se rizikem bankrotu je Taffleriv model. Hodnoti, zda je
podnik financné v potfadku a jak velka je pravdépodobnost bankrotu. Vypocet Tafflerova

modelu je odvozen ze vzorce 32 a vysledné hodnoty zobrazuje nasledujici tabulka 9.

Tabulka 9 — Tafflertiv model (v tis. K¢)

2014 2015 2016 2017 2018
Tafflertiv model 0,41 0,54 0,56 0,48 0,60
EBT 37 958 110 498 102 311 65 845 122 538
Trzby 842 219 838 610 905 439 737 742 927 053
Celkova aktiva 880 976 850 175 885 595 819 112 901 458
Obézna aktiva 524 883 488 681 525 358 458 850 502 160
Cizi zdroje 697 779 476 320 427 523 385935 407 734
Kratkodobé zavazky 639 471 324 087 306 091 303 683 307 837

Zdroj: zpracovano dle vyrocnich zprav podniku

Z tabulky 9 je patrny obdobny vyvoj hodnot jako u indexu INOS5, tedy mirn¢ rostouci, az
na rok 2017. U Tafflerova modelu je pro hodnotu mensi nez 0,2 uvadéna velkd
pravdépodobnost bankrotu, coz lze v této situaci vyloucit, nebot’ podnik dosahuje hodnot
vysSich nez 0,41. Podnik se nenachdzi ani v Sed¢ zoné, pro kterou je vyhrazeny interval
hodnot 0,2 az 0,3. Velmi pozitivnim poznatkem tedy je, ze hodnoty ve vSech analyzovanych
letech ptevysuji hodnotu 0,3 a to zna¢i malou pravdépodobnost bankrotu a také to, ze je

podnik finan¢né v potadku.

4.3.3  Index bonity

Pro zhodnoceni bonity podniku DAKO-CZ je nejprve vyuzito Indexu bonity. Na zakladé
indexu lze posoudit finan¢ni situaci podniku a zhodnotit, zda se podnik potykal s piipadnymi
finan¢nimi problémy. Vypocet vychazi z rovnice uvedené ve vzorci 33, kde do celkovych

vykont jsou dosazeny trzby za vlastni vykony a zbozi. Vysledky jsou zaneseny do tabulky 10.

Tabulka 10 — Index bonity (v tis. K<)

2014 2015 2016 2017 2018
Index bonity 1,12 3,38 2,49 1,70 2,85
Celkové aktiva 880 976 850 175 885 595 819 112 901 458
Cizi kapital 697 779 476 320 427 523 385 935 407 734
Zasoby 236 367 245 897 189 834 218 356 226 616
Cash flow 91113 346 238 124 301 26 819 128 332
Celkové vykony 842 219 838 610 905 439 737 742 927 053
EBT 37 958 110 498 102 311 65 845 122 538

Zdroj: zpracovano dle vyrocnich zprav podniku
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Dle vysledki vyplyvajicich z tabulky 10 lze konstatovat, ze v letech 2014 a 2017 byl
podnik v dobré financni situaci, nebot” hodnota spada do intervalu 1 az 2. V letech 2016 a
2018 se podnik pohyboval v rozmezi hodnot 2 az 3, z toho vyplyva, Ze jeho finanéni situace
byla velmi dobra. V roce 2015 byla hodnota indexu dokonce 3,38 a to znaci extrémné dobrou
finan¢ni situaci podniku. Celkové lze podnik dle vysledki Indexu bonity hodnotit jako

bonitni.

4.3.4 Kralickiiv Quicktest

Jako dalsi je aplikovan model Kralicktiv Quicktest, rovnéz hodnotici bonitu podniku.
K vypoctu je uzito Ctyi rovnic, odvozenych ze vzorci 34 az 37. Nasledné je kazda z rovnic
obodovana dle tabulky 2 a vzapéti je kazdému z analyzovanych let pfitazeno vysledné

hodnoceni. Vysledky jsou zobrazeny v nasledujici tabulce 11.

Tabulka 11 — Kralickiiv Quicktest (v tis. K¢&)

2014 2015 2016 2017 2018
Celkova aktiva 880 976 850 175 885 595 819 112 901 458
Vlastni kapital 182 766 373585 455 414 416 790 492 343
Cizi kapital 697 779 476 320 427 523 385 935 407 734
Cash flow 85 654 346 238 124 301 26 819 128 332
Trzby 842 219 838 610 905 439 737 742 927 053
EBIT 44 152 113 648 104 593 67 785 124 722
Ukazatel 2014 2015 2016 2017 2018
Financni R1 0,21 0,44 0,51 0,51 0,55
situace R2 8,15 1,38 3,44 14,39 3,18
Vynosova R3 0,10 0,41 0,40 0,04 0,14
stabilita R4 0,05 0,13 0,12 0,08 0,14
R1 3 4 4 4 4
Bodové R2 2 4 3 1 3
hodnoceni R3 3 4 4 1 4
R4 1 3 2 2 3
Vysledné hodnoceni 2,25 3,75 3,25 2 3,5

Zdroj: zpracovano dle vyrocnich zprav podniku

Vysledné hodnoceni v tabulce 11 je pfivétivé, nebot’ v zadném roce neklesla hodnota
Kralickova Quicktestu pod 1 a to znaci, ze se podnik nepotykal se znaénymi problémy.
V letech 2014 a 2017 se vysledné hodnoty fadi do intervalu 1 az 3, a proto nelze jednozna¢né
urcit situaci podniku. V ostatnich letech jsou hodnoty vyssi nez 3, tudiz Ize podnik povazovat

za bonitni.
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5 ZHODNOCENI A ZAVERECNA DOPORUCENI

Nasledujici ¢ast prace se zabyva shrnutim a zhodnocenim provedené financni analyzy
spole¢nosti DAKO-CZ za obdobi let 2014 az 2018, vzapéti jsou navrzena pripadna

doporuceni pro zlepseni situace.

Analyza rozdilovych ukazateli se zabyvala Cistym pracovnim kapitdlem a cCistymi
pohotovymi prostiedky. Cisty pracovni kapital se vyznaduje rostouci tendenci, s vyjimkou
roku 2017, kdy doslo k mirnému poklesu z divodu snizeni obéznych aktiv. V letech 2015 az
2018 dosahoval CPK kladnych hodnot i relativné vysokych, coZ je pozitivni, nebot’ &ast
obéznych aktiv je podniku k dispozici pro nenadalé potieby. Neptili§ pozitivni je rok 2014,
kdy se CPK dostal do zapornych hodnot a podniku vznikl tzv. nekryty dluh. To zpusobil
rapidni narust kratkodobych zavazkt z divodu vyplaty dividend, jak uz bylo podrobnéji
vysvétleno V predchazejici kapitole. Pro udrZeni pozitivniho trendu CPK je podstatné zachovat
ob&zna aktiva vy$si nez kratkodobé dluhy. Cisté pohotové prostiedky dosahuji ve viech
analyzovanych letech zdpornych hodnot, coZz je pro podnik nepfiznivé, nebot nema
dostateény objem penéznich prostiedki na uhradu okamzité splatnych zavazki. Zadouci by
tedy bylo, aby podnik navysil penézni prostiedky na bézném uctu, tim by doslo ke zlepseni
hodnot ukazatele CPP. Navyseni penéznich prostiedki je mozné napiiklad diky inkasovani
kratkodobych pohledavek nebo prodejem zasob a Vv pfipadé nahodilych finan¢nich potizi

vV budoucnu Ize vyuzit jednordzového uvéru.

Pfi analyze pomérovymi ukazateli bylo vyuzito ukazateli rentability, likvidity,
zadluzenosti a aktivity. V ramci analyzy rentability maji vSechny ukazatele zcela totozny
pribéh. Do roku 2015 vykazuji rostouci tempo, nasledné¢ dochazi k poklesu a v roce 2018
K opétovnému ristu. Divodem poklesu ukazatelt je klesajici tendence Cistého zisku (EAT) i
zisku pied uroky a zdanénim (EBIT), coZz je dano ptfedevsim tim, Ze naklady rostou vétsi
mérou nezli trzby. Naopak rust ukazateli byl zpisoben nartstajicim ziskem. Nejhute se jevi
rok 2014 a 2017 z davodu rapidniho poklesu zisku, byla také zaznamenana vysoka
nakladovost a nepiili$ efektivni vyuzivani celkovych zdroju, predevsim v roce 2014, kdy bylo
pouhych 5 % majetku transformovano do zisku. Vysoka nakladovost roku 2014 byla
potlaceni finanénich aktivit. Pokles zisku roku 2017 zpisobil ubytek trzeb kvuli ukoncéeni
prodeje licence do Ciny a presunu nékolika zakazek do nasledujictho roku. V letech 2015 a

2018, kdy ukazatele dosahuji nejvyssich hodnot, byla naméfena minimalni nakladovost. I pies
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kolisavy trend ukazatelli rentability 1ze podnik hodnotit kladn¢, nebot’ v celém analyzovaném
obdobi dosahuje zisku. Aby si podnik udrzel pozitivni trend rentability, mél by se zaméfit na

snizovani provoznich nékladt. V dusledku toho by se zvySovaly trzby a vzapéti i zisk.

V ramci analyzy likvidity byly u ukazatele bézné likvidity zjistény piivétivé vysledky,
naopak u ukazateli pohotové a okamzité likvidity uz tak pozitivni nebyly. Bézna likvidita
podniku se témét v celém horizontu sledovanych let nachazi v intervalu doporucenych
hodnot, coz je pfiznivé jak z pohledu véfiteld, tak podniku. Vyjimkou je rok 2014, kdy mél
podnik vysoké kratkodobé dluhy. Pohotova likvidita podniku se v rozmezi doporucenych
hodnot nachazi pouze v roce 2016, v ostatnich letech tedy podnik neni schopen splacet své
kratkodobé dluhy bez toho, aniz by prodal zasoby. U okamzité likvidity podnik nedosahuje
dolni hranice doporucenych hodnot v zddném roce, coz znaci nepfiméfené nizky objem
penéznich prostfedkl proti svym kratkodobym zdvazklim. Z neptiznivych vysledki okamzité
likvidity plyne jasné doporuceni, a to navysit penézni prostiedky na bézném uctu. To by mélo
kladny vliv 1 na ukazatele pohotové a bézné likvidity z divodu zvySeni ob&znych aktiv.
AvSak navySeni penéz by mélo byt pfimétené, nebot’ ptili§ vysoka likvidita by mohla vyustit

ve snizenou rentabilitu podniku.

Z pohledu analyzy zadluZenosti si podnik vedl piiznivé. Vyjimkou byl opét rok 2014, kdy
celkova zadluzenost vzrostla na témét 80 % a cizi zdroje podniku byly zhruba 4krat vétsi nez
zdroje vlastni. To zapftiCinilo jiz zminéné vyplaceni dividend, vzapéti Gtlum financnich aktivit
a navySovani rezerv a opravnych poloZzek. Vroce 2015 zadluzenost Klesla na 56 %,
Vv ostatnich letech pod 50 %. Snahou podniku je vyuZivat k financovani pfevazné vlastni
kapital, coz vyplyva z klesajiciho trendu celkové zadluzenosti 1 ukazatele miry zadluzeni.
Avsak z vysledkt ziskového ucinku financni paky vyplyva, Zze se podnik nemusi obavat
zvySovani cizich zdroju. Stejn¢ tak nemusi mit obavy z nesplaceni urokovych nakladt, nebot’

kromé roku 2014 dosahuje ukazatel irokového kryti vysokych hodnot.

Z hlediska analyzy aktivity nevychazeji vysledky pro podnik jednozna¢né pozitivné.
Podnik drzi v celém horizontu analyzovanych let velké mnozstvi aktiv, se kterymi neni
schopen nakladat ptili§ efektivné. Nizké hodnoty ukazatele obratu zasob a naopak celkem
vysoké hodnoty ukazatele doby obratu zasob vypovidaji o delSim vyrobnim procesu a o tom,
7e jsou zasoby v podniku vazany relativné dlouhou dobu a nepfinaseji tolik zisku. Obraty
pohledavek a zavazki také nevykazuji pozitivni vyvoj, nebot’ obrat pohledavek by mél v Case
rast, ale klesa, naopak obrat zavazki by mél klesat, ale roste. Ukazatel doby splatnosti

pohledédvek vykazuje rostouci trend az do roku 2017, coz je negativni, nebot dochézi
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K prodluzovani doby thrady od odbératelii. Doba splatnosti zavazkt vysoka neni a ma
prevazné klesajici trend, coz je pozitivni predevS§im pro véfitele, nebot’ je podnik schopen
rychle dostat svym zavazkiim. Naopak negativni je, Ze podnik diive splaci své zavazky, nez
inkasuje pohledavky, a nema tak moznost vyuzivat obchodni uvéry jako zdroj financovani.
Proto by se mél podnik zamétit na casovy nesoulad mezi dobou splatnosti pohledavek a
zavazku. Dale lze doporucit investovat do vyroby a snizovat tak vyrobni Casy, neefektivni
vyrobu a prostoje. Tim by se docililo zrychleni obratu zasob, minimalizace doby obratu

zasob, a timto by posilila schopnost podniku vyuzivat sviij majetek efektivné.

V ramci bankrotnich a bonitnich modela byl podnik hodnocen jako finan¢né stabilni.
Prvni byl aplikovan Index INOS5, ze kterého vychazi, ze podniku Vv zadném roce nehrozi
bankrot. Roku 2014 se podnik nachazel v pasmu Sedé zony, Vv ostatnich letech byl v dobré
finan¢ni situaci. Z Tafflerova modelu jednoznaéné vyplyva, ze je podnik finan¢né v pofadku a
ze je zde pouze mald pravdépodobnost bankrotu. Index bonity hodnoti podnik jako bonitni,
nebot’ se v pribéhu analyzovaného obdobi nachdzel v dobré az v extrémné dobré financni
situaci. Z pohledu Kralickova Quicktestu se podnik v zadném roce nepotykal se zna¢nymi
problémy, naopak je hodnocen jako bonitni. Vyjimkou je rok 2014 a 2017, kdy nelze
jednoznac¢né urcit situaci podniku. Z téchto aplikovanych modelll se opét jako nejhorsi jevi

rok 2014, za ¢imz stoji stale stejny jiz zminény diivod, a to vyplaceni dividend.

Celkové lze finanéni situaci podniku DAKO-CZ hodnotit jako pfiznivou. V celém
analyzovaném obdobi dosahuje podnik zisku a do blizké budoucnosti by se nemél potykat
S zadnymi znacnymi finan¢nimi problémy. Pfi komparaci vysledkii v ramci analyzovanych let
se nejhtife jevi rok 2014, kdy pfi¢inou byly vysoké kratkodobé dluhy a utlum finan¢nich
aktivit vlivem nenadalé vyplaty dividend, tudiz lze tuto situaci povazovat za jednorazovou.
Naopak nejlépe se jevi rok 2018 a tak lze ocekdvat obdobné ptiznivé vysledky i1 v ramci
nasledujicich let. Na zakladé celkového zhodnoceni bylo podniku doporuéeno zainvestovat do
vyrobnich procesti a docilit tak efektivnéjsi vyroby. Vzéapéti bylo navrzeno zamétit se na
casovy nesoulad mezi dobou splatnosti pohleddvek a zavazkl. Dal$im doporucenim je
nepatrné navyseni penéznich prosttedkd na b&ézném uctu, nebot’ z vysledkl analyzy likvidity
je ztejmé, ze Vv dasledku nizkého objemu pohotovych prostiedkit ma podnik problém, byt
nijak zasadni, s likviditou, coz potvrzuje i rozdilovy ukazatel CPP. Vysledky analyz
zadluZenosti a rentability vySly pozitivn€, tudiZ je doporuceno neprovadét nijak vyrazné
zmény, pfinejmensim se zamé&fit na snizovani provoznich nakladi za G¢elem navySovani trzeb

a udrzeni pozitivniho trendu ziskovosti.
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ZAVER

Cilem bakalafské prace bylo zhodnoceni finan¢ni situace vyrobniho podniku na zakladé
provedené financni analyzy V horizontu n¢kolika let a navrzeni pfipadnych doporuceni pro
zlepseni stavu. V ramci této prace byl analyzovan podnik DAKO-CZ, a.s., ktery je pfednim

vyrobcem brzdovych systému pro kolejova vozidla. Analyzovanym obdobim byly roky 2014
az 2018 a jako podklad pro vypocty slouzily vyro¢ni zpravy daného podniku.

Prace byla rozdélena na dvé hlavni ¢asti — teoretickou a praktickou. Prvni ¢ast se zabyvala
teoretickymi poznatky z odborné literatury, které byly nésledné vyuzity Vv praktické c¢asti.
Prvni kapitola vymezovala pojem finanéni analyza, jeji uzivatele a zakladni zdroje dat.

V druhé kapitole byly podrobnéji rozebrany vybrané metody finan¢ni analyzy.

V ramci praktické ¢asti byl nejprve charakterizovan vybrany podnik a odvétvi, ve kterém
pusobi. V nasledujici kapitole byly na tento podnik aplikovany metody rozdilovych a
pomérovych ukazateli, dale bankrotni a bonitni modely. Poté byly zjisténé vysledky
interpretovany a komparovany v rdmci sledovaného obdobi. Posledni, ¢tvrtd kapitola se
zabyvala celkovym shrnutim a zhodnocenim vysledkli provedené finan¢ni analyzy, vzapéti

byla navrzena i doporuceni pro zlepSeni finan¢ni situace podniku.

V zavéru lze vyrobni podnik DAKO-CZ hodnotit jako stabilni a zdravy podnik, nebot’ v
celém analyzovaném obdobi dosahoval zisku a v rdmci provedené finan¢ni analyzy nebyly
zjistény zadné zadvazné problémy, které by mohly v blizké budoucnosti vyrazné ohrozit jeho
finan¢ni situaci. V soucasné dobé si podnik vede velmi dobie, investuje do svého dalSiho
rozvoje, a dokonce roku 2019 poprvé za svou 200letou existenci dosahl rekordniho
miliardového obratu. Pokud by se podnik rozhodl aplikovat vySe navrzena doporuceni, mohlo
by to pfiznivé ovlivnit jeho finan¢ni situaci a piredevsim by mohlo dojit ke zlepSeni vysledkt

analyzovanych finan¢nich ukazateld.
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Priloha A — Vypis z obchodniho rejsttiku spole¢nosti DAKO-CZ, a.s.

DAKO-CZ, a.s. — obchodni rejstiik, aktualni vypis
Datum vznikua 5 lkvéten 1992

zapisu

Spisova znacka B S63/KSHK Krajsky soud v Hradci Kralove
Obchodni firma DAKO-CZ, as.

Sidlo Josefa Dafika 1956, 5338 43 TremoSnice

Identifikacni cislo 46505021

Pravni forma Akciova spoleénost
Piedmét provozovani drazni dopravy na Zelezniéni draze - vieéee "iedka dako, a.5.\"
podnikani

vyroba, ocbchod a sluZby neuvedené v piilohach 1 aZ 3 Zivnostenského zakona

obrabétstvi

zamednictvi, nastrojarstvi

montaz, cpravy, revize a zkousky elektrickych zafizeni

vyvoj, vyroba, opravy, dpravy, pfeprava, ndkup, prodej, pljéovani, uschovavani,

znehodnocovani a niceni zbrani

montaz, opravy, revize a zkousky plynovych zafizeni a plnéni nadob plyny

klempifstvi 2 oprava karoserii

opravy ostatnich dopravnich prostfedkd a pracovnich strojd

montaZ, opravy, revize a zkousky tlakowyeh zafizeni a nadob na plyny

truhlafstvi, podlaharstvi

kovarstvi, podkovafstvi

ginnost Géetnich poradcd, vedeni Géetnictvi, vedeni dafiové evidence

Zdroj: Verejny rejstrik a Shirka listin (2020)
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Priloha B — Rozvaha spole¢nosti DAKO-CZ, a.s.

ROZVAHA (v tis. KE) 2014 2015 2016 2017 7018
Aktiva celkem 880976 | 850175 | 885595 | 819112 | 901458
A Pohledavicy za upsany ZEK 0 0 0 0 0
E. Dlouhodobi majetek 347906 | 349609 | 348322 | 348607 | 385140
BL Dlouhodobi nehmotny majetek | 3 756 1805 5187 11 618 14171
BL1. | Ocenitelna prava 3 209 1258 2 033 6 385 8 687
BI12. | Poskytuuté zilohy na DM 547 547 3154 5233 5 484
BIL Diouhodobi hmotny majetek 337519 | 341336 | 333720 | 329383 | 347154
BILl. | Pozemky astavhy 150858 | 162747 | 162017 | 159354 | 161994
B2 | [motné movité véciajejich 132115 | 142593 | 134527 | 129013 | 1628399
souhory
BIL3. | Ostatni DHM 50619 | 35527 36 884 38 318 41 866
BIl4. | Poskytnuté zilohy na DHM 3927 469 292 7 698 395
BII | Dlouhodoby finanéni majetek 6631 6 468 9415 7 606 3 815
Bary. | ©odily-ovladand nebo 0 0 3783 3 576 3 795
ovladajici ozoba
pro, | Ostatnidlovhodobé cenne 20 20 20 20 20
papiry a podily
BIIL3. | Ostatni DFM 6611 6 448 5612 4010 0
C. Ob&3nd aktiva 524883 | 482681 | 525358 | 458850 | 502160
cL Zisoby 236367 | 245897 | 189834 | 212356 | 226616
CI1. | Materisl 58454 | 48746 42 943 52 260 48 550
CI12 Nedokontena vyroba a 131128 | 139219 | 102697 | 111496 | 116622
polotovary
C13. | Virobky a zbosi 46755 | 57755 43194 54 044 60 695
CI4 Posloytnuté zalohy na zasoby 30 177 0 556 749
CIL Pohleddviy 241894 | 198710 | 298641 | 223906 | 246789
CIL1. | Dlouhodobé pohledavky 6 398 22 369 3993 6 506 4245
111y, | Fobledavky z obchodnich 121 118 118 2 532 4245
vztahi
CI1a. Pu:u_h_led.zfn'l.-:j.'- ovladana nebo 0 0 0 0 0
ovladajici osoba
C.IL13. | Pohleddvky ostatni 6277 27 251 3875 3974 0
CIL2. | Kritkodobé pohlediviy 235496 | 176341 | 294648 | 217400 | 242544
CIL2.1. ?;}ﬁga"k-" z obchodaich 140111 | 157203 | 197776 | 184100 | 202886
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c112. | Pohledavky-ovlidani nebo 84 265 5611 89 730 6 134 26 391
ovladajici czcha
CII.2.3. | Pohledavky ostatni 11120 13 527 7142 27 166 13 267
CIV. Penéini prostiedky 46 622 44 074 360 883 16 588 28755
CIV.1. | Penéini prostiedky v pokladné 253 460 388 100 93
CIV2 | Penéini prostiedky na uftech 46 365 43 614 36 455 16 488 28 657
D. Casové rozlifeni aktiv 8187 11 885 11915 11 655 14 158
Pasiva celkem 880976 850175 885555 | 815112 901 458
Al Vlastni kapital 182 766 373 585 455414 416 790 492 343
Al Zakladni kapital 187 740 187 740 187 740 187 740 187 740
AIL Kapitalové fondy 643 0 0 0 0
ATIL Fondy ze zizskn 35661 35661 35 661 35 661 35 661
Ary, | Vysledekhospodafeni 250189 | 57759 | 150139 | 162013 | 173535
minulych let
Ay | Vysledekhospodafenibezncho | o500 | gy45 | g1874 | s3066 | 95407
uéetniho obdobi
Ay | Reshodautiozilohich na -323529 0 0 -21 690 0
vyplatu podilu na zisku
B.+C. Cizi zdroje 697 779 476320 427 523 385935 407 734
B. Rezervy 46 195 24 842 15 350 7 800 32 603
C. Zavazky 352739 451 478 407 673 378135 375131
CL Dlovhodobé zavazky 12 113 127 391 101 582 74 452 67 294
CIl. Zavarky z obchodnich vztahi 36 0 0 0 0
CI12. Zavarky k ovérovym institucim 0 110 589 82931 53 245 48 655
ClL3. Odlozeny dafovy zavazek 3134 13 837 16 649 15 486 18 195
Cl4 Zavazky-ostatni 3542 2965 2002 1721 440
CII. Kratkodobé zavazky 340 626 324 087 306 091 303 683 307 837
CIL1. Zavazky z obchodnich vztahd 100 809 115 084 105 353 91173 105 529
CII2. Zavazky k ovérovim institucim | 298 845 176418 177 346 185 148 162 136
CIL3. Kratkodobé piijaté zalohy 1616 1296 329 4 357 1726
CIL5. Zavazky-ostatni 24 852 27 289 23063 23 005 38 446
D. Casové rozlideni pasiv 431 270 2658 16 387 1381

Zdroj: zpracovano dle vyrocnich zprdv podniku
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Priloha C — Vykaz zisku a ztraty spolecnosti DAKO-CZ, a.s.

VYKAZ ZISKU A ZTRATY (v tiz. K&) 2014 2015 2016 2017 2013
L Triby z prodeje vyrobl a sluZeb 707492 | 721310 | 759644 | 659927 | 789 238
II. Triby za prodej zboZi 134727 | 117300 | 105755 | 77 815 | 137 215
A Vikonova spotfeba 450196 | 546616 | 543 353 | 448 425 | 523 340
Al | Néklady na prodané zboZi 19797 | 99688 | 83735 61579 | 105054
A2 | Spotieba materidlu a energie 275973 | 286374 | 287 555 | 244 085 | 2706382
A3 | Sluzby 154 426 | 160554 | 172039 | 142 361 | 148 204
B. Ziména stavu zazob vlastni Sinnostd 15587 | -11996 | 41798 | -13 676 | -24 647
C. Altivace 10286 | -14063 | -12776 | -13632 | -13 475
D. Ozobni ndklady 203 241 | 207 614 | 210 381 | 234 545 | 254 082
D1, | Mzdové naklady 148907 | 152305 | 1537595 | 172178 | 187 5585
D2 ;‘L"rl‘ala:;u”;jf“;ﬁ“ zabezpetent, 54334 | 55309 | 56586 | 62367 | 66487
E. Upravy hodnot v provozni oblasti 25 823 22871 25427 19 853 47675
E.l. | Upravy hodnot DNM a DHM 23 425 23 544 22323 22125 243903
E2. | Upravy hodnot zisob 2575 -514 4014 -2891 4523
E.3. | Upravy hodnot pohledivek -177 -159 -910 619 18 249
IIL Ostatni provoznd vinosy 14 235 5454 8438 10324 12744
II.1. | Triby z prodaného DM 1785 1 928 730 235
III.2. | Triby z prodaného materidlo 6461 41158 1795 2772 4633
IIL.3. | Jiné provozni vinosy 60439 5334 5715 6822 7811
F. Ostatnd provoznd naklady 57045 | -10024 5201 10423 24 201
F.1. | Zbstatkovd cena prodaného DM 2287 0 646 193 138
F2 Prodany material 2157 1973 423 511 21923
F3. | Dané a poplatky 335 560 708 780 390
F.4. | Rezervy v provozni oblasti 41305 | -20845 [ 9791 -7 251 7762
F5. | Jiné provozni naklady 10 765 8292 13 215 16 190 13328
* Provoezni vysledel: hospodafend 50585 | 107046 | 100453 | 62128 ([ 127421
IV. Vinosove vroky a podobné vinosy 5356 953 1608 1780 357
I Nakladové troky a podobné naldady 6134 3150 2282 1940 343
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V. Ostatni finanéni vynosy 4 449 16 462 6510 25513 12 746
E Ostatni finanéni naklady 16 248 10 819 3978 21 636 15 802
* Finanéni vysledek hospodaieni -12 637 3 452 1 858 3717 -4 883
A3 Vysledek hospodateni pied zdanénim 37958 | 110498 | 102 311 | 65845 | 122 538
L. Daii z pfijm0 5 89 18 073 20437 12779 27131
L.1. | Dafi z pfijmu splatna 11536 12 219 17 625 9942 28 418
L.2. | Daii z pfijmu odloZena -5 640 5854 2812 2837 -1 287
i Vysledek hospodafeni po zdanéni 32062 92 425 81 874 53 D66 95 407
*=* | Vysledek hospodafeni za icetni obdobi 32425 | 92425 | 81874 | 53066 | 95407
= élstj- obrat za uceini obdobi 866 323 | Be5 485 | 921995 | 775359 | 952 900

Zdroj: zpracovano dle vyrocnich zprdv podniku
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