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ANOTACE

Tato diplomova prace se zabyva analyzou finan¢niho hospodareni spole¢nosti DAKO-CZ, a.s.
v ¢asovém obdobi 2018-2021. V uvodni ¢asti je s vyuzitim odborné literatury predstaven
metodicky postup pro zhodnoceni finan¢niho hospodafeni vybraného podniku. V dalsi ¢asti
prace je na zakladé informaci ziskanych z ptislusnych vykazii a z dostupnych vetejnych zdroja
zhodnoceno hospodaieni vybraného podniku. Cilem této prace je analyzovat financni

hospodateni podniku s formulaci kritickych poznatk.

KLICOVA SLOVA

Finané¢ni analyza, pomérové ukazatele, rozdilové ukazatele, likvidita, rentabilita, zadluzenost,

bankrotni modely, bonitni modely, Gcetni vykazy, DAKO-CZ, a.s.
TITLE

The Economy of Chosen Company

ANNOTATION

The topic of this dissertation is financial economy analysis of DAKO-CZ,a.s. in 2018-2021.
Introduction depicts methodical approach to evaluate the financial economy of the company using
professional literature. The next chapter evaluates economy of the company based on information
gathered from appropriate reports and public resources. The aim of this thesis is to analyse financial

economy of the company with definition of critical knowledge.
KEYWORDS

Financial analysis, ratio indicators, difference indicators, liquidity, profitability, indebtedness

bankruptcy models, creditworthiness models, account reports, DAKO-CZ, a.s.
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UVOD
Tato diplomova prace se zabyva tématem finan¢niho hospodaieni spole¢nosti DAKO-CZ, a.s.
za obdobi roku 2018-2021. Jde o spolec¢nost sidlici v Tiemosnici, jejiz hlavni ¢innosti je vyroba

a prodej vlakovych brzd a hydraulickych zafizeni.

Finan¢ni analyza poskytuje relevantni informace pro podnik a diky témto informacim
lze utvorit dokonaly finanéni ptehled o hospodarnosti v podniku. Po zjisténi vSech dat mize

podnik mnohem Iépe zacilit svou strategii.

Cilem této prace je na zakladé zhodnoceni hospodateni ve spole¢nosti DAKO-CZ, a.s. v letech
2018-2021 a s pouzitim metod finan¢ni analyzy navrhnout opatfeni pro zlepsSeni ekonomickych

vysledkd.

Diplomova prace je rozdélena na ¢ast teoretickou a praktickou. Teoretickd cast vychazi
z odborné literatury a vénuje se charakteristice zakladnich pojmi finan¢ni analyzy a jejim
funkcim. V praktické ¢asti je piedstavena spoleénost DAKO-CZ, a.s., jezZ je poté analyzovana

na zaklad¢ zvolenych ukazateld z teoretické Casti.

Diplomové prace je nejvice zaméfena na elementarni metody finan¢ni analyzy, Vv niZ maji
nejvetsi podil poméroveé ukazatele. Nasledné se vénuje predikénim modeltim, jez jasné definuji,

V jakém pasmu se podnik momentalné nachazi.

Zaveérem prace je zhodnoceni finan¢nich vysledki a nasledné doporuceni pro zlepSeni soucasné
situace podniku. Veskeré potiebné udaje pro zpracovani finanéni analyzy jsou Cerpany

predevsim z vyro¢nich zprav spolecnosti.
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1 FINANCNI PLAN PODNIKU

Tato kapitola je vénovana vyznamu a zasaddm finan¢niho planovani.

1.1 Vyznam finan¢niho planovani

planovani je progndézovani o budoucim vyvoji celkové finanéni situace podniku, které
koresponduje s jeho cili a se sou¢asnym vyvojem ekonomiky, konkurence a trhu. Nastrojem
pro hodnoceni budouciho vyvoje penéznich prostiedku je planovani cash flow. Mimo to bere
Vv uvahu i negativni situace, které by mohly v budoucnu nastat. Musi si stanovit finan¢ni zdroje,
kterymi bude financovat podnik, zajistit likviditu a zaroven udrzet finan¢ni rovnovahu celého
podniku. Pracuje tedy s riznymi alternativami, jakymi sméry by se budouci vyvoj podnikovych
financi mohl ubirat, proto musi byt pfipraven i na riizna rizika s tim spojena. Finanéni planovani
je zavislé na tom, jak se podniku dafi a nasledné bere v tvahu jeho nyngjsi vysledky
hospodareni. Celé finan¢ni planovani prameni z toho, jak ma podnik stanovenou vizi, misi
a strategii. Hlavnim ukolem finanéniho planovani je, aby se zvySovala trzni hodnota podniku.
Finanéni plan se sestavuje do n€kolika mensich plant. Tyto mensi plany, jejichz vycet je uveden

nize, maji mezi sebou jistou vazbou a jsou na sebe napojené. (Hrdy, 2013, s. 192-193)

e Plan vyroby,

e plan prodeje,

e persondlni plén,

e plan investic a inovaci,

e plan oprav a udrzby majetku.

Nasledné lze finan¢ni planovani rozdélit i na dlouhodobé, stfednédobé a kratkodobé planovani

Z hlediska ¢asového.

1.1.1 Dlouhodobé finané¢ni planovani

Aby se mohl plan povazovat za dlouhodoby, musi mu naleZet ¢asovy horizont delsi nez 1 rok.
Co se tyce strategickych plant, ty jsou ov§em sestavovany minimalné na 5 let. Strategické plany
je dulezité sestavovat, protoze diky nim Ize 1épe dosahnout finan¢nich cilt, které si podnik sam
ur¢il. Odborna literatura uvadi, ze jsou strategické plany sestavovany minimalné na 5 let,
ale vzhledem k soucasnému trendu globalizace a zrychlovani technologického pokroku
je optimalnim obdobim pro sestaveni maximaln¢ 5 let. Do dlouhodobého finan¢niho planovani
je zahrnuto planovani investic a dlouhodobé financovani podniku. Toto planovani tvoii fada
dil¢ich:
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e planovana rozvaha,

e planovany vykaz zisku a ztraty,

e planovany piehled o penéznich tocich,

e planované rozdéleni vysledku hospodarent,

e planovany propocet dan¢ z piijmu. (Hrdy, 2013, s. 193)

1.1.2 Kratkodobé finanéni planovani

Pro kratkodobé finan¢ni planovani se sestavuje kratkodoby financéni plan do 1 roku.
Aby se mohl vytvofit tento kratkodoby finan¢ni plan, je potieba, aby se vychazelo ze vstupnich
udaji soucasné situace podniku. Plan sestaveny na kratsi ¢asové obdobi je presnéjsi nez plan
sestavovany na dlouhodoby horizont. Hlavnimi ¢astmi kratkodobého planovani oproti

dlouhodobému jsou pouze prvni tfi body, kterymi jsou:

e planovana rozvaha,
e planovany vykaz zisku a ztraty,

e planovany ptehled o penéznich tocich.

Rozdil mezi kratkodobym a dlouhodobym planem je takovy, ze kratkodoby plan je detailnéjsi,
protoze V kratkém Case jsou dostupna vérohodnéjsi data. (Hrdy, 2013, s. 194)

1.2 Zasady finan¢niho planovani
Kdyz se tvofi finanéni plan, mél by mit urcité nalezitosti. A to z divodu, aby plany, které budou
vytvorené, vypovidaly o tom, ¢eho chce podnik dosdhnout. Proto mezi zdkladni zdsady patii

tyto:

e Systemati¢nost,
e uplnost,

e priehlednost,

e periodi¢nost,

e pruznost,

e klouzavost.

Nemélo by se opomenout sladéni jednotlivych plant, jak kratkodobych, tak dlouhodobych,
ale také finan¢niho planu S ostatnimi plany firmy, jako je plan vyrobni, obchodni
nebo marketingovy. Dulezité ale predevsim je, aby kratkodoby plan vychazel z dlouhodobého.
(Hrdy, 2013, s. 196)
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2 FINANCNI ANALYZA

V této kapitole bude rozebrana podstata, uzivatelé, zdroje, metody a ukazatele finan¢ni
analyzy.

2.1 Podstata finan¢ni analyzy

Finan¢ni analyza zhodnocuje, jaka je finan¢ni situace podniku, snazi se zjistit, jestli je podnik
vydéle¢ny, zda ma dobie sestavenou kapitalovou strukturu, anebo zda dostateéné véas splaci
své zavazky. Proto je dulezité, aby se prubézné zjistovalo, jak se vede podniku a jaké
ma financni zdravi. Vysledek finan¢ni analyzy podniku je podpirnym prostiedkem
pro rozhodovani manazerd, a to nejen z hlediska minulého hospodareni firmy. Predikce vyvoje
téchto ukazatelti slouzi k hodnoceni ocekavaného vyvoje podniku a pfijeti v€asnych opatieni
k odvraceni moznych negativnich dopadt. Nelze sledovat pouze minula obdobi finan¢niho
zdravi podniku, ale nutné je také piedvidat do budoucnosti, jak si podnik povede na trhu.
Analyza spada do oblasti finan¢niho fizeni, proto manazeti musi védét, v jakych oblastech
se podnik nachazi, jaké cile jsou splnény nebo v ¢em nastala ptekazka, aby mohla byt
v budoucnu odstranéna. Co se ty¢e finalniho vysledku z finanéni analyzy, je potiebny jak pro
celou firmu, tak i pro ostatni, ktefi jsou s firmou ur¢itym zptisobem spojovani. (Knapkova,
2010, s. 15)

Pamela Drake se ve své knize zaméfuje na finan¢ni analyzu, ve které hodnoti a interpretuje
finanéni data. Ta nasledné slouzi pro vyhodnocovani provozni vykonosti a finan¢ni situace
podniku. Provozni vykonnost fika, jak dobie firma vyuzila své zdroje — aktiva hmotna
a nehmotnd, a jak dosahla navratnosti investic. Finan¢ni situace vyjadiuje, jak je podnik
schopny uspokojit své zavazky, mezi které patii naptiklad v€asné splaceni urokid z dluht.
Finan¢ni analytik zjistuje, Sjakymi daty bude pracovat a nasledné je analyzuje. V tomto
ptipadé se jedna o finan¢ni zpravy a informace o trhu. Vezme si nepfeberné mnozstvi informaci
a musi vybrat ty nejrelevantnéjsi, se kterymi nasledné€ hodnoti soucasnou a budouci vykonnost

podniku. (Drake, 2012, s. 32)

Ke zpracovani financni analyzy jsou potfebna vstupni data, t€émi se pfedevsim rozumi rozvaha
neboli bilance podniku, ktera jasné ukazuje majetek na strané aktiv a zdroje jeho financovani
na stran¢ pasiv. Kromé zminé€ného financovéani je na stran¢ pasiv velmi dulezitd polozka
vysledek hospodateni, diky niz je mozné zjistit, zda se podnik v soucasné chvili nachazi
ve ztraté ¢i zisku. Naslednou dalsi vstupni informaci je vykaz zisku a ztrat. Poslednimi

vstupnimi daty jsou toky penéznich prostiedkt neboli cash flow. (Knapkova, 2010, s. 19)
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Jaromir Lazar ve své knize piSe 0 velkych rozdilech, které byly vykazany v ti¢etnich hodnotach
mezi tuzemskym a zahrani¢nim ucetnictvim. Dulezitym dusledkem je i samotna pouzitelnost
vysledktl ve finanéni analyze. V Ceské republice se poéitd sjinymi vstupnimi daty nez
v zahrani¢i. Negativnim dasledkem toho je nemozna srovnatelnost vysledku. Tento problém
Ize nejcastéji shledat u agregovanych ukazatelli, kam muze patfit napiiklad Altmandv index.

(Lazar, 2012, s.9)

2.2 Uzivatele finan¢ni analyzy

Finan¢ni analyzu lze rozdé€lit na analyzu interni a externi. Interni finan¢ni analyza se zabyva
potiebami podniku, o které se staraji manazeti, finanéni analytici a vlastnici podniku. Oproti
tomu externi finan¢ni analyzu spravuji banky, investofi, obchodni partnefi nebo konkurenéni
podniky. Ti zjist'uji, zda spolecnost disponuje finan¢nimi prostfedky, nebo jaké je riziko

investice do akcii spole¢nosti. (Finanalysis, 2023a)

Uzivatelu finan¢ni analyzy je cela fada. Ti potfebuji sledovat finanéni zdravi podniku. Také
je nutné brat ohled na to, pro koho je finan¢ni analyza zpracovana, ponévadz kazda skupina

pozaduje jiné informace a jen té¢Zko ji 1ze unifikovat s pozitivnimi dopady.

Manazeti se zabyvaji finan¢ni analyzou jak kratkodob¢, tak dlouhodobé. Nejvice se ale zaméiuji
na dlouhodobost ftizeni podniku. Tito uzivatelé analyzu Casto vyuzivaji k rozhodovani
o investi¢nich zamérech, o financovani dlouhodobého majetku nebo se kni obraceji

pti rozdélovani disponibilniho zisku.

Vlastnici spolecnosti sleduji navratnost financnich prostfedkil, coZ je hodnoceni ziskovosti
neboli rentability vkladaného kapitalu. Dale se zajimaji o stabilitu, likviditu nebo
0 prosperitu firmy a tyto informace dale vyuzivaji pro prodej nebo likvidaci spole¢nosti.
Véfitelé se nejvice zaobiraji likviditou svych obchodnich partnert, u kterych zjist'uji, zda jsou
schopni splacet jejich zavazky. Mohou byt i véfitelé, kteti se o likviditu nezajimaji. Zde mutze
nastat problém, ponévadZ pokud obchodni partneti nejsou schopni v€as splacet zavazky, mize

se podnik dostat do nepiijemné situace a vSe se negativné promitne i do hospodareni podniku.

Statni instituce dbaji na to, aby podnik odvadél dané do statniho rozpoctu a vytvarel zisk. Taktéz

je provadéna analyza v ptipadé, kdy se zada o dotace z fondti Evropské unie.

Konkurenti shani informace od podnikii, které dlouhodobé prosperuji na trhu. Cini tak zarovefi
z diivodu, aby se sami mohli inspirovat a nasledné pouzit jejich osvédcené a ucinné praktiky

v praxi i ve svém podniku.
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Samotni zaméstnanci maji také potfebu se zajimat o finan¢ni analyzu, a to pfevazné z divodu
zajmu 0 SVOU mzdu. Mimo zajmu o mzdu se mohou zajimat také o ziskovost nebo likviditu.
(Knapkova, 2010, s. 15-16)

2.3 Zdroje finan¢ni analyzy

Zékladnim zdrojem pro financni analyzu jsou ucetni vykazy podniku. Mulze mezi
né patfit rozvaha, vykaz zisku a ztraty, vykaz cash flow, vykaz o zméné vlastniho kapitalu
a také priloha k ucetni zavérce. Dale je dobré pracovat se samotnou vyrocni zpravou, ve které
1ze nalézt velmi dulezita data o podniku. Mimo to je taktéz dobré sbirat dal§i vérohodné
informace od samotného vedeni podniku, sledovat statistiky produkce, poptavky nebo
zaméstnanosti. Dal§imi relevantnimi zdroji mohou byt komentate z odborného tisku, zpravy
od vedoucich zaméstnancii nebo auditorti a obcas se mize vyplatit vychdzet z nezavislych
hodnoceni a progndéz. Dostupnost zdroji je ovlivnéna také tim, Ze se jednd o interniho
zpracovatele dat uvniti spole¢nosti. Dostupnost informaci jako jsou informace od vedeni,
statistika poptavky a podobné jsou mnohdy pro externiho uzivatele nedostupné. (Knapkova,
2010, s. 16)

2.3.1 Rozvaha

se da vycist, jak se podniku dafi. Kazda Gcetni jednotka ma povinnost sestavit vykaz alespon
jednou ro¢né. Zakladnim pfedpokladem pro sestaveni vykazu je rovnovaha mezi aktivy
a pasivy, a to predev§im z davodu, ze jsou sledovany tytéZz hodnoty. Jednou z pohledu
majetkového, podruhé z pohledu finanéniho kryti. Pokud tomu tak neni, musela nastat chyba
JiZ pfi samotném sestavovani. Rozvaha se zakladné vyobrazuje ve tfech oblastech, jimiZ jsou
majetkova situace podniku, zdroje financovani a finan¢ni situace podniku. V majetkové situaci
podniku se sleduje ptfedevSim jak je majetek ocenény a opotiebeny. V dalsi oblasti
ve zdrojich financovani lIze vidét, odkud byl majetek financovan. Posledni oblasti je finan¢ni

situace podniku, ve které se zjisti, zda byl podnik v zisku ¢i ve ztraté. (Ruckova, 2019, s. 23)

2.3.1.1 Aktiva — Dlouhodoby majetek

Aktiva jsou vSe, co ma podnik ve svém vlastnictvi a co postupné ziskal v historii svymi
aktivitami na trhu. Ruckova ve své knize zminuje, ze jsou 2 hlediska, kterymi se mtize pohlizet
na jednotlivé polozky aktiv z pohledu budouciho ekonomickém prospéchu pro podnik. Nékteré
polozky aktiv tak pfinaSeji tento prospéch piimo, a to tim, Ze jsou schopné okamzité piemény

na hotovost bez dalSich dodate¢nych ndklada (napt. cenné papiry). Jiné tento prospéch ptinaseji
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nepiimo tim, ze v pritbéhu své existence v podniku méni svou podobu. Ptikladem je potizeni
zasob, jejichz naslednou spotiebou ve vyrobé vznikne produkt, ktery je prodan zdkaznikovi
a po zaplaceni pohledavky, ktera timto podniku vznikne, dojde k navySeni penéznich
prostiedkli na bankovnim uctu ¢i v pokladné. Toto je rovnéz diivod, proc¢ se tato ¢ast majetku

V rozvaze nazyva ,,obézny majetek®. (Rackova, 2019)

Do stalych aktiv je zahrnuty dlouhodoby nehmotny majetek, ktery neméd zadnou hmotnou
podobu a mezi nejcastéjsi priklady spadaji patenty, licence, software, ochranné znamky nebo
goodwill. Dale je v téchto aktivech obsazen dlouhodoby hmotny majetek, kam spadaji
pozemky, stavby a samostatné movité véci s vyuzitelnosti nad 1 rok. Dlouhodoby finan¢ni
majetek taktéz spadéd do stalych aktiv, kam lze zatadit vkladové listy, pijcky nebo nakoupené
obligace. Lze sem zafadit i nemovitosti, které byly nakoupeny za ti¢elem dalsiho obchodovani
podniku. U téchto finan¢nich aktiv se neprovadéji odpisy, ponévadz tu nedochazi k opotiebeni

jako u hmotnych aktiv. (Ruckova, 2019)

2.3.1.2 Aktiva - Obéina

Obézna aktiva spadaji pod kratkodoby majetek a tato aktiva jsou stale v pohybu.
Cilem obéznych aktiv je, aby se velmi rychle obracely a tim generovaly podniku co nejvetsi
zisk. Do ob&Znych aktiv se béZn¢ fadi material, nedokoncené vyrobky nebo polotovary vlastni
vyroby. Dalsi polozkou jsou pohledavky, které lze rozdélit na kratkodobé a dlouhodobé
Z hlediska casu, anebo na pohledavky z obchodniho styku ¢i pohledavky ke spolecnikiim
z hlediska ucelu. Jako posledni ob&ézné aktivum lze zatadit kratkodoby finan¢ni majetek,
do kterého spadaji penize na bézném ucétu nebo v pokladné a ceniny. Kratkodoby finan¢ni
majetek firm¢ dava moznost zprostfedkovani vétsich ziskd za podminky, ze se budou investovat

nadbytecné financni Castky. (Knapkova, 2010)

2.3.1.3 Aktiva — Ostatni

Do ostatnich aktiv spadaji naklady ptistiho obdobi. Mezi né muze patfit najemné, nebo piijmy
ptistiho obdobi, pro které plati, Ze prace byly vykonané, ale jesté nebyly zaplacené. Tato aktiva
nehraji tak zasadni roli, nebot’ se jednd o velmi maly podil z celkovych aktiv, proto maji pouze

minimalni vliv na chod podniku. (Rackova, 2019)

2.3.1.4 Pasiva — Vlastni kapital
Na druhé strané rozvahy se jedna o pasiva, ze kterych jde veskeré financovani podniku. Pasiva
jsou utfidénd v samotné rozvaze dle pivodu zdroju financovani, proto se zacind vlastnim

kapitalem, dale je cizi kapital a ostatni pasiva.
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Do vlastniho kapitalu spada zakladni kapital, jenz se S nim ¢asto zaménuje. Jde o to, ze zakladni
kapital je pouze jednou z vice polozek vlastniho kapitdlu. V Ceské republice maji tyto dva
pojmy upln¢ jiny vyznam, to samé nelze fici o zahrani¢ni terminologii. Do vlastniho kapitalu
lze zaradit dale kapitalové fondy, kam spada napiiklad emisni 4zio, dary nebo dotace. Dalsi
polozkou, kterou lze zatadit do vlastniho kapitalu, jsou fondy ze zisku, kam spada rezervni
fond, nedélitelny fond a ostatni fondy. Poslednimi polozkami patticimi do vlastniho kapitalu
jsou vysledek hospodafeni minulych let a vysledek hospodaieni bézného obdobi. Do vysledku
hospodareni z minulych let obvykle spada naptiklad neuhrazena ztrata z minulého obdobi nebo
nerozd€leny zisk. Vysledek hospodateni bézného obdobi vykazuje bud’ ztratu, nebo zisk
Vv uetnim obdobi. V tomto bod¢ se ukazuje provazanost na dalsi vykaz povinné sestavovany
vV ramci Gcetni zavérky a hodné vyuzivany pii financni analyze, a to na vykaz zisku a ztrat.

(Rickova, 2019)

2.3.1.5 Pasiva - Cizi kapital

Pod cizim kapitilem si lze predstavit urcity zédvazek vici jiné spolecnosti ¢i instituci, ktery
je nutné fadné uhradit do data splatnosti. A jelikoz se jedna o zavazek, je jasné, Zze kromé
splaceni onoho zavazku je tieba splacet i stanovené troky s nim spojené. Cizi kapital se sklada

z rezerv, dlouhodobych zavazki, kratkodobych zavazkd, bankovnich uvéri a vypomoci.

(Rickova, 2019, s. 28)

2.3.1.6 Pasiva — Ostatni pasiva
Ostatni pasiva disponuji ¢asovym rozliSenim a dohadnymi ucty. U téchto pasiv je to obdobné

jako u ostatnich aktiv, taktéz maji velmi maly podil z celkovych pasiv. (Rackova, 2019, s. 28)

2.3.2 Vykaz zisku a ztrat

Vykaz zisku a ztrat neboli vysledovka informuje, jak si podnik stoji v rdmci ziskovosti
za urcitou Casovou sekvenci, ve které sleduje, jaké byly vynosy a jaké vuci nim byly pouzity
naklady. Dale je vykaz zisku a ztrat tokovym vykazem, a naopak rozvaha stavovym vykazem,
a to tedy znamen4, Ze ukazuje stav k datu, naopak vykaz zisku a ztrat ukazuje data za urcité
Casové obdobi. Vysledek hospodafeni se pak zjisti nasledovné — pokud vynosy budou
prevySovat naklady, vznika zisk. V opa¢ném piipad¢, pokud jsou naklady vétsi nez vynosy,

vznikne automaticky ztrata. (Rtckova, 2019)

2.3.3 Cash flow
Cash flow lIze jinymi slovy vyjadtit jako vykaz o penéznich tocich. Pro podnik je potiecbny

dostatek finan¢nich prostredki, pokud je v zisku, ale méa malo pohotovych prostredkil, nachazi
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se v platebni neschopnosti. Nutno uvést, ze Vv piipadé, pokud podnik bude v zisku, nemusi
to ihned znamenat, ze ma dostatek finan¢nich prostedkti pro to, aby mohl dodrzet své zavazky.
Cash flow za urcit¢é obdobi sleduje, kde se musi definovat, zda né&jaky vliv muze
za zvyseni nebo sniZzeni pracovniho kapitalu. Ke zméndm penézni hotovosti dochéazi v pribéhu
zivotnosti podniku na denni bazi. Vykaz cash flow naopak tika, kde doslo k tvorbé penéznich
prostiedkt a kde byly tyto volné penézni prosttedky spotiebovany. Struktura vykazu ve ¢lenéni
na provozni, investi¢ni a finan¢ni ¢ast ukazuje, ve které oblasti dochazi k tvorbé a spotiebé
finan¢nich prostfedka. Nejdilezitéjsi je ¢ast provozni, ktera fika, jak je podnik schopen tvofit
finan¢ni hotovost z hlavni ¢innosti podniku. Hlavni ¢innosti podniku se rozumi c¢innost,
pro kterou byl podnik zalozen. Aby se mohl sestavit prehled cash flow, je potifeba nahlizet
na rozvahu a vykaz zisku a ztrat, a to tak, ze z nakladd a vynosu se stanou vydaje a piijmy.

Penézni tok se nasledné vypocita jako rozdil mezi ptijmy a vydaji. (Kocmanova, 2013)
Cash flow se miize zjistit pomoci dvou metod, jimiZ jsou piima a nepiima.

e Metoda piima sleduje skutecné ptijmy a vydaje penéznich prostredk.

e Metoda nepiima transformuje nadklady a vynosy na vydaje a ptijmy.

Metoda piima je vnimana jako ta pfihodnéjsi, ponévadz skyta detailngjsi data o povaze
penéznich tokd, o produkovani penéznich polozek a nasledné jejich pouziti. Sestaveni vykazu

cash flow je vsak velice naro¢né na software. Jednodussi pro rychlou analyzu je pouziti nepiimé

metody.

Metoda nepfima je zaloZena na tom, Ze bere informace z vykazl a ztrat, konkrétné z vysledku
hospodateni, ktery proméni na cash flow. Tuto metodu nelze pouzit u vicero variant, ale pouze
u penéZznich tokli z provozni ¢innosti, a to jen v pfipadé jedné Casti, jeZ se nevykazuje jako

vv_ 7

hrubé penézni toky. Chybou nejcastéji je, Ze jsou ve vykazu o penéznich tocich vykazovany
i nepenézni operace. Tuto metodu je nutno brat jako jednodussi a takovou, ktera sleduje penézni
toky z provozni, investi¢ni a finan¢ni ¢innosti a nenachazi se v ni zadné platby. Tudiz jsou
to nepenézni transakce tvofeny naklady, které ale nejsou vydaji v bézném obdobi, stejné
tak vynosy nejsou piijmy v bézném obdobi. Dalsim bodem je rozpoznani slozek cCistych aktiv,
kam spadaji toky minulé¢ (zasoby, ndklady a vynosy pfiStich obdobi) a toky budouci
(pohledavky a zadvazky z obchodnich vztahll). (Kocmanova, 2013)

2.3.3.1 Struktura cash flow
Strukturu cash flow 1ze rozdélit celkem do tii kategorii, kterymi jsou penézni toky z provozni
¢innosti, penézni toky z investicni ¢innosti a penézni toky z finan¢ni €innosti. Penézni toky
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z provozni ¢innosti jsou vydélecné toky z Cinnosti podniku. Proto do penéznich piijmu z této
¢innosti spadaji piijmy z prodeje vlastnich vyrobkii vcetné zaloh odbératelii; zbozi vcetné
piijatych zaloh odbératelli; sluzeb véetné prijatych zaloh od odbératelli; pfijmy z prodeje nebo
postoupeni prav, licenci, know-how a obdobnych produkti a ptijmy ze zprostiedkovatelské
¢innosti. Spadaji sem i vydaje, jimiz jsou vydaje za pofizeni materidlu v¢etné placenych zaloh;
vydaje za potizeni zbozi véetné placenych zéaloh, vydaje vzniklé v souvislosti s vyplatami mezd
a odmén zaméstnancu a vydaje za ndkup externich sluzeb véetné placenych zaloh. Do provozni
¢innosti jsou taktéz zahrnuty pfijmy a vydaje z mimotadné Cinnosti a splatna dan z piijma;
piijaté a vyplacené turoky, piijaté dividendy, podily na zisku a vyplacené dividendy,
a to v ptipade, ze se rozdéluji ptijaté dividendy mezi akcionafe, pokud tomu tak neni,
je to zafazeno do finan¢ni ¢innosti. PenéZnimi toky z investi¢ni ¢innosti je chapano predevsim

pofizeni dlouhodobého investi¢niho majetku a jeho prodej. (Kocmanova, 2013)

2.3.4 Vyroéni zprava

Vyroéni zpravu maji povinnost sestavovat vSechny obchodni spole¢nosti a druzstva, dle § 21,
zakona ¢. 563/1991 Sb., o ucetnictvi. Nadto to znamend, ze firmy musi svou ucéetni zavérku
ovétovat auditorem. Zaroven ne vSechny tcéetni jednotky jsou povinny nechat ovéfit ucetni
zaveérku auditorem. Rozsah sestaveni ucetni zavérky je potom dan velikosti uéetni jednotky.
Podnik mé povinnost sestavovat ucetni zavérku, ponévadz je duilezitd i pro nadacni fondy,

vefejné a soukromé vysokeé Skoly, zdravotni pojisStovny nebo taktéz pro politické strany.

Bé&zné musi vyro¢ni zpravy zahrnovat informace

o udalostech, jez se odehraly po rozvahovém dni do data vyro¢ni zpravy,

o planech a vizi do budoucna spole¢nosti,
e o Cinnostech ve sféfe vyzkumu a vyvoje,
e o organizacnich slozkéach v zahranici.

Jak je jiz vySe zminéno, K vyrocni zpravé neodmyslitelné nalezi ucetni zavérka a zprava

auditora, jenZ vyro¢ni zpravu ovéifuje. (Pasek, 2014)

2.3.5 Priloha k ucetni zavérce
Aby se mohla zpracovat finan¢ni analyza, je dilezité k ni mit ptilohu uetni zavérky. Ptiloha

Kk Gcetni piiloze je vazana k vyhlasce ¢. 500/2002 Sb., jez dopliuje informace do piilohy

V ucetni zavérce.
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., PFiloha ucetni zaverky obsahuje
e udaje o pravnickych a fyzickych osobach,
e prumerny pocet zaméstnancu behem ucetniho obdobi,
o VWi pujcek a uveri s uvedenim urokové sazby,

e informace o aplikaci ucetnich zdasad, o vyuziti ucetnich metod, zpiisobech ocenovani
a odpisovani, dopliujici informace k rozvaze a vykazu zisku a ztraty.” (Knapkova,

2010, s. 57)

2.4 Metody a ukazatele finan¢ni analyzy

Je cela fada metod finanéni analyzy, které slouzi ke zhodnoceni finan¢niho zdravi podniku.
pro kombinaci trendll a struktury a analyzu struktury. Dal$i metodou je analyza citlivosti,
jez posuzuje vliv zmén na vysledné hodnoceni s pouzitim rtznych faktord. Tato analyza
je pouzita predevsim V ptipadé malého poctu obdobi. Pro delsi casové tady jsou pouzity
matematicko-statistické metody, ve kterych je vysledek vypovidajici o podniku mnohem
spolehlivéjsi, a to z dvodu vyuziti idajl, které pochazeji z delsi Casové fady. Mezi elementarni
analyzu spadaji stavové ukazatele, tokové ukazatele, pomérové ukazatele a souhrnné ukazatele.

Co se tyka stavovych ukazateld, tak ty pouzivaji data z i€etnich vykazi. (Dluhosova, 2021)

2.4.1 Analyza stavovych ukazateli

Analyzu stavovych ukazatelll 1ze pouzit i pro srovnani podniki, je vSak potfeba srovnavat
podniky v ramci jednoho odvétvi. A pro jejich porovnani je vhodné pouzit vertikalni analyzu.
Vyhodné je pouzit stavové ukazatele v Case, kde je sledovan jejich rist a pokles vV po sobé
jdoucich obdobich (mésicich, Ctvrtletich, letech). Stavové ukazatele v této analyze nejvice

vyuzivaji horizontélni a vertikéalni analyzu. (DluhoSova, 2021)

2.4.1.1 Horizontalni analyza

Horizontélni analyza neboli analyza vyvojovych trendi posuzuje evoluci hodnot v ¢asovém
hledisku a taktéz dle zmén ukazatelii, kam spadaji trzby, zisk, ndklady, aktiva, pasiva a dalsi.
Odbornik na finan¢ni analyzu studuje z ¢asovych fad jak pribéh zmén, tak i naléza dlouholeté
trendy, které se prevazné tykaji dilezitych finan¢nich hodnot. Kdyz se posuzuje, jak se vyviji
situace, je dileZité si pamatovat jaké mohou nastat zmény a vyvoj ekonomickych podminek
Vv celkovém finan¢nim prostiedi. Do ekonomickych podminek 1ze zahrnout napiiklad zmény

v danové soustave, zmeény ceny vstupl nebo mezinarodni vlivy, nebot’ v mnoha zemich jsou
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ve vyroéni zpravé obsazené i vyvojové tendence konkrétnich polozek za 5 az 10 let.

(Dluhogové, 2021)

Horizontélni analyzu lze vypocitat dvéma zplisoby, a to bud’ absolutni zménou nebo procentni

(relativni) zménou.
Vzorec pro absolutni zménu je nasledujici:

Absolutni zména = ukazatel « - ukazatel 1 (1)
Absolutni zména vychazi vzdy v urCité meéné, u nés tedy v K¢.

Vzorec pro procentni zménu zni:

, v absolutni zména*100
Procentni zména = 2)
ukazatel ;¢

Procentni neboli relativni zména je vzdy uddvana v procentech, ale pfedevs$im je tato zména

ptehlednéjsi a 1épe se s ni pracuje.

Vysledky z horizontdlni analyzy lze formulovat i Vv bazickych nebo fetézovych indexech.
PonévadZ bazické indexy sleduji a porovnavaji ur¢ité hodnoty daného ukazatele v konkrétnich
casovych obdobich praveé s hodnotou se stejnym ukazatelem opét v totozném obdobi. Dal§imi
indexy jsou fetézové, jejichz ukol spociva v tom, ze porovnavaji hodnoty konkrétniho ukazatele
V po sob¢ jdoucich obdobich s hodnotou, jiz byla vyhodnocena v minulém obdobi. (Mrkvicka,
2006)

2.4.1.2 Vertikalni analyza

Vertikalni analyza se v nékterych pramenech odborné literatury muize nazyvat jako strukturalni,
mezi témito pojmy ale ve skute¢nosti nenachazime rozdil. Analyza je odliSnd v tom, Ze se opira
o procentni rozbor finan¢nich vykazii a nadsledn€ vyhodnocuje procentni podil polozek na celku.
Jako zaklad pro rozbor rozvahy je vybrana celkova vyse aktiv nebo v opa¢ném piipadé¢ celkova
vyse pasiv. Co se ty¢e rozboru vykazu zisku a ztraty, je zvolena velikost obratu celkem neboli
celkové vynosy. (Mrkvicka, 2006)

Obecné se doporucuje pouzivat vertikalni analyzu opét s delsi ¢asovou tadou, aby vysledky
byly piesngjsi a dalo se s nimi i Iépe pracovat. Tuto analyzu v pracovnim prostiedi vyuziva

predevsim finan¢ni feditel, ktery hodnoti efektivnost investice. (Managementmania, 2023)
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2.4.2 Analyza tokovych ukazatela

Analyza tokovych ukazatell se aplikuje obdobné jako analyza stavovych ukazatelt, a to pomoci
horizontalni a vertikalni analyzy. Vyuziva se ke sledovani vyvoje nakladt, vynost a cash flow.
Mimo zékladni analyzu nakladl a vynosu lze sledovat jejich skupiny jako podil provoznich
nakladt, nebo porovnavat, jak se v casovém horizontu mize meénit zisk pied zdanénim a zisk

pted zdanénim bez tvorby rezerv a opravnych polozek. (Knapkova, 2013)

2.4.3 Analyza rozdilovych ukazateli
Analyza rozdilovych ukazateltl je diference mezi dvéma absolutnimi ukazateli, kam mohou
spadat financni fondy nebo fondy financ¢nich prostiedki. Mezi nejvice pouzivanymi

rozdilovymi ukazateli jsou predevsim:

e Cisty pracovni kapital (CPK),
e (isté pohotové prostiedky (CPP),
e (Cisty penézni majetek (CPM). (Hrdy, 2013)

2.4.3.1 Cisty pracovni kapital
Cisty pracovni kapitdl mize byt nazvan v jinych pramenech literatury jako provozni kapital.

Vypocet Cistého pracovniho kapitalu je rozdil mezi ob&znymi aktivy a kratkodobymi zavazky.

Vzorec pro CPK:
1. CPK = obé&ina aktiva — kratkodobé zavazky )
2. CPK = vlastni kapital + cizi kapital dlouhodoby — stala aktiva (4)

Jak uz samotny vzorec napovida, je patrné, ze Cisty pracovni kapital tvoii obézna aktiva
a od nich se odecitaji kratkodobé zavazky, které lze zpravidla do jednoho roku splatit. Ukazatel
Cistého pracovniho kapitalu je dualezitym indikatorem platebni schopnosti podniku. Hodnota
ukazatele musi byt vzdy kladna, protoze pokud by byla zaporna, jednalo by se o nekryty dluh.
Velikost Cistého pracovniho kapitdlu mlze byt vzdy jind, jelikoz zdlezi na tom, jakym
zpisobem se oceni majetek, coZ nemusi nutné znamenat to, ze pokud poroste Cisty pracovni

kapital, poroste i samotna likvidita. (Hrdy, 2013)

2.4.3.2 Cisté pohotové prostiedky
Dalsimi rozdilovymi ukazateli jsou Cisté pohotové prostiedky, jejichz vypocet je mozné

vyjadfit jako rozdil mezi pohotovymi penéznimi prostiedky a okamzité splatnymi zavazky.
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Za pohotové penézni prostiedky se povazuji jak penize v hotovosti, tak na béznych uctech,

nebo je mohou predstavovat sménky, Seky nebo kratkodobé cenné papiry.
Vypocet pro Cisté penézni prostiedky:
CPP = pohotové penézni prostiedky — okamzité splatné zavazky (5)

Rozdil u tohoto ukazatele oproti piedeslému je takovy, Ze v tomto piipadé neni podstatné,

jakym zptisobem byl majetek ocenén. (Hrdy, 2013, s. 210-211)

2.4.3.3 Cisty penéZni majetek

Poslednim casto pouzivanym rozdilovym ukazatelem je Cisty penézni majetek, ktery
je kompromisem mezi dvéma vyse uvedenymi ukazateli. Cisty penézni majetek obsahuje
kromé pohotovych prostiedkii taktéz kratkodobé pohledavky, které jsou ociStény
od nevymahatelnych pohledévek. (Hrdy, 2013)

Vzorec pro ¢isty penézni majetek:
CPM = obéina aktiva — zasoby — kratkodobé zavazky (6)

2.4.4 Analyza pomérovych ukazateli

Analyza pomérovych ukazatelti je povazovana za nejoblibenéjsi metodu, jelikoz diky ni 1ze
velmi rychle zjistit situaci v podniku z hlediska finan¢niho. Je vhodné pouzivat jen par
zakladnich ukazatelii, které jsou rozdéleny dle oblasti hodnoceni hospodateni a finan¢niho
zdravi podniku. Mezi nejvice vyuzivané skupiny ukazatel, jez se vyuzivaji v praxi, patii

zadluzenost, likvidita, rentabilita, aktivita anebo ukazatele kapitalového trhu.

2.4.4.1 Ukazatele rentability

Do ukazatelii rentability spadaji pfedevsim tyto ukazatele, jez jsou nejvyuzivangjsi:
e rentabilita celkového vlozeného kapitalu (ROA),
e rentabilita vlastniho kapitdlu (ROE),
e rentabilita trzeb (ROS).

Ukazatele rentability neboli ziskovosti ¢i vynosnosti hodnoti, jak je podnik uspésny

v dosahovani svych cilt a porovnava zisk s ostatnimi veli¢inami.
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Rentabilita vlastniho kapitalu — ROE (return on equity)

Ukazatel rentability vlastniho kapitalu vyhodnocuje, jakd je vynosnost kapitdlu, na némz
se podileli vSichni vlastnici bez rozdilu pfimo nebo nepfimo pomoci nerozdélené¢ho zisku.

Vypocet pro rentabilitu vlastniho kapitalu je pomér ¢istého zisku a vlastniho kapitalu.

zisk po zdanéni

ROE = U]

vlastni kapital
Diky tomuto ukazateli investofi hodnoti, jestli jejich vlozeny kapital generuje vynos, ktery

odpovida riziku investice. Vystupem by méla byt hodnota vzdy vyssi, nez je vynosnost jiné

ale stejné rizikové investice. Pokud by naopak hodnota byla nizsi, znamenalo by to pro firmu,

urokové mife. (Hrdy, 2013)
Rentabilita trzeb — ROS (return on sales)

Ukazatel rentability trzeb je nazyvan i jako ziskova marZe ¢i dokonce ziskové rozpéti.
Rentabilita trzeb sdéluje ziskovou marzi, ktera hodnoti Gspé$nost podniku. Do ¢itatele lze vlozit
jak zisk po zdanéni (EAT), tak i zisk pted zdanénim (EBT). (Knapkova, 2013)

__zisk
ROS = triby 100 (8)

Vysledek tika, kolik K¢ zisku vyrobi podnik na 1 K¢ trzeb.
Rentabilita celkového kapitalu — ROA (Return on Assets)

Jde o ukazatel, ktery je velmi dilezity a klicovy k méfeni vykonnosti podniku. Ukazatel
rentability celkového kapitalu dava do poméru zisk s celkovymi aktivy, ktera se investovala

do podnikani a nezalezi na tom, odkud tyto finan¢ni zdroje pochazi. (Dluhosova, 2021, s. 90)

EBIT

ROA = aktiva

100 ©9)

EBIT... zisk pfed thradou uroki a dani
EBT... Zisk ptfed zdanénim
EAT... Zisk po zdanéni

2.4.4.2 Ukazatele aktivity
Diky ukazatelim aktivity se da ihned vyhodnotit, zda ma podnik takovou schopnost,

aby ukazatele zmérily vyuzivanost vlozenych prostfedki. Ukazatele aktivity obvykle vyjadiuji
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obrat jednotlivych polozek aktiv ¢i pasiv, nebo s nimi lze vypocitat dobu obratu jednotlivych
aktiv nebo pasiv. (Knapkova, 2013)

Obrat celkovych aktiv

Vazanost celkového vlozeného kapitalu neboli obrat celkovych aktiv méfi efektivnost
vyuzivani celkovych aktiv podniku. Vysledné hodnoty by mély dosahovat hodnot od 1,6
do 2.9, pokud tomu tak neni a jsou niz$i, znamena to, Ze podnik vlastni piili§ majetku a ten by

m¢él bud’ okamzité zvysit trzby, nebo by mél byt v opacném ptipade prodan. (Hrdy, 2013)

trzby

Obrat celkovych aktiv = (10)

celkova aktiva

Doba obratu zasob

Ukazatel se zaméfuje na intenzitu vyuziti zasob a sd€luje, jak dlouho jsou obéZzna aktiva
ve form¢ zasob, jinak feceno, kolik ptesné dni potrva obratka zasob. Ukazatel tedy sdéluje pocet
dnti, jak dlouho budou aktiva v podniku, nez dojde k jejich spotiebé nebo k prodeji. Pokud
se jedna o hotovy vyrobek, tentyz ukazatel je zaroven indikatorem likvidity. Vysledna hodnota

by pak méla byt co nejmensi.

zasoby

(triby)
365

Doba obratu zasob = (11)

Rychlost obratu zasob

Ukazatel rychlosti obratu zasob miiZze byt uveden i jen jako obrat zasob. Vzorec je formulovan
jako pomér trzeb a primérného stavu zasob a konecny vysledek sdéluje, kolikrat se zméni

zasoby V ostatni formy ob&ézného majetku, az po kdy dojde znovu k nakupu zasob. (Hrdy, 2013)

trzby

Rychlost obratu zasob = (12)

zasoby
Doba obratu pohledavek

Ukazatel doby obratu pohledavek ukazuje, po jak dlouhou dobu je majetek podniku ve formeé
pohledavek, tudiz determinuje, za jak dlouhou ¢asovou dobu dojde ke splaceni pohledavek
v priméru. Z kone¢ného vysledku lze vycist, zda podnik dodrzuje obchodné uvérovou politiku.
Hodnota ukazatele by se méla pohybovat v takové dob¢€, jakou je primérna doba splatnosti
faktur. (Hrdy, 2013)

__ pohledavky

Doba obratu pohledavek = (triby) (13)
365
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Rychlost obratu pohledavek

Rychlost obratu pohledavek lze nazvat rovnéz pouze jako obrat pohledavek, je definovan jako
pomér trzeb a pramérného stavu pohledavek. Tento ukazatel poméfuje pocet obratek
pohledavek v konkrétnim ¢asovém obdobi. Jak samotny nazev napovida, ukazatel stanovuje,

jak rychle jsou pohledavky prevedeny na finan¢ni prostfedky. (Hrdy, 2013)

, _ trzby
Rychlost obratu pohledavek = Pohledaviy (14)

2.4.4.3 Ukazatele likvidity
Ukazatele likvidity sdéluji, jak je podnik schopen hradit své zavazky. V podstaté sleduji,
¢im podnik muiZze splacet a co je potfeba uhradit. Rozeznavaji tii ukazatele likvidity — bézna

likvidita, pohotova likvidita a okamzita likvidita.
Bézna likvidita

Bézna likvidita se nazyva likviditou 3. stupné. Tato likvidita vyjadiuje, jak podnik uspokoji
své veéfitele, kdyby smeénil vSechna obéznd aktiva na hotovost v daném okamziku.
Cim je hodnota ukazatele vy$si, tim vétsi bude zachovani platebni schopnosti podniku. Hodnoty

¢itatele pro béznou likviditu k hodnoté jmenovatele jsou od 1,5 — 2,5. (Ruckova, 2019)

obézna aktiva (15)
kratkodobé cizi zdroje

Béina likvidita =
Pohotova likvidita

Pro tuto likviditu neboli likviditu 2. stupné je stanoveno, ze Citatel 1 jmenovatel by mél byt
stejny, a to v poméru 1:1. Pokud bude podnik timto pomérem 1:1 disponovat, znamena to,

ze je schopny své zavazky vcas splacet a nemusi prodavat své zasoby. (Rickova, 2019)

Lo obézna aktiva — zasoby (16)
Pohotova likvidita =

kratkodobé cizi zdroje
Okamzita likvidita
Okamzitd likvida je také nazyvana jako likvidita 1. stupné, coZ je nejuzsi vymezeni likvidity.
Do této okamzité¢ likvidity jsou vybirany pouze nejlikvidnéjsi polozky z rozvahy.

Dle americkych zdroji se optimalni hodnota pro okamzitou likviditu pohybuje v rozmezi

0,9 — 1,1. Ceské zdroje zastavaji nazor, ze by hodnota méla byt okolo 0,6. Je také dilezité
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fict, ze 1 kdyz se hodnota nebude pohybovat ve stanové hranici, nemusi to ihned znamenat,

ze by mél podnik finanéni problémy. (Ruckova, 2019)

kratkodoby finan¢ni majetek

Okamzita likvidita = (17

kratkodobé cizi zdroje

2.4.4.4 Ukazatele zadluZenosti

Ukazatele zadluzenosti ukazuji, jaké riziko pro podnik piedstavuje zadluzenost, protoze ¢im
vy$si zadluzenost podniku je, tim vétsi na sebe bere riziko. Podnik musi byt schopny splacet
své zavazky v kazdé finan¢ni situaci. Pro firmu je mnohem vyhodnéjsi urcita vyse zadluzeni,
protoze cizi kapital je levné&jsi oproti kapitalu vlastnimu. Je to zptisobeno tim, ze uroky z ciziho
kapitalu redukuji danové zatizeni vramci podniku. Vzhledem ktomu, ze urok spada
do nakladd, snizuje tak zisk, z n&jz se plati dan¢, a lze mu piezdivat danovy s§tit. Kazdé
spole¢nosti by tedy mélo jit ptevedsim 0 to, aby vlastnila vhodny pomér vlastniho a ciziho

kapitélu, ponévadz je rozhodujici pro vysi naklada na kapitéal. (Knépkova, 2013)
Celkova zadluZenost

Hodnota zadluZenosti se dle mnohych autorti pohybuje v rozmezi 30-60 %. Ovsem zalezi vzdy

na prisluSnosti k odvétvi a také je nutné sledovat, jak podnik splaci své zavazky vcetné trokd.

(Knapkova, 2013)

cizi zdroje

Celkova zadluzenost = (18)

aktiva celkem

Mira zadluZenosti

Tento ukazatel velmi Casto vyuziva banka, nebot’ sleduje, jak se dafi spole¢nosti a na zakladé
téchto informaci se rozhoduje, zda poskytne spolecnosti uvér ¢i nikoliv. Ukazatel miry
zadluzenosti se hlida zpravidla tehdy, kdyz se zvysuje nebo snizuje podil cizich zdroju
z ¢asového hlediska. Nejen, Ze je sledovan pfevazné vlastni a cizi kapital ve finanéni struktufe
kapitalu, ale také je podstatné vénovat pozornost splatnosti ve struktute zdrojt. Rozlisuji se jak
zdroje kratkodobé, tak dlouhodobé. Kratkodobé zdroje jsou vice rizikové pro podnik, protoZe
podnik ma velmi kratkou dobu na splaceni svych zavazku, kdezto u dlouhodobych je mensi

riziko, avSak podnik zaplati vice. (Knapkova, 2013)

cizi zdroje

Mira zadluzZenosti = lastni kapitil (19)
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Urokové kryti

Pokud je podnik financovan cizimi tro¢enymi zdroji, tak je ukazatel urokového kryti dulezity
a sleduje se nerovnomérny vyvoj zisku pfed zdanénim z ¢asového hlediska. Tento ukazatel
ukazuje, Ze ¢im je vys$si trokové kryti, tim je lepsi finan¢ni situace podniku. Odbornici tvrdi,

ze by se hodnota méla pohybovat nad ¢islo 5. (Knéapkova, 2013)

EBIT (20)

Urokove kT‘_’ytl = Nakladové uroky

Koeficient samofinancovani

Koeficient samofinancovani, jinak feceno ukazatel vlastnického rizika, je pouze doplnkovym
ukazatelem k celkové zadluZenosti neboli vétitelskému riziku. Dilezité je, aby tyto ukazatele

tvotily soucet 1 ¢i 100 %. (Hrdy, 2013)

vlastni kapital

Koeficient samofinancovani = 1)

celkova aktiva

245 Soustavy ukazateli

Analyza souhrnnych ukazatelii je vyuzivana k tomu, aby zhodnotila finan¢ni situaci podniku
celistvé a ne pouze jednotlivé z riznych hledisek. Analyza se rozdéluje do dvou skupin. Prvni
skupina — hierarchické — ztvariuji uspofadané ukazatele hierarchicky, mezi nimiz funguje
matematickd provazanost. Sem lze zatfadit typicky pyramidové soustavy, ve kterych
je detailngjsi rozklad daného ukazatele, ktery je na vrcholu pyramidy. Druha skupina — ploché
— maji tvar rovnice a jsou ucelové vybirany. Skupina se rozdéluje do dvou podskupin —
bankrotni modely a bonitni modely. Oba modely posuzuji, jaké je finan¢ni zdravi podniku

a rozdilem je pouze, k jakému ucelu byly stvofeny. (Ruckova, 2019)

2.45.1 Systém ukazatele Du Pont

Jednotlivé pomérové ukazatele hodnoti jen ¢ast financni situace podniku. Proto je vhodné
pouzit soustavy ukazatell, které zhodnoti celkovou finanéni i ekonomickou stranku podniku.
Pyramidova soustava se zabyva rozkladem jednotlivych ukazatel. Na vrcholu pyramidy
je vzdy nami zvoleny ukazatel, ktery se nasledné¢ rozklada na dalsi dil¢i ukazatele. Dil¢i
ukazatele jsou vzdy propojeny riznymi vazbami mezi sebou, a to bud’ multiplikativni vazbou,
kde hraje hlavni roli déleni a nasobeni, nebo aditivni, kde je pouzito s¢itani a od¢itani. (Kozena,

2007)
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2.4.6 Bankrotni modely

Bankrotni modely sdéluji, zda v blizké dobé podnik nebude ohroZen bankrotem. Casto lze
pozorovat tomu naznacujici ekonomické jevy uz pred samotnym bankrotem. Podnik zacina mit
problémy s béznou likviditou, s vysi €istého pracovniho kapitdlu nebo s rentabilitou celkového
vlozeného kapitdlu. Do bankrotnich modelii Ize zafadit Altmanovo Z-skore, Taffleriv model

a model IN — index duvéryhodnosti. (Ruckova, 2019)

2.4.6.1 Altmanav model

Nejcastéjsim typem souhrnného indexu hodnoceni je pravé Altmaniv index finan¢niho zdravi
v podniku. V Ceské republice patii mezi oblibené z diivodu piehlednosti a jednoduchosti
ve vypoctu. ,Je stanoven jako soucet hodnot péti béinych pomeérovych ukazatelii, jimz
Jje pFirazena rizna vaha, 7 nichz nejvétsi vahu md rentabilita celkového kapitalu.” Altman
se snazil v modelu odlisit firmy, které¢ jsou velmi blizko k bankrotu a firmy, od kterych
se bankrot neocekava. (Ruckova, 2019, s. 81)

Altmantv model se mize vyjadrit rovnici, jestlize firma vetejné obchoduje na burze.
Z=12x; + 1,4x, + 3,3x3 + 0,6x4 + 1x5 (22)

Kde:
X1 = &isty pracovni kapital/aktiva celkem
X2 =rentabilita ¢istych aktiv
X3 = EBIT/aktiva celkem
X4 = trzni hodnota VK/cizi zdroje
X5 = trzby/aktiva celkem
Intepretace vysledki je nasledujici:
Z<181 - znaci bankrot

1,81 <Z <2,99

signalizuji Sedou zonu

Z> 2,99 - znaci prosperitu podniku

2.4.6.2 Model IN — Index divéryhodnosti

Model byl vytvoien manzely Neumaierovymi, ktefi se snazili zhodnotit finan¢ni zdravi firem
v Ceské republice. Index diivéryhodnosti lehce navazuje na predchozi model (Altmaniv
model), ktery taktéz pracuje s pomérovymi ukazateli zadluzenosti, rentability, likvidity

a aktivity. Kazdy ukazatel ma svou vahu, ktera se odviji od priméru hodnot téhoz ukazatele
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v daném odvétvi. Proto Index duvéryhodnosti vice sleduje specifika v jednotlivych obdobich

nez model Altmantv. Rovnice pro index davéryhodnosti je uvedena nize. (Ruckova, 2019)
IN = V1I*A/CZ + V2*EBIT/U + V3*EBIT/A *(T/A) +V5*OA/(KZ+KBU) +V6*ZPL/T (23

Legenda pro jednotlivé veliCiny:
A — aktiva
CZ — cizi zdroje
U — nakladové uroky
T — trzby
OA — ob¢Zzna aktiva
KZ — kratkodobé zavazky
KBU - kratkodobé bankovni Gvéry
ZPL — z&vazky po lhuté splatnosti
Vn — véhy
Vahy INOS, ponévadz jsou posledni verzi ze viech indexti IN pro ekonomiku Ceské republiky,

jsou vyobrazené v tabulce.

Vahy AICZ EBIT/U EBIT/A TIA OA/(KZ+KBU)

~

CR 0,13 0,04 3,97 0,21 0,1

(Zdroj: viastni zpracovaini)
Interpretace vysledk:
IN>1,6 ... podnik prosperuje
0,9 <IN <1,6 ... podnik se nachazi v Sed¢ zon¢
IN <0,9 ... podnik ma velkou pravdépodobnost k bankrotu (Finanalysis,2023b)

2.4.6.3 Taffleruv bankrotni model
Tafflertv model byl poprvé publikovan v roce 1977. Tento model opét hodnoti podnik
na zéklad¢ vypocitanych hodnot, zda se podnik nedostava do bankrotu. Vzorec je sloZen ze Ctyt

pomérovych ukazateli do diskriminaéni funkce. (Kalouda, 2019)
Vzorec pro Taffleriiv model je nésledujici.

Z=053%*R1+013%xR2+0,18*R3 + 0,16 * R4 (24)
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Vysvétlivky:

R1 — zisk pfed zdanénim/kratkodobé zavazky

R2 — obézné aktiva/cizi kapital

R3 — kratkodobé zavazky/celkova aktiva

R4 — (finan¢ni majetek — kratkodobé zavazky) /provozni naklady bez odpist

Vyhodnoceni modelu je nasledujici. Je-li vysledek niz$i nez nula, pro podnik to znamena
velkou pravdépodobnost bankrotu. V opa¢ném piipadé, pokud je vysledek vyssi jak nula,

znamena to pro podnik pouze malou pravdépodobnost bankrotu. (Ruckova, 2019)

Tafflerdv model lze vypocitat jesté¢ modifikovanou variantou, kde je rozdil pouze v posledni
¢asti rovnice, a pak pro n¢j také plati i jina interpretace nez U ptivodni rovnice. V ptivodni
rovnici v poslednim ukazateli je zahrnut finan¢ni majetek, od kterého se odecitaji kratkodobé
zavazky, to celé déleno provoznimi nédklady. Rozdilem modifikované varianty je obsazeni Sedé

zOny v interpretaci. (Vochozka, 2017)

Modifikovana varianta je téméf identicka jako ta s plivodni rovnici, jen jiz ve zmifované
posledni ¢asti rovnice je zafazen podil trzeb na celkovych aktivech. Co se tyc¢e interpretace
modifikované varianty, tak pokud je vysledna hodnota vétsi nez 0,3, podnik se zaradi mezi
bonitni podniky. Jsou-li vysledné hodnoty v rozmezi 0,2 az 0,3, je podnik zafazen do Sedé zony.
Posledni variantou je hodnota mensi jak 0,2, podnik tak ma velmi velkou pravdépodobnost

bankrotu. (Vochozka, 2017)

Vzorec pro modifikovanou variantu:

Zisk Obézna aktiva KZ Trzb
x =053 %= 40,13 % —28V8 4 018 % —— + 0,16 * ——L (25)
KZ CK Aktiva Aktiva

2.4.7 Bonitni modely

Bonitni modely sleduji finan¢ni zdravi podniku, ve kterém si stanovuji za cil ur€it, jestli firma
patii do dobrych nebo Spatnych firem. Bonitni model posuzuje vice firem ve svém oboru
podnikéni. Do této skupiny spadda Tamariho model, Kralickliv model, modifikovany Quicktest

a soustava bilan¢nich analyz podle Rudolfa Douchy. (Rickova, 2019)

Bonitni modely patii k vy$§im metodam finan¢ni analyzy. Tyto modely jsou zaméteny spise

jen na bonitu hodnocenych podnikt v konkrétnim ¢ase. (Kalouda, 2019)
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2.4.7.1 Soustava bilan¢nich analyz podle Rudolfa Douchy

Doucha vypracoval tuto soustavu bilanénich analyz na podminkach Ceské republiky a vysledky
jsou spolehlivé, jednoduché a lehce zhodnocuji finan¢ni situaci podniku. Ruckova ve své knize
popisuje tii urovné bilan¢ni analyzy. Prvni analyza se tyka velmi rychlého zhodnoceni finanéni
situace firmy. K témto dvéma analyzam je zapotiebi Cerpat data z rozvahy a vysledovky.

vvvvvv

i ukazatele z cash flow. (Ruckova, 2019)

Prvni Groven pouziva ke zhodnoceni daného podniku ¢tyfi zakladni ukazatele — stabilitu,

likviditu, aktivitu a rentabilitu.

Vzorce pro vypocet:

Ukazatel stability (S) = viastn{ kapitdl )
y " stildaktiva
1 e g _ (finan¢ni majetek+pohledavky) (27)
Ukazatel likvidity (L) = 2,17+kratkodobé zavazky
, . _ vykony
Ukazatel aktivity (A) = Grcelkova pasiv) (28)
s _ 8«EBIT
Ukazatel rentability (R) = Tastnf Kapital (29)
(2*%S+L*4+Ax1+Rx8) (30)

Celkovy ukazatel =

12

Nasledna interpretace vysledka je takova, Zze pokud celkovy ukazatel vyjde vétsi nez 1, podnik
hospodafi spravné. Pokud se hodnota pohybuje v rozmezi 0,5 az 1, znamena to, Ze finan¢ni
zdravi podniku je povazovano za Unosné. A pokud hodnota klesne pod 0,5, znaci to,

ze je hospodateni podniku Spatné.

Druha turoven se aplikuje stejné jako predchozi, jen stim rozdilem, Ze z kazdé oblasti
se analyzuje tii az pét ukazatelli. Vysledek celkového ukazatele se provede pomoci vazeného
pruméru. Co se tyce interpretce vysledkd, tak ta je totozna jako v prvni trovni. (Rickova, 2019,

5. 85-88)
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3 PREDSTAVENI VYBRANEHO PODNIKU

V této Casti prace je predstavena analyzovana spolecnost DAKO-CZ, a. s., na kterou jsou
aplikovany vybrané metody z finan¢ni analyzy uvedené V teoretické ¢asti této prace, a poté

nasleduje interpretace zjisténych vysledki.

3.1 Zakladni charakteristika podniku

Zakladni charakteristické udaje analyzovaného podniku DAKO-CZ, a. s. jsou nasledujici.

Obchodni firma: DAKO-CZ, a. s.

Se sidlem: Josefa Danka 1956, 538 43 TremosSnice
Prévni forma: akciova spole¢nost

ICO: 465 05 091

DIC: CZ699007007

Rok zalozeni: 1816

Spole¢nost DAKO-CZ, a.s., byla zalozena dle zakona ¢. 513/1991 Sb. a nasledné zapsana
do obchodniho rejstiiku, vedeného u Krajského soudu v Hradci Kralové, oddil 3, vlozka 668,
dne 5. kvétna 1992. Jiz od roku 1996 spoleénost disponuje zavedenym systémem fizeni jakosti,
jenz je s certifikovany dle pozadavkd ISO 9001. DAKO-CZ spliuje v nyné&jsi dobé také
pozadavky normy CSN EN ISO 9001:2016. Dale se naplno identifikuje s normami IRIS —
International Railway Industry Standard, které vede UNIFE. Mimo jiné je spole¢nost DAKO-
CZ certifikovana i v procesu svafovani v normé CSN EN ISO 3834-2 a predpisu CD V95/5.
Vyroba spoleénosti se zabyva brzdovymi systémy a komponenty pro kolejova vozidla v oboru

zelezni¢ni dopravy, ve které jsou kladeny vysoké naroky.

Spole¢nost se fadi K nejlepsim vyrobcim brzdovych systémi uréenych pro kolejova vozidla.
Jeji hlavni cinnosti je pfedevSim vlastni vyvoj, vyroba a servis. DAKO-CZ se zabyva
dodavanim pneumatickych a hydraulickych brzdovych systémt pro kolejova vozidla, kam
spadaji nakladni vozy, lokomotivy, osobni vozy, soupravy metra, tramvaje a ptiméstské vozy.
Vsechna finalni vozidla a komponenty od spole¢nosti DAKO-CZ je mozno spatfit po celém
svéte, at uz v Evropé, Asii nebo Africe. Mezi nejvétsi odbératelé spolecnosti patii
TATRAVAGONKA POPRAD, STADLER, SIEMENS, TALGO, CESKE DRAHY, SKODA
TRANSPORTATION nebo ZSSK CARGO.
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Podnik si zaklada na svych patentech, které vznikaji pfimo v tamnich pracovistich v oddéleni
konstrukce a vyvoje, a pysni se jimi. Samotné testovani patentll je také provadéno v Tremosnici
ve zkuSebnich laboratofich. Pro vyrobu brzdovych systémi a komponentt podnik vyuziva

moderni NC a CNC stroje.

V soucasné dob¢ v podniku pracuje 830 zaméstnanct. Ro¢ni obrat podniku ¢ini az 193 miliont
eur. Na jeho ro¢nim obratu maji nejvétsi zasluhu zahrani¢ni odbératelé, nebot’ zahrani¢ni
zakazky ¢ini 74 % vsech zakazek. Tato velka spolecnost se nachazi v regionu Zeleznych hor
ve vychodnich Cechach ve mést¢ Tfemosnice. Vlastnikem celé spole¢nosti DAKO-CZ

je skupina CZECHOSLOVAK GROUP. (DAKO-CZ, 2023)

3.2 Historie podniku

Prikopnikem primyslové revoluce je mozné nazvat Josefa Zvéfinu pochéazejicitho z Ronova
nad Doubravou. Ve snaze o zfizeni hutnického podniku sbiral riznorodé zkuSenosti. K roku
1815 se datuji jeho prvopociny v ronovském panstvi. Velmi pravdépodobné do téchto mist
zamifil kvali pojmenovéni Zelezné hory, které zna¢ilo dostate¢ny zdroj rudy potiebny pro jeho
prumysl. V hedvikovském udoli se rozhodl pro zfizeni vysoké pece, které bylo velmi
problematické, nebot’ obdobné primyslové podniky byvaly v této dobé v rukou Slechty
¢i cirkve. I pies ufedni prodlevy byla v hedvikovském tdoli postavena zelezarna. V té dobé
dokazala vysoka pec vyrabét kolem dvou tun Zeleza a litiny tydné. V hedvikovské vyrobé
se predevS§im ve vysokych pecich tavila ruda, kterd byla prokladdna vrstvami vapence
a dfevéného uhli. VSechny mechanismy K tomuto procesu byly pohanény vodnim kolem.
Az do roku 1840 byla Zeleznd ruda dolovéna v okoli pfilehlého Kraskova, do roku 1863
v buCinské Stole a do roku 1870 byla kutdna v Rudové. Nasledné¢ byla ruda dovazena
Z Hetfmanova Méstce, pozdéji az od Zruce nad Sdzavou. Josef Zvétina se rozmachem podniku
dostal do finan¢nich problémi a hospodateni podniku pfenechal bratrovi, kterym byla Zelezarna

Vv roce 1823 prodéna.

Na vrcholu primyslové revoluce se stal majitelem Zelezarny Martin Svoboda, pod jehoz

vedenim patfila k padesati Zelezarnam provozovanych v Cechach.

Dalsim majitelem byl Vaclav Svoboda, pod jehoz vedenim u stavajicich provozi vyrostly nové
budovy, mezi které patiily kancelafe, zaméstnanecké byty a kovarna. Zelezo bylo nadale
zkujnovano v hamrech a zbytek ve slévarné. Voda, ktera byla vyuzivana k témto procesim,

byla placena velmi draze, proto byl zfizen rybnicek, ze kterého byla vyroba nové zasobovana.
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V roce 1890 se dalSim majitelem stal Jan Stranecky, ktery zmensil vyrobu zelezarny z divodu
jeji fadu let trvajici odstavky. Nové se zde tavil Zelezny Srot a polotovar. V dobé pronajmu
zelezarny zde zacal Rivna¢ vyrabét mosazné zboZi a kamna, ktera byly velmi kvalitni,
ale finan¢n¢ nakladna, proto tento provoz po dvou letech skon¢il. Rentabilita vyroby byla stale

mensi, nebot’ se do slévarny neinvestovalo a procesy byly zastaralé.

Spole¢né s Josefem Bartosem, ktery realizoval zakazky pro CSD, pfila nejslavngjsi historicka
etapa podniku. Vyznamnym rokem podniku se stal rok 1920, kdy pfiSly nové zakazky
pro zelezni¢ni dopravu. Roku 1926 pfisel velmi vyznamny okamzik, okamzik zrodu dlouholeté
tradice vyroby kompletnich brzdovych systémi. Se spusténim tohoto projektu ptislo markantni
zvétSeni objemu vyroby a podnik se tak stal naprosto sobéstatnym. Zahdjena byla vyroba
a dodavka pro Ceskoslovenské statni drahy. Nartist vyroby a ¢etnost novych zakazek s sebou
nesly nutnost zprovoznéni nové slévarny a haly pro obrabéni komponent. Ekonomicky
nevyhodna se jevila v tehdej$i dobé nutnost vyroby ovétovaci série k vyzkouSeni, nebot

neexistovaly testovaci technologie umoziujici simulaci realného provozu.

Zacatkem roku 1930 se strojovna az do konce druhé svétové valky rozsifila o vyrobu
patentovanych pracek Astra s elektrickym pohonem a ruénich mandli, coz velmi kladné

prospélo finan¢ni situaci podniku, mimo jiné i prestiZi, nebot’ se jednalo o luxusni znacku.

Ve 30. letech 20. stoleti se podniku, na rozdil od zbytku republiky, nedotkly disledky svétové
hospodarské krize ve velké mife, podnik totiz nadale expandoval. DoSlo pouze ke zpomaleni
vyroby, zejména i proto, Ze piiSla konkurence vyrabégjici stejny typ brzd. V nasledujicich letech
doslo k dalsimu poklesu vyroby, dokud nepfiSla armddni zakazka ve formé komponent

pro plynové masky.

V roce 1940 nastoupil do podniku Josef Dan¢k, ktery vystudoval Vyssi primyslovou Skolu
strojnickou v Brné. V roce 1949 byla vytvoiena brzdova vyvojova skupina, kterou vedl. V roce
1952 se svou rodinou piest¢hoval do Tiemosnice, protoze se stal vedoucim oddéleni brzd.
Josef Dan¢k je pro podnik velmi vyznamna osobnost, jelikoz pfisel s velkym mnozstvim
patentti a tim dostal podnik do zna¢ného zisku. Svymi patenty je povazovan za otce brzdy
DAKO a zaroven se zaslouzil o bezpe¢nost v zelezni¢ni doprave. O nekolik let pozdé&ji, v roce
1956, ptislo schvaleni brzdového systému DAKO CV, CV1 a CV1D, za ktery je zodpovédna
skupina pod jeho vedenim. V roce 1957 dostal podnik své nové pojmenovani — obchodni
znacku DAKO. Nazev DAKO je odvozen od otce brzdy, pana Darika, a od piedeslého nazvu

podniku Kovolis.
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V osmdesatych letech byl podnik rozsifen o novy vyrobni program hydraulické pfistroje,
a to jak pro vojenskou, tak civilni techniku. Diky tomu se mohla rozvijet technologicka

zakladna automatizace fizeni vyrobnich procesii, a tim se zlepsily pracovni podminky.

O deset let pozdéji podnik ztratil velkou ¢ast zakazek v brzdovych pfistrojich, protoze byl velmi

predzasoben a nedisponoval finan¢nimi prostfedky, aby obnovil vozovy park ¢eskych drah.

Rok 1995 znamenal pro podnik velkou novinku. Byl to zacatek vyvoje a vyroby brzdovych
systémi pro tramvaje. O rok pozdéji bylo zalozeno samostatné vyvojové oddé€leni pro

tramvajové brzdy.

Zacatek 21. stoleti je vyznacny velkym rozmachem exportu. Export brzdového systému nejvice
sméfoval do Svycarska, Némecka, Italie a Anglie. V roce 2004 se spole¢nost DAKO podilela
na vyrobé brzdovych systémul pro némeckou spolecnost Siemens a zacal prvni velky projekt
metra v Oslu. Dva roky poté byl zahajen export dodavek na indicky trh. V roce 2008 spole¢nost
vstoupila do pramyslovych podnikd podnikatele Jaroslava Strnada. V roce 2016 spole¢nost
slavila 200 let, kdyZ vzniklo prvni odd¢leni mechatroniky. Posledni roky 2021 a 2022 jsou
velmi uspés$né, nebot’ firma ziskala ocenéni titulu Firma roku Pardubického kraje a zaroven
se umistila v TOP 5 spole¢nosti v CR. Mimo jiné se v tomto roce 100 % vlastnikem spole¢nosti
stal holding CZECHSLOVAK GROUP. V minulém roce 2022 se spolecnost zaradila
do spolecnosti UNIFE. Na zavér patii DAKO-CZ do nové divize CSG rail. Poslednim
uspéchem se da nazvat prosinec 2022, kdy spolec¢nost piekrocila dvoumiliardovy obrat. (100
let primyslu, 2016; DAKO-CZ, 2023)
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4 FINANCNI ANALYZA PODNIKU

V této praci jsou vypocty finan¢ni analyzy spolecnosti DAKO-CZ, a.s. srovnany S ptislusnym
odvétvim, kam spolecnost spada. Spole¢nost se tadi dle klasifikace CZ-NACE do 30200
Vyroby Zelezni¢nich lokomotiv a vozového parku. Vzhledem k tomu, ze spolecnost nema
v Ceské republice zadného konkurenta, jak uvadi sama spole¢nost, jsou vysledky srovnany
s SirSim odvétvim 3020, ke kterému jsou dostupna data na webovych strankdch Ministerstva

primyslu a obchodu.

4.1 Absolutni ukazatele

V této kapitole jsou rozebirdny jednotlivé ucetni vykazy spolecnosti DAKO-CZ, a.s.

Spoleénost je hodnocena pomoci horizontalni a vertikalni analyzy.

4.1.1 Horizontalni analyza
Horizontalni analyza rozvahy sleduje vyvoj poloZek ve zvoleném ¢asovém useku. Casovy tisek
je zvolen od roku 2018 az do roku 2021. V analyze je pouzita podilova metoda, nebot’ srovnava

¢asova obdobi mezi sebou.

wewvr

Veskeré udaje z rozvahy jsou pouzity témér ve vSech zminénych ukazatelich. Celkova rozvaha
je zanalyzovana pomoci horizontalni a vertikalni analyzy. V tabulce ¢.1 jsou vyobrazena

zdrojova data, ze kterych je nasledné dale tvofena jak horizontalni, tak vertikalni analyza.

Tabulka 1: Finanéni vyjadfeni vybranych polozek majetkové struktury podniku

Rok

Polozka (v tis. K¢)

2018 2019 2020 2021
Aktiva celkem 901 458 1044955| 1211552 1796 953
Aktiva stala 385 140 459 967 552 744 610 539
Dlouhodoby majetek nehmotny 14171 13 965 14 002 16 244
Dlouhodoby majetek hmotny 367 154 392 119 494 583 538 251
Dlouhodoby majetek finan¢ni 3815 53 883 44 159 56 044
Aktiva obéZna 502 160 572 490 645 959 1166 772
Zasoby 226 616 261 759 349 984 414 620
Dlouhodobé pohledavky 4 245 1408 0 217 762
Kratkodobé pohledavky 242 544 250 489 254 206 431 380
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Penézni prostredky

28 755

58 834

41769

103 010

Casové rozliSeni aktiv

14 158

12 498

12 849

19 642

(zdroj: viastni zpracovani dle DAKO-CZ, 2019; DAKO-CZ, 2020; DAKO-CZ, 2021; DAKO-CZ, 2022)

Tabulka 2: Horizontalni analyza aktiv

Absolutni zména

Relativni zména v %

Polozka (v tis. K&) 2019/18 | 2020/19 | 2021/20 | 2019/18 | 2020/19 | 2021/20

Aktiva celkem 143 497| 166597| 585 401 15,92 1594| 48,32
Aktiva stald 74827| 92777| 57795 1943 20,17 10,46
Dlouhodoby majetek nehmotny -206 37| 2242 -1,45 026 16,01
Dlouhodoby majetek hmotny 24965| 102464| 43668 6,80 2613 8,83
Dlouhodoby majetek finanéni 50068| -9724| 11885 131240, -1805| 26,91
Aktiva obéZn4 70330| 73469| 520813 14,01 12,83| 80,63
Zasoby 35143| 88225| 64636 1551 33,70 1847
Dlouhodobé pohledavky -2837| -1408| 217762 -66,83| -100,00 0,00
Kratkodobé pohledavky 7945  3717| 177174 3,28 148 69,70
Penézni prostredky 30079| -17065| 61241| 104,60| -2901| 146,62
Casové rozliSeni aktiv -1 660 351 6793 -11,72 281 5287

(zdroj.' viastni zpracovani dle DAKO-CZ, 2019; DAKO-CZ, 2020; DAKO-CZ, 2021; DAKO-CZ, 2022)

Z horizontalni analyzy aktiv vyplyva, ze téméf vSechny polozky jsou kladného charakteru.

V roce 2021

se zvySila obézna aktiva o 80,63

%

oproti

roku piedchozimu.

Je tfeba se zaméfit na nartst dlouhodobych pohledavek a nasledné hledat pficinu, pro¢ k tomu

doslo. Vysoky nartst dlouhodobych pohledavek byl zptsoben tim, ze v roce 2020 spole¢nost

zadné pohledavky neméla a v roce 2021 vznikly z titulu postoupeni pohledavky, které budou

splatné v nasledujicim roce (2024). V roce 2021 tedy doSlo k odkoupeni dlouhodobé

pohledavky od jiného podniku, proto je videt velky nartist na poloZce dlouhodobé pohledavky.

Tabulka 3: Finanéni vyjadieni vybranych polozek kapitalové struktury podniku

Rok
PASIVA (v tis. K&) 2018 2019 2020 2021
Pasiva celkem 901 458 1 044 955 1211 552 1796 953
Vlastni kapital 492 343 547 429 684 506| 1009 963
Zakladni kapital 187740 187 740 187 740 187 740
Kapitalové fondy 0 0 0 0
Fondy ze zisku 35661 35 661 35661 35661
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HV minulych let 173 535 188 942 224 028 461 105
HV bézného ucetniho obdobi 95 407 135 086 237 077 325 457
Cizi zdroje 407 734 495 981 526 133 764 123
Rezervy 32603 59 185 59 487 70 543
Dlouhodobé zavazky 67 294 51220 98 277 293 347
Kratkodobé zavazky 307 837 385576 368 369 400 233
Casové rozliSeni pasiv 1381 1545 0 0

(zdroj.' viastni zpracovani dle DAKO-CZ, 2019; DAKO-CZ, 2020; DAKO-CZ, 2021; DAKO-CZ, 2022)

Tabulka 4: Horizontalni analyza pasiv

Absolutni zména Relativni zména v %

PASIVA (v tis. K& | 2019/2018 | 2020/2019 | 2021/2020 | 2019/2018 | 2020/2019 | 2021/2020
Pasiva celkem 143 497 166 597 | 585401 15,92 15,94 48,32
Vlastni kapital 55 086 137 077| 325457 11,19 25,04 47,55
Zakladni kapital 0 0 0 0,00 0,00 0,00
Kapitalové fondy 0 0 0 0,00 0,00 0,00
Fondy ze zisku 0 0 0 0,00 0,00 0,00
HV minulych let 15 407 35086 237077 8,88 18,57 105,82
HV bézného ucetniho
obdobi 39679 101991 88 380 41,59 75,50 37,28
Cizi zdroje 88 247 30152| 237990 21,64 6,08 45,23
Rezervy 26 582 302 11 056 81,53 0,51 18,59
Dlouhodobé zavazky -16 074 47057| 195070 -23,89 91,87 198,49
Kratkodobé¢ zavazky 77739 -17 207 31 864 25,25 -4,46 8,65
Casové rozliseni
pasiv 164 -1545 0 11,88| -100,00 0,00

(zdroj: viasmi zpracovani dle DAKO-CZ, 2019; DAKO-CZ, 2020; DAKO-CZ, 2021; DAKO-CZ, 2022)
Celkova pasiva jsou vzdy rovna celkovym aktiviim, proto je i vyvoj pasiv shodny S vyvojem
aktiv. Zakladni kapital ma spolec¢nost ve vSech sledovanych letech stejny a ¢ini 187 740 tis. K¢,
proto zde logicky nemiize byt vidéna zddnd zmeéna. Nejvétsi zaznamenana hodnota
Vv dlouhodobych zavazcich se zménila az 0 198,49 % a tim se zvedly i samotné cizi zdroje
0 45,23 %. Pravdépodobné doslo k ¢erpani dlouhodobého bankovniho uvéru, proto tak

vyznamny rozdil oproti pfedchozimu roku.
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Tabulka 5: Finanéni vyjadieni vynosovych polozek

Polozka (v tis. K¢) Rok

2018 2019 2020 2021
Vynosy 952900 1206535| 1315071 2011618
Trzby z prodeje vyrobki a sluzeb 789 838 985795 1042947 1313812
Trzby za prodej zbozi 137 215 158 256 225753 251 806
Ostatni provozni vynosy 12 744 39 336 9841 56 671
Vynosové troky 357 2 893 4 692 1588
Ostatni finan¢ni vynosy 12 746 20 255 31 838 41 852

(zdroj: viastni zpracovani dle DAKO-CZ, 2019; DAKO-CZ, 2020; DAKO-CZ, 2021; DAKO-CZ, 2022)

Tabulka 6: Horizontalni analyza vynosii

. i Absolutni zména Relativni zména v %
Polozka (v tis. K¢)

2019/2018 |2020/2019 |2021/2020 |2019/2018 | 2020/2019 | 2021/2020
Vynosy 253 635 108 536 | 696 547 26,62 9,00 52,97
Trzby z prodeje
vyrobkl a sluzeb 195 957 57152 270 865 24,81 5,80 25,97
Trzby za prodej zbozi 21 041 67 497 26 053 15,33 42,65 11,54
Ostatni provozni
vynosy 26 592 -29 495 46 830 208,66 -74,98 475,87
Vynosové troky 2 536 1799 -3104 710,36 62,18 -66,16
Ostatni financni
Vynosy 7509 11 583 10 014 58,91 57,19 31,45

(zdroj.' viastni zpracovani dle DAKO-CZ, 2019; DAKO-CZ, 2020; DAKO-CZ, 2021; DAKO-CZ, 2022)

Celkové vynosy vzrostly v ramci sledovaného obdobi o 111 %, coz je ve finanénim vyjadieni
vzrist 0 1 058 718 tis. K¢. Lze konstatovat, Ze vSechny polozky z vynosu se rapidné zvysily,
coz je hodnoceno kladné. Trzby zprodeje vyrobki a sluzeb od roku 2018 wvzrostly
0523 974 tis. K¢.

Tabulka 7: Finan¢ni vyjadteni nakladovych polozek

Polozka (v tis. K<) N
2018 2019 2020 2021
Naklady 1072387 | 1302504 1385961 | 1646634
Vykonova spotteba 523 940 675470 717 301 856 672
Zmeéna stavu zasob vlastni ¢innosti -24 647 -20 292 -46 663 -10 907
Aktivace -13 475 -14 856 -16 101 -14 113
Osobni naklady 254 082 290 629 317 339 352 579
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Upravy hodnot v provozni oblasti 47 675 26 338 36 019 20 634
Ostatni provozni naklady 12 744 39 336 9841 56 671
Naklady vynalozené na prodané podily 0 0 10 756 0
Upravy hodnot a rezervy ve finanéni oblasti 0 827 -827 0
Nakladové troky 2184 4372 5952 4212
Ostatni finan¢ni naklady 15 802 10 051 34981 28 307
Dan z piijmu 27 131 32 167 54 492 62 941

(zdroj.' viastni zpracovani dle DAKO-CZ, 2019; DAKO-CZ, 2020; DAKO-CZ, 2021; DAKO-CZ, 2022)

Tabulka 8: Horizontalni analyza nakladd

Absolutni zména Relativni zména v %
Polozka (v tis. K<)
2019/18 | 2020/19 | 2021/20 | 2019/18 | 2020/19 | 2021/20

Naklady 230117 83457| 260673 21,46 6,41 18,81
Vykonova spotieba 151 530 41831 139371 28,92 6,19 19,43
Zmgena stavu zasob vlastni
¢innosti 4355| -26371 35 756 -17,67 129,96 -76,63
Aktivace -1381 -1 245 1988 10,25 8,38 -12,35
Osobni naklady 36 547 26 710 35240 14,38 9,19 11,10
Upravy hodnot v provozni
oblasti -21 337 9681| -15385 -44,76 36,76 -42,71
Ostatni finan¢ni naklady 26592 -29 495 46 830 208,66 -74,98 475,87
Naklady vynalozené na
prodané podily 0 10756 | -10756 0,00 0,00| -100,00
Upravy hodnot a rezervy
ve finan¢ni oblasti 827 -1654 827 0,00| -200,00| -100,00
Nékladové troky 2188 1604 -1764 100,18 36,69 -29,52
Ostatni finan¢ni naklady -5751 24930 -6 674 -36,39 248,04 -19,08
Dan z ptijmu 5036 22 325 8 449 18,56 69,40 15,51

(zdroj.' viastni zpracovani dle DAKO-CZ, 2019; DAKO-CZ, 2020; DAKO-CZ, 2021; DAKO-CZ, 2022)

Celkové naklady v ramci sledovanych let vykazaly nartst 0 574 247 tis. K¢, v procentudlnim

vyjadieni 0 34,88 %.

4.1.2 Vertikalni analyza
Vertikalni analyza Cerpala data z rozvahy za obdobi let 2018-2021. Zaroven byla zpracovana

analyza vykazu zisku a ztrat za stejny Casovy usek.
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Tabulka 9: Vertikalni analyza majetku

Podil v %

Polozka (v tis. K¢) 2018 2019 2020 2021
Aktiva celkem 100,00 100,00 100,00 100,00
Aktiva stala 42,7 44,0 45,6 34,0
Dlouhodoby majetek nehmotny 1,6 1,3 1,2 0,9
Dlouhodoby majetek hmotny 40,7 37,5 40,8 30,0
Dlouhodoby majetek finanéni 0,4 5,2 3,6 3,1
Aktiva obéZna 55,7 54,8 53,3 64,9
Zasoby 25,1 25,0 28,9 23,1
Dlouhodobé pohledavky 0,5 0,1 0,0 12,1
Kratkodobé pohledavky 26,9 24,0 21,0 24,0
Finan¢ni majetek 3,2 5,6 34 5,7
Casové rozliSeni aktiv 1,6 1,2 11 1,1

(zdroj.' viastni zpracovani dle DAKO-CZ, 2019; DAKO-CZ, 2020; DAKO-CZ, 2021; DAKO-CZ, 2022)

Aby mohla byt provedena vertikalni analyza aktiv, musi se zvolit hlavni zakladna, kterou
je polozka celkova aktiva, které se udéluje 100 % a podle niz se posoudi, jak velky podil maji
ostatni aktiva, tedy aktiva stala (42,7 %), obézna aktiva (55,7 %) a Casové rozliSeni aktiv
(1,6 %). Pii prvnim pohledu na tabulku je zfejmé, Ze nejvétsi Cast ovladaji obézna aktiva,
pod ktera spadaji s vysokymi podily zdsoby a kratkodobé pohledavky. Obézna aktiva tvoftila
v roce 2018 celych 55,7 %, v dalSich dvou letech mirn¢ klesla a v roce 2021 se opét zvysila
nad rok 2018 se svymi 64,9 %. Za nejvétsi narust v roce 2021 na poloZce obézna aktiva jsou
nejvice zodpovédné dlouhodobé pohledavky, ponévadz doslo k odkoupeni dlouhodobé

pohledavky od jiného podniku.

Tabulka 10: Vertikalni analyza kapitalu

Podil v %
Polozka (v tis. K¢) 2018 2019 2020 2021
Pasiva celkem 100 100 100 100
Vlastni kapital 54,62 52,39 56,50 56,20
Zékladni kapital 20,83 17,97 15,50 10,45
Kapitalové fondy 0,00 0,00 0,00 0,00
Fondy ze zisku 3,96 3,41 2,94 1,98
HV minulych let 19,25 18,08 18,49 25,66
HV tcetniho obdobi 10,58 12,93 19,57 18,11
Cizi zdroje 45,23 47,46 43,43 42,52
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Rezervy 3,62 5,66 4,91 3,93
Dlouhodobé¢ zavazky 7,47 4,90 8,11 16,32
Kratkodobé zavazky 34,15 36,90 30,40 22,27
Casové rozliseni pasiv 0,15 0,15 0,00 0,00

(zdroj: viasmi zpracovani dle DAKO-CZ, 2019; DAKO-CZ, 2020; DAKO-CZ, 2021; DAKO-CZ, 2022)
Opét jako v tabulce ¢. 9 je i zde zvolena 100% zakladna celkova pasiva, podle niz se posoudi,
kolik v sob¢ kazda polozka nese podili pasiv. U pasiv neni zaznamenan zadny extrémni vykyv
Vv zadném roce a hodnoty jsou obdobné ve vSech letech. Nejvétsi podil patii vliastnimu kapitélu,
ktery ma nejvyssi hodnotu v roce 2020 a to 56,50 %, pod né&jz patii polozka hospodarsky
vysledek minulych let. Cizi zdroje se daji téz vyhodnotit spiSe jako stagnujici.
Lze zhodnotit, ze pasiva jsou stagnujiciho charakteru. Nutno zminit, Ze dlouhodobé zavazky

se od roku 2018 zvysily o 8,85 % a kratkodobé zavazky se snizily o 11,88 %.

Tabulka 11: Vertikalni analyza vynosu

Podil v %
Polozka (v tis. K¢) 2018 2019 2020 2021
Vynosy 100 100 100 100
Trzby z prodeje vyrobki a sluzeb 82,89 81,70 79,31 65,31
Trzby za prodej zbozi 14,40 13,12 17,17 12,12
Ostatni provozni vynosy 1,34 3,26 0,75 3,40
Vynosové troky 0,04 0,24 0,36 0,10
Ostatni finan¢ni vynosy 1,34 1,68 2,42 2,51

(zdroj: viasmi zpracovani dle DAKO-CZ, 2019; DAKO-CZ, 2020; DAKO-CZ, 2021; DAKO-CZ, 2022)
U vertikalni analyzy vynosti, jak uz samotny nazev napovida, byla zvolena polozka vynosy
se 100% podilem, od niZ se vypocitaly ostatni polozky naleZejicim podilem. Ve vSech letech
byla na svém vrcholu polozka trzby z prodeje vyrobku a sluzeb, ktera ma klesajici charakter.

V roce 2018 disponovala 82,89 % a do roku 2021 se zmensSila o 17,58 %.

Tabulka 12: Vertikalni analyza naklada

Podil v %
Polozka (v tis. K<) 2018 2019 2020 2021
Naklady 100 100 100 100
Vykonova spotteba 48,86 51,86 51,75 52,03
Zmeéna stavu zasob vlastni ¢innosti -2,30 -1,56 -3,37 -0,66
Aktivace -1,26 -1,14 -1,16 -0,86
Osobni naklady 23,69 22,31 22,90 21,41
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Upravy hodnot v provozni &innosti 4,45 2,02 2,60 1,25
Ostatni finan¢ni naklady 1,19 3,02 0,71 3,44
Naklady vynalozené na prodané podily 0,00 0,00 0,78 0,00
Upravy hodnot a rezervy ve finanéni oblasti 0,00 0,06 -0,06 0,00
Nakladové troky 0,20 0,34 0,43 0,26
Ostatni finan¢ni naklady 1,47 0,77 2,52 1,72
Dan z piijmu 23,69 22,31 22,90 21,41

(zdroj.' viastni zpracovani dle DAKO-CZ, 2019; DAKO-CZ, 2020; DAKO-CZ, 2021; DAKO-CZ, 2022)

U vertikalni analyzy ndkladi byla znovu zvolena polozka jako 100 %. Nejvyssi hodnoty v této
tabulce jsou vykazovany v polozkach vykonova spotieba, osobni ndklady a dan z pfijmu.
Vykonova spotieba kazdym rokem stoupa vzhiru. Osobni naklady vykazuji jevy klesajiciho

charakteru.

4.2 Rozdilové ukazatele
Z rozdilovych ukazatelil jsou vybrany tyto tfi ukazatele: Cisty pracovni kapital, ¢isté pohotové

prostfedky neboli penézni finan¢ni fond a isty penézni majetek.

4.2.1 Cisty pracovni kapital
Cisty pracovni kapital indikuje, jak velkou méa podnik platebni schopnost. Vypogita se rozdilem

mezi obéZznymi aktivy a kratkodobymi zavazky.

Tabulka 13: Cisty pracovni kapital

(v tis. K&) 2018 2019 2020 2021
CPK Obézna aktiva 502 160 572 490 645959 | 1166 772
Kratkodobé zavazky 307 837 385576 368 369 400 233
Cisty pracovni kapital 194 323 186 914 277 590 766 539

(zdroj: viasmi zpracovani dle DAKO-CZ, 2019; DAKO-CZ, 2020; DAKO-CZ, 2021; DAKO-CZ, 2022)
V prvnim analyzovaném roce 2018 byl Cisty pracovni kapital 194 323 tis. K¢. V dalSim roce
jeho hodnota klesla na 186 914 tis. K¢. V roce 2020 ¢isty pracovni kapital vzrostl o 90 676 tis.
K¢ a v roce 2021 dosahoval hodnoty az 766 539 tis. K¢. V poslednim roce to bylo zptisobené
velkymi vlastnénymi obéznymi aktivy, nebot’ tu ma opét velky vliv odkoupeni dlouhodobé

pohledavky.

Ze vsech posuzovanych let vyplyva, ze podnik mél v kazdém roce dostatecné velky ochranny
polstar a je prekapitalizovan. V konecném disledku to jevi vyssi platebni schopnost podniku,

kdy je ¢ast obéznych aktiv financovana dlouhodobymi zdroji.
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4.2.2 Cisté pohotové prostiedKky

Tabulka 14: Cisté pohotové prostiedky

(v tis. K&) 2018 2019 2020 2021
EPP Pohotové finan¢ni prostredky 28 755 58 834 41 769 103 010
Okamyzité splatné zavazky 307 837 385 576 368 369 400 233
Cisté pohotové prostiedky -279082| -326742| -326600| -297 223

(zdroj: viasti zpracovani dle DAKO-CZ, 2019; DAKO-CZ, 2020; DAKO-CZ, 2021; DAKO-CZ, 2022)
Z tabulky ¢. 14 je zfejmé, ze ukazatel Cistych pohotovych prostfedkt je vSech sledovanych
letech v zapornych ¢islech. Nejnizsi hodnoty spole¢nost dosahla v roce 2019, kdy hodnota byla
-326 742 tis. K¢. Pokud je tedy hodnota zapornd, ma to vyznam takovy, Ze spolecnost neméla
na zaplaceni kratkodobych zavazku v hotovosti nebo penézi ulozené na bézném uctu ve vysi

326 600 tis. K¢.

4.2.3 Cisty penézni majetek

Tabulka ¢. 15 znazornuje ukazatel Cistého penézniho majetku, coz je kompromis mezi Cistym
pracovnim kapitadlem a Cistymi penéznimi prostfedky. V samotném zavéru se jedna o Cisty

pracovni kapital, ktery je jesté oCiStén o zasoby.

Tabulka 15: Cisty penézni majetek

(v tis. K&) 2018 2019 2020 2021
Obézna aktiva 502160 572490| 645959| 1166772
CPM | Zisoby 226616| 261759| 349984| 414620
Kratkodobé zévazky 307837| 385576| 368369| 400233
Cisty penéZni majetek -32 293 -74 845 -72 394 351 919

(zdroj: viastni zpracovani dle DAKO-CZ, 2019; DAKO-CZ, 2020; DAKO-CZ, 2021; DAKO-CZ, 2022)
V roce 2018 by spole¢nost pro thradu kratkodobych zavazkiu musela odprodat ¢ast zasob
V hodnoté 32 293 tis. K¢, aby byly uhrazeny vSechny kratkodobé zavazky. Z vypocitanych
hodnot v tabulce ukazatel vykazuje ve tiech letech zaporna &isla. V poslednim roce 2021
je hodnota kladna (351 919 tis. K¢) a to je zptisobeno tim, Ze v roce 2021 se zvysila ob&ézna
aktiva témet o dvojnasobek, kdy za to je zodpovédny odkup dlouhodobé pohledavky.

4.3 Pomérové ukazatele

V ramci finanéni analyzy spoleCnosti byla provedena analyza pomeérovych ukazatell,

kam spadaji ukazatele likvidity, rentability, zadluZenosti a aktivity.
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4.3.1 Ukazatele likvidity

K dilezitosti Gispé$ného podnikani je nutné naplnit zakladni podminky, mezi které patii také
platebni schopnost podniku, ta je ovéfena diky vypocitanym hodnotam spole¢nosti od ukazatelt
okamzité likvidity, pohotové likvidity a bézné likvidity.

Okamzita likvidita

Vysledné hodnoty ukazatele okamzité likvidity by se mély pohybovat v rozmezi 0,2 — 0,5.

Tabulka 16: Okamzita likvidita

(v tis. K&) 2018 2019 2020 2021
Finan¢ni majetek 28 657 58 834 41769 103 010
Kratkodobé zavazky 307 837 385576 368 369 400 233
Okamzita likvidita 0,09 0,20 0,1 0,3

(zdroj: viasmi zpracovani dle DAKO-CZ, 2019; DAKO-CZ, 2020; DAKO-CZ, 2021; DAKO-CZ, 2022)
V ptipadé této doporucené hodnoty doporuceni splnily dva roky a to rok 2019, kdy okamzita
likvidita dosahovala hodnoty 0,2 a v roce 2021, kdy vypo¢tena hodnota byla 0,3. Znamena to,
ze podnik si v rozmezi Ctyt sledovanych let o tolik nezvysil kratkodobé zavazky a mél v ramci
moznosti pozadované finan¢ni prostfedky na bézném ucétu nebo v pokladné, proto mohl ihned
splatit své kratkodobé zavazky. Nejhtie dopadl rok 2018, kdy vysledna hodnota byla pouhych

0,09, kdy spolecnost nedisponovala dostatecnym obnosem pohotovostnich prostiedki.
Pohotova likvidita

Pro ukazatel pohotové likvidity jsou doporuc¢ené hodnoty v rozmezi od 1 do 1,5 a to tedy neni

u sledované spolecnosti splnéno ani v jednom posuzovaném roce.

Tabulka 17: Pohotova likvidita

(v tis. K¢) 2018 2019 2020 2021
Ob¢Znd aktiva 502 160 572 490 645 959 1166 772
Zasoby 226 616 261 759 349 984 414 620
Kratkodobé zavazky 307 837 385576 368 369 400 233
Pohotova likvidita 0,90 0,81 0,8 1,88

(zdroj: viastni zpracovani dle DAKO-CZ, 2019; DAKO-CZ, 2020; DAKO-CZ, 2021; DAKO-CZ, 2022)

Pro ukazatel pohotové likvidity jsou doporucené hodnoty v rozmezi od 1 do 1,5 coz neni
u sledované spolec¢nosti splnéno ani v jednom posuzovaném roce. V letech 2018, 2019 a 2020
jsou hodnoty pod doporuc¢enou hranici 1, coz pro firmu znamena jediné. Neni schopna uhradit

své kratkodobé zavazky v co nejkratS$i dobé. Druhym extrémem je, pokud je hodnota piilis

49



vysokd, nad 1,5, to mize znacit neefektivni fizeni obéznych aktiv, proto by méla firma Iépe
investovat. Spolecnost urcité nepatii do druhého extrému v roce 2021, pouze by se méla vice

zaméfit na tento ukazatel, aby do budoucna neindikoval zna¢né problémy.
BéZna likvidita
Idealnimi hodnotami pro béznou likviditu je stanovena hranice mezi 1,5 — 2,5.

Tabulka 18: Bézna likvidita

(v tis. K¢) 2018 2019 2020 2021
Obé&zna aktiva 502 160 572 490 645 959 1166772
Kratkodobé zavazky 307 837 385576 368 369 400 233
Bézna likvidita 1,63 1,48 1,75 2,9

(zdroj: viastni zpracovéni dle DAKO-CZ, 2019; DAKO-CZ, 2020; DAKO-CZ, 2021; DAKO-CZ, 2022)
Z vysledné tabulky o vypoctu bézné likvidity 1ze tvrdit, Ze tuto doporu¢enou hranici splnily jen
dva roky, a to rok 2018 a 2020. Rok 2019 téméf splnil doporuc¢enou hodnotu, podnik mél
snizenou platebni schopnost, a proto nemohl uhradit své zavazky ihned. Naopak pfilis vysoka
hodnota je zaznamenana v roce 2021, kdy se vysplhala na 2,9. Opét v tomto ptipadé ma na toto

navyseni vliv odkoupené dlouhodoba pohledavka.

Likvidita
3,50
3,00
o 2,50
=) 2,00
§ 1,50
1,00
0,50
0.00 2018 2019 2020 2021
m bezna 1,63 1,48 1,75 2,92
pohotova 0,90 0,81 0,80 1,88
okamzita 0,09 0,15 0,11 0,26

Graf 1: Likvidita

(zdroj: viastni zpracovani dle DAKO-CZ, 2019; DAKO-CZ, 2020; DAKO-CZ, 2021; DAKO-CZ, 2022)

4.3.2 Ukazatele rentability

V této praci jsou pouzity K finan¢ni analyze tfi ukazatele vynosnosti, a to rentabilita vlastniho
kapitalu (ROE), rentabilita trzeb (ROS) a rentabilita celkovych aktiv (ROA). VSechny pouzité
ukazatele rentability jsou kladného charakteru. Nejveétsi vliv na to ma dosazeny zisk, protoze

ve vSech sledovanych letech vychazi hospodaisky vysledek jako kladnd hodnota.
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Ukazatel rentability vlastniho kapitalu — ROE

Ukazatel rentability vlastniho kapitalu je nejvice dulezity pro investory, nebot sleduji, jak

spolecnost hospodaii s vlastnim kapitalem.

Tabulka 19 Rentabilita vlastniho kapitalu

(v tis. K¢) 2018 2019 2020 2021
EAT 95 407 135 086 237 077 325 457
Vlastni kapital 492 343 547 429 684 506 1 009 963
ROE (%) 19,38 24,68 34,63 32,22

(zdroj: viastni zpracovani dle DAKO-CZ, 2019; DAKO-CZ, 2020; DAKO-CZ, 2021; DAKO-CZ, 2022)
Rentabilita vlastniho kapitalu kazdym rokem roste. Tento ukazatel rentability vlastniho kapitalu
je pro spolecnost velmi dilezity. Nejvyssi hodnota je vypoctena v roce 2020, kdy cinila
34,63 %. Velka zména je v roce 2020, kdy se hodnota zvysila o 10 % oproti roku 2019,
Vv nasledujicim roce 2021 nasledoval mirny pokles na hodnotu 32,22 %. Lze konstatovat,

Ze spolecnost prosperuje. Pramér v letech 2018-2021 se pohybuje na hodnoté 27,72 %.
Ukazatel rentability trzeb — ROS

Tento ukazatel tika, kolik korun &eskych cistého zisku bylo vytvofeno jednou korunou
vlastniho kapitalu, jez byla vloZena do spolecnosti vlastniky. Spocita se jako pomér zisku
K trzbam, kdy zisk piedstavuje EAT, proto se bude jednat o ziskovou marzi. Ukazatel

je pfedevsim vyznamny a uziteny tim, Ze se s nim daji kontrolovat naklady firmy.

Tabulka 20: Rentabilita trzeb

(v tis. K&) 2018 2019 2020 2021
EAT 95 407 135 086 237 077 325 457
Trzby 927 053 1144 051 1268 700 1565 618
ROS (%) 10,29 11,81 18,69 20,79

(zdroj: viastni zpracovéni dle DAKO-CZ, 2019; DAKO-CZ, 2020; DAKO-CZ, 2021; DAKO-CZ, 2022)
Ve vsech letech byl ukazatel trzeb kladného charakteru. Dle vypocitanych hodnot ukazatele
rentability trZeb l1ze konstatovat, Ze nejvyssi hodnota je v roce 2021, kdy ziskova marze doséhla
hodnoty 20,79 %. Nejhtife je na tom rok 2018, kdy je hodnota o polovinu mensi a to 10,29 %.
V poslednim posuzovaném roce lze interpretovat vysledek tak, ze z jedné koruny trzeb byl

vyprodukovan zisk 0,208 K¢.
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Rentabilita celkovych aktiv

Ukazatel rentability celkovych aktiv pomé&fuje zisk neboli EBIT s celkovymi aktivy.

Tabulka 21: Rentabilita celkovych aktiv

(v tis. K¢) 2018 2019 2020 2021
EBIT 124 722 171 625 297 545 392 610
Celkové aktiva 901 458 1 044 955 1211 552 1796 953
ROA (%) 13,84 16,42 24,56 21,85

(zdroj: viastni zpracovani dle DAKO-CZ, 2019; DAKO-CZ

, 2020; DAKO-CZ, 2021; DAKO-CZ, 2022)

Vysledné hodnoty =z tabulky reflektuji kladna cisla, kdy nejvy$si hodnota vySplhala

az na 21,85 % v roce 2021. Naopak nejnizsi hodnota ve sledovanych letech byla v roce 2018

a to 13,84 %. V priméru Vv analyzovaném c¢ase hodnoty dosahuji 19,17 %, coZ znamena,

ze 1 K¢ aktiv tvori zisk 0,1917 K¢.
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(zdroj.' viastni zpracovani dle DAKO-CZ, 2019; DAKO-CZ, 2020; DAKO-CZ, 2021; DAKO-CZ, 2022)

Z grafu je patrné, ze nejlépe si vede rentabilita trzeb (ROS), ktera ve vSech sledovanych letech

neklesla a stale roste linearnim charakterem. Naopak je vidét, Ze v roce 2019 vSechny ukazatele

rentability vzrostly razantnim zptisobem a v roce 2021 jen mirn¢ klesly.
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4.3.3 Ukazatele zadluZenosti
Ukazatele zadluZzenosti hodnoti miru financovani aktiv cizimi zdroji. Informuji o tom, jaky
je pomér mezi cizimi a vlastnimi zdroji. Pro ukazatele zadluzenosti byly pouzity celkova

zadluzenost, mira zadluzenosti, urokové kryti a koeficient samofinancovani.
Celkova zadluzenost

Ukazatel celkové zadluzenosti hodnoti celkovy objem cizich zdrojii na celkova aktiva. VéEritelé

ukazatel zadluZenosti. Celkova zadluzenost se mlize nazyvat i jako véfitelské riziko.

Tabulka 22: Celkova zadluzenost

(v tis. K&) 2018 2019 2020 2021
Cizi zdroje 407 734 495 981 526 133 764 123
Aktiva celkem 901458 | 1044955 1211552| 1796953
Celkova zadluZenost 0,45 0,47 0,43 0,43

(zdroj: viastni zpracovani dle DAKO-CZ, 2019; DAKO-CZ, 2020; DAKO-CZ, 2021; DAKO-CZ, 2022)

Tabulka ¢.22 s vypocty udava ve vSech letech téméf konstantni vysledné hodnoty. Nejnizsi
hodnoty jsou v letech 2020 a 2021 a to 43 %. Jako idealni stav zadluZzenosti se doporucuje
rozmezi mezi 40-60 %, coZ je splnéno v hodnoticim obdobi v kazdém roce. Obecné to o
spolecnosti vypovida, ze nepiekrocila mantinely zdravého zadluzeni. Spole¢nost spisSe zastava

konzervativnéjsi piistup, protoze cizi zdroje dosahuji sotva polovinu oproti celkovym aktivam.
Mira zadluZenosti

Ukazatel miry zadluZenosti informuje, kolik dluhu pfipada na jednotku vlastniho kapitalu.

Doporucené hodnoty pro tento ukazatel by se mély pohybovat v hodnotach 80-120 %.

Tabulka 23: Mira zadluZenosti

(v tis. K&) 2018 2019 2020 2021
Cizi zdroje 407 734 495 981 526 133 764 123
Vlastni kapital 492 343 547 429 684506 | 1009963
Mira zadluZenosti 0,83 0,91 0,77 0,76

(zdroj.' viastni zpracovani dle DAKO-CZ, 2019; DAKO-CZ, 2020; DAKO-CZ, 2021; DAKO-CZ, 2022)
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Naméfenymi hodnotami z veskerych sledovanych let vstoupily do doporuc¢ené hranice roky
2018 a 2019, kdy mira zadluzenosti vykazovala hodnoty 83 % a 91 %. V dalsich dvou letech
2020 a 2021 se do této hranice nedostaly, nebot’ namétené hodnoty byly pouze 77 % a 76 %.

Urokové kryti
Urokové kryti udava, kolikrat EBIT neboli zisk pied troky a zdanénim pievysi nakladové

uroky.

Tabulka 24: Urokové kryti

(v tis. K¢) 2018 2019 2020 2021
EBIT 124722 171625 297545 392610
Nékladové troky 2184 4372 5976 4212
Urokové kryti 57,11 39,26 49,79 93,21

(zdroj: viastni zpracovani dle DAKO-CZ, 2019; DAKO-CZ, 2020; DAKO-CZ, 2021; DAKO-CZ, 2022)

Za doporucené hodnoty jsou povazovany hodnoty od 2,5 vyssi. Z této tabulky je ihned vidét,
a to 39,26. Maximum trokového kryti je v tabulce zaznamenano v roce 2021, kdy se ukazatel
dostal az hodnotu 93,21. Vzhledem k tomu, Ze analyzovana spole¢nost ma vice nez dobré
hodnoty, znamena to, Ze je schopna splacet uroky bez problému. Kromé toho, Ze je schopna

splacet uroky, muze si vzit i novy uveér.

Koeficient samofinancovani

Koeficient samofinancovani souvisi s celkovym zadluZzenim neboli véfitelskym rizikem,
kdy tyto dva ukazatele musi tvofit dohromady 100 %, proto se da fict, Ze se jedna o opak
celkové zadluzenosti. Vyjadiuje, do jaké miry je spolecnost schopna splatit své potieby

z vlastniho kapitalu. Jedné se tedy o doplitkovy ukazatel k ukazateli celkové zadluZenosti.

Tabulka 25: Koeficient samofinancovani

(v tis. K&) 2018 2019 2020 2021
Vlastni kapital 492 343 547 429 684506 1009963
Celkova aktiva 901458| 1044955| 1211552| 1796953
Koeficient samofinancovani 54,6 % 52,4 % 56,5 % 56,2 %

(zdroj: viastni zpracovani dle DAKO-CZ, 2019; DAKO-CZ, 2020; DAKO-CZ, 2021; DAKO-CZ, 2022)

Vysledné hodnoty ztabulky ¢. 25 jsou téméf na stejné trovni v ramci let. Doporu¢enou

hodnotou je, aby ukazatel neklesal pod troveit 30 %, coz je tedy splné€no ve vSech Ctyt letech.
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Vyvoj koeficientu samofinancovani a ukazatele
vétitelského rizika
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Graf 3: Vyvoj koeficientu samofinancovani a ukazatele véfitelského rizika
(zdroj: viasmi zpracovani dle DAKO-CZ, 2019; DAKO-CZ, 2020; DAKO-CZ, 2021; DAKO-CZ, 2022)
U téchto dvou ukazatel se zkouma pomér mezi vlastnim a cizim kapitalem. Lze usoudit,
ze nejlepsi vysledek je zaznamenan v roce 2019, kdy ukazatel véfitelského rizika dosahl
maxima mezi studovanymi lety. Ukazatel vétitelského rizika dosahoval v roce 2019 vysledku
47 %. Oba ukazatele sdé€luji, Zze se zadluZenosti spole¢nost nemd problémy a mozna by stalo
zauvazeni zacit vice vyuzivat cizi zdroje kryti majetku, coz by nasledné mohlo pomoci zvyseni

vynosnosti podniku.

4.3.4 Ukazatele aktivity
Ukazatele aktivity spadaji do skupiny pomérovych ukazatell, jez pouzivaji data z rozvahy

a z vykazu zisku a ztrat. Mé&fi, jak podnik efektivné hospodafii se svymi aktivy.

Obrat celkovych aktiv

Ukazatel obratu celkovych aktiv méfi efektivnost vyuzivani vSech aktiv v podniku.

Tabulka 26: Obrat celkovych aktiv

(v tis. K¢) 2018 2019 2020 2021
Trzby 927 053 1144051 1268 700 1565 618
Celkova aktiva 901 458 1 044 955 1211552 1796 953
Obrat celkovych aktiv 1,03 1,09 1,05 0,87

(zdroj: viastni zpracovani dle DAKO-CZ, 2019; DAKO-CZ, 2020; DAKO-CZ, 2021; DAKO-CZ, 2022)

Pro ukazatel obratu celkovych aktiv je doporucena minimdalni hranice 1 obratka za rok.
Tuto doporucenou hranici dosahly roky 2018, 2019 a 2020. V roce 2021 se doporucené hranice

nedosahlo, nebot” celkova aktiva prevysovala nad celkovymi trzbami a ukazatel klesl na 0,87.
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Da se konstatovat, Ze se jedna o linearni trend napii¢ roky 2018-2020, ve kterych se hodnota
extrémné nelisila. Nejhafe dopadl rok 2021, kdy se celkova aktiva rapidné zvysila oproti
trzbam, ¢imz se snizil 1 obrat celkovych aktiv. D4 se fict, Ze v poslednim roce firma nevyuzivala

efektivné sva aktiva, a proto ukazatel klesl pod minimalni hranici 1.

Rychlost obratu zasob

Tabulka 27: Rychlost obratu zasob

(v tis. K¢) 2018 2019 2020 2021
Trzby 927 053 1144051 1268 700 1565 618
Zasoby 226 616 261 759 349 984 414 620
Rychlost obratu zasob 4,09 4,37 3,63 3,78

(zdroj: viastni zpracovéni dle DAKO-CZ, 2019; DAKO-CZ, 2020; DAKO-CZ, 2021; DAKO-CZ, 2022)
Z predchozi tabulky je patrné, ze v letech 2020 a 2021 byla doba obratu zasob nejvyssi,
coz potvrzuje i tato tabulka, u které je rychlost zasob nejniz§i. Rychlost obratu zasob
se pohybuje v rozmezi 4,37 — 3,78. Spole¢nost vlastni piili§ zasob, ve kterych je ulozen kapital,

a proto rychlost klesa.

Dobra obratu zasob

Ukazatel definuje dobu, kdy je kapital pfeménén ve formé zésob. Diky ukazateli se zjisti, kolik
dni zasoby zlstanou v podobé zasob. Pokud je obratovost zasob co nejvyssi, bude doba zasob
nejkratsi.

Tabulka 28: Doba obratu zasob

(v tis. K¢&) 2018 2019 2020 2021
Zasoby 226 616 261 759 349 984 414 620
Trzby 927 053 1144 051 1268 700 1565 618
Doba obratu zasob 88,00 82,37 99,31 95,34

(zdroj.' viastni zpracovani dle DAKO-CZ, 2019; DAKO-CZ, 2020; DAKO-CZ, 2021; DAKO-CZ, 2022)

Doba obratu u zasob se pohybuje v posuzovanych letech mezi 82-99 dny. Mé¢la by byt

cvwvr

je stupnujici doba obratu. Nejvyssi doba je zaznamenana vroce 2020, kdy dosahla
az 99 dnd.
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Rychlost obratu pohledavky

Tabulka 29: Rychlost obratu pohledavky

(v tis. K¢) 2018 2019 2020 2021
Trzby 927 053 1144051 1268 700 1565 618
Pohledavky 246 789 251 897 254 206 649 142
Rychlost obratu pohledavky 3,76 4,54 4,99 2,41

(zdroj: viasmi zpracovani dle DAKO-CZ, 2019; DAKO-CZ, 2020; DAKO-CZ, 2021; DAKO-CZ, 2022)
Z tabulky lze vy¢ist, ze v roce 2021 byla dosud nejmensi rychlost obratu pohledavky ze vSech
analyzovanych let. Hodnoty se pohybuji mezi 2,41 - 4,99, kdy nejnizsi je v roce 2021.
Spolecnosti vzrostly jak kratkodobé, tak dlouhodobé pohledavky oproti minulym letim, proto
se 1 rychlost snizila. Spole¢nost by méla usilovat o co mozna nejvyssi rychlost. Zaroven s tim

lehce stagnovaly celkové trzby, oproti tomu, kolik spole¢nost vlastni pohledavek.

Doba obratu pohledavek

Tabulka 30: Doba obratu pohledavek

(v tis. K¢) 2018 2019 2020 2021
Pohledavky 246 789 251 897 254 206 649 142
Trzby 927 053 1144051 1268 700 1565 618
Doba obratu pohledavek 95,83 79,26 72,13 149,26

(zdroj: viasmi zpracovani dle DAKO-CZ, 2019; DAKO-CZ, 2020; DAKO-CZ, 2021; DAKO-CZ, 2022)
Hodnota tohoto ukazatele ma spiSe rostouci trend, ackoliv v roce 2018 ¢inil témét 96 dni,
Vv nasledujicich dvou letech poklesl na 72 dnii. V roce 2021 se hodnota vySplhala na maximum,
a to na témet 150 dnil. V tomto roce to bylo nejvice zpisobené tim, ze vzrostly dlouhodobé

a kratkodobé pohledavky.

4.4 Porovnani s odvétvim

Spolecnost DAKO-CZ, a.s. spada dle klasifikace CZ-NACE do odvétvi 3020 Vyroba
zelezni¢nich lokomotiv a vozového parku. Nasledné je vyobrazena tabulka s porovnanim, jak

se dafi celému odvétvi a jak samotné spolecnosti.

Tabulka 31: Pomérové ukazatelé — porovnani s odvétvim

DAKO-CZ, a.s. Odvétvi
Rentabilita 2018 2019 2020 2021 | Rentabilita 2018 2019 | 2020 | 2021
ROA (%) 13,84| 16,42 24,56| 21,85|ROA (%) 3,99 258 2,13] 4,08
ROE (%) 19,38| 24,68| 34,63| 32,22|ROE (%) 520 340| 3,12| 8,13
ROS (%) 10,29 | 11,81| 18,69| 20,79|ROS (%) 467| 3,21| 2,69| 557
ZadluZenost ZadluZenost
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Celkova Celkova

zadluZenost 452% | 475% | 43,4% | 42,5% | zadluZenost 48,5% | 53,2% | 56,5% | 57,9%
Mira zadluZeni 0,83 0,91 0,77 0,76 | Mira zadluZeni 095| 1,14| 1,31| 1,38
Urokové kryti 57,11| 39,26 49,79| 93,21 | Urokové kryti 555| 4,30| 3,82| 8,90
Koeficient Koeficient

samofinancovani | 54,6% | 52,4% | 56,5% | 56,2% | samofinancovani 51,3% | 46,6% | 43,3% | 41,9%
Likvidita Likvidita

b&Zna 1,63 1,48 1,75 2,92 | bé&Zna 18| 159| 1,27 1,2
pohotova 0,90 0,81 0,80 1,88 | pohotova 0,85| 0,74| 057| 0,52
okamzita 0,09 0,15 0,11 0,26 | okamzita 0,15| 0,11| 0,06| 0,09
Aktivita Aktivita

Obrat celk. aktiv 1,03 1,09 1,05 0,87 | Obrat celk. aktiv 0,57| 049| 050| 0,61
Rychlost obratu Rychlost obratu

Z4sob 4,09 4,37 3,63 3,78 | zasob 2,15 1,74 1,84| 2,19
Doba obratu Doba obratu

74sob 88 82 99 95 | z4sob 168 207 196 164
Rychlost obratu Rychlost obratu

pohledavek 3,76 4,54 4,99 2,41 | pohledavek 2,82 224| 226| 3,01
Doba obratu Doba obratu

pohledavky 96 79 72 149 | pohledavky 128 161 160 120

(zdroj.' viastni zpracovani dle DAKO-CZ, 2019; DAKO-CZ, 2020; DAKO-CZ, 2021; DAKO-CZ, 2022; MPO0, 2022)

Na prvni pohled je u ukazateli rentability patrné, Zze odvétvi ma v tabulce velice mala ¢isla
oproti spole¢nosti. U odvétvi lze Fict, Ze hodnoty jsou lehce vyssi, ale stoupaji velice pomalu.
V letech 2019 a 2020 je zaznamenan propad u vSech hodnot a az v roce 2021 opét odvétvi
nabird na rastu. U spole¢nosti v téchto letech Zadny propad nenastal, naopak je vidét, ze se ji

kazdym rokem dafi vice.

7w

U ukazatelti zadluzenosti v odvétvi je patrné, Ze celkova zadluzZenost napii¢ roky vzrista,
ale hodnoty u spoleCnosti naopak klesaji. Spolecnosti ale nic nehrozi, nebot” hodnoty
se pohybuji v hodnotach doporucenych. Pokud by celkova zadluzenost piesahla vice nez 60 %,
je tieba jednat a sniZit cizi kapitél a investovat vice do aktiv. Co se tyce ukazatele irokového
kryti, hodnota by méla byt vétsi nez 3, coz je splnéno jak v odvétvi, tak ve spolecnosti.
Koeficient samofinancovani je v obou piipadech vets$i nez 30 %. Sleduje celkovou stabilitu

spolecnosti a hlavné, jakym zplisobem spole¢nost financuje vlastni aktiva.

Porovnéani likvidity s odvétvim je nasledujici. U bézné likvidity se odvétvi pohybuje
V doporucenych hodnotach oproti spolecnosti. Podobné je to i u pohotové likvidity, kdy odvétvi
je opét v doporucenych hodnotéach, ale spolecnost ma v roce 2021 zvySenou pohotovou
likviditu na 1,88, v tomto roce byly enormné zvyseny obéznymi aktivy. Obézna aktiva byla
zvySend jak dlouhodobymi, tak kratkodobymi pohleddvkami. Co se tyce okamzité likvidity,

ta je kolisava jak u spolecnosti, tak u odvétvi. U odvétvi klesa hodnota, ale u spolecnosti naopak
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vzrista. Lze konstatovat, ze spolecnost se do doporucenych hodnot dostala v roce 2019 a 2021.

Odvétvi splnila svou doporuc¢enou hodnotu pouze v roce 2018.

Obrat celkovych aktiv v odvétvi nespliiuje doporu¢enou hranici 1 ani v jednom roce.
Spolecnost tuto hranici spliuje ve tiech letech mimo roku 2021, kdy obrat celkovych aktiv byl
pouze 0,87. V porovnani odvétvi a spoleCnosti u doby obratu zasob Ize usoudit,
ze spole¢nost ma dvojndsobné mensi primérnou dobu oproti odvétvi. Lze si vSimnout
i na rychlosti obratu zasob, ktery je u spolec¢nosti vyssi. Stejny princip vychazi i u doby obratu
pohledavek s tim rozdilem, Zze v poslednim sledovaném roce se doba zvysila nad dobu

v odvétvi. Coz tedy bylo zptisobené velkym poctem pohledavek v daném roce.

4.5 Souhrnné indexy hodnoceni

V této ¢asti prace je aplikovana pyramidova soustava ukazatelil a soustavy ucelové vybranych
ukazatelll, mezi néz patii bankrotni a bonitni modely, které by mély podat komplexné&jsi pohled

na finan¢ni zdravi spolec¢nosti.

4.5.1 Du Pontav rozklad
Do rozkladu byly pouzity hodnoty v ¢asovém obdobi 2018-2021.
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2018: 19%,; 2019: 24%; 2020: 34%,; 2021: 32%

2018: 13,84%, 2019: 16,42%;
2020: 24,56%; 2021: 18, 35%

I

2018: 10,29%; 2019: 11,81%;
2020: 18,69%; 2021: 20,79%

/ 2020:1,05; 2021: 0,87

= 2018:1,8; 2019: 1,9;
2020:1,8; 2021:1,8

2018: 1,3; 2019: 1,09;

\ 2018: 95 407, \ 2018:927 053, Y 2018:927 053, ' 2018: 901 458,
2019: 135 086, 2019:1 144 051, 2019:1 144 051, 2019: 1 044 955,
2020:237 077, 2020:1 268 700, 2020:1 268 700, 2020:1 211 552,
2021:325 457 2021:1 565 618 2021:1 565 618 2021: 1 796 953

Obrazek 1: Du Pontuv rozklad

(zdroj: viasmi zpracovdni dle zdroje RUCKOVA, Petra. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 6. rozs. vyd.
Praha: Grada, 2019, str. 78.)

Pyramidovy rozklad je vytvofen na zakladé¢ odborné publikace Ruackové. Cely zadina
ukazatelem rentability vlastniho kapitalu, ktery se rozklada na dalsi ukazatele, které pak
v zavéru ovlivni cely vysledek ukazatele rentability vlastniho kapitalu (ROE). Samotny rozklad
se tedy sklada z ukazatele rentability vlastniho kapitalu, jenz se rozklada na ukazatele pakového
efektu a na ukazatele rentability aktiv. Nasledné je ukazatel rentability aktiv rozlozen
na ukazatele rentability trzeb a na obrat celkovych aktiv. Hodnoty u sledovanych ukazatelt jsou
kladné a téméf ve vSech ptipadech stoupaji, coz je velmi pozitivni. Jediny ukazatel, ktery klesa,

je obrat celkovych aktiv.

A4

KdyZ se zamétfime na samotny ukazatel ROE, tak jeho nejvyssi naméfena hodnota byla v roce
2020 a ¢inila 34 %, kdy byl na vin¢ ukazatel ROA (24,56 %). V dal$im roce ROE klesl z divodu
vykyvu obratu aktiv, ktery se dostal pod hodnotu 1 a tim klesl jak ukazatel ROA, tak ukazatel
ROE. V ramci moznosti maji vSechny ukazatele ristovou tendenci, mimo obratu celkovych
aktiv v roce 2021, zde to bylo zpusobeno tim, Ze spole¢nost vlastnila velké mnozstvi aktiv,

u kterych to nejvice ovlivnila obézna aktiva, protoze jich byl dvojnasobek oproti minulému
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roku. Jak uz bylo vySe zminéno, za zvyseni obéznych aktiv byl zodpovédny pravé odkup

dlouhodobé pohledavky v daném roce.

4.5.2 Bankrotni modely
Bankrotni modely slouzi k tomu, aby informovaly spole¢nost 0 tom, zda ji v budoucnosti
nehrozi bankrot, a pfipadné ji varovaly. Do bankrotnich modela jsou zahrnuty tii znamé a Casto

vyuzivané modely, jimiz jsou Altmantv model, index IN a Tafflerav model.

45.2.1 Altmaniv model
Altmantiv model byl sestaven v roce 1968 a je zalozen na pomérovych ukazatelich.

Tabulka 32: Altmantiv model

Altmaniiv model
v VH v
rok CPK MIN.LET EBIT VK TRZBY
ukazatel CA CA CA cZ CA

194 323 173 535 124722 492 343 927 053

901 458 901 458 901 458 407 734 901 458

2018 | vyse ukazatele 0,22 0,19 0,14 1,21 1,03

vaha ukazatele 1,2 1,4 3,3 0,6 1

vazena hodnota 0,26 0,27 0,46 0,72 1,03
soucet hodnot 2,74

186 914 188 942 171625 547 429| 1144051

1 044 955 1 044 955 1044955 495981| 1044955

2019 vyse ukazatele 0,18 0,18 0,16 1,10 1,09

vaha ukazatele 1,2 1,4 3,3 0,6 1

vazena hodnota 0,21 0,25 0,54 0,66 1,09
soucet hodnot 2,77

277 590 224 028 297 545 684 506| 1268 700

1211552 1211552 1211552 526 133| 1211552

2020 vyse ukazatele 0,23 0,18 0,25 1,30 1,05

vaha ukazatele 1,2 1.4 3,3 0,6 1

vazena hodnota 0,27 0,26 0,81 0,78 1,05
soucet hodnot 3,17

766 539 461 105 392 610 1009963| 1565618

1796 953 1796 953 1796 953 764123 | 1796953

2021 vyse ukazatele 0,43 0,26 0,22 1,32 0,87

vaha ukazatele 1,2 1.4 3,3 0,6 1

vazena hodnota 0,51 0,36 0,72 0,79 0,87
soucet hodnot 3,26

(Zdroj.' viastni zpracovani dle DAKO-CZ, 2019; DAKO-CZ, 2020; DAKO-CZ, 2021; DAKO-CZ, 2022)
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Vysledné vypocétené hodnoty Altmanova modelu neboli hodnota Z-skore, ktera se tak nazyva
a je vypoctena aritmetickym primérem péti pomérovych ukazateld. Do vypoctu Z-skore byly
zahrnuty nasledujici polozky: ¢isty pracovni kapital, vysledek hospodaieni minulych let, EBIT
neboli vysledek hospodafeni pied zdanénim a turoky, vlastni kapital, cizi zdroje, trzby

a celkova aktiva.

Z vysledné tabulky je patrné, ze hodnoty se ve spole¢nosti DAKO-CZ, a.s. pohybovaly
v rozmezi od 2,74 do 3,26. Kdy odborné publikace fikaji, ze pokud bude index sahat nad
hodnotu 2,9, je firma finan¢n¢ zdrava. V letech 2018 a 2019 se hodnoty k hodnoté 2,9 piiblizily,
ale nedostaly se nad jeji stanovenou hranici, proto v téchto dvou letech spole¢nost spadala
do $edé zony. V ni je t&zké urdit zdravi firmy. Seda zéna ma rozmezi v Altmanové modelu
od 1,23 do 2,9. V dalsich dvou letech roku 2020 a 2021 se hodnoty pieklenuly nad hodnotu 2,9,

u kterych se dé s jistotou povazovat spolecnost za finan¢né zdravou.

45.2.2 Index divéryhodnosti

Dal$im modelem pro bankrotni modely byl vybran Index INOS, ktery byl sestaven manzely

Neumaierovymi pro ¢eské firmy.

Tabulka 33: Index dtivéryhodnosti

index IN
aktiva
rok celkem EBIT EBIT trzby obéZna aktiva
nakladové aktiva aktiva kratkodobé
ukazatel cizi zdroje uroky celkem celkem zavazky

901 458 124 722 124 722 927 053 502 160
407 734 2184 901 458 901 458 307 837
2018 | (5e ukazatele 221 57,11 0,14 1,03 1,63
vaha ukazatele 0,13 0,04 3,97 0,21 0,1
vazena hodnota 0,29 2,28 0,55 0,22 0,16

soucet hodnot 3,5
1044955 171 625 171 625 1144 051 572 490
495 981 4372 1 044 955 1 044 955 385 576
2019 vyse ukazatele 2,11 39,26 0,16 1,09 1,48
vaha ukazatele 0,13 0,04 3,97 0,21 0,1
vazena hodnota 0,27 1,57 0,65 0,23 0,15

soucet hodnot 2,9
1211552 297 545 297 545 1268 700 645 959
2020 526 133 5976 1211552 1211552 368 369
vyse ukazatele 2,30 49,79 0,25 1,05 1,75
vaha ukazatele 0,13 0,04 3,97 0,21 0,1
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vazena hodnota 0,30 1,99 0,97 0,22 0,18
soucet hodnot 3,7

1796 953 392 610 392 610 1565 618 1166772

764 123 4212 1796 953 1796 953 400 233

2021 vyse ukazatele 2,35 93,21 0,22 0,87 2,92

vaha ukazatele 0,13 0,04 3,97 0,21 0,1

vazena hodnota 0,31 3,73 0,87 0,18 0,29
soucet hodnot 5,4

(zdroj: viastni zpracovani dle DAKO-CZ, 2019; DAKO-CZ, 2020; DAKO-CZ, 2021; DAKO-CZ, 2022)

Z tabulky lze vy¢ist, Ze z veSkerych let, jeZ jsou hodnoceny, vychazi vyssi hodnota nad hodnotu
1,6 a to znaci velmi dobré zdravi spolecnosti. Nejlepsiho vysledku bylo dosazeno v poslednim
roce 2021, kdy hodnota ¢inila 5,4. Spole¢nost méla nejhorsi vysledek (2,9) z téchto let v roce
2019, kdy se ani v tomto ptipadé nepiiblizila pasmu $edé zony. Vzhledem k tomu, Ze spole¢nost
ma vyborné vysledky, znamena to, Ze bankrot ji zcela nepochybné nehrozi. Naopak je vidét,
ze v letech 2020 a 2021, kdy byla po celém svété pandemie Covid-19, to Spolecnost absolutné
neohrozilo, ba naopak ji to pomohlo a ma lepsi vysledky nez v piedchozich letech.

V indexu davéryhodnosti v odvétvi vysla Cisla dost nizka. Vysledné hodnoty se pohybovaly
0od 0,8 do 1, coz se tedy jevi, Ze odvétvi spada automaticky do pdsma bankrotu. AZ v poslednim
roce byla vypoctena vysledna hodnota 1, tedy Ize konstatovat, ze 1 odvétvi lehce vstoupa
vzhlru. TudiZ se miZe vyhodnotit to, Ze spolecnosti se nadmiru dafi a nemusi se obavat

bankrotu.

45.2.3 Tafflerav model
Tabulka 34: Tafflertv model

ukazatele Rok 2018 2019 2020 2021
Zisk pred

zdanénim (EBT) 122 538 167 253 291 569 388 398
Kratkodobé

zavazky R1 307 837 385576 368369 400233

vaha ukazatele 0,53 0,53 0,53 0,53

Celkem 0,211 0,230 0,420 0,514

% 35,3% 37,0% 52,3 % 57,6 %

Obézna aktiva 502 160 572490 645959 1166 772
Kratkodobé

zavazky R2 407 734 495 981 526 133 764 123

vaha ukazatele 0,13 0,13 0,13 0,13
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Celkem 0,160 0,150 0,160 0,199
% 26,8 % 24,1 % 19,9 % 22,2 %

Kratkodobé
zavazky 307 837 385 576 368 369 400 233
Celkova aktiva R3 901 458 1 044 955 1211552 1796 953
vaha ukazatele 0,18 0,18 0,18 0,18
Celkem 0,061 0,066 0,055 0,040
% 10,3 % 10,7 % 6,8 % 4,5 %
Trzby 927 053 1144 051 1268 700 1565 618
Celkova aktiva R4 901 458 1 044 955 1211552 1796 953
vaha ukazatele 0,16 0,16 0,16 0,16
0,165 0,175 0,168 0,139
% 27,6 % 28,2 % 20,9 % 15,6 %
Celkova suma 0,60 0,62 0,80 0,89
% 100 % 100 % 100 % 100 %

(zdroj: viastni zpracovani dle DAKO-CZ, 2019; DAKO-CZ, 2020; DAKO-CZ, 2021; DAKO-CZ, 2022)

Dle vysledku Tafflerova modelu si spole¢nost vede vice nez dobie, nebot’ vysledné hodnoty
jsou vétsi jak 0,3 a to je splnéno ve vsech letech. Nejvyssi hodnota je zachycena v roce 2021,
kdy se dostala az na 0,9, naopak nejmensi hodnota byla naméfena v roce 2018, kdy dosahovala
hodnoty 0,6. Nejvice se na dobrém hodnoceni podili ukazatel R1 (EBT/Kratkodobé zavazky),
kdy v letech 2020 a 2021 jsou vysledky az ptes 50 %. Ostatni ukazatele se pohybuji okolo 4,5
— 28,2 % z celkového vysledku. Zavérem tohoto modelu je, ze se spole¢nost nemusi obavat,

ze by spadla do bankrotu.

Vysledné hodnoty v odvétvi ohledn¢ Tafflerova modelu jsou nasledujici. V roce 2018 byla
vysledna hodnota nejvyssi ze vSech let a to 0,45. Odvétvi tedy splnilo hranici vétsi jak 0,3,
proto pouze tvrdit, Ze v tomto roce nehrozil bankrot. V dalsich letech se hodnoty pohybovaly

v rozmezi 0,35-0,39, kde je potieba byt v pozoru a sledovat vSechny ukazatele.

4.5.3 Bonitni modely

Do bonitniho modelu byla zahrnuta Bilan¢ni analyza I. a II. Rudolfa Douchy.

4.5.3.1 Bilanéni analyza I. a I1. Rudolfa Douchy

Bilanéni analyza od Rudolfa Douchy byla vybrana piedev§im proto, Ze to byl Cech a jeho

analyza je zaméfena na Ceské podniky, a to vybrana spole¢nost DAKO-CZ, a.s. je. Divodem
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vybéru je, ze bilan¢ni analyza poskytne vétsi rozhled o prosperité firmy. Analyza je zamétena
nejdiive na bilan¢ni analyzu I, ve které je spise hodnocen podnik celkové, a ne tak detailné jako
ve druhé analyze. Bilancni analyza II. zkouma vSechny ukazatel¢é vice detailnéji

a ma mnohem v¢étsi vypovidaci hodnotu nez bilan¢ni analyza |.

Tabulka 35: Bilanéni analyza I.

Bilan¢ni analyza I. 2018 2019 2020 2021
Ukazatel stability S 1,28 1,19 1,24 1,65
Ukazatel L 0,41 0,37 0,37 0,87
Ukazatel aktivity A 0,42 0,45 0,40 0,36
Ukazatel rentability R 2,03 2,51 3,48 3,11
Celkovy ukazatel bilan. analyzy . 1,23 1,41 1,81 1,89

(zdroj: viastni zpracovani dle DAKO-CZ, 2019; DAKO-CZ, 2020; DAKO-CZ, 2021; DAKO-CZ, 2022)

Tabulka 36: Bilan¢ni analyza II.

Bilané¢ni analyza II. 2018 2019 2020 2021
Ukazatele stability

S1 1,28 1,19 1,24 1,65
S2 2,56 2,38 2,48 3,31
S3 1,21 1,10 1,30 1,32
S4 0,59 0,54 0,66 0,90
S5 0,27 0,27 0,23 0,29
S=(2*S1+S2+S3+S4+2*S5) /7 1,06 0,99 1,05 1,34

Ukazatele aktivity

Al 0,51 0,55 0,52 0,44
A2 0,47 0,52 0,46 0,39
A3 1,90 1,76 1,94 1,85
A=(A1+A2+A3) /3 0,96 0,94 0,97 0,89

Ukazatele rentability

R1 2,16 2,68 3,86 4,49
R2 1,55 1,97 2,77 2,58
R3 2,12 2,59 3,91 3,62
R4 2,27 2,58 4,22 4,56
RS 1,38 1,27 1,00 1,19
R=(3*R1+7*R2+4R3+2*R4+R5)/17 1,87 2,27 3,30 3,31
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Ukazatele likvidity

L1 0,19 0,31 0,23 0,51
L2 0,90 0,81 0,80 1,88
L3 0,65 0,59 0,70 1,17
L4 1,85 1,82 1,78 2,16
L=5*L1+8*L2+2*L.3+L4)/16 0,70 0,69 0,67 1,38
Celkovy ukazatel bilan. analyzy II. 1,27 1,42 1,85 2,14

(zdroj: viastni zpracovani dle DAKO-CZ, 2019; DAKO-CZ, 2020; DAKO-CZ, 2021; DAKO-CZ, 2022)

Bilan¢ni analyza I. a I1. Rudolfa Douchy
2,50

2,14
2,00 1,81 185 1,89

150 Lo3 127 1,41 142

1,00

0,50

0,00

2018 2019 2020 2021

B Celkovy ukazatel bil. Analyzy I. m celkovy ukazatel Bilan¢ni analyzy II.

Graf 4: Bilan¢ni analyza I. a II. Rudolfa Douchy
(zdroj: viastni zpracovéni dle DAKO-CZ, 2019; DAKO-CZ, 2020; DAKO-CZ, 2021; DAKO-CZ, 2022)
V grafu ¢.4 lze vidét, hodnoty jak z bilan¢ni analyzy 1., tak z Il., které jsou témét identické,
ackoliv teorie Rudolfa Douchy se jevi tak, Ze vice vypovidaci hodnoty je z bilan¢ni analyzy II.,
ponévadz jak uz bylo vySe zminéno, tato analyza je mnohem vice zaméfend na samotné
ukazatele. Z grafu ve sledovanych letech od roku 2018 do roku 2021 vidime linearni rtst

celkového ukazatele u obou bilan¢nich analyz.

Co se tyce vyslednych hodnot, tak v kazdém roce 1 analyze se vypoctena hodnota pohybovala
nad hodnotu 1. Z toho Ize usuzovat, ze spole¢nost spada automaticky do pasma prosperity
a v zadném piipade¢ ji nehrozi bankrot. Vysledné hodnoty v letech 2018 a 2019 se pohybovaly

v rozmezi od 1,23 az 1,42. V nasledujicich zkoumanych dvou letech byly hodnoty o néco vyssi
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atood 1,81 az do 2,14. V roce 2021 se celkovy ukazatel bilan¢ni analyzy Il. dokonce vyhoupl
1 pfes hodnotu 2.
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5 ZHODNOCENI VYSLEDKU A NAVRHY NA ZLEPSENI

Po provedeni externi finan¢ni analyzy a nasledném zhodnoceni finan¢ni situace podniku
je zcela jasné, Ze je spolecnost nema zadné financni problémy, které by mohly ohrozit jeji
existenci. A protoze se ve spole¢nosti neshledaly zadné ekonomické problémy, je mozné pouze
doporucovat, jak nadale nejlépe ve spole¢nosti hospodatit. Uvedena doporuceni slouzi pouze

jako prevence pro piipad vyskytu probléma do budoucna.

Spolecnost kazdym rokem nabyva zisku a roste, to Ize vidét z vykazu zisku a ztrat, z polozky
trzeb, z prodeje vlastnich vyrobku a sluzeb, které znaci pozitivni linearni vyvoj. NejlepSim
rokem spole¢nosti byl posledni sledovany rok 2021, kdy se hospodaisky vysledek zvysil
0 32 %, coz znamena 0 78 427 tis. K¢&. Od pocatku sledovaného roku (2018) do posledniho roku
se hospodaisky vysledek zvysil az 0 241 %. V penéznim vyjadieni to ¢ini 230 050 tis. K&

Prvni analyzou, ktera byla provedena, byla horizontalni a vertikalni. Z téchto dvou analyz
vyplyva, jak uz bylo vtextu konstatovano, Ze nejvétsi polozku tvoii obézna aktiva,
a to kvili dlouhodobym pohledavkam. Co se tyce hospodaiského vysledku, ten ve sledovanych
letech nartsta, nebot’ se zvysily i celkové trzby. Velikost aktiv ¢i pasiv za roky 2018-2021

se zvySila 0 neuvétitelnych 99 %, ve finanénim vyjadieni to s€ita 895 495 tis. K&.

Hodnoty ukazateld likvidity jsou v ramci moznosti v doporuéenych hodnotach. Lze vidét,
ze v poslednim roce se vSechny vysledné hodnoty zvysily u vybranych ukazateld. Naptic¢ roky,
které jsou v této praci sledovany, se vSechny hodnoty rok od roku zvysuji, proto lze tedy
prepokladat v dalSich letech jejich rapidni rust. Vysledné hodnoty spole¢nosti maji oproti

odvétvi nekolikanasobny naskok.

Vysledky rentability vykazuji, Ze spolecnosti se dafi a je trvale ziskova. Rentabilita vlastniho
kapitalu stale roste, a to je zpisobené tim, ze jsou zvySené trzby z vlastni produkce. Zvysené
hodnoty pozitivnim smérem znamenaji celkové zlepSeni hospodairského vysledku. Opét

po porovnani s odvétvim jsou hodnoty dosti vysoké.

Co se tyka ukazatell zadluzenosti, kdy je hodnoceno pouziti ciziho a vlastniho kapitalu, celkova
zadluzenost dosahuje doporucenych hodnot, jimiz je 40-60 %, tudiz ani v zadluzenosti nema
spolecnost nejmensi problém. Napftiklad ukazatel urokového kryti v roce 2021 dosahl hodnoty
93, kdy je za doporucenou hodnotu povazovano od 2,5 a vice. Lze soudit, Ze spole¢nost nema

absolutni problém se splacenim roki, potazmo by si mohla dovolit vzit i novy avér. U odvétvi
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se hodnoty pohybuji okolo 5-9, jez se ani v nejmensim nedostavaji na Groven posuzované

spole¢nosti.

U ukazatele aktivity v porovnani s odvétvim je nutno fict, Ze spole¢nost je rychlejsi nez odvétvi.
Co se tyce doby obratu zasob ¢i pohledavek, tak jsou az o polovinu nizsi nez ve spolecnosti.
Pouze v poslednim roce je vidét nepatrny rozdil mezi dobou obratu pohledavek, kdy se hodnota
vyS$plhala na 149 dna oproti roku pifedchozimu, kdy byla tato doba pouhych 72 dnti. Zptisobila
to opét odkoupena dlouhodoba pohledavka, jejiz splatnost je az v roce 2024. V odvétvi se doba

obratu pohybuje dosti kolisavé od 120 do 161 dni

Index diivéryhodnosti potvrdil, Ze se spole¢nost nenachazi ani pasmu bankrotu, ani v Sedé zoné,
ale ve vSech letech ji Ize nalézt v zon€ prosperity. Proto lze s jistotou fict, ze spolecnosti nehrozi

bankrot, jelikoz vysledné hodnoty jsou vétsi jak horni hranice Sedé zony 1,6.

Altmantv index byl vyhodnocen nasledovné. V letech 2018 a 2019 spadal do $edé zony,
ponévadz jeho vysledné hodnoty v téchto letech dosahovaly nizkych c¢isel a nedostaly
se nad pozadovanou hranici 2,99. Coz ale nelze tvrdit o nasledujicich dvou letech, které

se preklenuly pravé nad zminovanou hodnotu a automaticky spadaji do pasma prosperity.

Dle vysledki Tafflerova modelu Ize s jistotou potvrdit, ze se jedna o bonitni podnik, jelikoz

ve vSech letech byla vysledna hodnota vyssi jak 0,3. Hodnoty se pohybuji od 0,6 do 0,9.

Dle vysledkl finan¢ni analyzy spole¢nosti DAKO-CZ, a.s. je moZzné pfinést n€kolik tip

na zlepseni finanéniho hospodateni u hodnot, jez nespadaly do hodnot optimalnich.

1) Prvnim doporucenim je, aby spole¢nost zacala zpracovavat finanéni analyzu. Do této
doby si spolecnost DAKO-CZ, a.s. finan¢ni analyzu nezpracovavala, tudiz neméla
kompletni ptehled o finan¢ni situaci podniku. Proto je tento navrh pro spole¢nost velmi
pfinosny. Samotné ekonomické oddé€leni ndvrh velice pozitivné pfijalo. Hlavni
ekonomka podniku uvadi, ze na zaklad¢ tohoto doporuceni za¢nou vyuzivat finan¢ni
analyzu v dalich letech, aby ziskali vétSi prehled o svém hospodafeni. Ackoliv
spole¢nost nema zadného konkurenta v Ceské republice a sama disponuje velkym
mnozstvim vlastnich patentt, piesto je ji doporuceno provadét svou interni finan¢ni

analyzu.

2) Dale je mozné doporucit, aby pohledavky byly na co nejnizsi Grovni. V roce 2019 byly
celkové dlouhodobé pohledavky ve vysi 1408 tis. K¢, vroce 2020 spole¢nost
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3)

4)

nevlastnila zadné dlouhodobé pohledavky. AvSak v roce 2021 byl rapidni vzrist na vysi

217 762 tis. K¢. U dlouhodobych pohledavek je riziko, Ze se nasledné mohou tézce

vymahat. Pokud se stane, ze spole¢nosti odbératelé nezaplati, tak ani ona nemuze

zaplatit svému dodavateli a ten nasledné svému odbérateli, az vznika cyklicky kruh.

Dle odborné literatury existuje nékolik zptisobu, jak tento problém vyfesit.

a) Opravné polozky, které se postaraji o to, aby se snizil zaklad dané z pfijmu.

b) Odpis pohledavky se musi rozeznat, zda jde 0 danové uznatelny nebo danové
neuznatelny. Pokud se jedna o danové uznatelny, odpis pohledavky muze
probéhnout, pokud dluznik zemfel, je v apadku nebo mu dokonce hrozi upadek
kvili insolvenénimu fizeni. Dal$im bodem, kdy by se jednalo o opravnou polozkou
je stav, pokud byl dluznik pravnickou osobou, ale ta zanikla bez pravniho nastupce.

c) Postoupeni pohledavky nebo prodej. V dnesni dobé puisobi na trhu nékolik firem,

jejichz hlavni ¢innosti je odkup pohledavek a jejich nasledné vymahani.

Rapidni vzrist vroce 2021 byl zptsoben tim, Ze dlouhodobé pohledavky vznikly
z titulu postoupeni pohledavky. U kratkodobé ¢asti pohledavek je ve vysi 24 860 tis.

K¢€., u dlouhodobé casti je splatnd v nasledujicim roce (2024).

Tteti doporuceni se tykd pohotové likvidity, doporu¢end hodnota je v rozmezi od 1
do 1,5. Od roku 2018 do roku 2020 se pohotova likvidita pohybuje pod hodnotu 1.
V tomto piipadé musela spole¢nost spoléhat na prodej zasob. Naopak v roce 2021
je hodnota pohotové likvidity vyssi nez doporuc¢ena hodnota. Vysoka pohotova likvidita
znamena, Ze spolecnost ma velky objem obé&Znych aktiv v pohotovostnich prostfedcich.
Z tohoto diivodu pfinaseji minimalni nebo dokonce v zadny turok. Spole¢nosti je moZné
doporucit, aby neméla tak velky objem obé&znych aktiv v pohotovostnich prostiedcich,
protoze nedochazi k jejich zaroc¢eni. Aby spole¢nost dosahla optimalni hodnoty, bude
muset bud’ snizit zasoby, nebo navysit ostatni polozky v obéznych aktivech,

aby se dostala do doporuc¢enych hodnot.
Posledni doporuceni pro spolecnost se tyka ukazatele miry zadluzenosti, ktera by méla

byt takova, aby zvysila cizi zdroje nebo snizila vlastni kapital, nebot’ v letech 2020

a 2021 nedosahovala optimalnich hodnot.
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ZAVER
Finan¢ni analyza se v prvé fad€ snazi pomahat sledovat finan¢ni zdravi podniku a porovnat
ho s doporu¢enymi hodnotami. Podnik nebyl srovnan s jeho konkurenci, ponévadz v Ceské
republice se nenachazi pfesné takovy podnik, jenz by se zabyval touto ¢innosti a ktery by mu
konkuroval. Jeho potencialni konkurenti se nachazi v Evropé mimo CR. Spole&nost byla pouze
porovnavana S odvétvim, kam spada. Odvétvi bylo vybrano dle klasifikace NACE-CZ,
kam spole¢nost patfi. Udaje od piisluiného odvétvi (30200) se na webovych strankach
Ministerstva priimyslu a obchodu nenachazi, proto bylo srovnano s odvétvim 3020. Ve druhé
fad¢ je finan¢ni analyza uzitecnd dalSim zajmovym skupindm. Napiiklad bankovni instituce
se na zaklad¢ vypracovanych analyz mohou rozhodnout, zda poskytnou podniku uvér a jak
velky. Finan¢ni analyza neni zpracovavana jen pro banku ¢i samotny podnik, ale i pro ostatni

firmy, které si mohou vybirat potencidlniho odbératele dle zpracovanych analyz.

Na zéaklad¢ vysledkt finan¢ni analyzy 1ze konstatovat, ze spole¢nost DAKO-CZ, a.s. je velice
rostoucim podnikem s velmi dobrym finanénim zdravim. Z nasledného porovnani s odvétvim
Ize také vyhodnotit, ze se spolecnost drzi nad odvétvim a vSechny hodnoty u ukazatelt
a predikénich modeld jsou v zavéru velmi dobré a spolecnost ma vyborny potencial na trhu.
Nutno podotknout, ze ani pies pandemii Covid-19 spole¢nost neutrpéla takové ztraty jako
ostatni firmy. Nejvice problémid kolem pandemie Covid-19 spatiovali v nedostatcich
zamé&stnancli nebo ve zpozdénych dodavkach materidlu, coz negativné ovlivnilo vyrobu
a samotné terminy dodani. Dal§im negativnim vlivem, ktery zasahl spolecnost, je valka
na Ukrajin€ a s tim spojend zvySovana cena energii. | S témito nepiiznémi se spolecnost DAKO-
CZ, a.s. uspésné vyrovnava a nema to velké dopady Vv jeji podnikatelské Cinnosti. O tom,
ze je spolecnost DAKO-CZ, a.s. Uspésnou spolecnosti, hovoii také to, kolik ocenéni a titulii

ziskala za posledni roky.

Cilem této diplomové prace bylo pomoci nastrojii finan¢ni analyzy zhodnotit finan¢ni situaci
spole¢nosti DAKO-CZ, a. s. vletech 2018-2021 a nasledné¢ doporucit vhodné navrhy
na zlepSeni ekonomickych vysledkii. KdyZ bude podnik jiz zminéna doporucena opatieni
aplikovat na své hospodateni a bude to mit i pozitivni vliv na hospodaisky vysledek, 1ze poté

konstatovat, ze byl cil splnén.
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PRILOHA A: Rozvaha
Rozvaha DAKO-CZ, a.s. pro obdobi 2018-2021.

AKTIVA fad ROK
a b c 2018 2019 2020 2021
AKTIVA CELKEM (¥. 02 + 03 + 37 + 74) 001 901 458| 1044955| 1211552 1796 953
A Pohledavky za upsany zakladni kapital 002
B. Dlouhodoby majetek (¥. 04 + 14 + 27) 003 385 140 459 967 552 744 610 539
B. I Dlouhodoby nehmotny majetek (i. 05 + 06 + 09 + 010 + 011)| 004 14 171 13 965 14 002 16 244
B. I 1|Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 005
2|Ocenitelna prava 006 8 687 8 605 8 903 16 166
B.1.2.1. Software 007 4 291 5151 6 064 9077
B.1.2.2.Ostatni ocenitelna prava 008 4 396 3454 2 839 7 089
3 |Goodwill 009 0
4 |Ostatni dlouhodoby nehmotny majetek 010 0
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek a
5 |nedokon&eny dlouhodoby nehmotny majetek 011 5484 5 360 5099 78
B.1.5.1. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek | 012 547 0
B.1.5.2. Nedokonceny dlouhodoby nehmotny majetek 013 4 937 5360 5099 78
B. I Dlouhodoby hmotny majetek (F. 15+ 18 + 19 + 20 + 24 ) 014 367 154 392 119 494 583 538 251
B. Il. 1|Pozemky a stavby 015 161 994 167 097 230 834 230 152
B.II.1.1. Pozemky 016 2277 2310 2310 2110
B.II.1.2. Stavby 017 159 717 164 787 228 524 228 042
2 |Hmotné movité véci a soubory movitych véci 018 162 899 154 591 181 554 225 396
3 |Oceriovaci rozdil k nabytému majetku 019
4 |Ostatni dlouhodoby hmotny majetek 020 41 866 41 434 44 018 44 193
B.11.4.1. Péstitelské celky trvalych porostt 021
B.11.4.2. Dospéla zvifata a jejich skupiny 022
B.11.4.3. Ostatni dlouhodoby hmotny majetek 023 41 866 41 434 44 018 44 193
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek a
5 |nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek 024 395 28 997 38 177 38 510
B.I1.5.1. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 025 925 19 429 18 363
B.11.5.2. Nedokonc¢eny dlouhodoby hmotny majetek 026 395 28 072 18 748 20 147
B. ll. |Dlouhodoby finanéni majetek (f. 28 aZ 34) 027 3815 53 883 44 159 56 044
B. Ill. 1|Podily - oviddana nebo ovladajici osoba 028 3795 53 863 44 139 56 024
2|Zaptijcka a Gvéry - ovladana nebo ovladajici osoby 029
3 |Podily - podstatny vliv 030
4 |Zapuijcka a uvéry - podstatny viiv 031
5 |Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 032 20 20 20 20
6 |Zapujcky a avéry - ostatni 033
7 |Ostatni dlouhodoby finan&ni majetek 034 0 0 0 0
B.III.7.1. Jiny dlouhodoby finanéni majetek 035
B.lI.7.2. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finanéni majetek 036

(zdroj: viastni zpracovani dle DAKO-CZ 2019;

75

DAKO-CZ 2020; DAKO-CZ 2021; DAKO-CZ 2022)



oznac

AKTIVA

fad

Rok
a b c 2018 2019 2020 2021
C. Obézné aktiva (f. 38 + 46 + 68 + 71) 037 502 160 572 490 645959| 1166 772
C. | Zasoby (F. 39 + 40 + 41 + 44 + 45) 038 226 616 261 759 349 984 414 620
C. 1. 1|Material 039 48550 70 473 110 321 165 100
2 [Nedokoncena vyroba a polotovary 040 116622 128 605 163 851 198 238
3 |Vyrobky a zbozi 041 60 695 62 081 74 958 50 682
C.1.3.1. Vyrobky 042 54 566 49 395 58 548 42 965
C.1.3.2. Zbozi 043 6 129 12 686 16 410 7717
4 |Mada a ostatni zvifata a jejich skupiny 044
5 [Poskytnuté zalohy na zasoby 045 749 600 854 600
c. | Pohledavky (F. 47 + 57) 046 246 789 251 897 254 206 649 142
C. I 1|Dlouhodobé pohledavky 047 4 245 1408 0 217 762
C.I1.1.1. Pohledavky z obchodnich vztaht 048 4 245 945
C.II.1.2. Pohledavky - ovladana nebo oviadajici osoba  |049
C.I1.1.3. Pohledavky - podstatny viiv 050
C.I1.1.4. OdloZena dariova pohledavka 051
C.I1.1.5. Pohledavky - ostatni 052 0 463 0 217 762
C:lI.1.5.1. Pohledavky za spole¢niky 053
C.1.1.5.2. Dlouhodobé poskytnuté zalohy 054
C.I.1.5.3. Dohadné ucty aktivni 055
C.I1.1.5.4. Jiné pohledavky 056 463 0 217 762
2 |Kratkodobé pohledavky 057 242 544 250 489 254 206 431 380
C.II.2.1. Pohledavky z obchodnich vztahii 058 202 886 198 723 228 893 346 810
C.I1.2.2. Pohledavky - oviadana nebo oviadajici osoba  |059 26 391 32771 8 147 12 800
C.11.2.3. Pohledavky - podstatny vliv 060
C.I1.2.4. Pohledavky - ostatni 061 13 267 18 995 17 166 71770
C.I.2.4.1. Pohledavky za spole¢niky 062
C.l.2.4.2. Sociélni zabezpeteni a zdravotni pojisténi 063
C.1.2.4.3. Stat - darové pohledavky 064 8 795 12 281 15 575 15583
C.I.2.4.4. Kratkodobé poskytnuté zalohy 065 2 063 443 1282 8 458
C.l.2.4.5. Dohadné ucty aktivni 066
C.1.2.4.6. Jiné pohledavky 067 2409 6 271 309 47 729
C. ll. [Kratkodoby finanéni majetek (¥. 69 aZ 70) 068 0 0 0 0
C. . 1|Podily - oviadana nebo ovladajici osoba 069
2 |Ostatni kratkodoby finanéni majetek 070
C. V. [Penézni prostiedky (F.72 az 73) 071 28 755 58 834 41 769 103 010
C. V. 1|Penézni prostiedky v pokladné 072 98 98 126 150
2 |Penézni prostiedky na uctech 073 28 657 58 736 41 643 102 860
D. | Casové rozliseni (¥. 75 az 77) 074 14 158 12 498 12 849 19 642
D. I 1[Naklady pfistich obdobi 075 14 157 12 498 12 594 19 642
2 |Komplexni naklady pfitich obdobi 076
3 |Prijmy pFitich obdobi 077 1 255

(zdroj.' viastni zpracovani dle DAKO-CZ 2019; DAKO-CZ 2020; DAKO-CZ 2021; DAKO-CZ 2022)
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oznaé PASIVA fad
a b c 2018 2019 2020 2021
PASIVACELKEM (¥. 79 + 101 + 141) 078 901 458| 1 044 955(1 211 552| 1 796 953
A Vlastni kapital (F. 80 + 84 + 92 + 95 + 99 + 100 ) 079 492 343 547 429 684 506| 1 009 963
A L Zakladni kapital (f. 81 az 83) 080 187 740 187 740| 187 740 187 740
1 |Zakladni kapital 081 187 740 187 740| 187740 187740
2 |Vlastni akcie a vlastni obchodni podily (-) 082 0 0 0 0
3 |Zmény zakladniho kapitalu 083 0 0 0 0
AL Azio (. 85 az 86) 084 0 0 0 0
Al 1 |Asio 085 0 0 0 0
2 |Kapitalové fondy 086 0 0 0 0
A.ll.2.1.Ostatni kapitalové fondy 087 0 0 0 0
A.ll.2.2. Ocefiovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazka |088 0 0 0 0
All.2.3. Ocenovaci rozdily z pfecenéni pfi pfeménach
obchodnich korporaci 089 0 0 0 0
A.ll.2.4. Rozdily z premén obchodnich korporaci 090 0 0 0 0
A.ll.2.5.Rozdily z ocenéni pfi preménach obchodnich korpor{ 091 0 0 0 0
Al Fondy ze zisku (F. 93 +94) 092 35 661 35 661 35 661 35 661
A. lll. 1 |Ostatni rezervnifondy 093 35 661 35 661 35661 35661
2 |Statutarni a ostatni fondy 094
A V. Vysledek hospodafeni minulych let (. 96 + 98) 095 173 535 188 942| 224 028 461 105
A IV Nerozdéleny zisk minulych let 096 175 079 188 942| 224028 461105
2 |Neuhrazena ztrata minulych let 097
3 |Jiny vysledek hospodareni minulych let 098 -1 544
A V. Vysledek hospodareni bézného ucetniho obdobi (+/-) 95 407 135 086| 237 077 305 457
(F. 01 - (+ 80 + 84 + 92 + 95 + 100 + 101 + 141))| 099
A VL Rozhodnuto o zilohové vyplaté podilu na zisku 100 0 0 0 0
B. + C.|Cizizdroje (f. 102 + 107) 101 407 734 495 981| 526 133 764 123
B. I Rezervy (¥. 103 az 106) 102 32 603 59 185| 59487 70 543
B. I. 1 |Rezerva na dlchody a podobné zavazky 103
2 |Rezerva na dar z piijmu 104 17 041 16 029 24 085 20333
3 |Rezervy podle zvlastnich pravnich predpist 105
4 |Ostatni rezervy 106 15 562 43 156 35402 50210
C. Zavazky (f. 108 + 123) 107 375 131 436 796 466 646 693 580
C. L Dlouhodobé zavazky (F. 109 + 112 + 113 + 114 +115 + 11108 67 294 51220( 98277 293 347
C. I 1 |Vydané dluhopisy 109 0 0 0 0
C.1.1.1. Vyménitelné dluhopisy 110
C.1.1.2. Ostatni dluhopisy 111
2 |Zavazky k uvérovym institucim 112 48 655 36 226 78954
3 |Dlouhodobé prijaté zalohy 113
4 |Zavazky z obchodnich vztaht 114
5 [Dlouhodobé sménky k Ghradé 115
6 |Zavazky - ovladana nebo ovladajici osoba 116 267482
7 |Zavazky - podstatny viiv 117
8 |Odlozeny danovy zavazek 118 18 199 14 994 19323 22086
9 |Zavazky - ostatni 119 440 0 0 3779
C.1.9.1. Zavazky ke spole¢nikiim 120
C.1.9.2. Dohadné ucty pasivni 121
C.1.9.3. Jiné zavazky 122 440 3779

(zdroj: viastni zpracovani dle DAKO-CZ 2019;
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PASIVA fad
2018 2019 2020 2021
a b [
. Kratkodobé zavazky (F. 124+127+128+129+130+131+132+133) (123 307 837 385576 368 369| 400 233
. Il. 1 |Vydané dluhopisy 124 0 0 0 0
C.I1.1.1. Vyménitelné dluhopisy 125
C.II.1.2. Ostatni dluhopisy 126
2 |Zavazky k Gvérovym institucim 127 162 136 209 025 195590| 113839
3 |Kratkodobé pfijaté zalohy 128 1726 11 282 843 4082
4 |Zavazky z obchodnich vztahu 129 105 529 132 595| 148186| 242711
5 |Kratkodobé sménky k thradé 130
6 |Zavazky - ovladana nebo ovladajici osoba 131
7 |Zavazky - podstatny viiv 132
8 |Zavazky ostatni 133 38 446 32674] 23750 39601
C.I1.8.1. Zavazky ke spolecnikum 134 325 0
C.11.8.2. Krétkodobé finan¢ni vypomoci 135
C.I1.8.3. Zavazky k zaméstnancim 136 15 968 12732 13496 23503
C.11.8.4. Zavazky ze socialniho zabezpeceni a zdravotniho pojisténi | 137 8 345 7 907 7604 11319
C.11.8.5. Stat - dariové zavazky a dotace 138 4516 3 537 2271 3599
C.11.8.6. Dohadné ucty pasivni 139 6 984 8 155 80 960
C.I1.8.7. Jiné zavazky 140 2 308 343 299 220
I Casové rozliseni (F. 142 + 143) 141 1381 1545 913| 22867
l. 1 [Vydaje pristich obdobi 142 1285 1518 913 22867
2 |Vynosy pristich obdobi 143 96 27

(zdroj: viasmi zpracovani dle DAKO-CZ 2019; DAKO-CZ 2020; DAKO-CZ 2021; DAKO-CZ 2022)
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PRILOHA B: Vykaz zisku a ztrat

Vykaz zisku a ztrat DAKO-CZ, a.s. pro obdobi 2018-2021.

TEXT Cislo rok
fadku
b c 2018 2019 2020 2021

Trzby z prodeje vyrobku a sluzeb 01 789 838 985 795| 1042947 1313812
Trzby za prodej zbozi 02 137 215 158 256| 225753| 251806
Vykonova spotieba (F. 04 + 05 + 06) 03 523 940 675470 717 301 865672
Naklady vynaloZené na prodané zboZi 04 105 054 120 428| 175562 202997
Spotieba materialu a energie 05 270 682 361 786| 365801| 475103
Sluzby 06 148 204 193 256| 175938 187572
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti 07 -24 647 -20292| -46663| -10907
Aktivace 08 -13 475 -14 856 -16101 -14113
Osobni naklady (. 10 + 11) 09 254 082 290 629 317 339 352 579
Mzdové naklady 10 187 595 215487| 235291 259961
Naklady na socidlni zabezpeceni, zdravotni pojisténi a ostatni naklady 11 66 487 75142 82048 92618
2. 1. Naklady na socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 12 61 924 70 119 76041 85835
2.2. Ostatni naklady 13 4 563 5023 6007 6783
Upravy hodnot v provozni oblasti (. 15 + 18 + 19) 14 47 675 26338 36019 20634
Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a hmotného maijetku 15 24 903 31969 33510 43104
1.1. Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a hnotného majetku - trvalé 16 24 903 29 990 33510 43104
1.2. Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku - doéasnd 17 1979

Upravy hodnot zasob 18 4523 -6 831 1509 -15945
Upravy hodnot pohledavek 19 18 249 1200 1000 -6525
Ostatni provozni vynosy (f. 21 + 22 + 23) 20 12744 39 336 9 841 56 671
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 21 235 1542 810 30253
Trzby z prodeje materialu 22 4 698 5363 3477 6294
Jiné provozni vynosy 23 7 811 32 431 5554 20124
Ostatni provozni naklady (. 25 aZ 29) 24 24 801 66 743 52304| 60947
Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 25 198 674 1201 29374
Zustatkova cena prodaného materialu 26 2923 2 582 274 49
Dané a poplatky 27 590 1170 794 586
Rezervy v provozni oblasti a komplexni naklady pristich obdobi 28 7762 27 594 -7755 14809
Jiné provozni naklady 29 13 328 34 723 57790 16129
:’%‘;°fg'2"y§;edoe7kr:;;spg:aﬁ"l 20-24) 30 127 421 159 355 218 342| 347 477

(zdroj: viasmi zpracovani dle DAKO-CZ 2019; DAKO-CZ 2020; DAKO-CZ 2021; DAKO-CZ 2022)

79



Oznageni TEXT Cislo rok
fadku
a b [ 2018 2019 2020 2021
V. Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku - podily (. 3] 31 0 Of 87583 30000
IV. 1. |Vynosy z podilti - oviddana nebo ovladajici osoba 32 87583 30 000
V. Ostatni vynosy z podilli 33
G. Naklady vynaloZzené na prodané podily 34
Vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku (f| 35 0 0 0 0
Voo 1. Vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku 36
V. Ostatni vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku| 37
H. Naklady souvisejici s ostatnim dlouhodobym finanénimn 38
\ Vynosové troky a podobné vynosy (f. 41 + 42) 39 357 2 893 4692 1588
VL. 1. |Vynosové uroky a podobné vynosy - ovladana nebo ovladajici 40 348 2 853 4680 997
VI, Ostatni vynosoveé troky a podobné vynosy 41 9 40 12 591
l. Upravy hodnot a rezervy ve finanéni oblasti 42 0 827 -827
J. Nakladové uroky a podobné naklady (¥. 45 +46) 43 2184 4372 5976 4212
J. Nakladové Uroky a podobné naklady - ovladana nebo ovladaji{ 44 4
J. Ostatni nakladové uroky a podobné naklady 45 2184 4 368 5976 4212
VL. Ostatni finanéni vynosy 46 12 746 20 255 31838 41852
K. Ostatni finanéni naklady a7 15 802 10 051 34981 28307
e el e o] o] 7ol me] wa
** Vysledek hospodafeni pied zdanénim (i. 30 + 48) 49 122 538 167 253| 302 325| 388 398
L Dafi z pfijma za béZnou éinnost (F. 51 + 52) 50 27 131 32167 54492 62941
L. Dan z pfijmu splatna 51 28 418 35372 50163 60178
L. Dari z pfijm0 odlozena 52 -1 287 -3 205 4329 2763
** Vysledek hospodafeni po zdanéni (¥. 59 - 50) 53 95 407 135 086| 247 833| 325457
M. Prevod podilu na vysledku hospodafeni spoleénikim 54
eE Vysledek hospodareni za iéetni obdobi (f. 53 - 54) 55 95 407 135 086| 247 833| 325 457
* Cisty obrat za iéetni obdobi = 1. + Il +lIl. + IV. + V. + V.. 4 56 952 900 1206 535(1 402 654 |1 695 729

(zdroj: viastni zpracovani dle DAKO-CZ, 2019; DAKO-CZ, 2020; DAKO-CZ, 2021; DAKO-CZ, 2022)
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