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Finan¢ni analyza spolecnosti §kolky — Montano, spol. s r.o.

Abstrakt

Tato diplomové prace se zabyva finanéni analyzou spoleénosti Skolky — Montano,
spol. st. 0. Prace je rozd¢lena do dvou casti, kdy prvni Cast obsahuje teoreticky popis
podkladt pottebnych k vypracovani finan¢ni analyzy, tj. zdroj dat, uzivateli analyzy, metod
a zpracovani finan¢ni analyzy a druhou ¢ast, ktera se zabyva praktickym vyuzitim popsanych
postuptl finanéni analyzy pro zhodnoceni finan¢niho zdravi vybrané spolecnosti. Financni
analyza vybrané spolec¢nosti byla provedena na zdklad¢ vefejn¢ dostupnych dat za obdobi
2015-2019. Praktickd cast finan¢ni analyzy je rozdélena do nékolika Casti. Zéaklad tvoii
horizontalni a vertikalni analyza Gc¢etnich vykazi, nésleduje analyza pomérovych ukazateli a
vypocet bonitnich a bankrotnich modelt. Vysledky jednotlivych ukazateld jsou vzdy
srovnany se situaci v odvétvi a zaroven je pro srovnani provedena analyza konkurencni
spolecnosti a vysledky porovnany s analyzovanou spole¢nosti. V zévéru je provedeno shrnuti
dil¢ich vysledkli a vyhodnocena ekonomickd situace podniku. Z analyzy vyplynulo, Ze
spole¢nost Skolky — Montano, spol. sr. 0. je vysoce stabilni spolenosti s finanénim
kapitalem, ktery ji do budoucna dava pftilezitost se dale rozvijet. SpoleCnost byla
vyhodnocena jako ,,zdrava® s velmi dobrou bonitou (vysledek 1 za rok 2019 pii pouziti
Kralickova Quicktestu) a bez rizika bankrotu v nésledujicich dvou letech (vysledek 3,46 za
rok 2019 pfi vypoctu ukazatele INOS).

Klicova slova: finan¢ni analyza, metody a postupy finan¢ni analyzy, finan¢ni zdravi, stavové
ukazatele, tokové ukazatele, rozdilové ukazatele, pomérové ukazatele, soustavy ukazatela,

bonitni modely, bankrotni modely



Financial Analysis of company Skolky — Montano, spol. s
r.o.

Abstract

This thesis deals with the financial analysis of the company Skolky - Montano, spol. s
r. o. It is divided into two parts. The first part contains a theoretical description of the data
used for developing financial analysis, ie data sources, users of analysis, methods and
processing of financial analysis. The second part contains practical use of described financial
analysis procedures for evaluation of the selected company financial health. The financial
analysis of the selected company was performed with publicly available data for the period
2015-2019. The practical part of the financial analysis is divided into several parts. The basis
is a horizontal and vertical analysis of financial statements followed by an analysis of ratios
and the calculation of creditworthiness and bankruptcy models. The results are compared with
the situation in the industry. For a more accurate comparison was performer an analysis of a
competing company Arboeko s.r.o. and the results were compared with the analyzed company
Skolky — Montano, spol. s r. o.. The thesis is concluded with result summary evaluating the
economic situation of company. The result of the analysis was the finding that the company
Skolky — Montano, spol. st. o. is highly stable company with available financial capital,
which gives it the potential for the future. The company was evaluated as "healthy" with very
good creditworthiness (based on the , Kralicek Quicktest with result 1 for year 2019) and
without the risk of bankruptcy in the next two years (based on the ,,IN05* indicator with result
3.46 for 2019).

Keywords: financial analysis, methods and procedures of financial analysis, financial health,
stock indicators, flow indicators, difference indicators, ratio indicators, systems of indicators,

creditworthiness models, bankruptcy models
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1 Uvod

Finan¢ni analyza je zakladem pro financni pldnovani podniku a kvalita jejiho
zpracovani ma vyznamny vliv na finan¢ni situaci podniku do budoucna. Vedle zdroje
informaci pro fizeni podniku slouzi finan¢ni analyza také jako zdroj informaci pro externi
uzivatele, jako jsou financni instituce nebo potencionalni investofi, kteti pottebuji posoudit
riziko investice a budouci prosperitu spolecnosti. Za zékladni rozliSeni je tak mozné brat,
podle jejich uzivatelil, rozdéleni finan¢ni analyzy na externi a interni.

Zaroven je tfeba dodat, ze financni analyza je zavisla na kvalité dat, na kterych je
stavéna a také na interpretovi, ktery z téchto dat predikuje budouci vyvoj a je schopny spravné
a v€as vyhodnotit piipadnd rizika. Diky tomu roste diileZitost i prestiz schopnych finan¢nich
analytikii zejména v investi¢nich spolecnostech, které potiebuji velmi dobie predpovidat
rizikovost svych investic a k tomu potfebuji schopné odborniky, ktefi nejen analyzu kvalitné
zpracuji, ale také odhali pfipadné nesrovnalosti v podkladovych datech.

Na finan¢ni analyzu, pokud ma byt funkéni a jeji odhady co nejptesnéjsi, jsou kladeny
naroky nejen s ohledem na kvalitu dat, ale také na pravidelnost jejiho zpracovani, které zajisti
kontinuitu sledovanych hodnot a usnadni tim nasledné predikce vyvoje finan¢niho zdravi do
budoucna.

Hlavnim ucelem finan¢ni analyzy v podniku je popsat, co nejpiesnéji majetkovou a
finan¢ni situaci z dostupnych vykazi a pfipravit podklady pro management spole¢nosti
k vyhodnoceni v minulosti provedenych krokl a zaroven k dalSimu rozhodovani.

Popularita finan¢ni analyzy dala za vznik fadé¢ odbornych publikaci, kdy se pfi studiu
muzou zijemci o problematiku setkat snejednotnosti terminologie. Pro jeden piedmét
zkoumani, byva vyuzivano vice pojmi nebo pro jeden pojem mirné¢ odliSny obsah. Tyto
rozdily se typicky vyskytuji u popisu a vypoctu hodnoticich indexti. Tyto rozdily nejsou
zpravidla obsahové nijak chybné, ale mizou zkreslovat vysledky pii porovnavani podniki
v ramci odvétvi. I proto je u zpracovateli finan¢ni analyzy nezbytné znalost provazanosti

jednotlivych hodnot z finanénich vykazu a jejich vliv na vysledky hospodareni.



2 Cil prace a metodika

Cilem této diplomové prace je zhodnoceni finanéni situace spoleénosti Skolky —
Montano, spol. s r. 0. prostiednictvim vybranych metod a postupt finan¢ni analyzy, které jsou
popsané v teoretické Casti prace. Dil¢imi cili jsou tak volba a vypocet vhodnych ukazatelt a
nasledn¢ spravnd interpretace jejich hodnot. Vhodné ukazatele budou vybrany na zakladé
horizontalni a vertikalni analyzy rozvahy a vykazu ziskii a ztrat. Pro zhodnoceni finan¢ni
situace budou pouzity pomérové ukazatele likvidity, rentability, aktivity a zadluZenosti a také
bonitni a bankrotni modely, které jsou kombinaci pomérovych ukazateli. Hodnoceni
spolecnosti bude provedeno na datech zucetnich zavérek za rok 2015-2019. V piipadé
zjisténi hodnot mimo bézny nebo Zadouci ramec, budou hodnoty blize zkoumany za tcelem
zjisténi pfiCiny vzniku a navrzeni moznych vychodisek vhodnych pro zamezeni negativnhimu
vyvoji. Pro pfesnéjSi interpretaci vysledkli bude pouzito porovnani s odvétvim a

konkuren¢nim podnikem.

2.1 Metodika

Pro dosazeni cile této diplomové prace, kterym je zhodnoceni finan¢niho zdravi vybrané
spolecnosti, bude pouzita financni analyza. Diplomova prace je rozdélena na dvé Casti —
teoretickou a praktickou, kdy teoretickd je vychodiskem pro zpracovéani praktické casti.
Teoreticka ¢ast definuje uzivatele finan¢ni analyzy, s nimi souvisejici zakladni cile finan¢ni
analyzy, zdroje informaci pro finan¢ni analyzu, techniky a metody finan¢ni analyzy a jejich
propojeni s finanénim pldnovanim. Praktickd c¢ast navazuje na teoretickou a obsahuje

zhodnoceni finan¢niho zdravi podniku s pomoci vybranych ukazatelii finan¢ni analyzy.

Prakticka ¢ast bude vypracovana v nasledujici posloupnosti:
1. Predstaveni spoleCnosti a odvétvi, ve kterém spolecnost ptsobi
2. Formulace cili finanéni analyzy
3. Identifikace zdrojii dat (Ugetni zavérky spoleénosti véetné komentaie, Rozvaha,
Vykaz ziskli a ztrat)
4. Volba metod finan¢ni analyzy
5. Aplikace vybranych metod
a. Horizontalni a vertikdlni analyza rozvahy za obdobi 2015-2019

b. Horizontélni a vertikalni analyza Vykazu ziskl a ztrat za obdobi 2015-2019



6. Interpretace vysledkd horizontalni a vertikalni analyzy s doporucenim na jaké dalsi
ukazatele se vice zaméfit pti hlubsi analyze.
7. Analyza rozdilovych ukazatelt
V ramci analyzy rozdilovych ukazatelli bude spocitan zejména Cisty pracovni kapital,
ktery nam da rychlou informaci o tom, zda vyse kratkodobych zavazki nepfesahuje hodnotu

obézného majetku, coz by znamenalo riziko Spatné likvidity.

Cisty pracovni kapital = Ob&zny majetek — Kratkodobé zavazky

Kladna hodnota vypocteného ¢&isla vyjadifuje, jakd hodnota obé&zného majetku je
financovana dlouhodobym kapitadlem, zdpornd hodnota zvySuje podnikatelské riziko; na
splaceni kratkodobych zavazkli bude nutné rozprodévat dlouhodoby majetek, coz muze

ohrozit existenci podniku. (giman, Petera, 2010, s148)

8. Analyza pomérovych ukazatelt
a. Likvidita spole¢nosti
Spocitané budou vSechny tfi zdkladni varianty ukazatel likvidity pro
zméteni urovné schopnosti spolecnosti splacet svoje zavazky. Vysledné
hodnoty budou porovnany jednak s optimalnimi minimy a maximy a
zaroven s hodnotami v odvétvi plisobeni spole¢nosti.
1. Okamzité likvidita = Penézni prostfedky / Kratkodobé zavazky
ii. Pohotova likvidita = (Obézn4 aktiva — zasoby) / Kratkodob¢ zavazky
iii. Bé&zna likvidita = Obé&zna aktiva / Kratkodobé zavazky
b. Rentabilita spole¢nosti
Ukazatele rentability, neboli vynosnosti méii schopnost podniku efektivné
dosahovat zisku s vyuzitym riznych sloZzek majetku. Pro vSechny ukazatele
existuji minimalni hodnoty, které kdyZ hodnota indexu piekroci, znamena to,
ze spolecnost hospodaii s danou polozkou majetku nebo zdroju efektivneé.
1. Rentabilita aktiv
ROA = vysledek hospodareni / celkové aktiva
ii. Rentabilita vlastniho kapitalu
ROE = vysledek hospodateni / vlastni kapital
iii. Rentabilita cizich zdroji

ROCE = vysledek hospodaieni / cizi zdroje



C.

iv. Rentabilita trzeb
ROS = vysledek hospodateni / (trzby za prodej zbozi + trzby za
prodej vyrobk a sluzeb)
Ukazatele aktiv
Tyto ukazatele jsou také oznacovany jako ukazatele produktivity vloZzeného
kapitalu. Ukazatele aktiv méfi, zda podnik nema piebytek majetku, ktery by
negeneroval zadouci trzby. Existuje vice skupin téchto ukazatelii a kromé
miry vyuziti aktiv se také méfi rychlost jejich ,,obratek* ve spolecnosti. Pti
interpretaci vysledki je nezbytné zohlednit vysledky zadouci v daném
odvétvi, protoze kazdé odvétvi ma jinou charakteristickou skladbu aktiv a
tim také vyplyvajici vysledky.
1. Vazanost celkovych aktiv = Aktiva / Celkové rocni trzby
ii. Obrat celkovych aktiv = Celkové ro¢ni trzby / Aktiva
iii. Obrat zasob = Celkové roc¢ni trzby / Zasoby
Ukazatele zadluZenosti
Ukazatele zadluzenosti méii, do jaké miry podnik vyuziva k financovani cizi
zdroje, byvaji oznacovany také jako ukazatele finan¢ni zavislosti.
1. Celkova zadluzenost = Cizi kapital / Celkova aktiva
Vétsi podil celkovych aktiv na cizim kapitalu dava vétsi jistotu
vetiteltim pro pripad likvidace nebo nutnosti v krizové situaci uhradit
jejich pohledavky. VéEtsi podil ciziho kapitdlu oproti celkovym
cizich zdroju financovani.
il. Koeficient samofinancovani = Vlastni kapital / Celkova aktiva
Tento ukazatel vyjadiuje finan¢ni nezavislost spolecnosti a v souctu
s ukazatelem celkové zadluzenosti by mél byt vysledek 1.
iii. Koeficient zadluzenosti = Cizi kapital / Vlastni kapital
Koeficient roste soubézné s tim, jak roste proporce dluhu ve finan¢ni
struktuie spolecnosti. Vysledky je mozné interpretovat obdobné jako
v pfipadé ukazatele celkové zadluZenosti.
iv. Urokové kryti = EBIT / tiroky
Ukazatel méfi kolikrat pievySuji zaplacené uroky zisk spolecnosti.

Minimalni vysledna hodnota se uvadi 3.



9. Vypocet vybranych bonitnich a bankrotnich modela
Tyto modely vychazeji z vice proménnych, piesto je interpretace jejich vysledkl
relativné konkrétné¢ definovand. Na =zakladé stanovenych hodnot je podnik
vyhodnocen jako bonitni nebo s rizikem bankrotu.
a. Vyhodnoceni bonity spole¢nosti
Pro vyhodnoceni bonity spolecnosti bude pouzit Kralicktiv Quicktest
b. Zhodnoceni rizika bankrotu
Riziko bankrotu bude vyhodnoceno na zéklad¢ indexu INOS
10. Vymezeni odvétvi a srovnani spolecnosti s konkurenci
Pro zhodnoceni vysledkd spolecnosti 1 v ramci odvétvi budou vybrané ukazatele
(ukazatele likvidity a rentability) a vybrané polozky ucetnich zavérek porovnany
s odvétvim CZ NACE 01 - Rostlinna a zivo¢iSna vyroba a myslivost za posledni
dva sledované roky 2018, 2019 s cilem zjistit obvyklé hodnoty v odvétvi. Vysledky
hospodateni spole¢nosti, ukazatele likvidity a rentability budou srovnany
s konkurenci v odvétvi.

11. Zavér, shrnuti zjisténych tdaji, formulace doporuceni



3 Financ¢ni analyza — tvod do problematiky

Potieba zkoumat a predikovat finance pro ucely uspésného obchodovani pravdépodobné
existovaly od samotného vzniku penéz. Jako samostatnd oblast zkoumani se poprvé objevuje
ve spojenych statech americkych. V Cechach Ize za pocatek finanéni analyzy oznaédit po¢atek
tohoto stoleti, kdy se poprvé v literatuie objevuje pojem ,,analyza bilan¢ni* a to ve spise s
nazvem Bilance akciovych spolecnosti, ktery sepsal prof. dr. Pazourek. (Petra Rtiickova, 2019)
Od pocatku minulého stoleti se se ji vénovalo fada autord, jak u nas tak v zahrani¢i vznikla
také tfada odliSnych definic. VSechny tyto definice udadvaji jako zéklad analyzy podnikové

finance.

VSechny pfistupy se v zdsadé shoduji v tom, ze finan¢ni analyza zkoumé podnikové
finance a je vyuzivana pii1 procesu rozhodovani o podniku. Pfesnéji toto shrnuje napi. Ing.
Petra Ruckova ve své publikaci Finan¢ni analyza, kde uvadi: ,,financni analyza ptedstavuje
systematicky rozbor ziskanych dat, kterd jsou obsazena ptfedevSim v Ucetnich vykazech®.
(Petra Riickova, 2019)

Finan¢ni analyza ma poskytnout majiteli nebo manazerovi podniku informace o finan¢ni
situaci podniku a nasledné¢ se rozliSuji dva rtzné pojmy, které zkracené definuji financni
zdravi. Uspokojiva financni situace se oznaCuje jako financni zdravi, neuspokojivd nebo

rizikova situace se oznacuje jako finan¢ni tisen.

Posouzeni finan¢niho zdravi spolec¢nosti je mozné rozdélit do Ctyt krokt:
e Ramcové posouzeni situace na zaklad¢ vybranych ukazatelti
e Podrobny rozbor, jehoz cilem je posouzeni orienta¢nich poznatki z kroku 1
e Hlubsi analyza negativnich jevi, ke kterym jsme dospéli v ptedchozich krocich
e Navrh na mozna opatfeni a zhodnoceni rizik

(Petra Riickova, 2019)

V rdmci vypocti finan¢ni analyza zpracovava data z minulosti, diky kterym ma fidici
pracovnik moznost zhodnotit vyvoj financni stability spolecnosti v ¢ase az do soucasnosti.
Zaroven jsou vystupy z finan¢ni analyzy pouzivany pro finan¢ni planovani a slouZzi nejen ke

kratkodobym plantim, ale 1 k tvorbé dlouhodobych strategickych plani do budoucna.



3.1 Uzivatele finan¢ni analyzy

Jako uzivatele financni analyzy je mozné oznacit Siroky okruh osob nebo subjektii a to
nejen uvniti podniku, ale také z jeho okoli pro n€z je finan¢ni stabilita spole¢nosti dilezitd pro
soucasnou nebo budouci spolupraci. U vSech téchto uzivatell je potieba, v idedlnim piipade,
pfed zpracovanim samotné analyzy znat a formulovat jejich z4jmy a cile, kvili kterému se o
finan¢ni analyzu podniku zajimaji, tak aby bylo mozné zvolit sprdvnou metodu a rozsah
finan¢ni analyzy. Je to z toho divodu, Ze jiny rozsah a ukazatele bude obsahovat analyza
pottebna pro kratkodobé rozhodovani manazera, ktery naptiklad potfebuje informaci o
ziskovosti podniku z dGvodu hodnocenti a jiny rozsah analyzy bude potieba u finan¢ni analyzy
zpracovavané pro managment spoleCnosti a investory vramci strategického planovani

v dlouhodobém horizontu, kdy se podnik napt. rozhoduje o ¢erpani tveru na rozsifeni vyroby.

Obecné Ize znazornit zpracovani financni analyzy s ohledem na jeji pfijemce obrazkem
1 viz. Nize. Z obrazku vyplyva nésledujici. VSichni uzivatel¢ jest¢ pted zpracovanim
jakékoliv analyzy musi formulovat cil, k némuZz hodlaji vypracovanou analyzou dospét. Na
zaklad¢ téchto cili voli poté takovou metodu, aby odpovidala jednak z hlediska casové
narocnosti a jednak také z hlediska finan¢ni narocnosti, tedy z pohledu nakladi na jeji

vypracovani. (Petra Riickova, 2019, s12)

Obrazek 1: Uzivatelé financni analyzy a jeji zaméreni



uZivatelé finanéni analyzy

formulace cill

zaméfeni analyzy a vybér metod

- a

ukazatele a jiné nastroje

|
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Lmanagement | L vlastnik véfitel
— provozni analyza —‘ ziskovost likvidita

— Fizeni zdrojl —1kapiialové vynosy zadluZenost
—— ziskovost —‘ trzni ukazatele

Zdroj: P. Ruckova, 2019, s 12
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Zakladni ¢lenéni uzivateld financni analyzy podle toho, odkud uzivatel ,,pochazi* je
rozdéleni na interni a externi uZivatele. U rozd¢leni na tyto dvé skupiny je nutné zminit, Ze
interni uzivatelé byvaji zpravidla pii hodnoceni vystupii z finan¢ni analyzy ve vyhodg,
protoze kromé¢ ,,tvrdych* dat znaji i1 redlné prostiedi spolecnosti, které jim muze dotvorit
celkovy obraz spolecnosti a jeji stability. V praxi mizou byt vysledky finan¢ni analyzy
zkreslené, a to zejména u koncernovych podnikii a déale podle oblasti podnikani sledované
spolecnosti. Zakladni nastroje finan¢ni analyzy jsou konstruovany na podminky vyrobnich
podnikl. Pro obchodni podniky a podniky sluzeb jsou vhodné po urcitych Upravach (R.
Grunwald, J. Holeckova, 2007)

Mezi interni uzivatele patii vlastnik, manazefi spolecnosti, zaméstnanci. Mezi externi
uzivatele se fadi investofi, banky a jini véfitelé, odbératelé, dodavatelé, ale 1 konkurenti, ktefti
vysledky svych finan¢nich analyz porovnévaji s konkurenci nebo stat a jeho organy, ktery
vysledky shromazd'uje a porovnava v ramci statistiky a predikce ekonomického vyvoje.

Kazdopadné toto rozdé€leni neni tak dualezité jako ucel a cil, pro ktery budou uzivatelé
analyzu vyuzivat a s ptihlédnutim na néhoz musime analyzu zpracovavat, jak jiz bylo fe¢eno

vyse.



Vlastnici

Jedna se o majitele spolecnosti nebo i1 jeji zakladatele, mize se soucasné jednat o
manazery, ktefi spoleCnost nejen vlastni, ale zaroven tidi. Tito uzivatelé se chtéji ujistit, Ze je
s jejich majetkem zodpovédné nakladano. Do spolecnosti vlozili kapital, ¢asto nejen financni,
ale 1 svllj ¢as a energii, a od tohoto vkladu ocekéavaji zisk a dlouhodobé zvySovani trzni
hodnoty podniku. Z jejich strany je nutné, aby finan¢ni analyzu podrobili detailnimu
zkoumani a idedln¢ ji doplnili o vyhodnoceni realizovanych krokii s vlivem na finan¢ni

zdravi.

ManazZeri

ManaZer potiebuje informace z financni analyzy pro kratkodoba 1 dlouhodoba
rozhodnuti pfi fizeni podniku, hlidani jeho platebni schopnosti nebo je naopak mtze vyuzivat
zpétné pii vyhodnocovani jiz provedenych krokl. Nej€astéji manazefi vyuzivaji informace
z finan¢ni analyzy za ucCelem rozhodovani se o dalSich investicich, volbé zdroji téchto
investic, pfi upravach nebo kontrole optimalni majetkové struktury, pii alokaci volnych
penéznich prostfedkd. Oproti vlastnikiim muizou manazefi uptfednostiiovat a vice sledovat
kratkodobé vysledky, protoZe podle nich byva zpravidla hodnocena jejich uspésnost v ramci
hodnoceni od vlastnikli a tyto kratkodobé cile i promitaji do cilii a hodnoceni svych

podtizenych.

Zaméstnanci

Uvédoméli zaméstnanci, ktefi stoji o to si svoje zaméstnani dlouhodobé udrzet, maji
zajem na prosperité spolecnosti a jeji financni stabilité, kterd jim zajisti jistotu pravidelného
piijmu. Jejich hodnoceni byva ze strany managementu ¢asto vyhodnocovano na zakladé
hospodaiskych vysledkil, popt. dalSich ukazateld, které mlize zaméstnanec piimo ovlivnit —
zejména do hodnoceni prodejnich pozic se napiiklad Casto promitaji trzby. Ve vétSich
spolecnostech se spiSe historicky, zaméstnanci sdruzuji a fizeni spoleCnosti se snazi ovlivnit

prostiednictvim odborovych organizaci.

Investori

~~~~~

spolecnosti, ktera si je, za ucelem vétsi vypovidaci schopnosti, zpracovava do podoby

finan¢ni analyzy. Do této skupiny se fadi akcionafi, investi¢ni fondy, soucasni nebo



potencionélni spolecnici spolecnosti, kteti jako Uplné minimum zjist'uji, zda je spolecnost
dostatecné ziskova a likvidni. V $ir§im thlu pohledu je mozné sledované informace investort
rozdélit, a to bud’ z hlediska investi¢niho nebo kontrolniho. Hledisko investicni pfedstavuje
informace, na které se zaméfuji potenciondlni investoii spole¢nosti, snazi se odhadnout a
odhalit rizika do budoucnosti, zajiméd je kapitadlové zhodnoceni, dividendova vynosnost,
likvidita spole¢nosti atd.

Z hlediska kontrolniho informace posuzuji soucasni investofi spolecnosti, ktefi své
finance jiz do spolecnosti vlozili a nyni chtéji vyhodnotit, zda bylo jejich rozhodnuti spravné.

Tato skupina se zajima o finan¢ni stabilitu, likviditu, disponibilni zisk atd.

Banky

Banky se pii svych analyzach od ostatnich investorii 1i§i svym odbornym zazemim, ze
kterych zpravidla vychdzi pozadavky na §ifi doddvanych informaci a pozadované hodnoty,
kterych musi data z Gcetnictvi podniku dosahovat, aby podnik od banky ziskal avér. Pravidla
byvaji jasné formulovand, ¢asto pfimo zakomponovana do uvérové smlouvy. Pti poskytovani
uvéri banky casto zahrnuji do smluv také klauzule, kterymi jsou poskytnuté uvérové
podminky vazané na hodnoty vybranych finan¢nich ukazatelii. Tyto stanovené podminky tak
musi do budoucna v ptipad¢ poskytnuti avéru sledovat v rdmci finan¢ni analyzy i vlastnik
nebo manazer podniku, aby se vyhnuli pfipadnym sankcim ze strany banky.

Banky pied poskytnutim tvéru sleduji hlavné bonitu spolecnosti, analyzuji strukturu
majetku podniku a finan¢ni zdroje, kterymi je majetek financovéan, vysledky hospodateni,
rentabilitu.

U stfednédobych a dlouhodobych Gveért je samostatné hodnocen investi¢ni projekt, na
ktery je uvér pozadovan a efekt, ktery ztohoto projektu bude plynout v podobé zvySeni
vyroby nebo sniZzeni nakladl, potazmo zvySeni zisku. Takovéto analyzy byvaji v ramci banky
dopliiovany hodnocenim odvétvi jako takového. U kratkodobych Uvéri banka posuzuje

hlavné likviditu.

Odbératelé

Odbératele se o financni stabilitu svého dodavatele zajimaji zejména pokud se jednd o
pro né strategické zbozi, na kterém zavisi jejich vyroba a potazmo trzby, kdy by bankrot nebo
neschopnost dodavatele dodavat objednané zbozi znamenala pokles nebo ztratu trzeb

odbératele. Toto se stavd v ptipad¢, kdy je dodavany produkt Spatné nahraditelny nebo



neexistuje k nému substitut (napf. vyroba na zakazku). Ve vyjimecnych piipadech mtizou byt

finan¢ni ukazatele dodavatele i obsazeny ve vybérovém fizeni odbératele.

Dodavatelé

Dodavatelé se zajimaji hlavné o platebni schopnost svych odbératelti. Tento svlj zdjem
se podnikliim vyplati promitnout do finan¢ni analyzy v ptipadé¢ dlouhodobych obchodnich
vztahi nebo vétSich zakazek, kdy je platba rozdélena na vice Casti a z dodavatelli se tak
kratkodobé stavaji véftitelé a v podstaté investoti (v situacich, kdy je v dneSni dobé¢, rozdil
mezi dodavkou a splatnosti faktur, nékdy i del$i nez 90 dni je pro dodavatele finan¢ni zdravi

odbératele dillezitym faktorem)

Konkurence

Spolecnosti se zajimaji o financni ukazatele svych konkurenti, aby mohli Iépe
vyhodnotit svoji tspéSnost na trhu, odhalit pfipadné hrozby ze strany silnéjsi konkurence
nebo vyhodnotit odvétvi, ve kterém podnikaji jako celek. Spolecnosti u konkurence sleduji
zejména hospodaiské vysledky, ukazatele rentability, ziskovou marzi, velikost ro¢nich trzeb,

likviditu, vysi a hodnotu zasob nebo obratky.

Stat a jeho organy
Stat a jeho organy potfebuji financni informace pro mnohé ucely; pro statistiku, pro
kontrolu plnéni danovych povinnosti, pro monitorovani vladni politiky aj. (D. Kovanicova, P.

Kovanic, 2001, s8)

3.2 Data pro finan¢ni analyzu

Kvalitn¢ zpracovana analyza se neobejde bez velkého mnozstvi dat. Zakladem pro
zpracovani finan¢ni analyzy jsou data z Gcetnictvi spolecnosti. Z internich zdrojii je mozné
pro ucely financni analyzy pouzit kromé vykazi financniho ucetnictvi také predpovédi
finan¢nich analytikii a managementu podniku, firemni statistiky, data o produkci, poptavce,
zaméstnanosti nebo odbytu. Z vefejnych zdroji je pro ucely analyzy mozné vyuzit
hospodarské zpravy z médii, burzovni zpravodajstvi, statistiky a vefejné predikce o vyvoji

urokovych mér, odborné komentare, nezavisld hodnoceni nebo napftiklad firemni publikace.



Finan¢ni ucetnictvi je mozné brat jako zékladni stavebni kdmen finan¢ni analyzy. Tento
zdroj mé stanovena pravidla jak pro zpracovani, tak zvefejiovani a je tedy nejvice
transparentni a v ¢ase porovnatelny 1 s jinymi subjekty. Finan¢ni u€etni vykazy jsou soucasti
vefejné dostupnych informaci, které jsou o firméch k dispozici prostfednictvim obchodniho
rejstitku. V Ceské republice upravuje formu vykazovanych udajii Zakon &. 563/1991 Sb. o
ucetnictvi. Jednd se Casto o jediny zdroj, ktery maji externi zdjemci o financni analyzu

k dispozici.

Zakladni ucetni vykazy, které se vyuzivaji ve finan¢ni analyze jsou:
e Rozvaha
e Vykaz zisk a ztrat
e Piehled o penéZnich tocich
e Piehled o zménach vlastniho kapitalu

e Piiloha k Géetni zaverce

Rozvaha a vykaz ziski a ztréat jsou ucetni vykazy, jejichz struktura je zavazné stanovena
Ministerstvem financi, coz je pro zpracovatele nespornd vyhoda, protoze ziskand data maji
stejnou strukturu a je tedy snazsi, potazmo rychlejsi, je naptiklad porovnavat s konkurenci

v ramci ad hoc analyz manazerti spole¢nosti.

1. ledna 2016 doslo ke zmén¢ zdkona ¢. 563/1991 Sb., o Gcetnictvi, ve znéni pozdé¢jsich
predpisti a ucetni jednotky (dale jen UJ) byly rozdéleny do &tyi zékladnich skupin podle
velikosti majetku, celkového Cistého ro¢niho obratu a podle primérného poctu zaméstnancu.
V ramci tohoto rozdéleni maji spoleCnosti nastavené i povinnosti ohledné sestavovani a
zvetejiiovani piehledu o penéznich tocich (Cash Flow, v tabulce jen zkratka CF) a zménach
vlastniho kapitalu (nize v tabulce jen zkratka VK). Jak je zobrazeno nize. v tabulce €. 1
Stfedni a velké ucetni jednotky maji sice povinnost sestavovat vykaz o penéznich tocich a
vykaz o zménadch vlastniho kapitalu, ale u téchto vykazli neni stanovena jednotna

standardizovana forma.

Tabulka 1: Kategorizace ucetnich jednotek a jejich vykazovaci povinnost

Rozhodujici hrani¢ni Povinnost sestavit | Povinnost sestavit
Skupina
hodnoty pi‘ehled o CF a VK | vyroéni zpravu




Aktiva do 9 mil. K¢;

Roc¢ni uhrn ¢istého obratu do
Mikro . NE NE
18 mil. K¢;

@ pocet zaméstnancu: do 10

Aktiva do 100 mil. K¢; NE (Ano, za
Roc¢ni thrn Cistého obratu do | NE (Ano, pouze podminky, Ze musi
Mala 200 mil. K¢; v ptipadé povinnosti | mit UJ ovéfenou
@ pocet zaméstnanci do 50 auditu) Gcetni zaverky
auditorem)

Aktiva do 500 mil. K¢;

Ro¢ni uhrn ¢istého obratu do
Stiredni i ANO ANO
1000 mil. K¢;

@ pocet zaméstnancu: do 250

Aktiva nad 500 mil. K¢;

Roc¢ni ahrn ¢istého obratu do
Velka ) ANO ANO
1000 mil. K¢;

@ pocet zaméstnancti nad 250

Zdroj: vlasrtni zpracovani,

Z tabulky tedy vyplyva, ze v pfipadé¢ snahy o finan¢ni analyzu mikro nebo malé
spolecnosti miizeme narazit na prekazku nedostupnosti pottebnych dat a nutnost si tyto udaje

vyzadat pfimo od analyzované spole¢nosti.

Ucetni zavérku jsou povinny mit ovéfenou auditorem velké a stiedni ucetni jednotky.
Malé ucetni jednotky musi mit Gcetni zavérku oveéfenou auditorem, pokud jsou akciovymi
spole¢nostmi nebo svétenskymi fondy podle obcanského zakoniku a k rozvahovému dni
ucetniho obdobi, za né&jz se ucetni zaveérka ovéfuje, a ucetniho obdobi bezprosttedné

piedchézejiciho, ptekrocily nebo jiz dosahly alespon jednu z uvedenych hodnot:

1. aktiva celkem 40 000 000 K¢,
2. ro¢ni uhrn ¢istého obratu 80 000 000 K¢,

3. pramérny pocet zaméstnancii v prabehu ucetniho obdobi 50.



Ostatni malé ucetni jednotky, pokud k rozvahovému dni ucetniho obdobi, za n&jz se
ucetni zavérka ovéiuje, a ucetniho obdobi bezprostiedné piredchézejiciho, prekrocily nebo jiz
dosahly alespont 2 hodnoty uvedené v pismeni c) bodech 1 az 3. (563/1991 Sb. Zékon o
Gietnictvi. Zakony pro lidi — Sbirka zdkont CR v aktualnim konsolidovaném znéni [online].
Copyright © AION CS, sr.o. 2010 [cit. 10.03.2021]. Dostupné¢  z:
https://www.zakonyprolidi.cz/cs/1991-563)

3.2.1 Rozvaha

Pro rozvahu (oznac¢ovanou také jako bilance) najdeme mnoho definic, ale jeji podstata
je jednoducha. Rozvaha zobrazuje piehled o stavu a struktufe majetku a finan¢nich zdrojich k
urcitému datu, zpravidla k poslednimu dni roku, tj. 31.12. Rozd¢lena je na aktiva — nebo také
aktivni stranu, kterd dava piehled o majetku spolecnosti a pasiva — pasivni stranu, ktera

zobrazuje zdroje financovani majetku.

3.2.1.1 Aktiva

Aktiva predstavuji majetek spolecnosti. Aktiva jsou polozky tcetni zavérky, které jsou
vysledkem minulych skuteCnosti a ocekdva se, Ze pfinesou ucetni jednotce budouci

ekonomicky prospéch. (Mace, M., 2013, s22)

Zakladni ¢lenéni aktiv je na dlouhodoby majetek (stala aktiva) a obézny majetek
(obézna aktiva). Dlouhodoby majetek zachovava dlouhodobé svoji ptivodni podobu, podnik
ho vyuziva déle nez jeden rok a jeho hodnota se postupné pienasi do hodnoty produkce
spolecnosti. Jednou z charakteristickych vlastnosti stalych aktiv je, Ze jsou méné likvidni nez
obézny majetek. Dlouhodoby majetek se dale vrozvaze ¢leni na hmotny, nehmotny a
finan¢ni. Obézny majetek je uréen ke spotiebé nebo k prodeji. V podobé, ve které je uvadén
v rozvaze existuje krat$i dobu nez jeden rok, v rdmci kolobéhu hospodaiské Cinnosti méni
svoji podobu (penize — zasoby — nedokoncend vyroby — hotové vyrobky — pohledavky —

penize...).

Obrazek 2: Struktura aktiv v rozvaze



R E . Eeiai . Stav v minulém
Stav v bézném uéetnim obdobi

ucetnim obdobi
Brutto Korekce Netto Netto
Aktiva celkem
A. Pohledavky za upsany vlastni kapital
B. Stala aktiva

B.I. Dlouhodoby nehmotny majetek
B.1IL. Dlouhodoby hmotny majetek
B.II1. Dlouhodoby finanéni majetek
C. Obézna aktiva

C.1. Zasoby

C.II. Pohledavky

C.111. Kratkodoby finanéni majetek
C.IV. PenéZni prostiedky

D. Casové rozliseni aktiv

Zdroj: (P. Riickova, 2019, s25)

Majetek je uspotadan v rozvaze:
- z pohledu funkce, kterou v podniku plni,
- z pohledu Casu, po ktery je vazan a vyuzivan,

- z pohledu likvidity.

Prvni polozkou na stran¢ aktiv jsou pohleddvky za upsany vlastni kapital. Jako o
pohledavce se uctuje o vkladu do obchodni spolecnosti a druzstva do doby zapisu vkladu do
zakladniho kapitalu v obchodnim rejsttiku, resp. do doby vydani akcii ¢i zatimnich listi. (E.

Kislingerova, 2001, s46)

Dlouhodoby nehmotny majetek — jedna se o nehmotné vysledky lidské Cinnosti,
napf. patenty, licence, ochranné¢ znamky, ale také vétSina software a goodwill s dobou
pouzitelnosti delsi nez jeden rok. Pofizovaci cena musi byt vyssi nez 60 tisic, s vyjimkou
goodwill, které limit ocenéni nemad, navic goodwill se odpisuje rovnomérné. Zvlastnosti
software a ocenitelnych prav ve vlastnictvi podniku je, Ze je spole¢nost mize prodat

opakovang bez ztraty vlastnického prava.

Dlouhodoby hmotny majetek v praxi piedstavuje pozemky, budovy, stavby,
dopravni prostiedky, umélecka dila, soubory movitych véci s pofizovaci cenou vyssi nez
40 000,- K¢ a dobou pouzitelnosti delsi nez 1 rok. Dlouhodoby hmotny majetek se ve vétsiné
piipadii ucetné odepisuje (vyjma pozemkl a uméleckych d¢€l), prostfednictvim odpist se

vstupni ceny majetku postupné rozpousti do néklada spolec¢nosti, po jeho uplném odepsani je



majetek Ucetné vyfazen. Vychodiskem analyzy dlouhodobého hmotného majetku je
posouzeni dynamiky zmén v objemu a struktuie tohoto majetku. Mélo by nés zajimat, jak je
majetek vyuzivan. Jde v podstaté o rozbor vyrobnich kapacit a vyuziti jednotlivych stroji a

zafizeni. (P. Ruckova, 2019, s26)

Dlouhodoby finanéni majetek piedstavuje formu investice volnych finan¢nich
prostiedkli za ucelem ziskani pfiméteného vynosu z tohoto vkladu. V praxi jde o podilové

cenné papiry, vklady v podnicich s rozhodujicim nebo podstatnym vlivem

Majetek v rozvaze je oceniovan na zdkladé historickych cen, z ¢ehoz miizou vyplivat
rizika hlavné v ptipad¢ ocenovani dlouhodobého hmotného a nehmotného majetku, kde miize
po delsi dobé dochazet ke zkresleni (napf. hodnota pohledavek muze byt po dvou letech

podhodnocena)

Obézna aktiva tvoii zdsoby, dlouhodobé a kratkodobé pohledavky a kratkodoby
finan¢ni majetek zejména v podobé hotovych penéz a penéz na bankovnich uctech. Tyto
aktiva slouzi pfevazn¢ k provozni ¢innosti a k jeho spotfebé nebo uziti dochazi v horizontu do
jednoho roku. Do finan¢ni analyzy je nutné zadavat ob¢éznad aktiva v hodnoté snizené o
opravné polozky (tyka se prfedevsim pohledavek). Obézna aktiva se vyuzivaji pii hodnoceni
likvidity firmy, je tfeba vénovat pozornost jednotlivym polozkédm a ptipadné analyzu doplnit,
napiiklad o rychlost obratu ob&zného majetku. Zpravidla plati, ze ¢im rychleji se obézny

majetek za stejnych podminek obraci, tim ptinasi vetsi zisk.

Faktory ovliviiujici majetkovou strukturu

Struktura majetku jednotlivych podniki se miize znac¢né liSit a to v zavislosti na
odvétvi podnikani a charakteru jejich ¢innosti.

U primyslovych podnikid jsou nejvyznamnéjSimi polozkami aktiv budovy a stroje, u
zemédélskych podniki jsou obvykle stéZejni pozemky. Nejvétsi polozkou aktiv u obchodnich
podnikll jsou zdsoby, u bank a pojistoven jsou to nejrizn€j$i financni instrumenty. (M.

Vochozka, P. Mulac, 2012, s69)



3.2.1.2 Pasiva

Pasiva ptedstavuji zdroje financovani podniku, v rozvaze jsou prvotné ¢lenény podle

jejich piivodu na vlastni a cizi, dlouhodobé zavazky jsou potom ¢lenény z hlediska ¢asu na
dlouhodobé¢ a kratkodobé.

Obrazek 3: Struktura pasiv v rozvaze

Stav v bézném Stav v minulém
ucetnim obdobi ucetnim obdobi

Pasiva celkem

A. Vlastni kapital

AL Zakladni kapital

A.IL AZio a kapitalové fondy

ALIIL. Fondy ze zisku

A.IV. Vysledek hospodafeni minulych let

A.V. Vysledek hospodateni bézného éetniho obdobi
A.VI. Rozhodnuto o zalohové vyplaté podilu na zisku
B. + C. Cizi zdroje

B. Rezervy

C. Zavazky

C.I. Dlouhodobé zavazky

C.II. Kratkodobé zavazky

D. Casové rozliseni pasiv

Zdroj: P. Rickova, 2019, s25

Vlastni kapital je souhrnem vice polozek. Jedna se o polozky — Zakladni kapital, 4zio
a kapitalové fondy, fondy ze zisku, kumulované vysledky hospodafeni minulych let, vysledek

hospodareni bézného tcetniho obdobi.

Zakladni kapital je nutné odliSovat od vlastniho kapitalu, jedna se o pocatecni vklad
zakladatele nebo jeho spole¢niku pii zalozeni podniku, jeho minimalni vyse je ddna zdkonem

a zapisuje se do obchodniho rejstiiku.

Azio vznika jako rozdil mezi Castkou, za kterou jsou akcie/podil ve spolecnosti

prodavany a jmenovitou hodnotou akcie nebo podilu na zakladnim kapitalu.

Kapitalové fondy zahrnuji kapitalové vklady penézni a nepenézni povahy, které jsou
soucasti vlastniho kapitdlu, ale nezvySuji zakladni kapital obchodni korporace. Kapitalové

fondy tvofi rozdily zprecenéni majetku a zavazkli a ostatni kapitdlové fondy. Ostatni



kapitalové fondy jsou jmenovité napiiklad pfijaté dary, dotace nebo pfiplatek nad ramec
zakladniho kapitalu. Pfiplatek nad ramec zakladniho kapitdlu byva tvofen napiiklad pro
pokryti ztraty. Obecna pravidla poskytnuti ptiplatku mimo zékladni kapitdl by meéla byt
urcena spoleCenskou smlouvou obchodni korporace Pokud jsou pravidla ve spolecenské
smlouvé¢ ustanovena jsou pro spole¢niky povinné, v opa¢ném piipadé je poskytnuti ptiplatku

pro spolec¢niky dobrovolné.

Fondy ze zisku jsou tvofeny dobrovolné, pravidla pro né¢ nejsou nijak legislativné
upravena, podminky vzniku si stanovuje spolecnost ve spolecenské smlouvé. Tvorba fondi ze
zisku se stdva povinnou pouze v pfipadé, Ze je jejich tvorba stanovena spolecenskou
smlouvou. Pokud je tvorba fondi ze zisku ve spoleCenské smlouvé zakotvena, stdva se pro

obchodni korporaci povinnou.

Cizi zdroje ptedstavuji dluh spolecnosti, ktery musi byt v rizn¢ dlouhém casovém
horizontu uhrazen. Z pohledu Casu a ceny byva levnéjsi kratkodoby kapital nez kapital

dlouhodoby a cizi kapital byva levnéjsi nez vlastni.

Rezervy se tadi k cizimu kapitalu, ale jedna se o vnitini dluh, ktery spole¢nost vytvari
z davodu opatrnosti, dale se d€li na zdkonné, které jsou zaroven danovou polozkou nakladi a

rezervy ostatni.

Dlouhodobé zavazky maji lhiitu splatnosti del$i nez jeden rok. V praxi jde obvykle o

bankovni 1 nebankovni uvéry delsi nez jeden rok nebo vydané dluhopisy.

Kratkodobé zavazky maji lhiitu splatnosti do jednoho roku. V praxi se nejCastéji
vyskytuji v rozvaze zavazky z obchodnich vztahti (zatim neproplacené doslé faktury — dluzim
dodavatelim, v dne$ni dob& dlouhé splatnosti faktur obvykld praxe), zavazky k
zaméstnancim (vyplata mzdy ma zpozdéni) nebo zdvazky ze socidlniho a zdravotniho

pojisténi.

Casové rozliSeni pasiv obsahuje vydaje piistich obdobi (prosincové ndjemné ma
splatnost v lednu), vynosy pfistich obdobi (lednové najemné je placené v prosinci) a dohadné

ucty. V porovnani s ostatnimi polozkami jde zpravidla o malé ¢astky.



V ramci finan¢ni analyzy se porovnava v oblasti rozvahy zejména vztah mezi vlastnim
a cizim kapitdlem. Tento vztah je zavisly na ndkladech spojenych se ziskanim ptislusného
druhu kapitalu, které jsou odvislé od doby jeho splatnosti a rizika spojeného s jeho pouzitim.
Z teoretického hlediska se za optimalni finan¢ni strukturu povazuje takové rozlozeni kapitalu,
které je spojeno s minimalizaci veSkerych nékladi na jeho pofizeni a které je zéaroven v
souladu s predpokladanym vyvojem trzeb a zisku a majetkovou strukturou podniku. (P.

Rickova, 2019, s28)

3.2.2 Vykaz ziski a ztrat

Vykaz ziskl a ztrat, oznacovan také jako vysledovka, obsahuje hodnoty nakladovych a
vynosovych Ucti a z nich vyplyvajici vysledek hospodateni (zisk nebo ztratu). Naklady a
vynosy maji tu vlastnost, ze piestoze predstavuji podnikem vynalozené nebo ziskané pené¢zni
¢astky, nemusi ve stejnou chvili dojit i k redlnému, fyzickému vynaloZeni penéz z pokladny
nebo bankovniho Gc¢tu (vydaji) nebo piijmu. Tento nesoulad je legislativné vyfesen pravidlem
dodrZovani ,,akrualniho principu‘ v tcetnictvi.

Akruélni princip vyjadiuje, Ze ucetni jednotka Uctuje o transakcich v okamziku jejich
vzniku, a nikoliv az pfi uskute¢néni souvisejiciho pfijmu ¢i vydaje. Cilem akrudlniho principu
tedy je vykazat v daném obdobi veskerd aktiva, pasiva, ndklady a vynosy, které v daném
ucetnim obdobi vznikly, i pokud jeSté nebyl uskutecnén odpovidajici pohyb penéznich

prostredki. (gteker, K., Otrusinova, M., 2013 , s193)

V ramci analyzy vykazu zisku a ztraty obvykle hledame odpovéd na otdzku, jak
jednotlivé polozky vykazu zisku a ztraty ovliviiovaly vysledek hospodaieni.

Vysledky hospodateni jsou ve vykazu ziskil a ztrat rozdéleny do nékolika skupin,
podle toho jaké naklady a vynosy do ni vstupuji. Vykaz mize byt sestaven podle druhového
nebo ucelového clenéni. Jak uz bylo uvedeno v tabulce vySe mikro a malé Gcetni jednotky,
které¢ nemaji zakonem natfizeno ovefovani zavérky auditorem, nemusi vysledovku zveifejnovat

a vykazat ji mohou ve zjednoduseném rozsahu.

Vykaz ziskli a zrat se vyuziva zejména k vypoctim ukazatelll rentability, pro tyto
vypocty pak maji nejvetsi vyznam polozky vynosy, trzby, provozni vysledek hospodateni,

nakladové uroky a vysledek hospodateni pred zdanénim.



3.2.2.1 Zmény ve Vykazu zisku a ztrit od 1.1.2016

S novelou vyhlasky ¢. 500/2002 Sb. Platné¢ do 1.1.2016 doslo jest¢ ke dvéma
vyznamnym zménam v ramci vysledovky, které je tfeba vzit ivahu pfi vyhleddvéani udaji a
jejich porovnavani v ¢ase pokud budeme pracovat s daty pred rokem 2016 a zarovei s daty po

roce 2016. V praxi se ve vykazech tyto zmény projevuji tak, ze se zruSené polozky jsou

ZruSena poloZzka mimoradny vysledek hospodareni

Do konce roku 2015 byla soucasti vysledovky polozka mimotadny vysledek
hospodareni, ktery se zdanoval odd€len¢ od vysledku hospodateni z bézné ¢innosti (soucet
provozniho a financniho vysledku). Od 1.1.2016 se mimotaddné naklady staly soucasti
ostatnich provoznich ndkladu a mimotadné vynosy soucasti ostatnich provoznich vynost
nebo ostatnich finan¢nich vynosii. Plivodni samostatné evidovany mimoiadny hospodarsky

vysledek je tak od 1.1.2016 ,,rozpustény* v provoznim a finan¢nim vysledku hospodareni.

Zména Gctovani zasob vlastni ¢innosti a aktivace

Tato zména se mize projevit pii zkoumani vyse obratu nebo vynosii. Do konce roku
2015 byla uctovana zmeéna zasob vlastni Cinnosti a aktivace majetku vlastni ¢innosti do
vynosti a zvySovala tak obrat spolecnosti, nové je od 1.1.2016 tato zména (vlastni vyroba,
vlastni ¢innost) Gctovana pies ndkladové Uty skupiny 58. Ve vykazu ziskl a ztrat je polozka
,»C. Aktivace* sice nakladovy ucet, ale tato polozka mé zapornou hodnotu, protoze souvisi se
snizenim nakladii v provozni oblasti ve vztahu k vytvofeni zdsob nebo dlouhodobého

nehmotného a hmotného majetku vlastni ¢innosti.

Od 1.1.2016 jiz neni mozné ve Vykazu ziski a ztrat najit polozku ,,Obchodni marze* a
»Pfidana hodnota“. Obchodni marze se pocitala jako rozdil mezi trzbou za zbozi a nakladem
na prodej tohoto zbozi a z dat cetni zavérky si ho miizeme nadale spocitat. Pfidana hodnota
se pocitala jako Obchodni marze + vykony — vykonova spotieba a vypocet pfedstavoval
hodnotu, kterou spolec¢nost piidd produktu svou vlastni Cinnosti, jeji zruSeni souvisi se

zménou uctovani zasob vlastni ¢innosti a aktivaci, které vstupovaly do vypoctu.



3.2.3 Piehled o penéznich tocich (Cash Flow)

Ptehled o penéznich tocich ndm dopliuje celkovy obraz podniku o dalsi dulezity

pohled, ktery se nam pii ¢teni informaci z rozvahy a vykazu ziski a ztrat nezobrazi.

Rozvaha zachycuje pocatecni a kone¢ni stav majetku a kapitalu. Vykaz ziskl a ztrat
poskytuje ptehled o nakladech a vynosech v obdobi jejich vzniku, bez ohledu na to, kdy
dochazi ke skute¢nému piijmu nebo vydaji, zaroven z porovnani nakladi a vynost vycisluje
zisk nebo ztratu, ale uz bez prihlédnuti k tomu, zda se skutecné penézni prostiedky v jednotce
nachdzi. Tento zdanlivé nelogicky rozdil, zpisobeny nesouladem vynost a piijmi, popf.
nakladii a vydaji, poméha objasnit vykaz cash flow, ktery dava odpovéd’ na to, odkud podnik
bere penize, pro¢ se mu penize nedostavaji a jak jsou penize pouzity. (P. Stohl, 2020,)
V ptehledu o penéznich tocich jsou pouze uskute¢néné pohyby penéz, at’ jiz hotovostni nebo
bezhotovostni a to k datu, ke kterému skutecné k pfijmu nebo ubytku finan¢ni hotovosti

doslo.

Cash flow je definovan jako skute¢ny pohyb (tok) penéznich prostfedkii podniku za
urcité obdobi v souvislosti s jeho ¢innosti. Je vychodiskem pro fizeni likvidity podniku (J.

Sedlacek, 2003, s48)

Pro vétSinu predevsim malych a sttednich podniki je hotovost a vysoky stav penéznich
v nékterém ze sledovanych let zisku neni to pozitivni zprava, ale nemusi jej to bezprostiedné
ohrozovat. Pokud vSak podniku dojdou penize, které nutn¢ potiebuje na kazdodenni bézné
fungovani mize to mit velice vyznamny dopad na jeho vlastni existenci. (A. Knépkova, D.

Pavelkova, D. Remes, K. Steker, 2017, s52)

Penézni toky se ve vykazu €leni do tii skupin podle podnikovych Cinnosti:

- Provozni ¢innost: penézni toky pochdzejici z hlavni ¢innosti podniku (z predmétu
podnikani) a ¢innosti, které nelze jednoznacné pfifadit mezi ¢innosti investicni
nebo finanéni

- Investi¢ni ¢innost: penézni toky spojené s nakupem nebo prodejem hmotného i

nehmotného majetku, ale také investice v podob¢ poskytnuti ptijcek



- Finan¢ni ¢innost: penézni toky zachycujici finan¢ni transakce (zejména piijmy a
vydaje spojené s dlouhodobym kapitdlem - splatky puajéek, uvera, dale

piijaté/vyplacené dividendy atd.).

Pro vypocet cash flow se pouzivaji dvé metody — piima a neptima.
- Pfiméa metoda — pomoci sledovani piijml a vydaji podniku za dané obdobi,
- Nepfimad metoda — vychazi z vysledku hospodatfeni upraveného zejména o
nepenézni operace, mimotadné polozky hospodafeni a o zmény polozek rozvahy.
Zakladem nepiimé metody je tedy korekce zisku bézného obdobi. Vychézi z toho,
ze pokles aktiv a pfirGstek pasiv lze povazovat za zdroje (pfiriistek penéz) a

naopak riist aktiv a pokles pasiv pusobi uziti zdroji (ubytek penéz).

3.2.4 Prehled o zménach vlastniho kapitilu

Vykaz o zménach vlastniho kapitadlu dopliuje a upiesiiuje informace na stran¢ pasiv
v rozvaze. Tento vykaz nema standardizovanou podobu a jeho vzhled je tak plné¢ v pravomoci
ucetni jednotky. Z hlediska obsahového je v§ak povinnosti spolecnosti uvést zdroj, ze které¢ho

byly vyplaceny podily na zisku, pokud k vyplaté zisku doslo.

Povinnost sestavit ptehled o zménach vlastniho kapitalu maji podle § 18 zakona ¢.
563/1991 Sb., o ucetnictvi, pouze vybrané ucetni jednotky, které k rozvahovému dni a za
bezprostiedné piedchdzejici tcetni obdobi pfekro¢i hodnotu aktiv 40 mil. K& a soucasné
realizuji ro¢ni thrn Cist¢ho obratu v hodnoté vice nez 80 mil. K&. (563/1991 Sb. Zékon o
Gi¢etnictvi. Zakony pro lidi - Sbirka zakonti CR v aktualnim konsolidovaném znéni [online].
Copyright © AION CS, sr.o. 2010 [cit. 07.01.2021].  Dostupné¢  z:
https://www.zakonyprolidi.cz/cs/1991-563)

3.2.5 Priloha k ucetni zavérce

Ptiloha ucetni zavérky je jakymsi slovnim privodcem k ucetni zévérce a jejim
jednotlivym c¢astem, tak aby poskytla zejména externim uzivatelim komplexnéjsi pohled na

spolecnost a pouzita data v zavérce.



3.3 Metody a postupy finan¢ni analyzy

Za dobu, co je finan¢ni analyza vyuzivana v praxi, vzniklo mnoho forem a technik.
Finan¢ni analyza mtze byt provadéna rlznym zplsobem, v rizné mife podrobnosti
v z&vislosti na pozadavcich uzivatelti, pro které je urCena. Finan¢ni analyza neni nijak
legislativné ukotvena a kazda spolecnost voli metodu a $ifi jejiho zpracovani na zaklad¢ svych
cili a potteb, ke kterym ji vyuziva. Z dlouhodobého hlediska je pro objektivni posouzeni
stavu podniku dilezité vytvareni Casovych fad. Pokud nebude analyza zpracovana na

dostatecné dlouhém ¢asovém useku/fade, mize dojit k chybné interpretaci vysledkl analyzy.

VétSina zdrojii se shoduje na clenéni metod finan¢ni analyzy na zdkladni metody
(elementarni) a vyss$i metody analyzy. Vyssi metody se od zdkladnich odlisuji narocnosti
zpracovani a pozadavky na §ifi dat, které jsou zpravidla dostupné jen internim uZzivatelim.
matematicko-statistickych postupech a zpravidla se neobejdou bez vyuziti specializovaného

software.

Zakladnich metod je opé€t vice druhli a déli se podle ukazatelti pouzitych v analyze.
Pouzité¢ ukazatele vstupujicich do vypoctd muzou byt bud’ piimo hodnoty z vykazi nebo

vypocty z téchto vykazl vychazejici.

I ukazatele jsou c¢lenény do skupin. Jednim z tohoto ¢lenéni je Clenéni ukazateli na
absolutni, rozdilové, tokové a pomérové, s tim Ze absolutni, rozdilové a tokové ukazatele
byvaji souhrnné oznacovany jako extenzivni ukazatele a pomérové ukazatele jako intenzivni

(nebo také relativni).

Absolutni ukazatele jsou piimo citelné z tidajii v uCetnich vykazech, jedné se o data,

ktera se vazi ke konkrétni poloZce bez vypoctu nebo porovnani k jiné polozce.

Rozdilové ukazatele (nckdy byvaji zahrnuty ve skupin€ pod absolutnimi ukazateli)
vychéazi zjednoduchého vypoctu v podobé rozdilu dvou hodnot absolutnich ukazatela

v rozvaze, tj. rozdil mezi ur¢itymi polozkami aktiv a ur¢itymi polozkami pasiv.



Rozdilové ukazatele se n€kdy oznacuji jako finan¢ni fondy nebo fondy financ¢nich
prostiedki. Fondy finan¢nich prostfedkii zde nejsou uUcetnim terminem, ale pojmem

finan¢niho fizeni.

V literature a také v praxi se mizeme setkat se ttemi zakladnimi podobami finan¢nich

fondu:

e Cisty penézni fond
e Cisty penézné-pohledavkovy fond

e Cisty pracovni kapital
(Rackova, Roubickova, 2012, s106)
Tokové ukazatele jsou takové, které vypovidaji o vyvoji ekonomické skutecnosti za

urcité obdobi (Casovy interval). (R. Grundwald, J. Holeckova, 2007, s54) Jak napovida nazev

téchto uzivateli jejich zdrojem je Vykaz ziski a ztrat.

Pomérové ukazatele (intenzivni nebo také relativni) se vyuzivaji v poméerové analyze a
jsou zdkladnim nastrojem pro finan¢ni analyzu. Za roky existence a vyuzivani finan¢ni
analyzy jich vzniklo zna¢né mnozstvi, stdva se, ze pro hodnoceni jedné financni analyzy
najdeme nékolik riznych ukazateld.

Metody finan¢ni analyzy 1ze rozdélit podle druhu sledovanych ukazateli nasledovné:

Obrazek 4: Zakladni metody financni analyzy

[ elementarni metody ]

[ analyza stavovych ] analyza rozdilovych ] pfiméa analyza ‘ analyza soustav '

ukazateld a tokovych ukazateld intenzivnich ukazatell ukazatelu
i: horizontalni analyza analyza fondd — ukazatele rentability ': Du Pontuv rozklad
vertikalni analyza analyza cash flow —— ukazatele aktivity pyramidové rozklady

— ukazatele zadluzenosti
— ukazatele likvidity

— ukazatele kapitalového trhu
— ukazatele cash flow




Zdroj: P. Ruckova, 2019, s47

Analyza soustav propojenim jednotlivych ukazateli a kombinaci metod se snazi
zptesnit vypovidaci schopnost finan¢ni analyzy. Podstatou soustavy pomérovych ukazatelti
finan¢ni analyzy je, z formdlniho hlediska, sestaveni jednoduchého modelu, jenz zobrazuje
vzajemné vazby mezi dil¢imi ukazateli vys$Siho fadu. Snazi se timto vysvétlit vliv zmény
jednoho nebo vice ukazateli na celé hospodafeni firmy, uleh¢it a zpiehlednit analyzu
dosavadniho vyvoje podniku a poskytnout podklady pro vybér rozhodnuti z hlediska

firemnich ¢i externich cili (P. Ruckova, 2019, s 48)

3.3.1 Analyza stavovych ukazatelu

Stavové veliCiny se vztahuji k ur¢itému ¢asovému okamziku (data z rozvahy) a, jak uz
bylo napsano vyse, jedna se o jednoduché porovnavani téchto hodnot z rozvahy spolecnosti.
Analyzu stavovych (absolutnich) ukazateli je mozné provést pomoci horizontalni nebo

vertikalni analyzy.

Horizontalni analyza (nazyvana také analyza trenda) porovndva hodnoty sledované
veli¢iny v ¢ase ve vztahu k pfedchozimu obdobi zpravidla roku. Zména se méti bud
procentudlné nebo absolutn€. Aby méla tato analyza né€jakou vypovidaci schopnost je nutné
mit data z vice obdobi za sebou, odborna literatura zpravidla stanovuje minimum 5 po sobé

jdoucich obdobi.

Vertikalni analyza (n¢kdy téZ strukturalni analyza) porovnava polozky k né&jakému
celku, ktery je bran jako zéklad vypoctu a piedstavuje 100%. Vertikalni analyza se provadi za
ucelem zjisténi informace, jak se sledovand majetkovd Cast podili na celkové sumé

aktiv/pasiv.

Horizontalni a vertikdlni analyza umoziuje identifikovat nejvyraznéjs§i zmény
polozek, velikost této zmeény nebo polozku s nejvyraznéj$im podilem k pométovanému celku
a jim vénovat pozornost a to jak pii analyze ex post, tak se na ni zaméfit pfi sestavovani

rozpoctl a plant do budoucna.



3.3.2 Analyza tokovych ukazateli

Analyza tokovych ukazatelti Cerpa data z vykazu ziskli a ztrat a z vykazu penéznich
toki (Cash Flow). Tak jako u stavovych ukazatelii je mozné provést horizontdlni nebo
vertikalni analyzu. Pfi analyze tokovych ukazatelti se zamétujeme hlavné na naklady a vynosy

a jejich vliv na trzby, potazmo zisk.

3.3.3 Analyza rozdilovych ukazateli

Slouzi kanalyze a fizeni finan¢ni situace podniku (zejména jeho likvidity)

SEDLACEK, J., 2003, s67)

3.3.3.1 Cisty pracovni kapital

Mezi nejznamé;jsi a nejpouzivanéjsi rozdilovy ukazatel patii ,,Cisty pracovni kapital®.
Jako pracovni kapitél jsou oznaCovana obézna aktiva. Struktura obézného majetku ovliviiuje

platebni schopnost podniku a pfipadnou potfebu dalSich finan¢nich zdroji.

Predpokladem zachovani platebni schopnosti podniku je rizeni zdrojit financovani podle
splatnosti, tj. z hlediska casu, po ktery miize management podniku s jednotlivymi zdroji
disponovat. Zakladnim predpokladem zachovani platebni schopnosti podniku je soulad doby
splatnosti zdrojii a jejich pouZiti, tj. doby vazanosti jednotlivych slozek majetku. Uvedené
pravidlo se oznacuje jako zakladni pravidlo financovani a vyjadruje, Ze dlouhodoby majetek

nemuize byt financovan kratkodobymi zdroji. (Reznakova, M., 2010, s34)

Ukazatel se vypocita jako rozdil mezi ob&éznymi aktivy (bez dlouhodobych pohledavek)
a celkovymi kratkodobymi dluhy (ke kratkodobym zavazkiim musime piidat 1 bézné

bankovni uvéry a kratkodobé finan¢ni vypomoci).

Vysledek ndm zobrazuje obéznd aktiva ocisténd o zavazky podniku, které je nutné
v nejbliz§i dobé (do jednoho roku) uhradit, tzn. zGstavaji ta obézna aktiva, ktera jsou kryta

dlouhodobym kapitalem.



Z pohledu investora je mozné se jesté setkat s postupem vypoctu v podobé rozdilu mezi

souctem dlouhodobych zavazki a vlastniho kapitalu a stalych aktiv.

Cisty pracovni kapital (dale jen CPK) slouzi jako dilezity indikator platebni schopnosti
podniku — &im vyssi CPK je, tim vys§i platebni schopnosti podnik disponuje. Je-li CPK
zaporny, pak se jedna o nekryty dluh. V pfipadé€ nenadalé udalosti, kterd by vyzadovala vyssi
vydaje penéznich prostiedki, by mél CPK také umoznit bezproblémové pokradovani chodu

podniku. (SEDLACEK, J., 2001, 5.36)

3.3.3.2 Cisté pohotové prostiedky

Jedna se o zpfesnéni ukazatele Cisty penézni kapital. Obézna aktiva, byt o€isténa o
kratkodobé zavazky muzou stale obsahovat velmi malo likvidni polozky (napt. neprodejné
vyrobky, nedokoncenou vyrobu atp.), tzn. nedavaji ptesny obraz o likvidité podniku. Ukazatel
,.Cisté pohotové prostiedky* pracuje s nejlikvidngj§imi aktivy a zobrazuje tak okamzitou
likviditu podniku. Pod oznacenim ,,Pohotové financni prostfedky* jsou zde mysSleny penize

v pokladné, penize na béznych uctech, Seky, sménky.

Negativem tohoto ukazatele je, ze se s nim da snadno manipulovat pfesunem plateb

vvvvvv

plateb). (SEDLACEK, J., 2001, 5.38)

3.3.3.3 Cisté penéZné-pohledavkové finanéni fondy

Jedna se o stfedni cestu mezi vySe popsanymi rozdilovymi ukazateli likvidity.
Obézna aktiva jsou ocCiSténa o zdsoby a nelikvidni pohledavky a od takto upravenych

obéznych aktiv jsou odecteny kratkodoba pasiva

3.3.4 Analyza pomérovych ukazateli

Pomérové ukazatele vychazeji z absolutnich ukazatelti, vyjadiuji vztah mezi dvéma

nebo vice absolutnimi ukazateli pomoci jejich podilu (poméru) — odtud pomerova analyza.



Pomérova analyza je ve finan¢ni analyze jedna z nejcastéji vyuzivanou, a to z divodu
dostupnosti dat, které je mozné ziskat z vefejné dostupnych zdroji a jednoduchosti vypoctu.
Uzivatel diky ni miize ziskat snadno a rychle prvotni obrazek o finan¢nim zdravi podniku. Na
tomto prvotnim zjiSténi je potieba financni analyzu dale stavét. Jednad se o jakysi ukazatel
sméru, ve kterych oblastech podniku mtzou byt skrytd rizika nebo pftileZitosti, které je

potieba dal zkoumat, potazmo fidit.

Druhou podstatnou vyhodou pomeérové analyzy je, ze prevadi udaje z vykazi od
riznych podnikl nebo spolecnosti, liSicich se v riznych charakteristikach (velikost, pozice na

trhu, segment apod.), na spole¢ny srovnatelny zdklad (SMEJKAL, V., RAIS, K. 2003, s. 201)

Pomérové ukazatele 1ze rozdélit do Sesti skupin, které se v tomto ¢lenéni nejCastéji
vyskytuji v odborné literatute:
- Ukazatele likvidity
- Ukazatele rentability
- Ukazatele zadluZenosti
- Ukazatele aktivity
- Ukazatele trzni hodnoty (kapitadlového trhu)

- Ukazatele cash flow

3.3.4.1 Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity charakterizuji schopnost podniku hradit své zdvazky. Schopnost
jednotlivych aktiv (majetkovych slozek podniku) pfeménit se rychle a bez vétSich ztrat na
penézni prostiedky, oznacujeme jako jejich likvidnost (likviditu v uz$im slova smyslu nebo
téz absolutni likviditu). Vezmeme-li v tvahu 1 vysi splatnych zédvazkd podniku (na strané
pasiv) a pométime ji s vysi likvidnich aktiv, hovotime o likvidit¢ podniku (likvidité v SirSim

slova smyslu, relativni likvidit¢). (M. Synek, 2007, s49)

Ukazatele likvidity poméfuji to, ¢im je mozno platit (Citatel) s tim, co je nutno

zaplatit (jmenovatel). (J. Sedlacek, 2001, s73)

Pro vypocet se pouzivaji data z rozvahy a vykazu ziski a ztrat.



Podle toho, jakou miru jistoty pozadujeme od tohoto méfeni, dosazujeme do Citatele
majetkové slozky s riznou dobou likvidnosti, tj. pfeménitelnosti na penize. (A. Knapkova, D.
Pavelkova, D. Remes, K. Steker, 2017, $93) Takto miizeme rozdélit ukazatele likvidity do tii

skupin

. Okamzitd likvidita (CPR - Cash Position Ratio, hotovostni likvidita,
likvidita 1. stupng)
o Pohotova likvidita (QAR - Quit Asset Ratio, likvidita 2. stupn¢)

o Bézna likvidita (CR - Current Ratio, likvidita 3. stupn¢)

Nedostatek likvidity vede k tomu, Ze podnik neni schopen vyuzit investi¢nich
prilezitosti, které se mu béhem podnikani naskytnou (napt. investice do novych projektl)
nebo neni schopen hradit své bézné zavazky, coz mlize ptfimo ohrozovat budouci existenci

podniku.

Okamzita likvidita

M¢ti  schopnost firmy hradit pravé splatné dluhy. Do Citatele se dosazuji
nejlikvidnéj$i aktiva, tj. penize v hotovosti a na béznych uctech, ale také volné

obchodovatelné cenné papiry a Seky (tedy ekvivalenty hotovosti).

Zadouci interval ukazatele se v Geskych zdrojich pohybuje v rozmezi 0,2-0,5.
Vysoké hodnoty ukazatele svéd¢i o neefektivnim vyuziti financnich prostfedkti, hodnoty nizsi

nez 0,2 by mély varovat pted nedostatkem finan¢ni hotovosti.

U okamzité likvidity navic plati, Ze nedodrzeni pifedepsanych hodnot jesté nemusi za
kazdou cenu znamenat finan¢ni problémy firmy, protoze i ve firemnich podminkach se
pomérné Casto vyskytuje vyuzivani Ucetnich pretazkli, kontokorentli, které nemusi byt pfi
pouziti z udajii z rozvahy patrné. V soucasnosti nadnarodni spolecnosti, resp. podniky s
holdingovym uspofadanim velmi €asto vyuzivaji k profinancovani kratkodobého finan¢niho
nedostatku také cash pooling. Také proto je doporucena podrobnéjsi analyza kratkodobych

zdroju financovéani. (P. Ruckova, 2019, s57)



Pohotova likvidita

Obézna aktiva bez zasob se také oznacuji jako pohotovéa obézna aktiva, odtud nazev
pohotova likvidita. Ukazatel pohotové likvidity méti kolikrat pokryvaji obézna aktiva bez
zasob kratkodobé zavazky. V Citateli jsou hotové penize, penize na bankovnich uctech,
kratkodoby financni majetek (zejména kratkodobé cenné papiry) a kratkodobé pohledavky

ocisténé od téch rizikovych a tézko vymahatelnych.

Ukazatel by mél nabyvat hodnot v rozmezi 1-1,5. Pfi poméru mensim nez 1 musi
podnik spoléhat na p¥ipadny prodej zasob. (A. Knapkova, D. Pavelkova, D. Remes, K. Steker,
2017, s95)

U podnikt, jejichz pfedmétem podnikani je vyhradné poskytovani sluzeb se
pohotova likvidita blizi hodnoté bézné likvidity (hodnota ukazatele je blizko 1). U vyrobnich

podnikl se oba poméry mizou vyrazné lisit.

Bézna likvidita

Ukazatel bézné likvidity méii kolikrat pokryvaji ob€zna aktiva kratkodobé zavazky,
nebo také jak by mohl podnik pokryt své zavazky v situaci, kdy by musel prodat i svoje
zasoby. V praxi je ale pfeména zasob na penize proces, ktery by mél probihat pfirozené
v ramci vyroby nebo jiné ¢innosti podniku a nemél by byt ovlivnén potiebou tthrady zavazki.
Pokud by mély byt zdsoby prodany nahle za ucelem thrady zavazki, 1ze oCekavat nemalé
ztraty a ¢asové prodlevy, které by byly ddny povahou zasob a situaci na trhu. Proto je tieba pii
vypoctu ukazatele bézné likvidity zvazit strukturu zasob a jejich realistické¢ ocenéni vzhledem
k jejich prodejnosti. Neprodejné zasoby by mély byt pro vypocet ukazatele odecteny —
nepfispivaji k likvidité podniku. Dale by méla byt peclivé zvazena struktura pohledavek, a to
zejména z hlediska pohledavek po lhiteé splatnosti a nedobytnych pohledavek, které by také
do vypoétu vstupovat nemély. (A. Knapkova, D. Pavelkova, D. Remes, K. Steker, 2017, s94)

V literatufe doporu¢ovana hodnota ukazatele je v rozmezi 1,5-2,5.

Obrat pracovniho kapitalu



Mezi méfitka likvidity byva zahrnovan také cisty pracovni kapitdl a zného
vychazejici vypocet obratu pracovniho kapitalu. Obrat pracovniho kapitalu méti schopnost
podniku vytvoftit z vlastni hospodarské ¢innosti piebytky pouzitelné k financovani potieb (k
uhrad¢ zavazkil, na podily na zisku, na investice) (J. Sedlacek, 2001, s75) Obrat pracovniho

kapitalu se vypocita jako pomér ro¢nich trzeb k primérnému Cistému pracovnimu kapitalu.

3.3.4.2 Ukazatele rentability

Tyto ukazatele pométuji zisk se zdroji, pomoci kterych bylo tohoto zisku dosazeno.
Ukazatele rentability, nékdy oznaCované jako ukazatele vynosnosti, navratnosti, profitability,
jsou konstruovany jako pomér kone¢ného efektu dosazeného podnikatelskou cinnosti
(vystupu) k n¢jaké srovnéavaci zakladné (vstupu), ktera mtize byt jak na strané aktiv, tak na
stran¢ pasiv, nebo k jiné bazi. Zobrazuji pozitivni nebo naopak negativni vliv fizeni aktiv,

financovani firmy a likvidity na rentabilitu. (E. Kislingerova, 2010, s98)

Jedna se o ukazatele, které by mély zajimat hlavné akcionafe a potencialni investory.
Ukazatele rentability se hodnoti v ¢asové fadé, ve které by mély mit rostouci tendenci.

Jiné doporucené hodnoty nebyvaji u vétSiny bézné pouzivanych ukazatelti uvadény.
Tento pozadavek je ovSem nastaven na ,,normalni“ podminky, coz znamena, Ze pii rostouci
ekonomice vnimédme nutnost rastu efektivnosti podnikl. To také znamena, Ze v dobé& krize
nelze automaticky zhodnocovat pokles efektivnosti podniku jako jednozna¢né negativni
udalost, nebude-li pokles vétsi, nez je obecny pokles ukazatele v odvétvi. (P. Rackova, 2019,

s61)

Zisk je vychodiskem pro méfeni rentability veskeré podnikové ¢innosti. Tvorba zisku
je v principu zavisla na dvou hodnotéch, a to pfimo imérn¢ na trzbach a nepfimo imérné na
nakladech. (Marini¢, P., 2008, s71) Pro vypocet jsou pouzivany nejCastéji tyto kategorie
zisku:

e EBIT — zisk pted odectenim urokti a dani

e EAT — zisk po zdanéni (Cisty zisk, net profit) - ve vykazu zisku a ztrat
jako vysledek hospodateni za bézné ticetni obdobi

e EBT - zisk pfed zdanénim — provozni zisk sniZzeny nebo zvySeny o
finanéni a mimotadny vysledek hospodateni, od kterého jest¢ nebyly

odecteny dan¢



e NOPAT - zisk po zdanéni plus zdanéné troky

ROA - rentabilita celkovych vloZenych aktiv
Odrazi celkovou vynosnost kapitdlu bez ohledu na to, z jakych zdroji byly

podnikatelské ¢innosti financovany (vlastnich, cizich, kratkodobych nebo dlouhodobych)

Aktiva ve jmenovateli se ddvaji do poméru se ziskem v Citateli, ktery ale mize mit
vice podob, viz. kategorie zisku vySe a podle toho je nutné i interpretovat vysledky.

Pokud se pro vypocet pouzije EBIT, méii ukazatel hrubou produkcni silu aktiv, zisk
pouzity ve vzorci je pred zdanénim, vysledek je tak nasledné mozné pouzit pii porovnavani
firem s rozdilnymi dailovymi podminkami a riznym podilem dluhu ve finan¢nich zdrojich. (J.
Sedlacek, 2001, s63).

Déle se v praxi do Citatele dosazuje EAT nebo EAT zvySeny o zdanéné uroky, kdy
nam ukazatel pométuje vlozené prosttedky s Cistym ziskem navySenym o zdanéné troky a tim
nam pomahd zhodnotit, zda nam kapital ve vzorci nejen pokryl zisk, ale také nam zajistil
schopnost platit uroky z ciziho kapitalu.

U interpretace vysledkli ukazatele ROA, je tfeba znat dobfe zpisoby financovani
firmy. Bez této znalosti by mohlo dojit k vyvozeni chybnych zavéra. Jakkoliv je ROA bézné
pouzivany, stale by mél byt pouzivany vzdy jen jako dopliikovy ukazatel ve finan¢ni analyze

pfi analyze pomérovych ukazateld.

ROE — Rentabilita vlastniho kapitalu
Ukazatel rentability vlastniho kapitalu vyjadifuje vynosnost kapitdlu vlozeného
akcionafi ¢i vlastniky podniku. Pométuje vlozeny, tj. vlastni kapital s ¢istym ziskem (EAT).
Vysledek ukazatele by mél byt vyssi, nez ¢ini troky z dlouhodobych vkladi. Kladny
rozdil mezi tGroenim vkladl a rentabilitou se nazyva prémie za riziko. Je odménou
vlastnikiim, ktefi podstupuji riziko. (A. Knapkova, D. Pavelkova, D. Remes, K. Steker, 2017,
s103) Pokud je ROE nizsi nez troky, které muze investor ziskat z jiné formy dlouhodobého
investovani, pak je to riziko pro podnik, Ze do budoucna miize o své investory pfijit, protoze
pro né€ bude vyhodnéjsi presunout sviij kapital do jiné, méné rizikové, vynosnéjsi investice.
Negativni strankou ukazatel rentability vlastniho kapitalu je, Ze nezahrnuje informaci
o rizikovosti navratnosti vlastniho kapitalu, protoze lepSich hodnot u tohoto ukazatele lze
zpravidla, paradoxn¢ dosahnout vétSim zadluzenim spolecnosti (navysSenim cizich zdrojt

financovani a tim snizenim podilu vlastniho kapitalu).



ROCE - Rentabilita dlouhodobych zdroji
Rentabilita celkového investovaného kapitdlu poméiuje Cisty zisk po zdanéni a

vSechny uroky po zdanéni s dlouhodobym kapitdlem a dlouhodobymi dluhy.

Finanéni paka
V odbornych textech se v souvislosti s rentabilitou vlastniho kapitalu vyskytuje ¢asto
také pojem financni paka nebo pakovy efekt. Jedna se o souvislost mezi zménou rentability

vlastniho kapitalu pti zméné kapitalové struktury.

Finan¢ni paka je zalozena zejména na skute¢nosti, ze cizi kapital je obvykle levnéjsi
nez kapital vlastni. Kdyz podnik vydélava s vypijéenymi pen€zi vice nez ¢ini urok placeny za
vypujcené zdroje, rentabilita vlastniho kapitalu je tim znasobena (pakovy efekt/leferage-
effect). Za ptiznivou se povazuje jakdkoli relace vlastniho a ciziho kapitalu, pii niz rentabilita
celkového kapitalu pred tthradou uroku a dani ptesahuje tirokovou miru z ciziho kapitalu. (R.

Grunwald, J. Holeckova, 2007, s92)

ROS - Rentabilita trzeb

Ukazatel rentability trzeb pométuje zisk k trzbam, vyjadiuje, kolik korun Cistého zisku
piipada na jednu korunu trzeb. Zisk v citateli mize byt bud’ EBIT nebo EAT. Pti vyuziti zisku
po zdanéni v ¢itateli mluvime o tzv. ziskové marzi (Profit Margin). Ukazatel ziskové marze je
mozné nésledné¢ porovnavat s oborovym primérem a podnik tak miize zjistit, zda ceny jeho
vyrobkil nejsou zbytecné nizké nebo muze nizka hodnota ukazatele poukazovat na pftili§

vysoké naklady.

Ukazatel nakladovosti

Dopliikovy ukazatel k hodnoceni rentability poméfuje naklady k trzbam, pfi vypoctu
l1ze jednoduse vychézet z vypoctu ROS (1 — ROS). Ukazatel vyjadiuje, kolik K¢ nakladi
hodnota tohoto ukazatele, tim lepSich vysledki hospodaieni podnik dosahuje, nebot’ 1 K¢
trzeb dokazal vytvofit s menSimi naklady. Je vSak nutné si také uvédomit, Zze ke zvySeni
absolutni Castky zisku lze dojit nejen snizovanim naklada, ale také zvySovanim odbytu. (P.
Ruackova, 2019, s66) Zaroven ne kazdé snizovani nakladii je efektivni a vede soucasné ke

zvySovani trzeb, pifikladem muze byt snizovani nakladl na tkor kvality vyrobkti nebo sluzeb,



které muze mit v kratkodobém horizontu vliv na rust trzeb, ale v dlouhodobém horizontu

muze zpusobit pokles odbytu a pokles trzeb.

3.3.4.3 Ukazatele zadluZenosti

Ukazatele zadluzenosti poméiuji cizi a vlastni zdroje financovani. Pojem
»zadluzenost neni nutné vtomto pojeti vnimat negativné, urCity pomér cizich zdroji
financovani je u velkych podnika zcela bézny, ba dokonce Zadouci, protoZze financovani
z cizich zdrojui byva levné&jsi. Rist zadluZenosti pfi nizkych urokovych sazbadch ma ptiznivy
vliv na navratnost vlastniho kapitalu. Uroky z ciziho kapitalu také snizuji dafiové zatizeni
podniku, protoze Urok jako soucast nakladl snizuje zisk, ze kterého se plati dan¢€ — jde o tzv.

daniovy efekt nebo danovy stit.

Zaroven ale plati, ze ¢im vice dluhli podnik ma, tim podstupuje vétsi riziko s jejich
splacenim, a tak neni mozné brat pozitivni efekty vySe za neomezené. S rustem zadluzeni,
roste naro¢nost splaceni pro podnik a zaroven se rizikovost projevi i v ochoté véfitelt podniku

dale ptjcovat, potazmo v rustu ceny (tiroku) za kterou uvér podniku poskytuji.

Pti analyze zadluZenosti je dobré zjistit i objem majetku, ktery mé firma potizeny na
leasing. Aktiva ziskand prostfednictvim leasingu se totiz neobjevuji v rozvaze, ale pouze jako
naklad ve vykazu ziskl a ztrat. V takovém piipadé¢ ndm ukazatele zadluzenosti neprozradi
celou zadluzenost podniku, a tu pak musime hledat pravé u ukazatelt na bazi vysledovky (H.

Scholleova, 2008, s167)

Celkova zadluZenost (debt ratio)

Pro celkovou zadluzenost se pouziva také pojem ukazatel vétitelského rizika (debt
ratio). Vypocita se jako podil ciziho kapitalu (celkového dluhu) a celkovych aktiv. Obecné
plati, Ze ¢im vyssi je hodnota tohoto ukazatele, tim vyssi je riziko véfiteld, ale tuto hodnotu je
tteba pomérovat s primérem v odvétvi, protoze tak jak uz bylo psano vyse, urcitd mira cizich
zdrojti je zadouci. Doporucena hodnota, na kterou se odvolava fada autorit odborné literatury,

se pohybuje mezi 30% a 60%.

Koeficient samofinancovani (equity ratio)



Tento koeficient byva také oznaCovan jako koeficient finan¢ni nezavislosti a
pométuje vlastni kapital v Citateli s celkovymi aktivy ve jmenovateli. Je doplikovym

ukazatelem k ukazateli zadluzenosti a jejich soucet by mél byt roven jedné.

Koeficient zadluZenosti (debt to equity ratio)

Tento ukazatel ma stejnou vypovidaci schopnost jako celkova zadluzenost a
pométuje cizi kapital v Citateli k vlastnimu kapitdlu ve jmenovateli. Vyuziva se 1 jeho
pievracena podoba, ktera byva oznacovana jako mira finan¢ni samostatnosti firmy. Koeficient
zadluzenosti by nemél prekrocit hodnotu 3 u vyrobnich podnikii, 20 u obchodnich podniki a

5 u ostatnich podnikd.

Urokové kryti

Jak jiz bylo napsano vyse, pfi konstrukci ukazateli zadluZenosti musi byt bran
v potaz také objem leasingovych zéavazkl, aby nedoslo ke zkresleni vysledkii. Ukazatel
urokového kryti postihuje 1 tuto oblast a nabizi odpovéd’ na otdzku, zda je pro podnik dluhové
zatizeni jeSte inosné, a to pomoci vypoctu kolikrat je zisk vyssi nez ndkladové troky. Zisk ve
vypoctu se pouziva v podobé provozniho zisku pfed zdanénim (EBIT) a za zddouci byva

oznacovana hodnota vys$si nez 3 (Giroky z dluhti musi byt minimalné 3x niz$i nez je zisk).

3.3.4.4 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity (activity ratios / ukazatele fizeni aktiv) méfi, jak efektivné podnik
hospodaii se svymi aktivy. Pokud jich ma pfili§ mnoho, vznikaji mu zbyte¢né naklady, coz
negativné plisobi na tvorbu zisku, v opaéném piipadé ma podnik nedostatecné vyrobni

kapacity, v diisledku ¢ehoz ptichazi o mozné trzby. (O. Rejnus, 2014 , s276)

Ukazatelll aktivity je relativné Sirokd Skala, pfi vypoctu je mozné se zaméfit na
celkova aktiva, ale také na jejich jednotlivé druhy. Obecné lze tyto ukazatele rozdélit na dva
typy, a to sice na ukazatele métici dobu, po kterou je majetek vazany v dané formé (vazanost
nebo doba obratu) a druhou skupinu tvofi ukazatele méfici pocet obratl (rychlost obratu), tj.

kolikrat se za métené obdobi majetek ,,obrati*.



Ukazatel, ktery méii pocet obratli je napt. ukazatel obratu celkovych aktiv. Mezi
ukazatele, které méii vazanost majetku patii ukazatel vazanosti celkovych aktiv, ukazatel
obratu zasob, ukazatel obratu pohledavek, ukazatel obratovosti zavazkl. Pro vypocet téchto
ukazatelll je mozné pouzit data z ucetni zaverky, které jsou vetejné dostupné. Pro interni
ucely je mozné a vhodné, zejména ve vyrobnim podniku, dale pouzit ukazatel doby obratu
zasob, ktery méfi primérny pocet dnl, za né€z jsou zdsoby vazany v podniku do jejich
spotfeby nebo ukazatel doby obratu pohledavek, ktery méii primérnou dobu splatnosti

pohledavek.

Vazanost celkovych aktiv

Ukazatel obratu celkovych aktiv ma ndvaznost na ukazatel rentability a méfi
celkovou produkéni efektivnost firmy, tj. jak intenzivné a efektivné vyuziva firma aktiva
k dosazeni trzeb. Pocitd se jako pomér mezi aktivy v Citateli a celkovymi ro¢nimi trzbami ve

jmenovateli, ¢im je vysledek nizsi, tim pro podnik 1épe.

Obrat celkovych aktiv

Obrat celkovych aktiv byva také nazyvan ukazatelem produktivnosti vlozeného
kapitalu. Pométuje trzby v Citateli k aktivim ve jmenovateli. Ukazatel informuje kolikrat se
aktiva obrati za dany Casovy interval (zpravidla rok), minimalni doporucovana hodnota tohoto
ukazatele je 1 a vétSinou plati, ze ¢im vyssi hodnota, tim pro podnik 1épe, ale vzdy je tieba

vysledek zhodnocovat ve vztahu k odvétvi podniku.

Obrat zasob
Nazyvan také jako ukazatel intenzity vyuziti zasob a udava, kolikrat je v pribéhu
roku kazda polozka zasob firmy prodana a znovu uskladnéna. Vypocet se provadi jako pomér

mezi rocnimi trzbami v Citateli a zasobami ve jmenovateli.

Slabinou tohoto ukazatele je, ze trzby odrazeji trzni hodnotu, zatimco zasoby se
uvadéji v nadkladovych (pofizovacich) cenach. (J. Sedlaiek, 2001, s 67). Z toho vyplyva

nejednotnost ve vypoctu tohoto ukazatele.



3.3.4.5 Ukazatele trzni hodnoty

Ukazatele trzni hodnoty neboli ukazatele kapitalového trhu se vyuzivaji v ptipadé, ze
je podnik obchodovan na kapitdlovém trhu. O tuto skupinu ukazateli se zajimaji
potenciondlni investofi, zejména pak akcionafi. Jejich primarnim zajmem je, zda jejich
investice v podniku zajisti pfiméfenou navratnost. Akcionar se zajima o dvé skuteCnosti, a to

o vyplatu dividend a déle o rist ceny akcie. (E. Kislingerova, 2001, s71).

3.3.5 Soustavy ukazateli

Jednotlivé ukazatele, které¢ byly zatim popsany v této praci, se vzdy vztahuji pouze
k urcité konkrétni ¢innosti podniku a tim je jejich vypovidaci schopnost o celkové finan¢ni
situaci podniku znacné omezena. K posouzeni celkové finanéni situace se proto vytvari
soustavy (vybérové soubory) ukazateld, oznacované také Casto jako analytické systémy nebo

modely finan¢ni analyzy. (Sedlacek, J, 2001, s101)

Techniky vytvafeni soustav ukazateld je mozné rozdélit do dvou zékladnich skupin:

- Soustavy hierarchicky uspoiadanych ukazateli — typickym piikladem jsou
pyramidové soustavy, kde vrchol pyramidy ptedstavuje ukazatel, ktery je dale
rozkladan formou logickych a ekonomickych vazeb.

- Utelové vybéry ukazatelii — skupiny ukazatelii, které jsou nakombinovany a
vybrany tak, aby co nejpfesnéji stanovily finan¢ni situaci podniku a pfipadné

predpovédély dalsi vyvoj. Podle ucelu pouziti se ¢leni na bankrotni a bonitni.

3.3.5.1 Pyramidové soustavy ukazatelu

Pyramidové soustavy ukazatelli se pouzivaji k analyzovani procesu vzajemnych
vazeb mezi jednotlivymi méfenymi ukazateli.

Zakladni myslenkou pyramidové soustavy je postupny, stile podrobnéjsi rozklad
ukazatele, ktery co nejlépe postihuje zédkladni cil podniku. Pfi rozklddani ukazatela se
pouzivaji dva zdkladni postupy — aditivni (soucet nebo rozdil dvou ukazateli) a
multiplikativni (soucin nebo podil dvou ukazatelll). V literatufe lze najit rizné pyramidové
soustavy ukazatelli, pfipadné 1ze sestrojit pyramidu ukazatelli na zaklad€ vlastni uvahy. (A.

Knapkova, D. Pavelkova, D. Remes, K. Steker, 2017, s130)



Velice zalezi na zptsobu konstrukce rozkladu. V zadném ptipadé nestaci, aby
jednotlivé ukazatele mély vypovidaci schopnost a platily matematické vazby mezi ukazateli.
Ukazatele musi byt provazadny na zéklad¢ piiCinnosti, musi byt respektovana jejich mira
analyti¢nosti a nesmi byt opomenuta zddna oblast finanéniho zdravi podniku. (M. Synek,

2007, s399)

3.3.5.2 Bonitni a bankrotni modely

Bonitni a bankrotni modely se fadi do skupiny ucelové vybranych ukazateld. Za
timto oznacenim je mysSlenka a ptani financ¢nich analytikii sestavit a spocitat z vybranych

pomérovych ukazateld jedno ¢islo, které zhodnoti co nejpiesnéji situaci podniku.

Bonitni modely

Bonitni jsou zalozeny na diagnostice finan¢niho zdravi firmy, z ¢asového hlediska je
lze zatadit do analyzy ,,ex post®, ktera je orientovana na minulost a ma vést k poznani pficin,
jez zpusobily soucasnou situaci firmy.
Konstruovany jsou za pomoci bodového hodnoceni, kdy je mozné nasledné zaradit firmu dle
dosazenych bodii do urcité kategorie. Do této skupiny patfi souhrnné ukazatele jako napf.

Tamariho model nebo Kralickiv Quicktest.

Tamariho model

M. Tamari byl bankovni ufednik a zjeho bankovni praxe vychazi také jim
konstruovany model. M. Tamari pfedpoklada, ze finan¢ni situaci lze pfedvidat na zakladé¢
Sesti ukazateld, které tvoii soustavu rovnic a jejich bodovym souctem je hodnocena bonita
podniku, maximalni pocet boda je 100. Jednotlivé rovnice hodnoti finan¢ni samostatnost jako
podil vlastniho a ciziho kapitalu (T1), vazanost vlastniho kapitdlu a vysledku hospodateni

(T2), béznou likviditu (T3) a tii dalsi rovnice se zabyvaji provozni ¢innosti.
Vzhledem k faktu, ze se jednd o model pfevzaty ze zahraniCi, nelze pfi aplikaci na
ceské firmy jednoznacné konstatovat slozitost finan¢ni situace firmy ¢i optimismus z hlediska

jejiho finan¢niho zdravi.

Kralickiiv Quicktest



Kralickiv Quicktest, se skladd ze soustavy Ctyf rovnic, na jejichz zakladé pak

hodnotime situaci v podniku.

Kralickliv Quicktest patii mezi takzvané scoringové modely, kdy jsou jednotlivym
dosazenym hodnotam ptifazovany body a jejich soucet ¢i prumér udava konecnou znamku, ze

které se da usuzovat na finan¢ni divéryhodnost podniku.

Quicktest pracuje s rovnicemi téchto ukazatel:

1. Koeficient samofinancovani

Doba splaceni dluhu z cash flow

Cash flow v % trzeb (jako podil cash flow a trzeb)
Rentabilita celkového kapitalu (ROA)

Eal e

Prvni dvé rovnice hodnoti finan¢ni stabilitu firmy, druhé dvé hodnoti vynosovou
situaci firmy. Hodnoceni firmy je nédsledné provedeno ve dvou krocich. Kdy v prvni kroku se
vysledky jednotlivych ukazateli ohodnoti podle tabulky obrazku 5 nize a nasledné se ve
druhém kroku z vysledkii vypocte jednoduchy aritmeticky primér, ktery ohodnoti stav bonity

podniku jako ,,vyborny*, ,,velmi dobry*, ,,dobry*, ,,Spatny* nebo ,,0hrozen insolvenci®.

Kralicktiv Quicktest je ur¢en k hodnoceni nefinanc¢nich podnikt. (R. Grunwald, J.

Holeckova, 2007)

Obrazek 5: Stupnice hodnoceni ukazatelu

Ukazatel VYBORNY | VELMI DOBRY |SPATNY [INSOLVENCE
DOBRY

KVOTA VLAST.KAP. > 30 % >20 % > 10 % >0% negativni

DOBA SPLAC.DLUHU < 3 roky <5 let < 12 let > 12 let > 30 let

CF V % Z TRZEB > 10 % > 8 % >5 % >0% negativni

ROA >15% >12% >8 % >0 % negativni

Zdroj: SEDLACEK, J., 2001, 5.126



Bankrotni modely

Bankrotni modely jsou predikéni modely, které se snazi predpovédét, zda podniku
v blizké budoucnosti hrozi ekonomické problémy nebo dokonce bankrot. Bankrotni modely
jsou zalozeny na piedpokladu, ze tipadek podniku je mozné sledovat v predstihu nékolika let

pomoci hodnot vybranych ukazateld, jejich vyvoji a vzajemnymi disproporcemi.

Na rozdil od spise teoretickych bonitnich modelt jsou bankrotni modely vytvareny
empiricky na zaklad¢ skutecnych dat firem, jez v minulosti zbankrotovaly a jsou pométovany
s udaji téch podnikt, jez naopak prosperuji dobte. (O. Rejnus, 2014, s286) Pfi tomto piistupu
hodnoceni podniku je zaroven nutné brat ohled na odvétvi, ve kterém spolecnost plisobi,

protoze jednotlivé metody se 1isi 1 odvétvim, na které jsou zaméteny.

Mezi bankrotni model patii napt. Altmaniv model, Tafleriv bankrotni model nebo

model IN.

Altmaniiv model (Z-skore)

Model byl prvné publikovan v roce 1968 profesorem financi na New York
University Stern School of Business Edwardem Altmanem. Jednd se o linearni kombinaci
vybranych pomérovych ukazateld, kterym profesor Edward 1. Altman na zakladé
provedeného statistického rozboru (tzv. diskriminaéni analyzy) ptifadil ur¢itou hodnotu vah
(koeficient). Pii své préaci vychazel ze vzorku tdaji podnikd, které ve sledovaném obdobi
prosperovaly nebo v pribchu péti let zbankrotovaly. Vysledny model se snazi odlisit podniky
s velkou pravdépodobnosti ipadku od podnikii, kterym toto nebezpec¢i nehrozi. (Duchon,

2007, s210)

Vypocet je stanoven jako soucet hodnot péti béznych pomérovych ukazateli, jimz je
pfifazena rliznd vaha, z nichz nejvétsi vahu ma rentabilita celkového kapitalu. (Petra Riickova,

2019, s81)

Nevyssi spolehlivost ma Altmanova formule v ¢asovém horizontu dvou let. Je to

priblizne 95 %. D4 se pouzit i pro jind obdobi, ale v tom ptipad¢ jeji spolehlivost klesa.



Altmantv vzorec byl od svého vzniku né€kolikrat upravovan, zejména formou
pfifazovani jiné vahy ukazatelim, a to pro Ucely spolecnosti obchodovanych na burze nebo

pro spole¢nosti pusobicich na rozvojovych trzich.

Tim, ze Altmantv model vznikl v USA, je jeho funkcnost pro tcely hodnoceni
podniki v Ceské republice, n&kterymi autory zpochybiiovana. V &eském primyslu ma
platebni neschopnost velky vyznam na hospodafeni spolecnosti. Z-Score model byl tedy
doplnén o Sesty ukazatel, ktery piedstavuje podil zavazki po lhuté splatnosti a vynosu.
Autory této upravy jsou Inka a Ivan Neumaierovi, ktefi jsou také tvirci indexu

divéryhodnosti, o kterém budu psat dale.

Dal$im negativem pouziti modelu v ¢eskych podminkach je relativné maly pocet
podnikti, které v CR zbankrotovaly, na kterych by mohly byt ovéfeny vysledky vypodtu.
S uspéchem tak Ize pouzit model pouze u firem stfedni velikosti, nebot’ velké podniky
v nasich podminkach bankrotuji ziidka a malé neposkytuji dostatek informaci k provedeni

takovéto analyzy. (P. Rickova, 2019, s82)

Tafflertv index

Taffleriv index vznikl vroce 1977 jako reakce na Altmanovu analyzu. Britsti
ekonomové Taffler a Tisshaw analyzovali fadu ukazateli na vzorku britskych firem. Podaftilo
se jim vybrat ¢tyfi kliCové pomérové ukazatele, kterym pfitadili vahy a tim umoznili vypocet

tzv. Tafflerova indexu. (Marek Vochozka, 2020, s117)

Model IN — Index duvéryhodnosti

Index je sestaven na zakladé¢ souboru vice jak tisice Ceskych podniki a odrazi
zvlatnosti Eeskych Gdetnich vykazii a ekonomické situace v CR. Obdobné jako Altmanovo Z-
score obsahuje index divéryhodnosti IN standardni pomérové ukazatele z oblasti aktivity,
vynosnosti, zadluzenosti a likvidity. Postupem casu byly vytvofeny 4 varianty indexu
davéryhodnosti, kdy novéjsi varianta aktualizovala a v daném obdobi zpfesiovala vysledky

vypoctu.

Varianty index:
- veritelska varianta IN95 (vznikl v roce 1995),

- vlastnicka varianta IN99,



- komplexni varianta INO1 ,

- modifikovana komplexni varianta INO5 (vznik v roce 2005).

Kazda z variant indexu IN vyzaduje jina vstupni data a kazdy index byl sestaven na

datech svého vzniku.

Index INOS byl testovan na datech 1 526 podnikii za rok 2004 a celkova tspéSnost
jeho predikce byla v dob& svého vzniku 80% (Evropské financni systémy ...: sbornik
prispéevkii z mezinarodni védecké konference. Brno: Masarykova univerzita, 2011. ISBN 80-

210-3753-9)



4 Finanéni analyzy spole¢nosti Skolky — Montano
4.1 Predstaveni spole¢nosti

Spolegnost Skolky-Montano, spol. st. o. byla zaloZena v roce 1993 jednateli Ing. Karlem
Zemanem a Ing. Vaclavem Cervinkou. Spoleénost sidli v Pferové nad Labem a puisobi
zejména jako péstitel a velkoobchodni prodejce okrasnych rostlin, okrajové se zabyva
realizacni Cinnosti zajist'ujici vysadbu jak vetfejnych zakézek, tak i1 vysadbu pro soukromé
subjekty. V roce 2003 spole¢nost oteviela vlastni zahradni centrum v Pierové nad Labem, ve
kterém nabizi jak hlavni produkci vyjmenovanou vyse, tak prodej doplituje sezoné nabidkou
trvalek, balkonovych kvétin, letni¢ek, zahradnickych potieb a substrati. Od roku 2018 ma
spolecnost také vlastni e-shop, ve kterém je mozné zakoupit Cast jeho produkce. Rostliny
spolecnost péstuje jak v kontejnerech, tak ve volné puad¢, celkem na plose 20 ha. K mnozeni
vyuziva 6000m? skleniki a 7000m? foliovniki. (Zahradnictvi Skolky Montano. Zahradnictvi
Skolky Montano [online]. Copyright © Skolky Montano spol. [cit. 09.03.2021]. Dostupné z:

http://skolky-montano.cz/okrasne-zahradnictvi ) V roce 2019 doSlo ke zméné spolecnika a

také jednatele spole¢nosti, kdy se misto Ing. Vaclava Cervinky stal spoleénikem a jednatelem
jeho syn, stejného jména, Ing. Vaclav Cervinka mladsi. Spoleénost méa podil ve spoleénosti
zavlahy Pierov nad Labem s.r.o. ve vys$i 83/1500, ucetni hodnota podilu byla v roce 2019
108 000,- K¢. Podil v této spolecnosti je mozné povazovat za strategicky, protoze spolecnost
zajistuje zavlazovani poli a soukromych subjekti v Pierové nad Labem a spolecnost tak ma

pro svou ¢innost zajisténu nezbytnou komoditu — vodu.

Tabulka 2: Zdakladni tidaje o spolecnosti Skolky — Montano, spol. s r.o.

Nazev spoleénosti Skolky — Montano, spol. s r.o.
Sidlo Prerov nad Labem 410, 289 16 Prerov nad Labem
1CO 47546131
Vznik 19.3.1993
Prévni forma Spolecnost s ru¢enim omezenym
Spolecnici Ing. Véclav Cervinka (50%)

Ing. Karel Zeman (50%)
Zakladni kapital 100 000,- K¢
Pocet zaméstnanci 33*
Organy spolecnosti Valnd hromada

Jednatelé

Zdroj: Vyrocni zprdava spolecnosti Skolky — Montano, spol. s r.o. za rok 2019
* prumeérny pocet zaméstnancii v roce 2019 dle udajii z vyrocni zpravy za rok 2019



Dle informaci na strankach spolecnosti patii mezi zdkazniky velkoobchodu zahradnictvi
realizacni firmy, lesni podniky a fada zahradnich center, zahradnictvi i obchodni fetézce.
Mezi dal§imi vyznamnymi odbérateli spolecnost jmenuje zahradnické podniky ze Slovenska,

Ruska a Kazachstanu.

Podle posledni dostupné vyroéni zpravy za rok 2019, prezentace spolecnosti na svych
webovych strankach 1 socidlni siti Facebook, se spolenost snazi dale investovat do rozsifeni
vyrobni kapacity — v roce 2020 spole¢nost dokoncila dalsi foliovnik na dopéstovavani rostlin
a také planuje dokonceni nového chladirenského skladu, ktery umozni delsi uskladnéni
prostokofennych rostlin. Zajem zékaznikl se snazi udrzet a zvySit mensimi soutéZemi, ale
také naptiklad zpiijemnénim prostfedi prodejny (v tnoru 2021 probé¢hla rekonstrukce
prodejny a prodejniho skleniku zahradniho centra). Celkové 1ze vysledovat snahu spolecnosti

o investice do rozvoje spolecnosti, tak inovace v oblasti péce o zakazniky.

Odvétvi

Produkce kvétin v CR vykazuje od roku 2001 rostouci trend, v roce 2019 mirné vzrostla
oproti predchazejicimu roku o 3,7 % na hodnotu 2,4 mld. K¢. (Okrasné rostliny a Skolkatské
vypestky (Zemédélstvi, eAGRI). [online]. Copyright © 2009 [cit. 11.03.2021]. Dostupné z:

http://eagri.cz/public/web/mze/zemedelstvi/rostlinna-vyroba/rostlinne-komodity/kvetiny-a-

zive-rostliny/) Oproti tomu bilance zahrani¢niho obchodu jak s okrasnymi dfevinami, tak
kvétinaiskou produkci je vysoce pasivni. Pfedevsim obchodni fetézce dovazeji rostliny ne
vzdy z vhodnych lokalit a v dobré kvalité. Pfevlada u nich tendence pohledu na rostlinu jako
na spotifebni kratkodoby artikl. Jejich nabidka je tomuto uzplsobena a Zivotnost rostlin
vetsSinou neodpovidd cenové hladiné, v jaké jsou rostliny prodavany. Struktura tuzemské
kvétinarské produkce je urovana poptavkou po jednotlivych skupindch kvétin, ekonomikou
jejich vyroby v tuzemskych klimatickych podminkach a médnosti. Jiz dlouhodobé jsou hlavni
skupinou zahonové, balkonové a hrnkové kvétiny. (Ministerstvo zemédélstvi, 2019, s41) V
roce 2018 byl sektor siln€¢ zasazen nepiizni pocasi v podobé extrémniho sucha, doSlo k
vyraznému propadu produkce prakticky u vSech ovocnych druhti dievin. Odvétvi je ovlivnéno
vykyvy pocasi v jednotlivych letech a producenti se proto snazi podobu péstebnich ploch
ptizpisobovat s ohledem na klimatické zmény, ale i nedostatek kvalifikované pracovni sily.
Vyuzivany jsou moderni foliovniky, které nahrazuji staré¢ skleniky, chladici sklady pro

udrzeni delsi zivotnosti vypéstkli nebo stroje umoziujici automatizaci vyroby.



S ohledem na vladni omezeni v souvislosti s pandemii nového typu koronaviru COVID 19 je
tteba konstatovat pro utvofeni Sir§iho pohledu na analyzovanou spole¢nost, Ze prodejny
zahradkarskych potteb véetné osiva a sadby, tzn. i zahradni centra jsou mezi prodejnami,
které¢ maji vyjimku z obecného zékazu prodeje. Tato vyjimka je platnd v bieznu 2021, v dobé
odevzdani této diplomové prace. (Maloobchod Covid Portal. Covid Portal | Vladni opatieni
lidskou fte¢i [online]. Copyright © Ministerstvo vnitra [cit. 09.03.2021]. Dostupné z:
https://covid.gov.cz/situace/obchod-sluzby/maloobchod)

4.2 Analyza spole¢nosti

Pro tgely zhodnoceni finanéniho zdravi spolegnosti Skolky — Montano, spol. sr. o.
bude nyni provedena finan¢ni analyza spolecnosti na zdklad¢ ti€etnich vykazi spolecnosti za
obdobi let 2015-2019, tzn. celkem na 5ti ¢asovych fadach. Financni analyza spolecnosti je
zpracovana vyhradné na zéklad¢ verejné dostupnych zdrojli, se spolecnosti nebyla navazana
7adna blizsi komunikace ani spoluprace s jejimi piedstaviteli a spolupracovniky. Uéetnimi
vykazy, které budou pro analyzu pouzity, jsou rozvaha a vykaz ziskli a ztrat, které ma
spolecnost povinnost uklddat do sbirky listin na zakladé § 21a zédkona o ucetnictvi a jsou
proto vefejné dostupné na portalu Ministerstva spravedlnosti Ceské republiky www.justice.cz.
Spolecnost v roce 2018 a 2019 splnila dvé ze tii kritérii, které ji dle zakona o Ucetnictvi,
davaji za povinnost mit icetni zavérku v plném rozsahu a ovétenou auditorem, v predchozich
sledovanych letech mohla vést a vedla ucetni zavérku jen ve zkraceném rozsahu. Pro analyzu
mame tak detailni rozpad jednotlivych ¢asti napt. zasob jen za roky 2017, 2018, 2019. Vykaz
Cash Flow neni ve sbirce listin zvefejnény a auditor ani vyro¢ni zprdva na n¢j nijak
neodkazuje, ale vzhledem k tomu, Ze sestavovat ho ma spole¢nost povinnost zatim jen za
obdobi let 2018 a 2019 byl by pro tcely zhodnoceni dlouhodobého vyvoje finan¢niho zdravi

nedostatecny.

Finan¢ni analyza bude vychazet z vertikdlni a horizontalni analyzy, provedena bude
analyza rozdilovych ukazateli a na jejich zdkladé budou vypocitany vybrané pomeérové
ukazatele a zvolena vhodna analyza souhrnnymi indexy hodnoceni. Jednotlivé vypocty budou
nasledn¢ vyhodnoceny, bude navrzena pyramidova soustava a zdvérem zhodnocené finan¢ni

zdravi podniku.



4.2.1 Horizontilni a vertikalni analyza vykazi spolecnosti

Jak jiz bylo napsano v teoretické Casti, horizontalni analyza spociva v prostém sledovani

trendu vyvoje stavovych ukazateli v rozvaze nebo tokovych ukazatelli ve vykazu ziska a

ztrat, se snahou zachytit piipadné disproporce nebo nestandartni hodnoty, poukazujici na

hlubsi problém, ktery by byl néasledné podroben detailnéjSimu zkoumdani. Vertikalni analyza

se pak zamé&iuje na pomér jednotlivych polozek vzhledem k celku, ke kterému se vztahuji.

Pti nahliZeni do rozvahy budou zkoumany ti zdkladni oblasti:

- Majetkovou situaci podniku
- Zdroje financovani

- Finanéni situaci

Pti nahlizeni do Vykazu ziskt a ztrat budou zkoumany:

- Vyvoj hospodarského vysledku
- Vyvoj trzeb
- Vyvoj nakladi

Pied samotnym rozborem je tieba prostudovat piilohu k ucetni zavérce a seznamit se

zpusobem jakym je zévérka sestavovana a komentafi, které jsou k jednotlivym polozkam

uvedeny bud’ auditorem nebo ucetnim, ktery zavérku sestavoval. U sledované spole¢nosti tak

mame napiiklad, diky pftiloze, jasngjsi predstavu o slozeni dlouhodobého hmotného majetku,

ktery tvoti ¢ast stalych aktiv.

V piipadé spolecnosti Skolky — Montano spol. s r. 0. nize uvadim podstatné komentafe,

které maji vliv na vyvoj u jednotlivych polozek:

Pofizovaci cena dlouhodobého hmotného a nehmotného majetku, s vyjimkou
pozemki a nedokoncenych investic, je odepisovana po dobu odhadované
zivotnosti majetku linearni metodou.

Pohledavky jsou pii vzniku oceflovany jmenovitou hodnotou, nasledné¢ sniZzenou o
opravné polozky dle individudlni analyzy

Ugetni jednotka eviduje zasoby nakoupené (material, zbozi) a zasoby vlastni
vyroby.

Nakupované zdsoby jsou ocenovany pofizovacimi cenami a jsou uctovany

zpusobem B



- Zasoby vytvofené vlastni Cinnosti se ocenuji vlastnimi néklady, které zahrnuji
pfim¢é ndklady vynalozené na vyrobu nebo jinou Ccinnost, popifipad¢ i Cast
neptimych naklada, ktera se vztahuje k vyrob¢ nebo k jiné Cinnosti.

- Rezervy nejsou tvofeny, bankovni uvéry spolecnost nema

(Zdroj: Piiloha tdetni zavérky za rok 2019, Skolky - Montano, spol. s r.0.)

NiZze jsou uvedeny polozky z rozvahy sledované spole¢nosti. Od roku 2016 sestavovala
spolecnost Vykaz ziski a ztrat v plném rozsahu a vzhledem k hodnotam aktiv a obratu,
musela v plném rozsahu zacit v roce 2018 sestavovat i rozvahu. Hodnoty z let 2015/2016,
které nebyly dostupné v ucetnich zavérkach, protoze byla vedena ve zjednodusené podobé,
jsou v tabulkdch nize vyznaCeny Sed€. VSechny hodnoty v tabulkach ucetni zavérky jsou

uvadény v tisicich K¢.

Tabulka 3: Rozvaha spolecnosti - AKTIVA v tis. K¢

AKTIVA

Udaje ke dni 31.12. 2015 2016 2017 2018 2019
AKTIVA CELKEM 54849| 56080| 68249| 80526 93688
STALA AKTIVA 33793| 31896| 42204 49686| 49000
Dlouhodoby hmotny majetek 33664 31767| 42075| 49084| 48493
Pozemky 7116 7 548 15 348 15379
Stavby 32700 31735| 30203
Hmotné movité véci a jejich soubory 1827 1982 1552
Dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 473 378
Dlouhodoby financni majetek 129 129 129 129 129
Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 129 129 129 129 129
OBEZNA AKTIVA 20931| 24097| 26008 30689 44103
Zasoby 6 604 11 455 11195 6247 8758
Material 1427 450 548
Nedokoncena vyroba a polotovary 7 515 2 808 5218
Zboizi 2 253 2989 2992
Pohledavky 5368 4292 4150 5585 6912
Dlouhodobé pohledavky 0 0 0 361
Dlouhodobé pohleddvky z obchodnich

vztahU 61
Dlouhodobé pohleddvky - ostatni 300
Kratkodobé pohledavky 4292 4150 5585 6 551
Kratkodobé pohledavky z obchodnich

vztahU 3474 4798 4 586
Kratkodobé pohledavky - ostatni 676 787 1965
PenéZni prostiedky 8 959 8 350 10 663 18 857 28 433
Penézni prostredky v pokladné 182 205 150




PenézZni prostfedky na uctech |

10481

18 652

28 283

Zdroj: vyrocni zpravy spolecnosti Skolky — Montano s.r.o. 2015-2016, viastni zpracovani

Tabulka 4: Rozvaha spolecnosti - PASIVA v tis. K¢

PASIVA
Udaje ke dni 31.12. 2015 2016 2017 2018 2019
PASIVA CELKEM 54849 56080 68249 80526 93688
Vlastni kapital 38855 42659 53526 66521 85451
Zakladni kapital 100 100 100 100 100
Fondy ze zisku 10 10 10 10
Vysledek hospodareni minulych let 30918 38745 42549 52770 64067,
Vysledek hospodareni bézného ucetniho obdobi 7827 3804 10867 13641 21284
Cizi zdroje 15994 13421 14717 13987 8046
Rezervy 0 0 0 0 0
Zavazky 15994 13421 14717 13987 8046
Dlouhodobé zavazky 9890 9000 6530 5904 1264
Zavazky z obchodnich vztahu 483
OdloZeny darnovy zavazek 0 734 781
Zavazky ke spolec¢nikim 6530 5170
Kratkodobé zavazky 6104 4421 8187 8083 6782
Kratkodobé zavazky z obchodnich vztahi 3953 2702 2260
Zavazky ostatni 4234 5381 4522
Zavazky k zaméstnancim 541 497 1271
Zavazky ze soc. zabezpeceni a zdrav. Pojisténi 346 311 820
Stat - danové zavazky a dotace 1088 1459 2351
Dohadné ucty pasivni 259 1114 80
Zdroj: vyrocni zpravy spolecnosti Skolky — Montano za obdobi 2015 — 2016, viastni
zpracovani
Tabulka 5: Vykaz ziskii a ztrdt spolecnosti Skolky — Montano spol. s r. o. v tis. K¢
VYKAZ ZISKU A ZTRAT
Udaje ke dni 31.12. 2015 2016 2017 2018 2019
Trzby z prodeje vyrobki a sluzeb 59 125 50415 70507| 82049 98 127
Trzby z prodeje zboZi 4 649 8441 9420 9641| 11447
Vykonnova spotieba 38803| 43255| 50655| 54852| 67736
Naklady vynaloZené na prodej zboZi 3705 6 753 7721 7903 9384
Spotfeba materialu a energie 24 949 27 586 31287 31377 40 253
Sluzby 10149 8916| 11647| 15572 18 099
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti 853 -5228 32 4707 -2 410
Osobni naklady 12 451 12 188 12 884 12 420 15 284
Mzdové naklady 9301 9100 9625 9272 11 460
Naklady na soc. zabezpeceni a zdravotni po;j. 3150 3088 3259 3148 3824
Upravy hodnot dlouhodobého NM a HM - trvalé 1910 3229 2904 2502 2287
Upravy hodnot pohledavek 0 0 0 -48 141
Ostatni provozni vynosy 336 280 444 296 532




Trzby z prodaného materidlu 10 0 0 0 0
Jiné provozni vynosy 326 280 444 296 532
Ostatni provozni naklady 382 518 280 553 241
Dané a poplatky 214 250 156 274 117
Rezervy v provoz. obl. a kompl. nakl. pristich ob. 60 -28 -75 0 0
Jiné provozni naklady 108 296 199 279 124
Provozni vysledek hospodareni 9711 5174 13616 17 000 26 827
Vynosové uroky a podobné vynosy 4 1 0 0 1
Ndakladové troky a podobné uroky 0 0 60 17

Ostatni finanéni vynosy 227 540 350 439 41
Ostatni finanéni naklady 426 850 461 485 573
Financni vysledek hospodareni -195 -309 -171 -63 531
Vysledek hospodareni pred zdanénim 9516 4 865 13 445 16 937 26 296
Dan z pfijmu 1689 1061 2578 3296 5012
Dan splatna 1689 1061 2578 3210 4 965
Dan odloZena 0 0 0 86 47
Vysledek hospodareni po zdanéni 7 827 3804 10 867 13 641 21284
Vysledek hospodareni za Gcetni obdobi 7 827 3804| 10867 13641 21284
Cisty obrat za uéetni obdobi 64341 59677 80721 92425| 110148

Zdroj: vyrocni zpravy spolecnosti Skolky — Montano s.r.o. 2015-2016, viastni zpracovani

Tabulka 6: Vyvoj poctu zaméstnancii spolecnosti Skolky — Montano spol. s r. o.
2015 2016 2017 2018
45 42 37 37

Zdroj: Prilohy k ucetnim zaverkam, vlastni zpracovani

2019
33

Pocet zaméstnancl

4.2.1.1 Horizontalni analyza aktiv

Horizontalni analyza spole¢nosti je provedena jak v absolutnich hodnotach, tak
procentudlné, kdy je zména v % vztazena k predchozimu roku (t-1), vyjma roku 2019
k némuz data za rok 2020 nejsou zatim k dispozici. Procentni zménu je tak mozné vyjadfit

vzorcem: % zména = (absolutni zména x 100) / ukazatel ¢

Tabulka 7: Mezirocni vyvoj vybranych polozek aktiv v %



AKTIVA

Udaje ke dni 31.12. 2015 16/15 2016 17/16 2017 18/17 2018 19/18 2019
AKTIVA CELKEM 54 849 2%| 56080 22%| 68249 18%| 80526 16%| 93688
STALA AKTIVA 33793 -6%| 31896 32%| 42204 18%| 49 686 -1%| 49000
Dlouhodoby hmotny majetek 33 664 -6%| 31767 32%| 42075 17%| 49084 -1%| 48493
Dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0| 473% 473 -20% 378
Dlouhodoby finan¢éni majetek 129 0% 129 0% 129 0% 129 0% 129
OBEZNA AKTIVA 20931 15%| 24097 8%| 26008 18%| 30689 44%| 44103
Zasoby 6 604 73%| 11455 -2%| 11195 -44% 6247 40% 8 758
Pohledavky 5368 -20% 4292 -3% 4150 35% 5585 24% 6912
Dlouhodobé pohledavky 0 0 0 0| 361% 361
Kratkodobé pohledavky 5368 -20% 4292 -3% 4150 35% 5585 17% 6551
Penéini prostiedky 8 959 -7% 8 350 28%| 10663 77%| 18 857 51%| 28433
Casové rozligeni aktiv 125 -30% 87 -57% 37| 308% 151 287% 585

Zdroj: viastni zpracovani

Vyvoj absolutnich hodnot aktiv je pro lepsi piehlednost doplnén grafem nize:

Graf 1.: Mezirocni vyvoj absolutnich hodnot vybranych polozek aktiv
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Zdroj: viastni zpracovani

Z tabulky meziro¢niho rastu i grafu vySe je ziejmy nartst bilan¢ni sumy spolec¢nosti,
kdy z pivodnich téméf 55 miliént na konci roku 2015 vzrostla az na hodnotu 93,7 miliont
k datu Gcetni zavérky v roce 2019. Celkovy rust byl vzdy ovlivnén jinou majetkovou slozkou.
K nejvyraznéjSimu nartstu aktiv doslo mezi roky 2016 a 2017, kdy je rust aktiv doprovazen
ristem dlouhodobého majetku. Detailni informaci k povaze tohoto nariistu je mozné
identifikovat pti nahlédnuti do pfilohy k Gcetni zavérce. V piiloze Gcetni zavérky za rok 2017
je u dlouhodobého hmotného majetku vyrazny pfirastek ,budov a staveb® v Castce

12 345 558,11 K¢. I mezi roky 2017 a 2018 ma vétsi podil na celkovém ristu dlouhodoby



wrwe

hlavné nakupem pozemkd, které maji v ptiloze k G€etni zaverce nartist hodnoty o 7 800 000,-
K¢&. Bez téchto vétsich investic by dlouhodoby hmotny majetek vlivem odpist spise klesal,
tak jak je to patrné mezi lety 2015-2016 a 2018-2019. V ptiloze k Gcetni zavérce je patrné, ze
spole¢nost kazdy rok investuje ¢astky od 100 000,- K¢ vys také do dopravnich prostredkd,
strojii a pfistroji. Toto je dobré znameni, Ze spolecnost se snazi dale investovat do svého
rozvoje a nenechava svlij majetek pouze zastaravat. Pokud bychom méli zkusit odhadnout
stafi dlouhodobého hmotného majetku z udaji v rozvaze, tak zejména u ,,hmotnych movitych
véci a jejich soubord® je jiz témét cela jejich hodnota odepsana (hodnota Brutto v rozvaze
k 31.12.2019 vs. Korekce), da se tedy ptedpokladat, ze jsou v podniku jiz dlouho a jejich

obména nebo renovace je zadouci.

Hodnota dlouhodobého nehmotného majetku je zanedbatelnd. V rozvaze se objevuje
az od roku 2018 a podle pfilohy se jednd o software, ktery pravdépodobné souvisi se

spusténim e-shopu spole¢nosti ve stejném roce.

Dlouhodoby finan¢ni majetek je také margindlni a vétSina z hodnoty je podil ve
spolecnosti zavlahy Pferov nad Labem s.r.o. a pouhych 21 000,- K¢ je podil v obchodnim

druzstvu Zahradni centra CS.

Z obéznych aktiv se nejvyraznéji projevuje zména u penéznich prostiedkd, které od
roku 2016 vyrazné¢ rostou a jsou kumulované hlavné jako ,,penézni prostiedky na ucétech®,
proto je tfeba se v dalsi analyze zaméfit na pfi¢inu dohleddni tohoto rtistu a také na ukazatele

likvidity a vyhodnotit, zda nejsou zdroje kryti neefektivné vyuzivané.

U hodnoty zasob lze vysledovat vyrazny pokles zasob mezi roky 2017-2018, ktery
ale mohl byt zplisoben ¢astecné extrémnim suchem, které v roce 2018 postihlo celé odvétvi a
mélo tak vliv zejména na zasoby vlastni vyroby (Materidl, Nedokonfena vyroba a
polotovary), jak je patrné z rozvahy. Vzhledem k tomu, jak je odvétvi, ve kterém spolecnost
pusobi zavislé na ptizni pocasi, je zajimavé, Ze spolecnost netvoii zddné rezervy pro tento

ucel.



4.2.1.2 Horizontalni analyza pasiv

Pro zpracovani horizontalni analyzy byly hlavni polozky zrozvahy pieneseny do
Tabulky 8 a spocitdna relativni zména celkovych pasiv, vlastniho kapitélu a cizich zdroja
mezi jednotlivymi sledovanymi roky. Vyvoj absolutnich hodnot je znazornén graficky v grafu
2 nize, abychom mohli Iépe vysledovat, jak se vyvoj jednotlivych polozek shoduje

s celkovym vyvojem pasiv.

Tabulka 8: Mezirocni vyvoj vybranych polozek aktiv v %

PASIVA

Udaje ke dni31.12. 2015 16/15 2016 17/16 2017 18/17 2018 19/18 2019
PASIVA CELKEM 54 849 2%| 56080 22%| 68249 18%| 80526 16%| 93688
VLASTNi KAPITAL 38 855 10%| 42659 25%| 53526 24%| 66521 28%| 85451
Zéakladni kapital 100 0%, 100 0% 100 0% 100 0%, 100
Fondy ze zisku 10 0%, 10 0% 10 0% 10| -100%. 0
Vysledek hospodareni minulych let 30918 25%| 38745 10%| 42549 24%| 52770 21%| 64067
Vysledek hospodareni béZzného U¢. obdobi 7827 -51% 3804| 186%| 10867 26%| 13641 56%| 211284
CIZi ZDROJE 15994 -16%| 13421 10%| 14717 -5%| 13987 -42% 8 046
Zavazky 15994| -16%| 13421 10%| 14717 -5%| 13987 -42% 8 046
Dlouhodobé zavazky 9 890 -9% 9000| -27% 6 530| -10% 5904| -79% 1264
Kratkodobé zavazky 6104| -28% 4421 85% 8187 -1%| 8083| -16% 6782
Casové rozliseni pasiv 0 0 6] 200% 18| 961% 191

Zdroj: vlastni zpracovani

Graf 2.: Mezirocni vyvoj absolutnich hodnot vybranych polozek pasiv
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dosahla zisku, coz se projevilo v rastu vlastniho kapitalu. Spolecnost ponechava vydélané
zisky ve spoleCnosti pro jeji dalSi rozvoj, coz je patrné ze stile rostouciho vysledku
hospodafeni minulych let. Vysledek hospodafeni bézného ucetniho obdobi kazdy rok
s vyjimkou roku 2016 rostl. Oproti tomu dlouhodobé¢ i kratkodobé zavazky v priméru klesaji,
pouze mezi roky 2016 a 2017 doslo k nartstu kratkodobych zavazk, kdy bohuzel za rok
2016 nezname piesné rozdéleni kratkodobych zavazki, z ditvodu netvoteni rozvahy v plném
rozsahu.

pasiv. Toto miiZe byt zptsobeno samostatnosti spole¢nosti, kdy je schopna se diky dostatecné
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Vyvoj vlastniho kapitalu kopiruje riist pasiv. Spolecnost ve vSech sledovanych letech

Celkové je mozné pozorovat klesajici podil cizich zdrojii na celkovém objemu

tvorbé zisku samofinancovat, ale v dalsi analyze se na tuto polozku jesté zamé&tim.

4.2.1.3 Vertikalni analyza aktiv

Tabulka 9: Pomeér stalych a obéznych aktiv na celkovych aktivech

2015 2016 2017 2018 2019
AKTIVA CELKEM 100% 100% 100% 100% 100%
STALA AKTIVA 62% 57% 62% 62% 52%




| oBEZNA AKTIVA

38% |

43% |

38% |

38% |

47%

Zdroj: vlastni zpracovani

Tabulka 10: Rozpad stalych a obéznych aktiv spolecnosti Skolky — Montano, s. r.0. v %

2015 2016 2017 2018 2019
STALA AKTIVA 100% 100% 100% 100% 100%
Dlouhodoby hmotny majetek 100% 100% 100% 99% 99%
Dlouhodoby nehmotny majetek 0% 0% 0% 1% 1%
Dlouhodoby finan¢ni majetek 0% 0% 0% 0% 0%
OBEZNA AKTIVA 100% 100% 100% 100% 100%
Zasoby 32% 48% 43% 20% 20%
Pohledavky 26% 18% 16% 18% 16%
Penéini prostiedky 43% 35% 41% 61% 64%

Zdroj: viastni zpracovani

Z vertikalni analyzy je patrné, Ze stala aktiva spoleCnosti jsou tvofena téméf
vyhradné dlouhodobym hmotnym majetkem a jeho podil se ve sledovanych letech vyrazné
neméni. Pouze v letech 2018 a 2019 doslo k nartstu dlouhodobého nehmotného majetku,
patrné vlivem spusténi nového e-shopu, ale stile se tento majetek na celkovych stalych
aktivech podili pouze 1%. Dlouhodoby finan¢ni majetek mé podnik v tak malém objemu, Ze
je podil na stalych aktivech mensi nez 1%, tzn. Ze se v tabulce 10 vySe jeho hodnota viibec

nezohlednila.

Pomér stalych a obéznych aktiv ve sledované spolecnosti je v priméru 59% ve
prospéch dlouhodobych aktiv. Obecné plati, Ze pro firmu je vynosngjs$i investice do
dlouhodobé;jsich aktiv, protoze s nimi Ize dosahnout vyssi vynosnosti, tzn. v zdsad¢ by tento
pomér mél byt v poradku. Kdyz se podivame na pomeéry jednotlivych slozek obéznych aktiv,
ptipada relativné vysoky pomér na penézni prostfedky, ktery navic ve sledovanych letek od

roku 2016 roste. Tento pomér by mohl byt pfislibem dobré likvidity spole¢nosti.

4.2.1.4 Vertikalni analyza pasiv

Tabulka 11: Pomeér viastniho kapitalu a cizich zdroju na celkovych pasivech

2015 2016 2017 2018 2019
PASIVA CELKEM 100% 100% 100% 100% 100%
VLASTNI KAPITAL 71% 76% 78% 83% 91%
CIZi ZDROJE 29% 24% 22% 17% 9%
Casové rozliseni pasiv 0% 0,02% 0,20%




Zdroj: viastni zpracovani

Tabulka 12: Rozpad viastniho kapitdlu a cizich zdrojii spolecnosti Skolky — Montano spol.

sr.o.v%
2015 2016 2017 2018 2019
VLASTNI KAPITAL 100% 100% 100% 100% 100%
Zakladni kapital 0,26% 0,23% 0,19% 0,15% 0,12%
Fondy ze zisku 0% 0% 0% 0% 0%
Vysledek hospodateni minulych let 80% 91% 79% 79% 75%
Vysledek hospodareni béZzného ucetniho ob. 20% 9% 20% 21% 25%
CIzi ZDROJE 100% 100% 100% 100% 100%
Dlouhodobé zavazky 62% 67% 44% 42% 16%
Kratkodobé zavazky 38% 33% 56% 58% 84%

Zdroj: vlastni zpracovani

Z hlediska vertikalni analyzy financni struktury, je patrné, ze spolecnost jen zcela

minimalné vyuziva cizi zdroje financovani. Ve sledovanych letech dochazelo k poklesu cizich

zdroju financovani az na podil 9% na celkové hodnoté aktiv. V detailnim ¢lenéni v piiloze

k ucetnim zavérkam mulzeme najit, Ze navic pievazuji kratkodobé zavazky z obchodniho

styku, jen v roce 2019 a 2018 se objevuje v dlouhodobych zavazcich odlozeny danovy

zavazek a vletech 2017 a 2018 zéavazky ke spolecnikiim. Viibec nejsou zaznamenany

bankovni uvery. Tato skutec¢nost vSak v konecném dusledku miize znamenat vliv na oblast

rentability, nebot’ jak jiz bylo fe¢eno — vlastni zdroje financovani jsou zpravidla nakladné;si

nez cizi zdroje financovani. V ramci dalsi analyzy se tak bude tieba zaméfit na rentabilitu

vlastniho kapitalu. Bude-li pfi soucasné struktuie zdroju financovani rist rentabilita vlastniho

kapitalu, pak lze tuto strukturu povazovat za optimalni.

4.2.1.5 Horizontalni analyza vykazu zisku a ztrat

V tabulce 13 je vypolCteno mezirocni srovnani hodnot Vykazu ziskli a ztrat

spole¢nosti Skolky — Montano, spol. s . o.

Tabulka 13: Mezirocni srovnani hodnot Vykazu zisku a ztrat, hodnoty v tis. K¢




VYKAZ ZISKU A ZTRAT

Udaje ke dni 31.12. 2015 16/15 2016 17/16 2017 18/17 2018 19/18 2019
Trzby z prodeje vyrobku a sluzeb 59 125 -15% 50 415 40% 70 507 16% 82 049 20% 98 127
Trzby z prodeje zbozi 4 649 82% 8441 12% 9420 2% 9 641 19% 11 447
Vykonnova spotieba 38 803 11% 43 255 17% 50 655 8% 54 852 23% 67 736
Ndklady vynaloZené na prodej zboZi 3705 82% 6 753 14% 7721 2% 7 903 19% 9384
Spotifeba materidlu a energie 24 949 11% 27 586 13% 31287 0% 31377 28% 40253
Sluzby 10 149 -12% 8916 31% 11647 34% 15572 16% 18 099
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti 853 -713% -5228 -101% 32| 14609% 4707 -151% -2410
Osobni naklady 12 451 -2% 12 188 6% 12 884 -4% 12 420 23% 15 284
Mzdové ndklady 9 301 -2% 9100 6% 9625 -4% 9272 24% 11460
Ndklady na soc. zabezpeceni a zdrav. poj. a ost. N 3150 -2% 3088 6% 3259 -3% 3148 21% 3824
Upravy hodnot dlouhodobého NM a HM - trvalé 1910 69% 3229 -10% 2904 -14% 2 502 -9% 2287
Upravy hodnot pohledavek 0 0% 0 0 -48 -394% 141
Ostatni provozni vynosy 336 -17% 280 59% 444 -33% 296 80% 532
Trzby z prodaného materidlu 10| -100% 0 0 0 0
Jiné provozni vynosy 326 -14% 280 59% 444 -33% 296 80% 532
Ostatni provozni naklady 382 36% 518 -46% 280 98% 553 -56% 241
Dané a poplatky 214 17% 250 -38% 156 76% 274 -57% 117
Rezervy v provozni obl. a komplex. N pfistich obd. 60| -147% -28 168% -75| -100% 0 0
Jiné provozni ndaklady 108 174% 296 -33% 199 40% 279 -56% 124
Provozni vysledek hospodareni 9711 -47% 5174 163% 13 616 25% 17 000 58% 26 827
Vynosové uroky a podobné vynosy 4 -75% 1| -100% 0 0 1
Nakladové troky a podobné troky 0 0 60 -72% 17 -100%

Ostatni finanéni vynosy 227 138% 540 -35% 350 25% 439 -91% 41
Ostatni finan¢ni naklady 426 100% 850 -46% 461 5% 485 18% 573
Finan¢ni vysledek hospodareni -195 58% -309 -45% -171 -63% -63| -943% 531
Vysledek hospodareni pred zdanénim 9516 -49% 4 865 176% 13 445 26% 16 937 55% 26 296
Dari z pfijmu 1689 -37% 1061 143% 2578 28% 3296 52% 5012
Dari splatnd 1689 -37% 1061 143% 2578 25% 3210 55% 4 965
Dari odloZend 0 0 0 86 -45% 47
Vysledek hospodareni po zdanéni 7 827 -51% 3804 186% 10 867 26% 13 641 56% 21284
Vysledek hospodareni za ucetni obdobi 7 827 -51% 3 804 186% 10 867 26% 13 641 56% 21284
(v:ist? obrat za ucetni obdobi 64 341 -7% 59 677 35% 80721 14% 92 425 19%( 110148

Zdroj: vlastni zpracovani

Graf 3.: Mezirocni vyvoj absolutnich hodnot vybranych polozek Vykazu zisku a ztrat
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Ve sledovaném obdobi dochéazi k postupnému riistu trzeb, ktery je nejvice vyrazny
mezi roky 2016 a 2017. Tento rist kopiruje i rast zisku v podobé kladného vysledku

hospodaieni.

Vykonova spotieba roste v souladu s ristem trzeb z prodeje vyrobkil a sluzeb, i kdyz
mens$im tempem, coz je dobrym signalem, ktery by mohl znamenat, ze spole¢nost nasla bud’

zpusob jak Setiit nebo pfi stavajicich zdrojich dosahovat vyssich trzeb.

Osobni naklady se ve sledovanych letech vyrazné neméni, pouze mezi lety 2018 a
2019 dochazi k nartstu o 20%. Tento narast mezd byl ziejmé tazen dlouhodobym nariistem
trzeb a Castecné se muzou vztahovat k mimotfadné odmeéné, kterd byla dle pfilohy k ucetni
zaveérce zaméstnanctim v roce 2019 vyplacena. Mezirocné pocet zaméstnancu klesa a naklady
na agenturni zaméstnance budou obsazeny v poloZce Sluzby a jsou tak hlife identifikovatelné.
Meziro¢né tak realné mzdy kmenovych zaméstnanct ve spole¢nosti pravdépodobné rostly, ale

diky snizovani po¢tu zaméstnanct se neprojevily v celkovém objemu osobnich nakladi.

Prestoze rostou trzby a zisk stejnym tempem a vysledky se jevi vice nez uspokojive,
je pro dotvoreni jistoty spravného vyvoje, resp. poméru mezi ziskem a trzbami, vhodné

spocitat ukazatel rentability trzeb a porovnat ho nasledn¢ s hodnotami tohoto ukazatele



v odvétvi, abychom zjistili, zda neni jeSté potencial pro rist zisku, prostfednictvim navySeni

ceny nebo sniZeni nékladu.

4.2.1.6 Vertikalni analyza vykazu zisku a ztrat

Tabulka 14: Vertikdlni analyza celkovych trieb spolecnosti Skolky — Montano spol. s r. o.

Podil trzeb na celkovych trzbach 2015 2016 2017 2018 2019

Celkové trzby 63774 100%| 58 856| 100%| 79927 100%| 91690 100%| 109 574 100%
Triby z prodeje vyrobku a sluzeb 59 125 93%| 50415 86%| 70507 88%| 82049 89%| 98 127 90%
Trzby z prodeje zbozi 4 649 7% 8441 14% 9420 12% 9641 11%| 11447 10% 7d

roj: vlastni zpracovani

Tabulka 15: Vertikalni analyza néikladii spolecnosti Skolky — Montano spol. s r. o.

NAKLADY 55235 100%| 60251| 100%| 69361| 100%| 73592 100%| 90701| 100%
Vykonnova spotieba 38 803 70%| 43 255 72%| 50655 73%| 54 852 75%| 67 736 75%
Ndklady vynaloZené na prodej zboZi 3 705 6 753 7721 7903 9 384
Spotieba materidlu a energie 24 949 27 586 31287 31377 40 253

Sluzby 10 149 8916 11647 15572 18 099

Zména stavu zdsob vlastni ¢innosti 853 -5 228 32 4707 -2 410

Osobni naklady 12 451 23%| 12188 20%| 12884 19%| 12420 17%| 15 284 17%
Upravy hodnot dlouhodobého NM a HM - trvalé 1910 3%| 3229 5%| 2904 4%| 2502 3%| 2287 3%
Upravy hodnot pohledavek 0 0 0 -48 141

Ostatni provozni naklady 382 1% 518 1% 280 0% 553 1% 241 0%
Nakladové uroky a podobné uroky 0 0 60 17

Dan z pfijmu 1689 3% 1061 2% 2578 4% 3296 4% 5012 6%

Zdroj: viastni zpracovani

Z hlediska objemti dosahovanych trzeb je mozné konstatovat, ze spole¢nost Skolky —
Montano, spol. s. r. 0. ma vyrobni charakter, protoze vétSinu vynost predstavuji trzby z
prodeje vlastnich vyrobkil (ve sledovanych letech se pohybuji v rozmezi 86-93 % celkovych
trzeb). 'V piipadé sledované spolecnosti jde hlavné o péstebni Cinnosti a zemédé€lské
produkty. Trzby za prodej zbozi jsou v poméru k trzbam za vlastni vyrobky nizké. Ostatni
provozni vynosy jsou také v poméru k celkovym vynosim marginalni a ¢astecné je mohou
tvofit dotace, kterych je spoleCnost piijemce (dle vetfejnych informaci z webu Statniho
zemédélského investicniho fondu spole¢nost piijala v roce 2019 dotace ve vysi 154 532,74

K&).

Z hlediska nakladli mé nejvétsi podil na celkovych nakladech vykonova spotieba, coz
je dal$i znak vyrobnich podnikl. Druhou nejvétsi polozkou ndklada jsou osobni néklady,
jejichz podil na celkovych ndkladech mirn¢ klesa, ale absolutni hodnota ziistavd témér

neménna.



Zavéry z provedené horizontalni a vertikalni analyzy vykazi spole¢nosti

- Zam¢tit se na likviditu (vysoky pomér penéznich prostiedkii na celkovém
mnozstvi obéznych aktiv)

- Zaméfit se na rentabilitu vlastniho kapitalu (nizky pomér cizich zdrojl na celkové
hodnot€ pasiv)

- Zam¢fit se na rentabilitu trzeb (zkontrolovat, zda pomér mezi trzbami a ziskem

odpovidad hodnotam v odvétvi)

4.2.2 Analyza rozdilovych ukazateli spole¢nosti

V dalsi analyze se zamé&fime na vypocet a analyzu rozdilovych ukazateli spolecnosti.

4.2.2.1 Cisty pracovni kapital

Vzorec pro vypocet ¢istého pracovniho kapitélu je:

Cisty pracovni kapital = Ob&Zny majetek (ob&Zna aktiva) - Kratkodobé cizi zdroje

Tabulka 16: Vyvoj cistého pracovniho kapitdalu spolecnosti Skolky — Montano, spol. s r. o.

2015 2016 2017 2018 2019
Obé&?n4 aktiva 20931| 24097| 26008 30689| 44103
Kratkodobé zavazky 6 104 4421 8187 8083| 6782
Cisty pracovni kapital 14827| 19676 17821| 22606| 37321

Zdroj: vlastni zpracovani, ucetni vykazy spolecnosti

Z vypoctu cistého pracovniho kapitalu vychazi, ze ve vSech sledovanych letech jsou
kratkodobé zavazky niz$i nez ob€zny majetek, ktery je zdrojem pro splaceni téchto zadvazki.
Z4douci je, aby ¢isty pracovni kapital bylo nenulové kladné &islo, které nesmi byt piilis nizké,
coz by mohlo znamenat, Ze spole¢nost ma nedostate¢nou likviditu, ale ani pfili§ vysoké,
protoze to miize znamenat financovani z dlouhodobych cizich zdroji nebo z vlastnich zdroja.

Z ptedchozi vertikalni analyzy vime, ze spolecnost vyuziva financovani pfevazné z vlastnich



zdroji. Ukazatel Cistého pracovniho kapitalu, je pro ucely finan¢ni analyzy, mozné dat do
poméru k obéznym aktiviim, aby bylo mozné posoudit, zda neni pomér zbytecné vysoky s
ohledem na potieby spolecnosti. Tento pomér uz ale patii mezi poméerové ukazatele likvidity

a jejich vypocet bude v nasledujici kapitole 4.2.3.

Stejné tak ukazatel Cistych pohotovych prostfedkll je vlastné ukazatel okamzité
likvidity v podobné absolutnich ¢isel, proto se t€mito vypocty i s rozborem budu detailnéji

zabyvat v nésledujici kapitole.

4.2.3 Analyza pomérovych ukazatelu

4.2.3.1 Likvidita spole¢nosti Skolky — Montano, spol. s r.o.

Likvidita spole¢nosti bude zhodnocena na zaklad¢ vypoctu okamzité, pohotové a

bézné likvidity. Vzorce pro vypocty téchto ukazatelii jsou néasledujici:

e Okamzita likvidita = Pen¢Zni prostfedky / Kratkodobé zavazky
e Pohotova likvidita = (Obézna aktiva — zasoby) / Kratkodobé zavazky

e B¢&zna likvidita = Obézna aktiva / Kratkodobé zavazky
U okamzité likvidity jsou pro vypocet pouzité pouze penézni prostiedky, prestoze

nékteré zdroje odkazuji i na moznost pouzit do vzorce také kratkodoby financni majetek,

ktery ale ve sledovanych letech spole¢nost nevykazovala.

Tabulka 17: OkamZita likvidita L1

2015 2016 2017 2018 2019
Penézni prostredky 8959 8350 10 663 18857 | 28433
Kratkodobé zavazky 6 104 4421 8187 8 083 6782
Okamzita likvidita (L1) 1,5 1,9 1,3 2,3 4,2

Zdroj: viastni zpracovani



Tabulka 18: Pohotova likvidita L2

2015 2016 2017 2018 2019
Obézna aktiva 20931 24 097 26 008 30689 | 44103
Zasoby 6 604 11 455 11195 6247 8758
Kratkodobé zavazky 6 104 4421 8 187 8083 6782
Pohotova likvidita (L2) 2,3 2,9 1,8 3,0 5,2
Zdroj: vlastni zpracovani
Tabulka 19: Bézna likvidita L3
2015 2016 2017 2018 2019
Obézna aktiva 20931 24 097 26 008 30689 44103
Kratkodobé zavazky 6 104 4421 8 187 8083 6782
Béina likvidita (L3) 3,4 5,5 3,2 3,8 6,5

Zdroj: viastni zpracovani

Tabulka 20: Vyvoj likvidity v odveétvi za rok 2018 a 2019

Data za odvétvi - ukazatele likvidity L1 L2 L3

NACE ([Nazev 2018 2019 2018 2019 2018 2019
01 Rostlinna a Zivoc¢isna vyroba a myslivost 0,42 0,44 1,40 1,46 2,52 2,72
46 Velkoobchod, kromé motorovych vozidel 0,18 0,18 1,07 1,07 1,54 1,54
47 Maloobchod, kromé motorovych vozidel 0,34 0,40 0,77 0,80 1,25 1,30

Zdroj: vlastni zpracovani, mpo.cz

U vSech zmétenych hodnot ukazatele presahuji optimalni hodnoty. Vysoké hodnoty
v pokladné a na bankovnich uctech. Vysoké hodnoty ukazateli mutzou, jak bylo popsano
v teoretické Casti, poukazovat na neefektivni vyuziti finan¢nich prostredkd, zaroven jde ale o
finan¢ni polstaf, ktery mlze spolecnost vyuzit v dob& zhorSené ekonomické situace. Vysoké
hodnoty ukazatele jsou dobrym signalem pro investory i naptiklad odbératele, protoze
naznacuji, Ze spolecnost je finan¢né stabilni a ma dostateCny objem prostiedkti pro thradu

zé&vazkl i na pokryti nenadalych vydajt.



4.2.3.2 Rentabilita spole¢nosti Skolky — Montano, spol. s r. o.

Pro zhodnoceni rentability spolecnosti budou vypocteny ukazatele rentability.
Spocitan bude ukazatel rentability celkovych vloZenych aktiv (ROA) a s ohledem na zavéry
z vertikdlni analyzy ucetnich zavérek také ukazatel rentability vlastniho kapitalu (ROE), ktery
je jednim z hlavnich ukazatelii, o ktery se zajimaji zejména investofi, ktefi na zakladé n¢ho
pométfuji  vynosnost vlozené investice do spolecnosti v porovnani s investici do
,»bezrizikovych® cennych papiri. Vynos na vlastni kapital — ROE by mél byt vyS$si nez vynos
z alternativnich investic, které investor také zvazuje pro vlozeni svych financi. DalSim
z ukazateli rentability je ukazatel rentability trzeb (ROS), ktery byva v ptipad¢ pouziti Cistého
zisku po zdanéni oznaCovan jako ,ziskovd marze*“. Ukazatel ziskové marze je pro
vyhodnoceni vysledkti nutné porovnat s vysledky v odvétvi. Je-li ziskovd marze pod trovni
hodnoty ukazatele v odvétvi, znamena to, ze spolecnost prodava své produkty za nizké ceny
nebo ma pftili§ vysoké celkové naklady.

Spolec¢nost nema zadné zavazky k tivérovym institucim, tzn. nema zadny dlouhodoby

aver.

ROA = Zisk / Aktiva
ROE = Zisk / Vlastni kapital
ROS = Zisk / (Trzby z prodeje vlastnich vyrobkl a sluzeb + Trzby z prodeje zbozi)

Zisk v Citateli pouziji v podobé EAT a v piipadé¢ ROA, také EBIT pro ucely porovnani

vysledku s odvétvim.

Tabulka 21: Rentabilita trzeb spolecnosti Skolky — Montano, spol. s r. o.

2015 2016 2017 2018 2019
Aktiva 54 849 56 080 68 249 80526| 93688
Vlastni kapital 38 855 42 659 53526 66 521| 85451
Trzby z prodeje vyrobk a sluzeb 59125 50415 70507 82 049 98 127
Triby z prodeje zbozi 4 649 8441 9420 9641 11 447
Vysledek hospodafeni po zdanéni (EAT) 7 827 3804 10 867 13641 21284
Vysledek hospodareni pfed zdanénim (EBIT)* 9516 4 865 13 505 16 954 26 296
Rentabilita aktiv s EBIT (ROA) 17% 9% 20% 21% 28%
Rentabilita aktiv s EAT (ROA) 14% 7% 16% 17% 23%
Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) 20% 9% 20% 21% 25%
Rentabilita trZeb s EBIT (ROS) 15% 8% 17% 18% 24%
Rentabilita trZeb s EAT (Ziskova marze) 12% 6% 14% 15% 19%




Zdroj: viastni zpracovani
* EBIT je vypocitan z hodnot Vykazu zisku a ztrat jako soucet Vysledku hospodareni pred
zdanénim a polozky ,, Nakladové uroky a podobné uroky *

Graf 4. Vyvoj ukazateliit ROA, ROE, ROS
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Tabulka 22: Rentabilita aktiv a rentabilita trzeb v odvétvi za rok 2018 a 2019

Data za odvétvi EBIT / aktiva EBIT/ trzby
NACE | Nazev 2018 2019 2018 2019
01 Rostlinna a zivocisna vyroba a myslivost 6,47% | 4,86%| 13,51% | 9,90%
46 Velkoobchod, kromé motorovych vozidel 763%| 6,60%| 3,26% 2,65%
47 Maloobchod, kromé motorovych vozidel 10,34% | 9,79%| 4,30% 4.21%

Zdroj: vlastni zpracovani, zdroj mpo.cz

Rentabilita trzeb méfi procentualni vysi zisku na trzbach. Z tabulky ¢islo 22 vyse je
patrné, ze v odvétvich s rychlej§im obratem (obchod) nabyva relativné nizkych hodnot, v
oborech s vysokou kapitalovou intenzitou (produkce rostlin) byva hodnota tohoto ukazatele

vySSi.

Rentabilita aktiv spolecnosti, opét vyjma roku 2016, postupné roste a znaci tak

wrwe

roste v poméru k aktiviim rychleji (vice).

Vsechny ukazatele odpovidaji ve sledovanych letech optimalnim hodnotam.
V porovnani s odvétvim dosahuje spolecnost lepsich vysledki, coz znamen4, Ze s majetkem
spolecnost hospodati 1épe nez spolecnosti ve stejném odvetvi. (Pro porovnani byly vybrany

odvétvi Rostlinna a zivo¢iSna vyroba a myslivost a vzhledem k tomu, Zze spole¢nost vlastni



také zahradni centrum a velkoobchod, tak jest¢ odvétvi Velkoobchod a Maloobchod, kromé

motorovych vozidel).

U ukazatele rentabilita vlastniho kapitdlu (ROE) se v odbornych publikacich uvadi,
ze ma byt tento ukazatel vyssi, nez je irokova mira bezrizikovych cennych papird, za které je
mozné povazovat napiiklad statni dluhopisy, coz v piipadé sledované spolecnosti plati. Ro¢ni
urokova mira statnich (dluhopisi s fixnim vynosem vydanych k 2. 1. 2020 je 1,25 % (Zdroj:
statnisprava.cz. statnisprava.cz [online]. Copyright © Copyright 2000 [cit. 14.03.2021].

Dostupné z: https://www.statnisprava.cz/)

Hodnota ukazatele rentability trzeb je az na rok 2016, kdy trzby oproti predchozim
letiim poklesly, rostouci. Tento prabézny rust zaroven hodnoti kvalitu fizeni podniku, kterému
se dafi nejen navySovat objem trzeb, ale zaroven zvySovat ve vétSim poméru i zisk, coz je

signalem efektivniho hospodateni.
Vyhodou ukazateld rentability je moznost jejich dal§iho rozkladu, napiiklad pomoci

pyramidovych soustav ukazatell, ve kterych mizeme v ptipad¢ Spatnych vysledki dohledat

pti¢iny neuspokojivych hodnot a stanovit t€inné formy napravy.

4.2.3.3 Ukazatele aktiv spole¢nosti Skolky — Montanto, spol. s r.o.

Ukazatel vazanosti aktiv se snazi zhodnotit efektivnost vyuzivani aktiv ve spole¢nosti

v poméru k dosahovanym trzbam.

Vézanost celkovych aktiv = Aktiva / Celkové ro¢ni trzby

Ukazatel obratu aktiv se snazi odhalit neimérnou majetkovou vybavenost podniku a

jeho neefektivni vyuzivani. Udava pocet obratek aktiv za rok.

Obrat celkovych aktiv = Celkové ro¢ni trzby / Aktiva

U tohoto ukazatele se jako minimalni hodnota doporucuje 1 a obecné plati, ¢im vyssi

¢islo tim 1épe, ale hodnoty se miizou zna¢né lisit dle jednotlivych odvétvi.



Tabulka 23: Vybrané ukazatele aktiv

2015 2016 2017 2018 2019
Aktiva 54 849 56 080 68 249 80526| 93688
Trzby z prodeje vyrobka a sluzeb 59 125 50415 70 507 82 049 98 127
Triby z prodeje zbozi 4 649 8441 9420 9641 11 447
Vazanost celkovych aktiv 0,86 0,95 0,85 0,88 0,86
Obrat aktiv 1,16 1,05 1,17 1,14 1,17

Zdroj: vlastni zpracovani

Tabulka 24.: Obrat celkovych aktiv, data za odvétvi v letech 2018 a 2019

Data za odvétvi Trzby / aktiva
NACE | Nazev 2018 2019
01 Rostlinna a Zivo&iSna vyroba a myslivost 0,48 0,49
46 Velkoobchod, kromé& motorovych vozidel 2,34 2,49
47 Maloobchod, kromé& motorovych vozidel 240 2,32

Zdroj: vlastni zpracovani, mpo.cz

Obrat celkovych aktiv u spolenosti Skolky — Montano, spol. st. 0. se pohybuje v
rozmezi 1,05 —1,17, coz znamend, Ze spoleCnost hospodafi se svym majetkem efektivné.
V porovnanim s odvétvim ,,Rostlinnd a zivociSna vyroba a myslivost™ vyuziva majetek Iépe, v
porovnani s odvétvim Velkoobchodu a maloobchodu ukazatel pisobi hiife, coz je ale dano
povahou vyrobkli a zbozi. Odvétvi Rostlinné a Zivocisné vyroby klade naroky na jinou
majetkovou strukturu, zejména co se tyce dostateCného prostoru pro uskladnéni nez jiné
vyrobky a zbozi v odvétvi, kde je moZnost si majetkovou strukturu optimalizovat napiiklad

prondjmem.

4.2.3.4 Ukazatele zadluZenosti

Spolecnost za sledované obdobi let 2015 - 2019 necerpala zadny uvér u bankovni
spolecnosti, cizi zdroje financovani ma spolecnost v pasivech pievazné v podobé ,,Zavazki ke
spole¢nikim®, a jak uz bylo feceno u vertikalni analyzy rozvahy, podil cizich zdroji na
celkovych pasivech (aktivech) postupné meziro¢né klesal az na hodnotu 9% v roce 2019.

Ukazatele zadluzenosti jsou ukazatele klicové pro veéfitele spolecnosti, potazmo
dodavatele nebo odbératele, ktefi se jejich sledovanim snazi zkontrolovat bezpecnost své
investice a zjistit, jakd je pravdépodobnost, Ze bude jejich pohleddvka uspokojena. U
ukazatelli zadluZzenosti jsou odlisné optimalni hodnoty sledované véfiteli oproti hodnotdm

preferovanymi vlastniky spolec¢nosti. Pfanim véfitell je, aby zadluZenost spolecnosti byla co



nejmensi nebo Zadnd, zatimco vlastnici by méli vice zohledilovat pfinosy zadluzeni pro
spolecnost, které mizou byt ve spravném poméru i pozitivni (jak jiz bylo feceno hodnota
ciziho financovani byva levnéjsi nez hodnota financovani vlastnimi zdroji) a zadluzenost

neni, z pohledu vlastnika spole¢nosti, nutné vnimat negativné.

Celkova zadluzenost = Cizi kapital / Celkova aktiva

Ukazatelim celkové zadluzenosti se jinak fika také ukazatelé véfitelského rizika.
Jedna se o pomér ciziho kapitalu na celkovych aktivech a tento ukazatel uz byl prakticky
vypodten pii vertikdlni analyze pasiv spole¢nosti Skolky — Montano, spol. st. 0. a vysledky
jsou tak dostupné v tabulce 11, v kapitole 4.2.1.4

Pii pohledu do tabulky 11 je vidét, Ze celkova zadluZenost klesla z hodnoty 29%
vroce 2015 na 9% v roce 2019. Toto je dilezita zprava zejména pro véfitele spolecnosti
Skolky — Montano, spol. sr. 0., pro néZ jsou nizké hodnoty signalem, Ze se pii ptipadné
platebni neschopnosti spolecnosti, nemusi piili§ bat o své nesplacené zéavazky, protoze
majetku, ktery je mozno pouzit na uhradu jejich zavazku, byt uz v ramci exekuce nebo

likvidace, je dostatek.

Koeficient samofinancovani = Vlastni kapital / Celkova aktiva

Koeficient samofinancovani byl také jiz spocitan v ramci vertikalni analyzy pasiv
spole¢nosti Skolky — Montano, spol. s r. 0. Jedna se o podil vlastniho kapitélu na celkovych
pasivech (s ohledem na bilan¢ni princip maji stejnou hodnotu jako celkova aktiva) a proto je
mozné meziro¢né vysledky tohoto koeficientu nalézt v tabulce 11. Z tabulky je patrné, ze
podil Vlastniho kapitalu na celkovych aktivech meziro¢né rostl az na 91% v roce 2019. Tato
vysokd hodnota (v literatufe je uvadéno jako minimum 30% podil vlastniho kapitalu u
uspésnych spolecnosti) vyjadiuje vysokou miru samostatnosti spole¢nosti a nezavislosti na

cizich zdrojich financovéani.

Koeficient samofinancovani je doplitkem k ukazateli zadluzenosti a jejich soucet musi

byt pti vyjadieni v procentech 100 %.

Vzhledem k tomu, Ze spolecnost neCerpa zadny uvér, ze kterého by musela hradit

uroky, nebude pocitan ukazatel arokového kryti.



4.2.4 Zhodnoceni bonity spole¢nosti

Pro ohodnoceni bonity spole¢nosti pouzijeme Kralickiv Quicktest a jeho vysledky
budou zhodnoceny podle obrazku 5 v kapitole 3.3.5.2.

Pro vypocet tohoto modelu potiebujeme Ctyti ukazatele, které jednoduse a rychle
vypocteme z dat z vyro¢nich zprav a vysledkiim jednotlivych ukazateli se piidé€li dle obrazku
5 znamka, ktera se nasledn¢ za vSechny Ctyti vysledky zpriméruje. Vysledky jednotlivych
ukazatell je mozné hodnotit také samostatné.

Pro jednotlivé ukazatele pouzivajici se pro vypocet Kralickova Quicktestu plati vzorce

nize:

Koeficient samofinancovani = vlastni kapital/aktiva celkem

- Tento ukazatel se fadi mezi ukazatele zadluZenosti a vyjadifuje finan¢ni nezavislost
spolecnosti

Doba splaceni dluhu z CF = (cizi zdroje - penéZzni prostiedky) / provozni cash flow

- Vysledek tohoto ukazatele hodnoti solventnost spole¢nosti

Cash flow v % trzeb = Cash flow / trzby

- Tento vypocet hodnoti rentabilitu spole¢nosti

ROA = EBIT / celkova aktiva

Pro vypocet cash flow pouzijeme nepfimou metodu vypoctu, ipravou hrubého zisku.

Provozni cash flow vypocteme jako

Zisk pred zdanénim

+ odpisy

+ tvorba rezerv a opravnych polozech

- rozpusténi rezerv a opravnych polozek
+ / - zména stavu pohledavek

+ / - zména stavu zasob

+ / - zména kratkodobych zavazkt

- Zaplacena dan z pfijmu

= Provozni CF



Tabulka 25: Vypocet bonity vybrané spolecnosti dle Kralickova Quicktestu

Ukazatel 2015 2016 2017 2018 2019

Vlastni kapital / celkova aktiva 71%| 1 76% 1 78%| 1 83%| 1 91%| 1
Provozni cash flow 9229 1547 17 105 24 622 23712

(cizi zdroje — penéini prostiedky) / provozni cash flow 08 1 3,3] 2 02 1 -0,2] 1 -0,9] 1
cash flow / triby 14% 1 3%| 4 21% 1 27% 1 22% 1
ROA 17% 1 9% 2 20% 1 21% 1 28% 1
Priimérna znamka v jednotlivych letech 1 2,3 1 1 1

Zdroj: viastni zpracovani

Vysledna zndmka v poslednim analyzovaném roce nam vysla 1, coz znaci vyborny
vysledek a podnik lze oznacit jako bonitni.

Pokud bychom se méli podivat také na vyvoj v jednotlivych letech, tak v roce 2016
doslo ke zhorSeni vysledka. Tento horSi vysledek byl dan jednak poklesem trzeb, které
mezirocné poklesly z celkovych 63 774 tis. K& na 58 856 tis. K¢, a také souvisejicim
poklesem zisku pred zdanénim, ktery v poméru k trzbam poklesl jesté¢ vyraznéji a to z 9 516
tis. K& na 4 865 tis. K¢&. Zaroven doslo v roce 2016 k nartistu aktiv, 1 kdyz relativn€ nepatrné —
0 2% mezirocné oproti roku 2015, ale v poméru k poklesu zisku se tyto hodnoty projevili na

hor§im vysledku rentability aktiv.

4.2.5 Zhodnoceni rizika bankrotu

Byt z pfedchozich analyz zatim vychazi velmi dobré vysledky vétSiny ukazatelii a
riziko bankrotu zatim zadny z ukazateli nenaznacuje, bude pro uceleny pohled, jistotu odahu 1

nazornost zpracovan na zkoumaném podniku index INOS.

Index INOS je nazyvan také indexem diivéryhodnosti a od doby svého vzniku v roce
1995 v podobé IN95, uz byly vahy ukazateli ve vzorci nékolikrat zptesiiovany s ohledem na

vyvoj ekonomiky.
Vzorec pro vypocet indexu INOS je:

INO5 = 0,13 * (aktiva / cizi kapital) + 0,04 * (EBIT/nakladové uroky) + 3,97 * (EBIT/celkova
aktiva) + 0,21 * (trzby / celkova aktiva) + 0,09 * (ob&ézna aktiva / kratkodobé zavazky)

Vysledna kvalifikace firmy se provede podle nésledujici tabulky:



Tabulka 26: Hodnoceni indexem INOS

INO5>1,6 Bonitni podnik, podnik tvoti hodnotu
0,9 <INO05< 1,6 Seda zona nevyhranénych vysledki

IN05<0,9 Bankrotni podnik, podnik hodnotu netvoii (ni¢i)

Zdroj: Neumaierova, 2005

Tabulka 27: Hodnoty ukazatele INOS spolecnosti Skolky — Montano, spol. s r. o. ve

sledovanych letech

Ukazatel 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019
INO5 1,69 1,60 10,92| 42,06 3,46
INO5

bez zapocteni EBIT/nakl. Uroky v letech 2017/2018 1,69 1,60 1,92 2,17 3,46

Zdroj: viastni zpracovani

Podle indexu INO5 za rok 2019 je mozné spole¢nost hodnotit jako firmu, ktera vytvari

hodnotu, ma uspokojivou finan¢ni situaci a v nejblizsich dvou letech bankrot nehrozi.

Podnik nevykazoval v letech 2015, 2016 a 2019 zadné nakladové uroky, ve vzorci tak
byl pomér EBIT a ndkladovych urokti nahrazen nulou. I v letech 2017 a 2018 byly nakladové
uroky zcela minimalni a vysledek je timto vyrazné€ vychylen ztrendu postupného ristu

hodnoty ukazatele INOS.

4.2.6 Vymezeni odvétvi

K provedeni srovnani vysledkd spolednosti Skolky — Montano, spol. sr. o.
s relevantnim odvétvim i1 konkurenci je diillezité vymezit a charakterizovat relevantni trh, kam
ocefiovana spole¢nost spada. Hlavni ¢innosti spole¢nosti Skolky — Montano spol. sr. o. je
zemédé€lska vyroba a Vyroba, obchod a sluzby neuvedené v ptilohdch 1 az 3 Zivnostenského
zékona. Podle klasifikace ekonomickych ¢innosti (CZ-NACE) se spole¢nost nachazi ve vice
skupinach. Hlavni NACE je 0130 — MnoZeni rostlin, spadajici pod skupinu 01 — Rostlinna a
Zivoc¢isna vyroby, myslivost a souvisejici ¢innosti. Dale je mozné spolecnost zatadit jesté¢ do

dalSich skupin, detailn¢ viz. obrazek Cislo 6. Pfevazna Cast trzeb spoleCnosti plyne z prodeje



vlastnich vyrobkl/vypéstki, které jsou realizované také prostiednictvim zahradnického centra
v Pferové nad Labem, proto je vhodné jesté podnik podrobit srovnani se skupinou

,Maloobchod v nespecializovanych prodejnach®.

Z hlediska Uzemi je relevantni narodni trh, jelikoZ na tomto Gizemi ma spolecnost své sidlo,
jedinou zahradnickou prodejnu a také téméf 100% své Cinnosti. Vzhledem k povaze
podnikani je dilezité, zejména pii srovnani s konkurenci, zaméteni na lokalni trh a podobné
spolecnosti v nejbliz§im okoli, tj. v kraji, popt. okrese, protoze pii rozhodovéani o koupi u
tohoto druhu vyrobki a sluzeb bude mezi faktory kromé& ceny vyrobkia/vypéstkli hrat také

velkou roli ndklady na dopravu.

Obrazek 6: Zarazeni spolecnosti do skupin dle klasifikace CZ-NACE
Klasifikace ekonomickych ¢innosti - CZ-NACE

01300: MnoZeni rostlin
00: Vyroba, obchod a sluzby neuvedené v pfilohach 1 az 3 Zivnostenského zakona
01: Rostlinna a Zivo€isna vyroba, myslivost a souvisejici cinnosti
011: Péstovani plodin jinych nez trvalych
02: Lesnictvi a téZba dfeva
02400: Podpurné cinnosti pro lesnictvi
03220: Sladkovodni akvakultura
431: Demolice a pfiprava stavenisté
461: Zprostiedkovani velkoobchodu a velkoobchod v zastoupeni
462: Velkoobchod se zakladnimi zemédélskymi produkty a Zivymi zviraty
471: Maloobchod v nespecializovanych prodejnach
7490: Ostatni profesni, védecke a technické Cinnosti j. n.

Zdroj: Vypis z Registru ekonomickych subjektit CSU v ARES, https.//wwwinfo.mfcr.cz/

4.2.6.1 Srovnani v ramci odvétvi

Abychom se vyhnuli ptipadné desinterpretaci vysledkii z u€etnich zavérek pfi jejich
porovnavani, je vhodné zjistit jaké je obvyklé slozeni sledovanych stavovych ukazatelii a
jejich hodnot v odvétvi. Pi srovnani se zamétime na srovnani s podniky s klasifikaci 01 —
Rostlinna a zivoc¢isna vyroba, myslivost a souvisejici Cinnost a s klasifikaci 0471 Maloobchod

v nespecializovanych prodejnach.



Tabulka 28: Srovnani trzeb v odvétvi CZ NACE 01

Data za odvétvi
Rostlinna a Zivogisna wroba | Podil na trzbach Skolky Montano spol. s r. o.| Podil na trzbach
a myslivost / NACE 01
2018 2019 2018 | 2019 2018 2019 2018 | 2019
Trzby za prodej viastnich vyrobkii a sluzeb | 8884517] 9540687 80,90%| 82,97% 82 049 98 127] 89,49%| 89,55%
Triby za prodej zboi 2007 768] 1957631 1910%| 17,03% 9641 11447] 10,51%| 10,45%
Vykonnova spotfeba 9020536]  9366884] 82,14%| 81,46% 54 852 67 736 59,82%| 61,82%
Naklady vynaloené na prodej zboi 1888625 1740044 17,20%| 15,13% 7903 9384] 862%| 856%
Spotfeba materialu a energie a sluzby 7130251] 7626840 64,93%| 66,33% 31377 40 253 34,22%| 36,74%
Osobni naklady 1893700  1954507| 17,24%| 17,00% 12 420 15284] 13,55%| 13,95%
Provozni wsledek hospodareni 1258289]  1015426] 11,46%| 8,83% 17 000 26 827 18,54%| 24,48%
Trzni podil spoleénosti Skolky Montano 0,83% 0,95%
Zdroj: vlastni zpracovani, mpo.cz
Tabulka 29: slozeni aktiv v odvetvi CZ NACE 01, 46, 47
Data za odvétvi celkem (v tis. K¢) Aktiva celkem Dlouhodoby majetek
NACE [Nazev 2018 [ 2019 2018 | Podil DWA] 2019 | podil DM/A
01 Rostlinna a Zivogisna wroba a myslivost | 22939012 23 413 837 15416249  67,21% 15846 446 67,68%
46 Velkoobchod, kromé motorowych vozidel | 390 874 991 381531146 136360629  34,89% 134281135  3520%
47 Maloobchod, kromé motorowch vozidel | 241032202 263991 171| 123823433 51,37% 134 347 054 50,89%
Obézna aktiva
NACE 2018 | PodiloA/A] 2019 | Podil OA/A
d 01 7373686  32,14% 7310166  31,22%
46| 252 608 941 64,63% 244817042  6417%
47| 114916694  47,68% 127454259  48,28%
Penézni prostiedky
2018 | Penize/A [ 2019 | Penize/A
d 01 1235 672 5,39% 1101 188 4,70%
46| 24767 846 6,34% 23357 124 6,12%
47| 28485826 11,82% 29229 364 11,07%

Zdroj: vlastni zpracovani, mpo.cz

Z tabulek 28 a 29 vyplyva, ze v odvétvi CZ NACE 01 prevazuji Trzby z prodeje vlastnich

vyrobkil a sluzeb nad Trzbami za prodej zbozi. Podil Dlouhodobého majetku na aktivech se

pohybuje kolem 67%, zatimco ob&znéd aktiva tvoifi pfiblizné 32%. Penézni prostfedky se

pohybuji kolem 5% hodnoty aktiv, coZ je vyrazné nizsi pomér nez, ktery vykazuje spolecnost

Skolky — Montanto, spol. s 1. 0., kterda ma za rok 2019 pomér penéznich prostiedki k aktivim

30%.

4.2.6.2 Srovnani s konkurenci

Finan¢ni analyza je jednim znastrojii, jak porovnavat vysledky spole¢nosti

s konkurenci a hledat pfipadny potencidl ke zlepSeni, pfipadné 1épe piipravit spolecnost



na konkurenéni boj s porovnavanou spole¢nosti. Za timto téelem bude spole¢nost Skolky —
Montano spol. s 1. 0. srovnana se spolecnosti ze stejného odvétvi, aby bylo mozné zjistit, zda i

pies uspokojivé vysledky neni mozné najit prostor ke zlepSeni.

Je nutné poznamenat, Ze je velmi obtizné najit v dané oblasti porovnatelny podnik,
ktery by svou majetkovou strukturou a zamétfenim odpovidal analyzované spolecnosti a

zaroven k nému byly vetejné dostupnd data pro srovnani.

Naptiklad spole¢nost Starkl — zahradnik, spol. s r. 0., kterd by byla také pro srovnani
vhodnd, bohuzel nema dostupné vykazy za stejné obdobi 2015 — 2019 ve sbirce listin
v obchodnim rejstiiku. Zaroven tato spolecnost realizuje vice jak 70% svého obratu
prostiednictvim zasilkového obchodu, zatimco prodej v zahradnim centru tvofi pouze cca.

20% podilu spolecnosti.

Dalsi volbou pro srovnani byly spolecnosti v nejblizSim okoli, které ale opét bud’
nemély zavérky vetejné dostupné nebo mély majetkovou strukturu rozdélenou takovym
zpisobem, ze bylo velmi tézké identifikovat jakych vysledkti spolecnost dosahuje. V tomto
piipadé se jednalo napiiklad o spolecnost Zahradnictvi Litol s.r.o. jejiz diagram vazeb je na
obrazku 7 nize. Samotna spolecnost Zahradnictvi Litol dosahovala ve sledovanych letech
velmi nizkych ziskd, v roce 2018 a 2016 dokonce vykazala ztratu, zadroven ve vykazu ziski a
ztrat chybéla polozka ,,Trzby zprodeje zbozi*, piestoze zahradni centrum nabizi i1 jiné
polozky nez produkty vlastni vyroby, jak je patrné zjejich stranek i osobni navstévy. Pii
prozkoumani majetkové struktury byla zjiSténa vazba na spole¢nost Montano — Kvétiny s. r.
0., Z jejiz ucetnich zavérek se da domnivat, Ze jsou v ni obsazeny prodeje zbozi realizované
v zahradnim centru spolecnosti Zahradnictvi Litol s. 1. 0., ktera je 50% vlastnikem spolec¢nosti
Montano — Kvétiny s. r. 0. viz. Obéazek 7. Z vysledkli a dohledanych vazeb se da vyvodit, ze

spole¢nosti maji oddélenou vyrobni a prodejni ¢innost na dva subjekty.

Obrazek 7: Majetkova struktura spolecnosti Zahradnictvi Litol s. 1. o.
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4.2.6.3 Spole¢nost Arboeko s. r. o.

Pro srovnani s konkurenci byla vybrana spolecnost Arboeko s. r. o., kterd je stejné
jako spole¢nost Skolky Montano spol. st. o. ¢lenem Svazu $kolkait sdruzujicich péstitele
zcelé Ceské republiky a zaroveii ma sidlo a jednu zhlavnich péstebnich ploch ve

sttedoceském kraji.

Spolec¢nost Arboeko s.r.o. zahgjila svoji Cinnost v roce 1993 jako velkoobchodni
spolecnost ptlisobici v oblasti distribuce okrasnych dfevin s majoritnim zahrani¢nim
vlastnikem. Hlavni sidlo firmy se nachdzi v Obfistvi u M¢lnika. V roce 1994 spolec¢nost
rozsifila svoji pisobnost také na Moravu, kde oteviela pobocku ve Smrzicich u Prostéjova.
Okrasné skolky Arboeko s.r.o. se rozkladaji na vymeéte 205 ha pady. Od 1. 8. 2007 je firma
Arboeko s.r.0. ryze ¢eskou spole¢nosti, v tomto roce byl ceskym managementem spole¢nosti
odkoupen majoritni podil od holandského partnera, ktery spole¢nost vroce 1993
spoluzakladal. Hlavnim pfedmétem cinnosti je zemédélska vyroba — se zaméfenim na
péstovani okrasnych rostlin a dale ,,Vyroba, obchod a sluzby neuvedené v piilohach 1 a 3
zivnostenského zakona“. Podle CZ NACE je hlavni ¢innost 0150 SmiSené hospodaistvi a

0130 Mnozeni rostlin.

Spolecnost Arboeko s.r. 0. je zaméfena hlavné na velkoobchodni odbératele.
Spole¢nost ma dvé péstebni stiediska v Ceské republice ztoho jedno v Obfistvi, kde se

nachdzi také velkoobchodni prodejna. Spolecnost se snazi rozSifovat svoji ptisobnost také



v zahrani¢i, kde jiz v minulosti expandovala na trhy v Polsku a na Slovensku, v kazdé z téchto
zemi ma spolecnost jedno stfedisko. Pro velkoobchodni odbératele spustila také vlastni e-
shop. Schopnost uspét 1 na zahrani¢nich trzich je zajimavym prvkem pro srovnani
s analyzovanou spoleénosti Skolky — Montano spol. sr. o., ktera se zamé&fuje vyhradné na

¢esky trh a byt’ ma dostatek financi pro investice, zistava vérna lety ovéfenym cestam odbytu.

Zakladni kapital spolecnosti Arboeko s. r. o. je 20 060 000,- K¢ a celkem mé 6
spoluvlastnikti, kdy ale Zadny nema ve spolecnosti majoritni podil. Dle informaci z ptilohy

k ucetni zaveérce méla spolecnost ke konci roku 2019 163 zaméstnanci.

Se spoleénosti Skolky — Montano, spol. s r.o. si spoleénost Arboeko s. r. 0. konkuruje
zejména v oblasti vefejnych zakazek vysadby zelené pro mésta a obce a dale ve
velkoobchodnim prodeji rodinnym zahradnickym centriim, obchodnim fetézcim a

realizacnim firmam.
Pro ucely porovnani se spolecnosti Arboeko s. r. o. budou porovnany jednak
vysledky hospodateni, majetkova struktura, zdroje financovani, ale také jednotlivé pomérové

ukazatele umoziujici mezipodnikové srovnani.

Tabulka 30: Rozvaha spolecnosti Arboeko s.r.o. — Aktiva, hodnoty v tis. K¢



AKTIVA

Udaje ke dni 31.12. 2015 2016 2017 2018 2019
AKTIVA CELKEM 440 182 425 163 407 622 415 047 444 875
STALA AKTIVA 200 289 183 528 170 195 159 338 148 981
Dlouhodoby hmotny majetek 200 259 183 498 170 165 159 308 148 877
Pozemky a stavby 88 802 83 422 81333 77 147 81 890
Pozemky 24 597 24 735 27 253 27 580 32014
Stavby 64 205 58 687 54 081 49 567 49 876
Hmotné movité véci a jejich soubory 28121 27 050 28 759 30467 31471
Ocenovaci rozdil k nabytému majetku 82 306 70573 58 840 47 107 35375
Poskytnuté zalohy na DHM a nedokonceny DHM 1030 2453 1233 4587 141
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 0 0 0 4587 0
Nedokonéeny dlouhodoby hmotny majetek 1030 2 453 1233 0 141
Dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 0 74
Software 0 0 0 0 74
Dlouhodoby finan¢ni majetek 30 30 30 30 30
Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 30 30 30 30 30
OBEZNA AKTIVA 239 702 241 251 237272 254749 295575
Zasoby 202 331 208 458 202 402 201 005 212704
Material 6 782 9437 8 859 9143 9578
Nedokoncend vyroba a polotovary 185 833 190933 185 890 184 371 194 916
Zbozi 9717 8088 7 653 7 490 8210
Pohledavky 28 382 29 752 26 706 28674 39 528
Dlouhodobé pohledavky 0 0 0 0 0
Kratkodobé pohledavky 28 382 29 752 26 706 28674 39 528
Pohledavky z obchodnich vztaht (z obchodniho styku) 23 507 24 790 24 540 29551 36554
Pohledavky - ostatni 4876 4962 2166 -877 2974
Stat - danfiové pohledavky 3407 3791 37 -2172 1327
Kratkodobé poskytnuté zalohy 951 714 1676 451 609
Jiné pohledavky 518 457 453 844 1038
Penéini prostiedky 8990 3041 8 165 25070 43 343
Penézni prostfedky v pokladné 142 83 143 74 133
Penézni prostredky na uctech 8 847 2958 8022 24 997 43210
Casové rozliseni aktiv 191 385 155 960 319
Naklady pristich obdobi 183 312 153 960 319
Komplexni naklady pristich obdobi 0 0 0 0 0
Prijmy pristich obdobi 7 72 2 0 0

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladeé zverejnénych zaveérek spolecnosti, dostupné z justice.cz

Tabulka 31: Rozvaha spolecnosti Arboeko s.r.o. — Pasiva, hodnoty v tis. K¢



PASIVA

Udaje ke dni 31.12. 2015 2016 2017 2018 2019
PASIVA CELKEM 440 182 425 163 407 622 415 047 444 875
Vlastni kapital 343 940 355 559 343 424 366 572 379 113
Zakladni kapital 20 060 20 060 20 060 20 060 20 060
Fondy ze zisku 2 006 2006 2 006 2 006 2 006
Zakonny rezervni fond 2 006

Statutarni a ostatni fondy 0 2 006 2 006 2 006 2 006
Vysledek hospodaieni minulych let (+/-) 306 513 319 546 304 568 318 840 322 009
Nerozdéleny zisk minulych let 306 513 319 546 304 568 318 840 322 009
Vysledek hospodareni béZného tcetniho obdobi 15 361 13 947 16 790 25 666 35038
Cizi zdroje 91 880 64 213 55582 39434 54 158
Rezervy 0 0 0 0 0
Zavazky 37 438 64 213 55 582 39434 54 158
Dlouhodobé zavazky 39 821 35 809 30 253 13 888 11 676
Zavazky k uvérovym institucim 19125 17 023 13598 0 0
Zavazky z obchodnich vztahl 0 0 0 0 0
OdloZeny danovy zavazek 20 696 18 786 16 656 13 888 11676
Zavazky ke spole¢nikiim 0 0 0 0 0
Dohadné ucty pasivni 0 0 0 0 0
Kratkodobé zavazky 52 059 28 404 25 329 25 546 42 482
Zavazky k uvérovym institucim 35317 9144 8018 0 0
Kratkodobé pfijaté zalohy 1177 1081 725 706 802
Zavazky z obchodnich vztah( (z obchodniho styku) 9027 10042 7758 16191 29768
Zavazky ostatni 6 537 8138 8827 8 649 11912
Zavazky ke spole¢nikiim 0 0 0 0 0
Kratkodobé finan¢ni vypomoci 0 0 0 0
Zavazky k zaméstnancim 3321 3441 3760 3691 3944
Zavazky ze socidlniho a zdravotniho zabezpeceni 1840 1941 2130 2 105 2253
Stat - danové zavazky a dotace 431 468 514 517 3600
Dohadné ucty pasivni 405 1718 1770 1582 1219
Jiné zavazky 540 570 652 755 896
Casové rozliseni pasiv 4362 5391 8616 9041 11 604
Vydaje priStich obdobi 4362 5391 8616 9041 11604
Vynosy pfistich obdobi 0 0 0 0 0

Zdroj: Viastni zpracovani na zaklade zverejnénych zavérek spolecnosti, dostupné z justice.cz

Tabulka 32: Vykaz ziskii a ztrat spolecnosti Arboeko s.r.o., v tis. K¢



VYKAZ ZISKU A ZTRAT

Udaje ke dni 31.12. 2015 2016 2017 2018 2019

Trzby za prodej vlastnich vyrobkii a sluzeb 2204 2717 2705 3941 3440
Trzby za prodej zbozi 320134 314214 329 645 371819 398 802
Vykonova spotieba 341375 345 068 353108 389873 423794
Naklady vynaloZené na prodané zbozi 229 985 229032 237 161 266521 281630
Spotieba materidlu energie 64 090 65 719 67 266 70261 72789
Sluzby 47 300 50318 48 681 53 090 69 375
Zména stavu vnitropodnikovych zasob vlastni vyroby -5571 -5101 5044 1518 -10544
Aktivace -134 485 -147 596 -161 023 -173 251 -180 884
Osobni naklady 76 741 79 535 87 765 95 187 100 228
Mzdové naklady 54 650 56 682 62498 67 850 71114
Naklady na soc. zabezpeceni a zdravotni poj. 22091 22 853 25268 27338 29114
Upravy hodnot v provozni oblasti 23 955 25 095 25927 27 738 25 567
Upravy hodnot dlouhodobého NM a HM - trvalé 24778 25 237 25403 26 455 26 942
Upravy hodnot zésob -824 -142 523 1283 -1375
Upravy hodnot pohledavek 0 0 0 0 0
Ostatni provozni vynosy 3572 2401 2 826 2587 4575
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 836 0 147 493 117
Trzby z prodeje materidlu 0 0 0 0 0
Jiné provozni vynosy 2736 2 401 2 680 2094 4458
Ostatni provozni naklady 2100 1217 1062 1351 3347
Zlstatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 0 0 76 21 7
Dané a poplatky 436 332 304 345 890
Jiné provozni naklady 1665 885 682 985 2 450
Provozni vysledek hospodareni 21796 21114 23294 35930 45 309
Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku - podily 0 0 0 45
Vynosy z ostatniho dlouhodobého fin. majetku 36 45 39 0
Vynosové Uroky a podobné vynosy 0 0 16 0
Nakladové droky a podobné naklady 1404 927 737 721 284
Ostatni finan¢ni vynosy 926 28 554 166 315
Ostatni finan¢ni naklady 2014 2 691 1975 2962 2076
Finanéni vysledek hospodateni (+/-) -2493 -3553 -2112 -3462 -2000
Vysledek hospodareni pred zdanénim 19 303 17 560 21182 32 468 43 309
Dari z pfijm0 3942 3613 4392 6 802 8271
Dan z pfijma - splatna 5948 5523 6523 9570 10482
Dari z pfijm0 - odloZena -2 007 -1910 -2131 -2768 -2211
Vysledek hospodareni po zdanéni 15361 13947 16 790 25 666 35038
Vysledek hospodafreni za ucetni obdobi 15 361 13 947 16 790 25 666 35038
Cist\'/ obrat za ucetni obdobi 326 837 319 396 335776 378 567 407 177

Zdroj: Viastni zpracovani na zaklade zverejnénych zaveérek spolecnosti, dostupné z justice.cz

Celkova vySe majetku spolecnosti Arboeko s. r. 0. vyrazné prevySuje majetek
spoleénosti Skolky — Montano spol. s r. 0. Pfestoze spole¢nost Skolky — Montano majetkové
mezirocné roste, stale se jeji objem aktiv k objemu celkovych aktiv spole¢nosti Arboeko s. r.
0. pohybuje na urovni 21% za rok 2019, hodnota zasob tvoii pouze 4% hodnoty zasob
spolecnosti Arboeko s.r.o. ke konci roku 2019. Oproti tomu v objemu penéZznich prostiedkil
se spole¢nost Skolky — Montano spol. s r. 0. v poméru ke spolenosti Arboeko s.r.0. pohybuji

na tUrovni 66%. Men§i zasoby mizou spoleénost Skolky — Montano spol. sr.0.

znevyhodiovat v piipad¢ vétsich zakazek pro statni spravu i velkoodbératele.




Tabulka 33: Porovnani velikosti aktiv spolecnosti Skolky — Montano v poméru k aktiviim

spolecnosti Arboeko s.r.o.

Mezipodnikové srovnani aktiv Arboeko s.r. 0. | Skolky - Montano, spol. sr. o.
2019 2019
AKTIVA CELKEM 444 875 93 688 21%
STALA AKTIVA 148 981 49 000 33%
Dlouhodoby hmotny majetek 148 877 48 493 33%
Pozemky a stavby 81890 45 582 56%
Hmotné movité véci a jejich soubory 31471 1552 5%
Ocenovaci rozdil k nabytému majetku 35375 0%
Poskytnuté zdlohy na DHM a nedokoncéeny 141 0%
OBEZNA AKTIVA 295 575 44 103 15%
Zasoby 212 704 8 758 4%
Pohledavky 39528 6912 17%
Penéini prostredky 43 343 28 433 66%

Zdroj: Vlastni zpracovani

Nize je zpracovana vertikalni analyza aktiv spolec¢nosti Arboeko s.r.o. za ucelem
porovnani majetkové struktury se spolenosti Skolky — Montano, spol. sr.0.. Na zikladé
porovnani tabulky nize s tabulkou 9 a 10 je mozné zjistit, ze pomér stalych a obéznych aktiv
na aktivech celkem je v piipadé spoleénosti Skolky — Montano, spol. s. r. 0. pfiznivéjsi ve
prospé&ch stalych aktiv. V roce 2019 mély Skolky — Montano, spol. s r. 0. pomér 52% stalych
aktiv versus 47% ob&znych aktiv. U spole€nosti Arboeko s.r.o. podil stalych aktiv mezirocné
klesa (dano hlavné odpisy dlouhodobého hmotného majetku), zatimco roste podil obéznych
aktiv. V detailngj$im rozloZeni je vidét, Ze u spoleénosti Skolky — Montano spol. s r. o. tvofi
vEtsi ¢ast obéznych aktiv penézni prostiedky (64%), zatimco u spolecnosti Arboeko s.r.o. jsou

ob¢ézna aktiva z 84% tvofeny zéasobami. Tyto rozdily by se mély projevit v hodnotach

ukazatelt likvidity.

Tabulka 34: Struktura aktiv spolecnosti Arboeko s.r.o.

AKTIVA
Udaje ke dni 31.12. 2015 2016 2017 2018 2019

AKTIVA CELKEM 440182| 100% 425163 100% 407 622| 100% 415047 100% 444 875 100%
STALA AKTIVA 200 289| 45,50% 183528| 43,17% 170195| 41,75% 159 338| 38,39% 148 981| 45,50%
OBEZNA AKTIVA 239702 54,46% 241251| 56,74% 237 272| 58,21% 254 749| 61,38% 295575| 54,46%
Casové rozliseni aktiv 191 0,04% 385 0,09% 155 0,04% 960| 0,23% 319 0,07%




AKTIVA

Udaje ke dni 31.12. 2015 2016 2017 2018 2019

AKTIVA CELKEM 440 182 425163 407 622 415 047 444 875

STALA AKTIVA 200 289 183 528 170 195 159 338 148 981
Dlouhodoby hmotny majetek 200259  100% 183498|  100% 170165  100% 159308| 100%| 148877 100%
Pozemky a stavby 88802 44,34% 83422| 4546% 81333| 47,80% 77 147| 48,43% 81890 44,34%
Hmotné movité véci a jejich soubory 28121 14,04% 27050 14,74% 28759| 16,90% 30467| 19,12% 31471 14,04%
Ocefiovaci rozdil k nabytému majetku 82306| 41,10% 70573| 3846% 58 840| 34,58% 47107| 29,57% 35375 41,10%
Poskytnuté zalohy na DHM a nedokonceny) 1030 0,51% 2453]  1,34% 1233| 0,72% 4587 2,88% 141  051%
OBEZNA AKTIVA 239702  100% 241251  100% 237272  100% 254749)  100% 295 575 100%
Zasoby 202331 84,41% 208458 86,41% 202402 85,30%| 201005 78,90% 212704| 84,41%
Pohledavky 28382 11,84% 29752 12,33% 26706 11,26% 28674 11,26% 39528 11,84%
Pené?ni prostredky 8990| 3,75% 3041 1,26% 8165 3,44% 25070| 9,84% 43343|  3,75%

Zdroj: Vlastni zpracovani z verejné dostupnych zaverek

Z pohledu pasiv spolecnosti Arboeko s.r.o. budeme srovnavat zdroje financovani.
Zakladni a vlastni kapital spoleénosti Arboeko s.r.0. je opét vyssi nez u spoleénosti Skolky —
Montanto spol. s r. 0., ale v pomérech mezi vlastnim a cizim kapitdlem se spolecnosti velmi
podobaji. U obou spolecnosti pievazuje vlastni kapital nad cizimi zdroji. Za rok 2019 je
pomér vlastniho kapitalu 85% u spolenosti Arboeko s.r.0. a u spole¢nosti Skolky — Montano
tvoii vlastni kapitdl dokonce 91%, spol. s r. 0. ve stejném roce. U obou spolecnosti pfevazuji
kratkodobé zavazky nad dlouhodobymi s tim, Ze v roce 2019 necerpéd ani jedna spolecnost
uvér u bankovnich instituci. Da se predpokladat, ze ob¢ spolecnosti jsou majetkove nezavisle,

maji dostatek zasob penéznich prostfedkli na pokryti piipadnych nenadalych situaci i

potenciondlni investice a nemusi se tudiz vazat Gvéry.

Tabulka 35: Struktura pasiv spolecnosti Arboeko s.r.o.

PASIVA
Udaje ke dni 31.12. 2015 2016 2017 2018 2019
PASIVA CELKEM 440 182 100% 425163 100% 407 622 100% 415 047 100% 444 875 100%
VLASTNI KAPITAL 343 940 78% 355559 84% 343 424 84% 366 572 88% 379113 85%
CIzi ZDROJE 91 880 21% 64 213 15% 55 582 14% 39434 10% 54 158 12%
Casové rozliseni pasiv 4362 1% 5391 1% 8 616 2% 9041 2% 11 604 3%
PASIVA
Udaje ke dni 31.12. 2015 2016 2017 2018 2019
VLASTNI KAPITAL 343 940 100%! 355 559 100% 343 424 100%)| 366 572 100%! 379113 100%
Zakladni kapital 20 060 5,83% 20 060 5,64% 20 060 5,84% 20 060 547% 20 060 5,29%
Fondy ze zisku 2 006! 0,58%! 2006 0,56% 2 006 0,58% 2 006 0,55% 2 006 0,53%
Vysledek hospodareni minulych let 306 513| 89,12% 319546 89,87%. 304 568 88,69% 318 840| 86,98% 322009 84,94%
Vysledek hospodareni béZzného Ucetniho obdobi 15 361 4,47% 13947 3,92% 16 790 4,89% 25 666 7,00% 35038 9,24%
CIZi ZDROJE 91 880 100% 64213 100% 55 582 100%, 39434 100% 54158 100%
Dlouhodobé zavazky 39 821| 43,34% 35809| 55,77% 30 253| 54,43% 13 888| 35,22% 11676| 21,56%
Zavazky k Uvérovym institucim 19 125 17 023 13 598 0 0
QOdlozeny danovy zavazek 20 696 18 786 16 656 13 888 11676
Kratkodobé zavazky 52 059| 56,66% 28404| 44,23% 25329| 45,57% 25546| 64,78% 42 482| 78,44%
Zavazky k Uvérovym institucim 35317 9144 8018 0 0

Zdroj: vlastni zpracovani ze zverejnénych vykazii spolecnosti Arboeko s.r.o.

Tabulka 36: Porovnani zdrojii financovani spolecnosti Arboeko s.r.o. a Skolky — Montano,

spol. s r. 0. za rok 2019 v tis. K¢.



Mezipodnikové srovnani zdroju financovani Arboeko s. r. o. Skolky - Montano, spol. sr. o.
Udaje ke dni 31.12. 2019 2019

VLASTNI KAPITAL 379 113 100% 85451 100%
Zéakladni kapital 20 060 5,29% 100 0,12%
Fondy ze zisku 2 006 0,53% 0 0,00%
Vysledek hospodareni minulych let 322 009 84,94% 64 067 74,98%
Vysledek hospodafeni bézného uéetniho obdobi 35038 9,24% 21284 24,91%
CIZi ZDROJE 54 158 100% 8 046 100%
Dlouhodobé zavazky 11 676 21,56% 1264 15,71%
Zéavazky k vérovym institucim 0 0

OdloZeny darnovy zavazek 11676 781

Kratkodobé zavazky 42 482 78,44% 6782 84,29%
Zéavazky k uvérovym institucim 0 0

Zdroj: vlastni zpracovani

Na zakladé Vykazu ziski a ztrat budou porovnany vysledky hospodafeni obou
spole¢nosti. Na prvni pohled je patrné, Ze oproti spoleénosti Skolky — Montano spol. s r.0. ma
spole¢nost Arboeko s.r.o. zcela jinou strukturu celkovych trzeb. Trzby jsou z 99% tvofeny
trzbami za prodej zbozi, coz je v ramci odvétvi u podniku tohoto typu zcela neobvyklé, kdy
jak uz bylo uvedeno pifi porovnani s odvétvim, tvoii obvykle prevahu Trzby za prodej

vlastnich vyrobki a sluzeb.

Tabulka 37: Struktura celkovych trzeb spolecnosti Arboeko s.r.o.

Podil trzeb na celkovych trzbach 2015 2016 2017 2018 2019

Celkové trzby

322 338

100%

316 931

100%

332 350

100%

375 760

100%

402 242

100%

Trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb

2204

0,68%

2717

0,86%

2705

0,81%

3941

1,05%

3440

0,86%

Trzby za prodej zboZi

320134

99,32%

314214

99,14%

329 645

99,19%

371819

98,95%

398 802

99,14%

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladeé verejné dostupnych zaverek spolecnosti

Jesté za rok 2007 je dohledatelny clanek, ve kterém je uvedena informace, Ze
z duvodu nedostatecné vyrobni kapacity musi spolecnost Arboeko s. r .o. polovinu zbozi
tvorici trzby importovat ze zahranici (Sto hektarti nestaci - Euro.cz. Euro.cz / Ekonomika,
byznys, finance [online]. Copyright © 2021 Internet Info, s.r.o. VSechna prava vyhrazena.
29.03.2021].

V roce 2007 tvotili vykony spolecnosti ¢astku 105 301 tis. K¢, trzby za prodej vlastnich

[cit. Dostupné z: https:// www.euro.cz/byznys/sto-hektaru-nestaci-785918).

vyrobkll a sluzeb byla dle Vykazu ziskd a ztrat 1551 tis. K& a Trzby za prodej zbozi
289 250tis. K¢&. Spolecnost v té dobé hospodatila na pouhych 100 ha, coz je polovina péstebni
plochy vroce 2019. Z tohoto ¢lanku a hodnot v ucetni zavérce za rok 2007 je mozné
vyvozovat, ze pom¢er trzeb za prodej zbozi k poméru trzeb za prodej vyrobku a sluzeb nebude

jasné Citelny z Vykazu ziski a ztrat.



Pii detailn€jSim porovnani ucetnich zavérek je vidét chybé&jici (nevyplnénd) polozka
,Aktivace” ve Vykazu ziskil a ztrat spolenosti Skolky — Monatno, spol. s. r.o., kterd neni
v ucetnich zavérkach sledovéana, zatimco u spolecnosti Arboeko s.r.o. tato ndkladova polozka
dosahuje vysokych zapornych hodnot, coz znaci vytvotfeni zdsob v odpovidajici hodnoté
(vytvoreni zasob se zapisuje s minusovym znaménkem, pokles zasob by byl s kladnym
znaménkem). Polozka aktivace ma vliv na provozni vysledek hospodateni, odecita se od
celkovych trzeb, ale v ptipad¢ zapornych hodnot, tato polozka provozni vysledek hospodaieni
navySuje (pfed zménou zdkona o ucetnictvi k 1.1.2016 patfila tato polozka mezi vynosy)
Polozka aktivace ptredstavuje hodnotu zasob, kterd byla spolecnosti vytvorena vyjadieno ve
vlastnich nakladech.

Neda se predpokladat, ze by spole¢nost Arboeko s.r.o. méla majetkovou strukturu
rozdélenou tak, ze by o Trzbach za vyrobky vlastni vyroby uctovala jind spolecnost
majetkové navdzand na Arboeko spol. sr. 0., protoze zadnou jinou spolecnost s hlavni
¢innosti v oblasti zemé&d€lstvi spolecnost nevlastni, ani v jejim vlastnictvi neni. Z vyse
uvedeného vyplyva, ze obé spolecnosti o zasobach vlastni vyroby a souvisejicich trzbach za
vlastni vyrobky uctuji odliSnym zptasobem. Spole¢nost Arboeko s.r.o. pravdépodobné
vyrobky po dokonceni vnitropodnikové prevadi a uctuje jako zbozi ve vlastnich prodejnach.
BohuZzel k G¢tovani zasob neni v Gcetnich zavérkach spolecnosti Arboeko s.r.o. detailni
informace, kromé¢ jejich ocenovani, a to pouze v nékterych letech. V pftiloze k zavérce za rok
2019 je uvedeno, ze ,,Vyrobky a nedokoncena vyroba se ocenuji skuteCnymi vlastnimi
naklady*.

Vzhledem k predpokladanému odlisnému uctovani o zasobach mezi spolecnostmi
Skolky — Montano, spol. st. 0. a Arboeko s.r.o. neni vhodné, pro porovnani trzeb nebo
nakladii, pouzivat prost¢ srovnavani polozek vykazu ziskii a ztrat. Pro porovnani
s konkuren¢nim podnikem a zhodnoceni jeho hospodateni poslouzi 1épe ukazatele rentability

a aktivity.

Tabulka 38: Horizontalni analyza vykazu zisku a ztrat spolecnosti Arboeko s.r.o.



Meziroéni srovnani Vykaz zisk( a ztrat 2015 15/16 2016 16/17 2017 17/18 2018 18/19 2019

Celkové trzby 322338 -1,68% 316 931 4,87% 332350 13,06% 375760 7,05% 402 242
Trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb 2204| 23,28% 2717 -044% 2705| 45,69% 3941 -12,71% 3440
Trzby za prodej zboZi 320134 -1,85% 314 214 4,91% 329 645| 12,79% 371819 7,26% 398 802
Vykonova spotieba 341375 1,08% 345 068 2,33% 353108 10,41% 389 873 8,70% 423 794
Naklady vynaloZené na prodané zbozi 229985 -0,41% 229032 3,55% 237161| 12,38% 266 521 5,67% 281630
Spotieba materiadlu energie 64 090 2,54% 65719 2,35% 67 266 4,45% 70261 3,60% 72789
Sluzby 47 300 6,38% 50318 -3,25% 48 681 9,06% 53090 30,67% 69 375
Zména stavu vnitropodnikovych zasob vlastni vyroby -5571 -5101 5044 1518 -10 544
Aktivace -134 485 -147 596 -161 023 -173 251 -180 884
Osobni naklady 76 741 3,64% 79535 10,35% 87 765 8,46% 95 187 5,30% 100 228
Mzdové naklady 54 650 3,72% 56 682| 10,26% 62 498 8,56% 67 850 4,81% 71114
Néklady na soc. zabezpeceni a zdravotni poj. 22091 22 853 25268 27 338 29114
Ostatni provozni vynosy 3572 -32,78% 2401 17,70% 2826| -8,46% 2587| 76,85% 4575
Ostatni provozni naklady 2100 -42,05% 1217 0,19% 1062 27,21% 1351| 147,74% 3347
Provozni vysledek hospodareni 21796 -3,13% 21114 10,32% 23294| 54,25% 35930 26,10% 45 309
Finanéni vysledek hospodaieni (+/-) -2493| 42,52% -3 553| -40,56% -2112| 63,92% -3462| -42,23% -2 000
Vysledek hospodareni pred zdané 19303| -9,03% 17 560| 20,63% 21182| 53,28% 32468| 33,39% 43 309!
Vysledek hospodafeni po zdanéni 15361| -9,21% 13947 20,38% 16 790| 52,86% 25666| 36,52% 35038
Cisty obrat za U¢etni obdobi 326 837 -2,28% 319 396 5,13% 335776 12,74% 378 567 7,56% 407 177

Zdroj: Vlastni zpracovani na zaklade verejné dostupnych zaveérek spolecnosti

Co mlzeme porovnat je meziro¢ni rist vysledk hospodaieni, kdy je z tabulky nize
jasn¢ viditelna véEétsi dynamika meziro¢niho riastu provozniho vysledku hospodafeni 1
vysledku hospodaieni po zdanéni u spole¢nosti Skolky — Montano, spol. s r. o.

Spole¢nost Arboeko s.r.o., také dosahuje ve sledovanych letech zisku, ale jeho riist je
v pruméru pomalejsi. Pfestoze ma spolecnost Arboeko s.r.o. ¢tyfndsobné vétsi Cisty obrat za
igetni obdobi 2019, Vysledek hospodaieni po zdanéni (zisk) je oproti spole¢nosti Skolky —

Montano, spol. s. r. 0. pouze o 65% vyssi. Tento nepomér bude pravdépodobné zapficinén

v

vyssimi néklady spolecnosti Arboeko s.r.0., ktery je patrny napiiklad u osobnich nakladd.

Tabulka 39: Porovnani vynosii a trzeb spolecnosti Skolky — Montano, spol. s r.0. a Arboeko

S.7.0.

Meziro¢ni srovnani trieb a vynosii spole¢nosti Skolky - Montanto, spol. s. r. o.

Udaje ke dni 31.12. 2015 16/15 2016 17/16 2017 18/17 2018 19/18 2019
Triby z prodeje vyrobki a sluzeb 59 125 -15% 50 415 40% 70 507 16% 82 049 20% 98 127
Trzby z prodeje zboZi 4 649 82% 8441 12% 9420 2% 9 641 19% 11 447
Provozni vysledek hospodareni 9711 -47% 5174 163% 13 616 25% 17 000 58% 26 827
Finan¢ni vysledek hospodareni -195 58% -309 -45% -171 -63% -63|  -943% 531
Vysledek hospodareni pred zdanénim 9516 -49% 4 865 176% 13 445 26% 16 937 55% 26 296
Vysledek hospodareni po zdanéni 7 827 -51% 3804 186% 10 867 26% 13 641 56% 21284
Cisty obrat za Géetni obdobi 64 341 -7% 59 677 35% 80721 14% 92 425 19%| 110148




Meziro¢ni srovnani trzeb a vynost spolecnosti Arboeko s. r.o.

Udaje ke dni 31.12. 2015 15/16 2016 16/17 2017 17/18 2018 18/19 2019
Triby za prodej vlastnich vyrobk a sluzeb 2204| 23,28% 2717 -0,44% 2705| 45,69% 3941| -12,71% 3440
Trzby za prodej zbozi 320134| -1,85%| 314214 491%| 329645| 12,79%| 371819 7,26%| 398 802
Provozni vysledek hospodareni 21796| -3,13% 21114| 10,32% 23294| 54,25% 35930| 26,10% 45 309
Financni vysledek hospodareni -2493| 42,52% -3 553| -40,56% -2112| 63,92% -3462| -42,23% -2 000
Vysledek hospodareni pfed zdanénim 19303 -9,03% 17 560 20,63% 21182| 53,28% 32468| 33,39% 43 309
Vysledek hospodareni po zdanéni 15361| -9,21% 13 947| 20,38% 16 790| 52,86% 25666| 36,52% 35038
Cisty obrat za tcetni obdobi 326837 -2,28%| 319396 5,13%| 335776| 12,74%| 378567 7,56%| 407177

Zdroj: Vlastni zpracovani na zaklade verejné dostupnych zaveérek spolecnosti

Srovnani hlavnich pomérovych ukazatelii
Z analyzy vykazl spolecnosti Arboeko s.r.0. je patrné, Ze spolecnost dosahuje také
dlouhodob¢ kladnych hospodarskych vysledkli, ale ma lehce jiné majetkové slozeni (ve

prospéch obézného majetku a vyrazné ptrevahy zasob na obézném majetku)

Ukazatele likvidity
Zelené jsou oznacCeny hodnoty, kdy spolecnosti doséhly v literatuie doporucenych

hodnot uvadénych v kapitole 3.3.4.1

Tabulka 40: Porovndni ukazatelii likvidity mezi spolecnosti Arboeko s.r.o. a Skolky —
Montano, spol. s r. o.

Spolecnost 2015 2016 2017 2018 2019
Okamits likvidita - L1 Arboeko s.r.o. 0,17 0,11 0,32 0,98 1,02
Skolky - Montano, spol. sr. o. 1,47 1,89 1,30 2,33 4,19
Pohotov likvidita - L2 Arboeko s.r.o. 0,72 1,15 1,38 2,10 1,95
Skolky - Montano, spol. sr. o. 2,35 2,86 1,81 3,02 5,21
o L Arboeko s.r.o. 4,60 8,49 9,37 9,97 6,96

Bézna likvidita - L3 =

Skolky - Montano, spol. sr. o. 3,43 5,45 3,18 3,80 6,50

Zdroj: Vlastni zpracovani na zaklade verejné dostupnych zaveérek spolecnosti

Z porovnani je patrné, ze spole¢nosti Arboeko s.r.o. se vice dafi blizit hodnotdm
doporuc¢ovanym pro jednotlivé ukazatele likvidity v literatufe. Pfiblizeni k t¢émto hodnotam
signalizuje jednak schopnost spolecnosti hradit svoje zavazky (tuto schopnost, ale vykazuje i
spole¢nost Skolky — Montano spol. s r.0.), ale zarovefi tim, Ze méné vyrazné doporu¢ované
hodnoty piekracuje, také schopnost efektivné nakladat s likvidnimi prostfedky v majetku
spolecnosti. Z tohoto vysledku lze usuzovat, ze ackoliv méa spolecnost Arboeko s.r.o. vetsi
pomér zasob v obézném majetku oproti penéznim prostiedkim, neohrozuje tento pomeér

platebni schopnost spole¢nosti.

Ukazatele rentability



K poméfeni ziskovosti mezi analyzovanou spole¢nosti Skolky — Montano, spol. s.
r.o. a konkuren¢ni spolecnosti Arboeko, s.r.0o. nesmime zapomenout vyuzit také ukazatele
rentability. Zisk jako hlavni wukazatel uspéchu podniku nemusi byt v porovnani
s konkuren¢nimi podniky symbolem pievahy. To, ze je podnik ziskovy nemusi vzdy
znamenat, Ze je rentabilni. Zejména pfi rozhodovani investori, do jakého podniku vlozi své

penize, se pouzivaji jako rozhodovaci néstroje ukazatele rentability.

Tabulka 41: Porovnani ukazatelii rentability mezi spolecnosti Arboeko s.r.o. a
Skolky — Montano, spol. s r. o.

2015 2016 2017 2018 2019

EBIT spoleénosti Arboeko s.r.o. v tis. K¢ 20707 18 487 21919 33189 43 593
Rentabilita aktiv s EBIT (ROA) Arboeko s.r.o. 4,70% 4,35% 5,38% 8,00% 9,80%
Skolky - Montano, spol. sr.o. 17,35% 8,68% 19,79% 21,05% 28,07%

Rentabilita aktiv s EAT (ROA) Arboeko s.r.o. 3,49% 3,28% 4,12% 6,18% 7,88%
Skolky - Montano, spol. s r.o. 14,27% 6,78% 15,92% 16,94% 22,72%

0, [») 0, 0, 0,
Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) érboeko 5.I.0. 4,47% 3,92% 4,89% 7,00% 9,24%
Skolky - Montano, spol. sr.o. 20,14% 8,92% 20,30% 20,51% 24,91%
Rentabilita trieb s EBIT (ROS) Arboeko s.r.o. 6,42% 5,83% 6,60% 8,83% 10,84%
Skolky - Montano, spol. s r.o. 14,92% 8,27% 16,90% 18,49% 24,00%

Arboeko s.r.o. 4,779 4,409 5,059 6,839 8,719
Rentabilita trieb s EAT (Ziskova marze) vr 0€k0 5.1.0 /7% 40% 05% ,83% 71%
Skolky - Montano, spol. s r.o. 12,27% 6,46% 13,60% 14,88% 19,42%

Zdroj: vlastni zpracovani”

U viech méfenych ukazatelii dosahuje spole¢nost Skolky — Montano, spol. s r. o.
vysSich hodnot rentability nez spole¢nost Arboeko s.r.o.

U jednotlivych ukazateli je prevaha spole¢nosti Skolky — Montano, spol. sr. o.
déna vzdy jinymi vlivy.

Rentabilita aktiv je u spole¢nosti Skolky — Montano spol. s r. 0. oproti konkurenci
vEtsi, protoze spolecnost Arboeko spol. s r.0., piestoze dosahuje zisku ma v poméru k nému
vyrazn¢ veétsi objem aktiv a to hlavné v podobé zasob. Tento rozdil vyjadiuje, Ze spolecnost
Skolky — Montano spol. s r. 0. dosahuji vé&tsi produkéni sily aktiv.

Rentabilita vlastniho kapitalu roste u spole¢nosti Arboeko s. r.0. od roku 2016 a je
tazena hlavné riistem cistého zisku.

Rentabilita trzeb u obou spolecnosti mezirocné roste, tak jako v pfipadé ostatnich
ukazateld s mirnym poklesem v roce 2016. Spole¢nost Skolky — Montano spol. s r.o. doséhla
ptiznivéjSich hodnot tohoto ukazatele, jeji podil zisku na celkovych trzbach je vyssi.
Spolecnost Arboeko s.r.o. dosahuje prubézné rostoucich vysledki, ale v roce 2018 se hodnota

ROS s EBIT pohybovala pod trovni hodnoty v odvétvi 01 Roslinnd a zZivoc¢iSna vyroba a



myslivost, coz mize signalizovat nizko nastavené ceny spolecnosti Arboeko nebo vysoké
naklady.

Celkové lze shrnout, Ze rentabilita spole¢nosti Skolky — Montanto, spol. s r. 0. je
vys$i, coz vychazi z primérného vétsiho ristu zisku v poméru aktivim 1 trzbam. V ptipadé
investora, ktery by se rozhodoval mezi témito dvéma spole¢nostmi se da predpokladat, ze by

zvolil spoleénost Skolky — Montano, spol. s 1. o.

Porovnani s konkurenci  bylo  provddéno za  Ucelem = porovnani
konkurenceschopnosti vii¢i konkurencnimu podniku a ptipadnému odhaleni novych zptsobt

zlepSeni vysledki hospodateni.

Co se tyce konkurenceschopnosti je spole¢nost Arboeko s.r.o. majetkoveé veétsi a
da se tak predpokladat, Zze by byla schopna 1épe reagovat i na velké zakazky. Ve vztahu
hodnoceni ukazateli ze strany odbératelti a dodavatelt, kteti se nejvice zajimaji o likviditu,
vychézi 1épe spole¢nost Skolky — Montano, spol. s r. 0. Stejné ukazatele z pohledu vlastnik?,
zejména v pripad¢ ukazatele likvidity, uz tak pozitivné neptisobi. Hodné vysoké hodnoty
ukazatelli okamzité likvidity jsou pro vlastniky varovanim na ptebytek finan¢ni hotovosti a
signdlem, aby cast penéznich prostiedkii investovali s vétSim piinosem/vynosem pro

spolecnost.

Z pohledu rentability, kterou hodnoti hlavné investoti, by konkuren¢ni boj opét
pravdépodobné vyhrala spoleénost Skolky — Montano spol. s r. 0., kterd momentalné dosahuje

lepsich vysledkt rentability.

5 Zavér

Spoleénost Skolky — Montano spol. s 1. 0. je vysoce stabilni spole¢nosti, ktera na trhu
pusobi jiz od roku 1993. Finan¢ni analyza je zpracovana za obdobi let 2015-2019 a jiz pii
hledani dostupnych zdrojii pro analyzu této spolecnosti bylo patrné, Ze spolecnost se velice
dobie adaptuje na ménici se ekonomické prostiedi a snazi se svymi aktivitami drzet krok s
konkurenci — renovace zahradniho centra, prezentace na socialnich siti, novy e-shop atd.
Z horizontalni a vertikdlni analyzy vykazi spole¢nosti vyplynulo, Ze spole¢nost disponuje

relativné velkym podilem penéZznich prostfedkit (podil 64% na obéznych aktivech v roce



2019), které maji sice pozitivni vliv na vysledky likvidity, zaroven ale mohou signalizovat

nedostate¢né vyuziti volnych penéznich prostiedk.

Jednotlivé pomérové ukazatele vySly nadstandardné dobie a to 1 v porovnani s odvétvim,
ke kterému byly vysledné hodnoty prubézné vztahovany. Za ucelem celkového zhodnoceni
finan¢niho zdravi a predikce vyvoje v nejblizSim obdobi byl vypocitan Kralickiiv Quicktest a
index INOS, predikujici bankrot. Na zakladé téchto souhrnnych ukazateli byla spolecnost
Skolky — Montano vyhodnocena jako bonitni s bez rizika bankrotu v nasledujicich dvou

letech.

Za ucelem utvoreni celistvého obrazku o finan¢nim zdravi spolec¢nosti a jeho zhodnoceni
ve vztahu k okoli spolecnosti, bylo provedeno jesté porovnani vybranych hodnot vykazl a
ukazateli s hodnotami v odvétvi a spoleénost Skolky — Montano spol. s r.o0. byla porovnana

s konkurenc¢ni spole¢nosti Arboeko s. r. 0.

Na zakladé€ jednotlivych analyz je mozné sumarizovat silné a slabé stranky spolecnosti ve

vztahu k jejimu finan¢nimu zdravi a navrhnout mozné cesty ke zlepSeni.

Mezi silné stranky spolecnosti z hlediska financniho zdravi patfi:

- finan¢ni stabilita: podpofena zasobou penéznich prostfedkii na bankovnich uctech a
v pokladné zajist'ujici spole€nosti obranu pro piipadné nenadale turbulence at’ jiz ekonomické
nebo jin¢ho charakteru,

- nadpriimérny zisk v poméru k trzbam,

- potencial pro investicni ptilezitosti: opét podpotfen zasobou penéznich prostiedkdl,

- silna vyjednavaci pozice pro ziskani ciziho kapitalu: spole¢nost mé diky svym dobrym

vysledkim silnou pozici pii vyjednavani s investory nebo bankami.

Mezi nevyhody spolecnosti v oblasti financniho zdravi patii neefektivni vyuziti vlastnich
zdrojli, zejména pencznich prostiedki. Penize, které jsou na uctech mohou mit samoziejmé
néjaky interni smysl, ktery zna jen management spole¢nosti a vztahuje se bud’ k historii nebo
zamyslené budoucnosti spole¢nosti. Obecné lze ale fici, Ze penize na Gctech jsou nedostate¢né

vyuzité a mohly by byt jinde 1épe zhodnoceny.



Z porovnani s konkurenci lze doporucit vyuzit penize bud’ na investice k rozsiieni
péstebni plochy nebo k rozsifeni spolecnosti formou naptiklad vertikdlni integrace, kterd by

mohla spolecnosti zajistit také tisporu nakladi.
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