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UvVOD

V dneSnim ekonomickém prostiedi existuje spousta firem a tudiz i velkd konkurence
mezi nimi. Dochézi zde k ¢astym vykyvim hospodatského prostiedi a prave tyto vykyvy
by mohly mnohé z firem ohrozit. Firmy by tedy nemély podceniovat sva postaveni na trhu,
a naopak by mély na zmény reagovat flexibiln¢ a vytvaret opatieni, kterd by zamezila
jejich ptipadnému budoucimu negativnimu vyvoji. Hojné vyuzivanym néstrojem je prave
finan¢ni analyza, kterd umoziuje firmam zjistit jejich financni situaci a na zakladé¢

zjisténych informaci nasledné pfijimat riizna opatieni.

Cilem této bakalatské prace je provedeni finan¢ni analyzy spolecnosti Sonnentor, s. 1. 0.,
zalozené¢ na elementarnich metodiach a ukazatelich finan¢éni analyzy. Na zaklad¢
zjisténych vysledki pak provedu zhodnoceni finan¢niho zdravi a stability mnou
vybraného podniku a nastinim doporuc€eni pro zvyseni celkové ekonomické efektivnosti

tohoto podniku.

Bakalafska prace bude roz¢lenéna na dveé Casti — Cast teoretickou a Cast praktickou.
V teoretické Casti této prace se budu zabyvat zejména charakteristikou, podstatou a cili
finan¢ni analyzy, uvedu uzivatele finan¢ni analyzy, charakterizuji bézné Gcetni vykazy
jakoZzto hlavni zdroje informaci pro provedeni finan¢ni analyzy a v posledni kapitole této
¢asti podrobnéji rozeberu metody a ukazatele finan¢ni analyzy a uvedu zpusob jejich
vypoctu. Informace uvedené v této Casti bakalatské prace se opiraji o odbornou literaturu,
kterd se zabyva problematikou finan¢ni analyzy. Seznam vSech pouzitych zdroji bude

uveden na konci této prace.

Cast prakticka bude zaméfena na samotnou finanéni analyzu spole¢nosti Sonnentor, s. r. 0.
V této Casti nejprve piedstavim analyzovanou spolecnost a kratce uvedu zejmeéna jeji
historii a ¢innost. Nésledné se zaméfim na analyzu sledované spolecnosti pomoci
elementarnich metod a ukazatell finanni analyzy popsanych v teoretické Ccasti.
Vypoctené hodnoty finan¢ni analyzy srovnam s doporuc¢enymi hodnotami a vyhodnotim

r~r

a k jednotlivym vypoctim pfidam komentate, které blize popisi stav dané situace.

Zaver této bakalarské prace bude obsahovat celkové shrnuti vypoctenych hodnot financni
analyzy, vyhodnoceni finan¢ni situace spole¢nosti Sonnentor, s. 1. 0., a ndsledné nastinéni

doporuceni pro zlepSeni financni situace této spolecnosti.
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1  FINANCNI ANALYZA

1.1 Charakteristika finan¢ni analyzy a jeji podstata

z téchto definic ndm iké, Ze financni analyza tvoii jakysi systematicky rozbor ziskanych
dat. Data potfebnd k jejimu sestaveni se daji nalézt zejména v ucetnich vykazech.
Analyzy hodnoti firemni minulost, soucasnost a umoziuji tak predikovat budouci

finan¢ni podminky firmy.

Hlavni podstatou finan¢ni analyzy je pfichystani podkladd, které slouzi ke kvalitnimu
rozhodovani o fungovani podniku. Je patrné, ze rozhodovani o podniku je velmi tzce
spjato s ucetnictvim. Z pohledu finan¢ni analyzy ucetnictvi podava do zna¢né miry piesné
hodnoty penéznich udajii, avsak tyto vicemén¢ izolované udaje jsou vztazeny vyhradné
k jedinému ¢asovému okamziku. Aby data mohla byt pouzita k hodnoceni finan¢niho

zdravi ur€itého podniku, musime je podrobit finan¢ni analyze. [15]

Ke vzniku finanéni analyzy doslo kratce po vzniku penéz. Byly provadény rozvahy o tom,
jak spenézi hospodafit, nicméné tyto rozvahy byly uskute¢iiovany spiSe nahodile
a bez hlubsiho poznani. [17] Moderni chapani finan¢ni analyzy vzniklo ve Spojenych
statech americkych, nicméné v pocatcich se stdle jednalo spiSe o teoretické, nikoli
praktické prace. Finan¢ni analyzy se pochopitelné ptizpisobovaly dob¢, ve které mély
fungovat. S pfichodem vyuZzivani pocitacl se zna¢né zmenila 1 struktura finan¢ni analyzy,
jelikoz se zménily 1 matematické principy a divody, které vedly k sestavovani téchto

analyz.

Tehdejsi finan¢ni analyzy zobrazovaly predev§im absolutni zmény v ucetnich vysledcich.
Pozdéji zacaly byt sledovany rozvahy a vykazy zisku a ztrat za ucelem zjistovani avérové

schopnosti firem. Prioritou bylo zachovani likvidity podniku a tudiZ jeho pteZiti. [15]

Za pocdatek finanénich analyz v Cechach lze povazovat zaGatek 20. stoleti. Tehdy
se v knize Bilance akciovych spolecnosti od prof. Dr. Josefa Pazourka poprvé objevil
termin ,,bilan¢ni analyza®“. Tento termin, ktery byl pfevzat z némciny, se uZival pred
druhou svétovou valkou. Teprve po druhé svétové valce se diky vlivu americké a britské
terminologie zacal objevovat nynéjsi pojem ,,finan¢ni analyza®“. V naSich podminkach

se vSak tento pojem hojn¢ objevuje az o par desitek let pozdéji, a to od roku 1989. [15, 17]
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1.2 Cile finanéni analyzy

Mezi hlavni cile finan¢niho fizeni podniku patii pfedevsim dosahovani finan¢ni stability.

Tu Ize hodnotit pomoci dvou zakladnich kritérii:

wev

o Za nejdulezitéjsi kritérium je povazovana schopnost podniku vytvaret zisk,
obstaravat pfirastek majetku a také zhodnocovat vlozeny kapital. Toto kritérium
souvisi s podstatou podnikadni jako takového, nebot' podnikatelé vstupuji

do podnikani za ucelem zhodnocovani vlozenych penéz.

e Druhym kritériem, pomoci kterého lze hodnotit financni stabilitu podniku,
je zajisténi platebni schopnosti tohoto podniku. Na prvni pohled se jedna spise
o druhotny cil, nicméné bez platebni schopnosti firma obvykle neni schopna dale

fungovat a nasleduje konec jeji podnikatelské ¢innosti.

Z hlediska finanéni stability tedy nelze jednoznacné fict, které z uvedenych dvou kritérii
je prioritni. Zaroven vsak, zejména u malych a stfednich firem, nelze ptedpokladat
dosazeni maximalnich hodnot u obou kritérii zaroveii. Proto je zde snaha dosdhnout mezi
témito kritérii jakéhosi vyvazeného stavu. V praxi se firmy snazi o vytvafeni zisku,
aniz by ohrozily svou platebni schopnost a také o to, aby dokézaly najit rozumnou troven
likvidniho majetku, kterd neohrozi vydélkovou schopnost a naopak jim zajisti schopnost

platebni. [15]

Mezi dalsi cile finan¢ni analyzy patfi:

Zhodnoceni vlivu vnitiniho a vnéjSiho prostredi firmy;

e Analyza minulého a soucasného vyvoje firmy;

e Analyza vztahu mezi jednotlivymi ukazateli;

e Analyza vysledkl analyzy v prostoru;

e Poskytnuti udajii pro rozhodovani do budoucnosti;

e Rozbor moznosti budouciho vyvoje a nasledny vybér nejlepsi varianty;

11



e Interpretace vysledkll a nasledny navrh finan¢niho planovéni a fizeni podniku;

[16]

Pokud se bavime o finan¢ni analyze, neméli bychom opomenout pojmy finan¢ni zdravi

a finan¢ni fizeni podniku. Tyto pojmy s finan¢ni analyzou uzce souvisi.

1.3 Finanéni zdravi

Za finan¢né zdravy podnik mizeme povazovat takovy podnik, ktery je schopen v danou
chvili, ale 1 vyhledové do budoucna naplnovat ¢innost, pro kterou byl zalozen. Finan¢ni

analyza ndm pak umoznuje zjistit, zda je dany podnik finan¢né€ zdravy, ¢i nikoli. [11]

1.4 Finané¢ni Fizeni

Dal$im pojmem, ktery uzce souvisi s finan¢ni analyzou, je finan¢ni fizeni podniku. Jedna
se o jakysi souhrn nastrojl, technik a poznatkll. Diky nim se d4 méfit, fidit a kontrolovat,
zda zdroje vlozené do podnikdani maji za nasledek adekvatni budouci uzitky
— ¢ili to, ze vlastnik daného podniku ziskd za investovany cas, penézni prostiedky

a také postoupené riziko odpovidajici odménu.

Pro finan¢ni fizeni je dllezité stanovit a vymezit cil podnikdni. K tomuto cili je pak
sméfovana veSkera ¢innost podniku a také se zohlednuje pii formulovani dil¢ich cila.
Jestlize neni dén zdkladni cil ¢innosti, je ve vétSiné pfipadli nemozné smysluplné

rozhodovat o podniku a nebo jej jakkoli fidit. [2]
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2

UZIVATELE FINANCNI ANALYZY

Finanéni analyzu provadéji a uzivaji rizni uzivatelé. Tito uzivatelé se dé€li na interni

a externi.

2.1

Interni uzivatelé finan¢ni analyzy

Mezi interni uzivatele finan¢ni analyzy patii majitel¢, manazeti podniku a zaméstnanci

podniku.

Majitelé podniku — pomoci finan¢ni analyzy mohou zhodnotit, zda podnik dosahl
své maximalni trzni hodnoty. Pfedmétem zajmu majitelt je také zhodnoceni
prostfedkli vloZzenych do podnikani. Finan¢ni analyza jim umoznuje nahlédnout
do této problematiky a zjistit, jakym zptisobem byly tyto prostfedky zhodnoceny.
Pomoci ni udrzuji i jakousi kontrolu nad celym podnikem a manazery, kterym

svetili svilj majetek a také vedeni firmy.

Manazefi podniku — hlavnim ukolem manaZerii je starat se o financni fizeni
podniku. Mezi primarni dovednosti kazdého schopného manazera by méla patfit
znalost finan¢ni analyzy. Na zdklad& znalosti této analyzy by méli byt schopni
vyhodnotit finan¢ni situaci a konat spravna rozhodnuti. Tato rozhodnuti se mohou
tykat napt. ziskavani finan¢nich zdroj, vybéru zpisobi financovani podniku
a celkového zajiStovani majetkové struktury, rozdélovani disponibilniho zisku
apod. Diky finan¢ni analyze mohou manazefi odhalit jak silné, tak slabé stranky
podniku a v disledku toho podniknout rtizna opatieni, ktera by vedla k vylepSeni

finan¢ni situace tohoto podniku.

Zaméstnanci podniku — tito uZivatelé maji osobni zajem na prosperité a finan¢ni
a ekonomické stabilité podniku, ve kterém jsou zaméstnani. Divodem tohoto
zajmu je udrZeni pracovni pozice a platového ohodnoceni. Pfedmétem jejich
zajmu je mzdova a socidlni perspektiva a jistota zaméstnani. Zaméstnanci byvaji
motivovani vysledky hospodafeni — tyto vysledky sleduji prostfednictvim

odborovych organizaci. [4]
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2.2

Externi uzivatelé finan¢ni analyzy

Za externi uzivatele financni analyzy povazujeme obchodni partnery, investory, banky

a dalsi véfitele, konkurenty a stat a jeho orgény.

Obchodni partnefi — mezi obchodni partnery fadime dodavatele a odbératele.
Predmétem zajmu dodavatelii, neboli obchodnich véfitelt, je solventnost podniku.
Podil obchodniho uvéru na cizich zdrojich ¢asto ptfedstavuje podstatnou cast.
Odberatelé, neboli zékaznici, se pii dlouhotrvajicich obchodnich vztazich zajimaji
zejména o finan¢ni situaci svého dodavatele. Je to zplsobeno piedevSim tim,
ze pii vypadku dodavatele by mohlo v nekterych piipadech dojit k ohrozeni,

¢i dokonce k zaniku jejich vlastni vyroby.

Investofi — informace z finan¢ni analyzy vyuzivaji ze dvou hledisek. Prvnim
hlediskem je investi¢ni hledisko. Investofi se snazi ziskat informace o podniku
pro to, aby se rozhodli o svych budoucich investicich. Jde pfedev§im o miru rizika
a miru vynosnosti vlozené¢ho kapitalu. Pfedmétem zajmu je dostatecné
zhodnoceni vlozenych penéznich prostfedkti a vhodné manazerské tizeni podniku.
Druhym hlediskem je hledisko kontrolni, to akcionafi uplatiiuji vii¢i manazerim
daného podniku. Pfedmétem z4jmu je tentokrat stabilita a likvidita podniku
a disponibilni zisk (podle tohoto zisku se ve vétSin€ piipadi odvozuje vyse

vyplacenych dividend).

Banky a dalsi véfitelé — potiebuji znat finan¢ni situaci potencionalniho dluznika.
Informace o finan¢ni situaci tohoto potenciondlniho dluznika jim pomohou
pii rozhodovani, zda mu poskytnout a nebo neposkytnout uvér a v jaké vysi
a zajakych podminek dojde k poskytnuti tohoto uvéru. Predmétem zajmu
je tentokrat bonita piipadného dluznika, ta je provadéna pomoci analyzy

finan¢niho hospodateni podniku.

Konkurenti — mohou za pomoci udaji o finan¢ni situaci podobnych podnikt nebo
celého odvétvi srovnat vysledky hospodateni téchto podnikl se svymi vysledky.
Jedna se o dillezity a také hojné vyuzivany néstroj. Konkurence se zajimé zejména
o rentabilitu, ziskovou marzi, investi¢ni aktivitu, cenovou politiku, vysi a hodnotu

zasob, obratovost zasob apod.
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e Stat a jeho organy — stéZejnimi jsou pro né¢ finanéné ucetni data. Tato data
se pouzivaji napt. k vytvofeni statistik, také pii kontrole plnéni danovych
povinnosti podniku, rozdélovéani finan¢ni vypomoci apod. Statni organy vyzaduji

udaje k formulovani hospodaiské politiky statu vici podnikatelské sféte. [4]
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3  ZDROJE INFORMACI PRO FINANCNI ANALYZU

Kvalita provadéné finan¢ni analyzy znacné souvisi s pouzitymi vstupnimi informacemi.
Tyto informace by mély byt kvalitni a komplexni. Je nutné podchytit vSechna data, ktera
by mohla zkreslit vysledné hodnoceni finan¢niho zdravi podniku. V soucasnosti ma
finan¢ni analytik mnoho moznosti, odkud je schopen cerpat informace pro provedeni

finan¢ni analyzy. Miize tak obsdhnout velké spektrum problematickych aspektt. [15]
3.1 Ucetni vykazy

Zékladni data pro finan¢ni analyzu jsou Cerpana z ucetnich vykazi jednotlivych podnik.
Tyto vykazy poskytuji informace o stavu majetku a jeho struktute, dale o zdrojich kryti
tohoto majetku, zménach vlastniho kapitalu, tvorb¢ a uziti vysledku hospodatreni dané¢ho
podniku a nebo tfeba informace o pohybu penéznich toki tohoto podniku. [10] Ugetni

vykazy se déli na 2 skupiny: finan¢ni a vnitropodnikové.

Finan¢ni ucetni vykazy — patii mezi externi ucetni vykazy, tzn. davaji informace
predevsim externim uzivatelim. Tyto vykazy poskytuji piehled o stavu a struktuie
majetku a jeho zdrojich kryti, o penéznich tocich a o tvorb¢ a uziti vysledku hospodateni
podniku. Takovéto informace jsou vefejné dostupné a firma je musi zvefejilovat
minimalné jednou za rok. Je mozZné je povaZovat za jakysi zaklad informaci pro firemni

finan¢ni analyzu.

Vnitropodnikové ucetni vykazy — nemaji zadnou pradvné zdvaznou formu upravy
a vychazeji z vnitinich potieb firmy. Vyuziti téchto vykazl vede ke zptesnéni vysledki
finan¢ni analyzy, jelikoz se jedna o vykazy, které jsou sestavovany castéji (vicekrat
nez jednou ro¢n¢€) a umozni sestaveni podrobnéjSich financ¢nich fad. Timto ndm dovoli

eliminovat riziko odchylky od skute¢ného stavu. [15]
Mezi zakladni Getni vykazy patii: rozvaha, vykaz zisku a ztraty a vykaz cash flow.
3.1.1 Rozvaha

Jedna se o ucetni vykaz, ktery bilan¢ni formou vzdy k ur¢itému datu zachycuje stav
dlouhodobého hmotného a nehmotného majetku (celkové oznacovano jako aktiva)

a zdrojii financovani tohoto majetku (celkové oznafovano jako pasiva). Rozvaha

16



se obvykle sestavuje k poslednimu dni v roce nebo k poslednimu dni kratS§iho obdobi.
Poskytuje informace o tfech zdkladnich oblastech: majetkové situaci firmy, zdrojich

financovani a finan¢ni situaci.

Prvni oblast — majetkova situace vypovida o tom, jak je majetek ocenén, v jakych druzich

je vazan, také o opotiebeni a obratu majetku a nebo naptiklad o optimalnosti jeho sloZeni.

Druha oblast ptedstavuje zdroje financovéni, znichz byl majetek pofizen. Zde je
predmétem zajmu predevSim vyse vlastnich a cizich zdroji financovani majetku a také

struktura téchto zdroja financovani.

Tteti oblasti jsou informace o finan¢ni situaci podniku. Prostfednictvim téchto informaci
se muzeme dozveédét, jakého =zisku podnik doséhl, jak jej rozdélii a nebo

zprostiedkovanou informaci, je-li podnik schopen dostat svym zavazkim. [15]

Tabulka 1: Struktura rozvahy

AKTIVA PASIVA
Pohledavky za . .o
A. upsany ZK A. Vlastni kapital
B. Dlouhodoby Al Zékladni kapital
majetek
Dlouhodoby 1
B.l. nehmotny majetek Al Kapitéalové fondy
Dlouhodoby hmotny ,
B.11. majetek ALl Rezervni fondy, ...
Dlouhodoby finan¢ni .,
B.11I. majetek AlV. VH minulych let
VH béZného
AV. acetniho obdobi
C. ObéZna aktiva B. Cizi zdroje
C.I. Zasoby B.I. Rezervy
Dlouhodobé -
C.IL pohledavky B.1l. Dlouhodobé zavazky
Kratkodobé , -
C.I1. pohledvky B.1II. Kratkodobé zavazky
CIV. Krgtkodoby finan¢ni BIV. Bar}kovnl uvéry
majetek a vypomoci
D. Casové rozliSeni C. Casové rozliSeni
Zdroj: [7]
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3.1.2 Vykaz zisku a ztraty

Tento pisemny ucetni vykaz podava piehled o pohybu vynost a nakladt za urcité ucetni
obdobi. Narozdil od bilance, ktera obsahuje informace vztahujici se k danému okamziku,
obsahuje vykaz zisku a ztraty informace tokové — tedy vztahujici se k ur¢itému obdobi. [8]
Stejné jako je tomu napf. u rozvahy, tak i tento vykaz se sestavuje pravidelné jedenkrat

za rok ¢i krat$i obdobi.

Analyzou tohoto vykazu se obvykle ptdme na otazku, jak jednotlivé polozky tohoto
vykazu ovliviiovaly vysledek hospodaieni a hleddme na ni odpovéd’. Informace uvedené
ve vykazu zisku a ztraty jsou tedy vyznamnymi udaji pro hodnoceni ziskovosti firmy.
Nékladové a vynosové polozky vykazu zisku a ztraty se nezakladaji na skute¢nych
penéznich tocich, tudiz findlni Cisty zisk neobsahuje opravdovou dosazenou hotovost,
ktera byla ziskana hospodatenim v daném ucetnim obdobi. Je tedy dilezité sestavovat
vykaz o tvorbé a pouziti penéznich prostiedkl. V tomto vykazu jsou ndklady a vynosy
pretransformovany do penéZnich toktl. Struktura vykazu zisku a ztraty obsahuje nékolik
stupiiti vysledku hospodateni. Tyto vysledky se 1i§i naklady, respektive vynosy, které
do struktury tohoto vykazu vstupuji. [15]

Tabulka 2: Struktura vykazu zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztraty
l. Trzby za prodej zbozi

A. Néklady vynaloZené na prodané zboZzi
Obchodni marze

. Vykony

B. Vykonova spotieba

C. Osobni naklady

D. Dané a poplatky

E. Odpisy

I"i. Trzby z prodeje DM a materialu

Zustatkova cena prodaného DM a kapitélu
Zména stavu rezerv a opravnych polozek v provozni oblasti a

G. komplexnich nakladii pfistich obdobi
V. Ostatni provozni vynosy

H. Ostatni provozni ndklady

V. Ptevod provoznich vynosi

l. Ptevod provoznich nakladl

*

Provozni vysledek hospodateni

18



V1. Trzby z prodeje cennych papiri a podili

J. Prodané cenné papiry a podily

VII. Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku

VIII. Vynosy z kratkodobého finanéniho majetku

K. Néklady z finanéniho majetku

IX. Vynosy z pfecenéni cennych papiri a derivati

L. Naklady z precenéni cennych papirti a derivati

M. Zmena stavu rezerv a opravnych polozek ve finan¢ni oblasti
X. Vynosové uroky

N. Nékladové troky

XI. Ostatni finan¢ni vynosy

O Ostatni finan¢ni naklady

XIl. Ptevod finan¢nich vynosu

P. Pievod finan¢nich nakladi

* Finan¢ni vysledek hospodareni

Q. Dan z piijmt za béznou ¢innost

** Vysledek hospodareni za béZnou ¢innost (po zdanéni)
XIIL. Mimotadné vynosy

R. Mimotadné ndklady

S. Dail z pfijmti z mimoiadné ¢innosti

* Mimotadny vysledek hospodateni (po zdanéni)

T. Pievod podilu na vysledku hospodaieni spole¢niktim (+/-

Zdroj: [7]

3.1.3 Vykaz cash flow

Jedna se o relativné moderni a mladou metodu financni analyzy, kterd se zaCala pouzivat
v USA. Do ekonomik po celém svété se vyznamné rozsifila v sedmdesatych letech
20. stoleti. V Ceské republice byl vykaz cash flow poprvé sestavovan v roce 1993. U nas
je tento vykaz oznacovén jako vykaz cash flow nebo také vykaz o tvorb& a pouZiti
penéznich prostfedkli. V ostatnich zemich se pak muzeme setkat sndzvem vykaz
o zménach ve finan¢ni situaci (Statement of Changes in Financial Situation) nebo také
s pojmenovanim vykaz o tvorbé a uziti fondl (Statement of Sources and Applications

of Funds).

Tento vykaz bilancni formou porovnava zdroje tvorby penéznich prostfedka
(neboli ptijmy) s jejich uzitim (neboli vydaji) za urcity Casovy usek. Poslouzi nam tedy
k posouzeni skutecné finan¢ni situace firmy. MiZeme se z n¢j dozvédet, kolik penéznich
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prostiedkil firma vytvofila a k jakym ucelim je vyuzila. Rovnéz potvrzuje skutecnost,

ze zisk a penize nejsou totéz.

Vykaz poskytuje tidaje o penéznich tocich béhem urcitého casového obdobi. Za penézni
toky se povazuji ptirtstky (pfijmy) a rovnéz ubytky (vydaje) penéznich prostredki
apenéznich ekvivalentd. Penéznimi prostfedky rozumime penize v hotovosti
a na bankovnim uctu (pocitaje i mozny pasivni zustatek na bézném uctu), ceniny a penize
na cesté. Pen¢znimi ekvivalenty je myslen kratkodoby likvidni majetek, ktery mizeme
s malymi dodateCnymi néklady pfeménit v uréitou penézni Castku, kterd je pfedem znadma.

U tohoto majetku se rovnéz neptedpokladd vyznamna zména jeho hodnoty v Case. [15]

Vykaz cash flow si klade za cil transformaci nakladové a vynosové polozky do podoby
penéznich tokd. Tento vykaz osvéd€uje vztah mezi ziskem firmy a jejim Cistym pené¢znim
ptiristkem. Poddva doplikovou informaci k vykazu zisku a ztraty. Poukazuje totizZ na to,
ze vykazovany zisk nemusi nezbytné znamenat dostatek penéznich prostfedka. Plati to
inaopak, tzn. ze vykazovand ztrata nemusi nutn¢ svéd¢it o nedostatku penéznich

prostiedk. [12]

Piijmy a vydaje ve vykazu cash flow se roz¢lefiuji do 3 hlavnich oblasti — provozni,

investiéni a finan¢ni.

e Oblast provozni ¢innosti — ptfedstavuje nejvyznamnéjsi ¢ast vykazu CF. Tato
oblast je tvofena zakladnimi aktivitami, které podniku pfinaseji vynosy a jsou tak
hlavnim zdrojem penéznich prostfedkl. Jedna se o piijmy a vydaje, které jsou
propojeny s béznym chodem firmy. Mezi takové piijmy a vydaje fadime
napf.: ptijmy z prodeje vykont, thrady od odbérateld, platby dodavatelim, mzdy

vyplacené zaméstnanctim, platbu dané z piijma, Groky piijaté a vyplacené apod.

e Oblast investicni ¢innosti — zndzorfluje oblast, kterd se zabyva naklddanim
s dlouhodobymi aktivy — jejich nabyvanim a nebo pozbyvanim. Konkrétné sem
patii pfijmy z prodeje dlouhodobych hmotnych a nehmotnych aktiv, pfijmy
z prodeje dlouhodobych finanénich aktiv, vydaje za potizeni t€chto aktiv a vydaje
a piijmy, které jsou svazany s poskytnutim dlouhodobych piijcek, respektive

s jejich splatkami.
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e Oblast financni Cinnosti — pfedstavuje oblast zabyvajici se nakladanim
s dlouhodobymi vlastnimi, ale i cizimi zdroji financovani. Tato oblast tedy
pfi vykazovani vysledku hospodaieni neni identicka s finan¢ni oblasti. Patii sem
zejména piijmy z pijcek, ptijatych avért, emise akcii a dlouhodobych dluhopist,
vydaje, které jsou spojeny se splatkami dlouhodobych ptijcek a uvért, vyplata

dividend a podilt na zisku aj. [8]
Vykaz cash flow lze sestavit pomoci dvou metod — metody piimé a nepiimé.

e Piiméa metoda — v ramci této metody se sleduji piijmy a vydaje firmy za urcité
obdobi. Tato metoda ma vSak pro finan¢ni analyzu mensi vypovidaci schopnost

a oproti metod¢€ nepiimé je také pracnéjsi.

e Nepifimd metoda — Vykaz CF sestavujeme za pouziti transformace zisku
do pohybu penéznich prosttedkli (viz. Tabulka 3). Tento zplsob sestavovani CF

se v praxi pouziva nejcastéji. [15]

Tabulka 3: Struktura vykazu cash flow

Zisk po uhrad¢ troku a zdanéni

+ odpisy

+ jiné naklady

- vynosy, které nevyvolavaji pohyb penéz
Cash flow ze samofinancovani
+ zména stavu pohledavek (+ ubytek, - ptirtstek)

+ zména stavu kratkodobych cennych papirt (+ ubytek, - ptiristek)

+ zména stavu zasob (+ Ubytek, - pfirtistek)

+ zména stavu kratkodobych zavazk (+ prirtstek, - ubytek)
Cash flow z provozni ¢innosti
+ zména stavu fixniho majetku (+ ubytek, - prirtstek)

+ zména stavu nakoupenych obligaci a akcii (+ ubytek, - ptirtstek)
Cash flow z investi¢ni ¢innosti
+ zména stavu dlouhodobych zavazku (+ pfirtstek, - tbytek)

+ priristek vlastniho jméni z titulu emise akcii

- vyplata dividend
Cash flow z finanéni ¢innosti

Zdroj: [15]

21



Mezi Gi€etnimi vykazy zminiovanymi vySe existuje vzajemna provazanost. Tyto vzdjemné

vztahy jsou zachyceny ve schématu 1.

Schéma 1: Vzajemna provazanost ucetnich vykazii

Vykaz cash flow Rozvaha
Pocatecni
stav penéz Stala Vlastni
aktiva kapital
Vykaz zisku a ztrity
Piijmy
sz | ZiSK/Ztrdta | «—M Zisk
Vidaje C;lﬁf;l;a Vymosy
T s : Cizi zdroje Naklady Skt
stav penéz B
Zdroj: [15]
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4 METODY FINANCNI ANALYZY A JEJI UKAZATELE

S rozvojem matematickych, statistickych a také ekonomickych véd zacala vznikat fada

metod finan¢ni analyzy, které ndm umoziuji hodnotit finan¢ni zdravi podniku.

S tim také souvisi volba metody finan¢ni analyzy. Obecné plati pravidlo, ze ¢im lepsi

v

metoda finan¢ni analyzy je zvolena, tim spolehlivéjsi zavéry z ni plynou — zmensuje
se riziko chybného rozhodnuti a naopak zvySuje nadéje na tspéch. Pfi vybéru metody
by méla byt zohlednéna tato kritéria: ucelnost (analyza musi odpovidat predem danému

cili), nakladnost (nadklady by mély byt pfiméfené ndvratnosti vynalozenych nakladi)

vvvvvv

dat). [15]

Kritériem pro vybér metody finan¢ni analyzy je také jednoduchost, resp. slozitost
matematickych postupil, které pii analyze pouzivame. Podle tohoto kritéria délime

metody finan¢ni analyzy na metody elementarni a metody vyssi.
Mezi elementarni metody financni analyzy se fadi:

e Analyza stavovych (neboli absolutnich) ukazateli — sem patii analyza trendd,

neboli horizontalni analyza a procentni rozbor, neboli vertikalni analyza;

e Analyza rozdilovych a tokovych ukazateli — do této skupiny patii napt. Cisty

pracovni kapitél a €isté pohotové prostiedky;

e Analyza pomérovych ukazatelii — mezi pomérové ukazatele financni analyzy patii

ukazatele rentability, zadluZenosti, likvidity a aktivity;

e Analyza soustav ukazateli — do této skupiny metod finan¢ni analyzy patii

napt. DuPontlv nebo pyramidovy rozklad;
e Souhrnné ukazatele hospodateni.
Mezi vyssi metody finan¢ni analyzy patii tyto:
e Metody matematicko-statistické;
e Metody nestatistické. [13]
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V této bakalaiské praci se budu zaméfovat na elementarni ukazatele finan¢ni analyzy.
4.1 Analyza absolutnich ukazatela

Tento typ analyzy piimo vyuzivd udaje, které¢ jsou obsazeny v ucetnich vykazech.
Dochazi k porovnani dat analyzovanych za soucasny rok s daty analyzovanymi za rok
piedchozi. U udajt ziskanych prostfednictvim ucetnich vykazl se sleduji jak absolutni,
tak relativni (neboli procentni) zmény téchto udaji. Analyza absolutnich ukazatela
obsahuje analyzu horizontalni — také nazyvanou jako analyza trendi, a analyzu vertikalni

neboli procentni rozbor komponent. [9]
4.1.1 Horizontalni analyza

Horizontalni analyza neboli analyza trendii patfi mezi financné-analytické techniky.
Zminéna analyza se zaméfuje na zkoumani vyvoje pozorované veliiny v Case — ¢asto
dochdzi ke srovnani dat pozorovanych za rok soucasny s daty pozorovanymi za rok
predchozi nebo s daty n€kterého z minulych obdobi. [6] Srovnavani jednotlivych poloZzek
ucetnich vykazl za ur€ité roky se provadi po fadcich — horizontalné€ (odtud plyne i nazev

této analyzy). Cilem je zhodnotit a také popsat vyvoj jednotlivych ukazatell v Case. [15]
U této analyzy se pozoruji zmény absolutni i relativni (procentni).

Absolutni zména je vyjadiena jako rozdil hodnot pozorovaného ukazatele dvou po sobé

jdoucich obdobi, tzn.
Absolutni zména = U, — U;_q, (1)

Relativni zména zndzorfiuje procentni mezirocni zménu pozorovaného ukazatele. Je dana

vztahem:

o U= Upq
Relativni zména = ———, (2)
U1

kde U, znaci hodnotu ukazatele, t je bézny rok a t-1je rok predchozi. [1, 6]
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4.1.2 Vertikalni analyza

Tato analyza je znama také pod ndzvem analyza struktury a zabyva se vnitini strukturou
absolutnich ukazatelii. Jedna se o vyjadifeni polozek ucetnich vykazi jako procentudlni
podil k predem zvolené zakladné, kterou polozime rovnu 100%. U ucetniho vykazu
rozvaha jsou vétSinou za zdkladnu zvolena celkova aktiva (pasiva) a u vykazu zisku
a ztraty za zékladnu obvykle povazujeme celkové vynosy ¢i néklady. [7] Touto analyzou
se da sledovat, do ¢eho firma investovala svéteny kapital a nebo tieba z jakych zdroja
spole¢nost majetek potidila — zda to bylo pfedevsim z vlastniho a nebo ciziho kapitélu.

[15]

Podil i-té polozky na poloZce celkové je dan vztahem:

U .
Podil i-té polozky na celku = ﬁ : 3)
A

4.2 Analyza pomérovych ukazateli

Tuto analyzu fadime mezi zdkladni nastroje finan¢ni analyzy. Patii také k nejoblibenéjSim
metodam, jelikoZ je rychla a dava pomérné ptesnou informaci o tom, kde hledat pficiny
finan¢nich problému. Podle této metody lze také relativné snadno identifikovat silné
aslabé stranky firmy a formulovat tak cile budouciho vyvoje. Analyza pomérovych
ukazatelll se obecné vypocitd jako pomér dvou polozek ti¢etnich vykazii (rozvahy, vykazu

zisku a ztraty, poptipad¢ vykazu cash flow). [8]

Mezi pomérové ukazatele patii ukazatele rentability, zadluzenosti, likvidity a aktivity.

Vsechny tyto skupiny ukazatell se pak jesté dale déli.
4.2.1 Ukazatele likvidity

Tyto ukazatele zkoumaji a méti, do jaké miry je podnik schopny uhradit své splatné
zavazky. Obecné se vypocitaji jako pomér toho, ¢im je mozné platit k tomu, co je nutno

uhradit. [8]
Ke zhodnoceni likvidity podniku jsou nejcastéji pouzivany nasledujici 4 ukazatele:

1. Ukazatel bézné likvidity — jeho vypoctem zjistime, kolikrat jsou kratkodobé cizi

zdroje pokryty obéznymi aktivy. Bézna likvidita je oznaCovana za likviditu
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III. stupné. Idedlni hodnota tohoto ukazatele by se méla pohybovat na skale
od 1,5do2,5.[7]
Obé7zna aktiva

Béznd likvidita = —— — —, 4
Kratkodobé cizi zdroje

2. Ukazatel pohotové likvidity — zde dochézi k eliminaci zasob z ob&éznych aktiv.
Pohotova likvidita je oznaCovéana také jako likvidita II. stupné. U pohotové
likvidity plati, Ze Citatel a jmenovatel by méli byt v poméru 1:1 poptipadé az 1,5:1.
Doporuc¢ena hodnota by tedy méla fluktuovat mezi Cisly 1 a 1,5. Vyssi hodnota
tohoto ukazatele je perspektivni zejména pro véfitele, nicméné neatraktivni
pro akcionafe, jelikoz poukazuje na neproduktivni vyuzivani prostredkli
vloZenych do podnikéni a ma neptiznivy vliv na vynosnost té€chto prostfedki. [15]

Obézna aktiva — zasoby

Pohotovd likvidita = - — , (5)
Kratkodobé zavazky

3. Ukazatel okamzité likvidity — zobrazuje schopnost podniku hradit zavazky, které
jsou okamzité splatné. Do okamzité likvidity, téZ oznacované jako likvidita
L. stupné nebo hotovostni likvidita, vstupuji pouze ty nejlikvidnéjsi polozky
zrozvahy. Hodnota tohoto ukazatele by se méla pohybovat v rozmezi
0d 0,9 do 1,1. Prili§ vysoké hodnoty ukazatele okamzité likvidity poukazuji
na neefektivnost vyuziti finan¢nich prostiedk. [1, 15]
Pohotové platebni prostiedky

OkamZzita likvidita = — — , (6)
Okamzité splatné zavazky

4. Podil NWC na ob&znych aktivech — popisuje kratkodobou financ¢ni stabilitu
daného podniku. Vysledek tohoto podilu by se mél pohybovat idealn€ v rozmezi
30% az 50%. [7]

Obézna aktiva— kratkodobé cizi zdroje

Podil NWC na OA = — . , (7)
Obézna aktiva

4.2.2 Ukazatele rentability

Ukazatele rentability, také zvané jako ukazatele vynosnosti, patii mezi nejsledovanéjsi

ukazatele. Kladou si za cil informovat o efektu, ktery byl dosazen za pouziti vloZené¢ho
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kapitalu. [6] U analyzy téchto pomérovych ukazateli se nejcastéji vychazi z Gcetnich
vykazl: vykaz zisku a ztraty a rozvaha. [15] Obecné tyto ukazatele lze vypocitat jako

podil vynosu a vlozeného kapitalu.

Rentabilitu rozliSujeme podle druhu pouzitého kapitalu na: rentabilitu aktiv (ROA),
rentabilitu vlastniho kapitadlu (ROE) a na rentabilitu dlouhodobé investovaného kapitalu

(ROCE). [6]

1. Rentabilita aktiv (ROA) — dava do pomeéru zisk a celkova aktiva vlozena
do podnikani bez ohledu na to, jakymi zdroji byla tato aktiva financovana.
Tento ukazatel ur¢ime pomoci vztahu:

EBIT

ROA = - —, 3
Celkova aktiva

kde EBIT znaci celkovy zisk pfed zdanénim a troky a celkovymi aktivy chdpeme

hodnotu celkového majetku. [3]

2. Rentabilita vlastniho kapitdlu — zndzornuje vynosnost kapitalu, ktery byl
do podnikani vlozen majiteli podniku. [7] Vzorec pro urceni rentability vlastniho

kapitalu je dan vztahem:

EAT
" Vlastni kapital ’

ROE ©)

kde zkratka EAT ptedstavuje zisk po zdanéni. [3]

3. Rentabilita dlouhodob¢ investovaného kapitalu — slouzi k posouzeni ziskovosti
investovaného kapitélu. [3] Vypovida o tom, zda je firma schopna dostatecnym

zptisobem zhodnotit cizi urocené zdroje. [ 7] Obecny vztah pro vypocet ROCE zni

[3]:

EBIT
ROCE = - — — : (10)
Vlastni kapital+dlouhodobé zavazky

4.2.3 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity poskytuji informace o tom, jak efektivné podnik zvladne hospodafit

se svymi aktivy. Mlzeme je vyjadfit ve dvou formach — jako ukazatele poc¢tu obratek
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nebo jako ukazatele doby obratu. Prvni forma udavé, kolikrat se obrati urCity druh
majetku za vymezené ¢asové obdobi. Druhd forma ukazatell aktivity — ukazatele doby

obratu, monitoruje ¢asové obdobi, po které je majetek podniku vazan v urcité podobé€. [9]

K posouzeni aktivity je vyuzivano raznych ukazateli, mezi nejCastéjsi vSak patfi tyto:
obrat aktiv, obrat zdsob, doba obratu zasob, doba obratu pohleddvek a doba obratu

zavazku.

1. Obrat aktiv — méfi efektivnost vyuziti aktiv. Pomoci n€j je mozné zjistit, kolikrat
se aktiva obrati za dobu jednoho roku. Vysledek vypocteného ukazatele
se nasledn¢ porovnava s odvétvovymi primeéry, nicméné pokud podnik nema
k dispozici tuto informaci, pak plati obecné pravidlo, ze vysledek by mél byt vétsi
nebo minimalné roven jedné. [5] Cim vétsi hodnota vysledku vyijde, tim 1épe. [13]
Obecny vzorec pro vypocet obratu aktiv Ize zapsat nésledovné:

Triby

Obrat aktiv = - —, (11)
Celkova aktiva

2. Obrat zasob — tento ukazatel vyjadiuje, kolikrat v pribéhu jednoho roku byla
kazda polozka zasob prodana a nasledné znovu naskladnéna. Je-li hodnota tohoto
ukazatele ve srovnani s pruméry lep$i, znaci to, Ze podnik nema zbytecné
nelikvidni zasoby vyzadujici nadbytecné financovani. Vzorec pro vypocet tohoto
ukazatele je dan vztahem:

Obrat zdsob = m , (12)
Zasoby

3. Doba obratu zasob — udava primérnou dobu, po kterou jsou zasoby vazany
v podniku az do doby, nez jsou spotfebovany (u surovin a materiadlu) nebo prodany
(v ptipadé€ zasob vlastni vyroby). Pro vypocet doby obratu zasob lze pouZit tento

VZOrec:

Zasoby  7350byx360 |
Triby —  Triby ° (13)
360

Doba obratu zasob =
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Podoba vzorce pro dobu obratu zasob plati pouze za pfedpokladu, Ze pfijmeme
dohodu o platnosti nésledujici rovnosti: 360 dni = 1 rok. Této rovnosti budu

vyuzivat 1 pfi formulaci dalSich vzorct a pii vypoctech v této bakalaiské praci.

Mezi obratem a dobou obratu zasob existuje jista souvislost, a to takova, ze jestlize
se obratovost zasob zvySuje a doba obratu naopak snizuje, pak se podnik nachazi

v dobr¢ situaci. [5]

4. Doba obratu pohledavek — v nékteré literatuie je nazyvana také jako doba inkasa
a vyjadfuje dobu, ktera zacind plynout v den vystaveni faktury odbératelim
a kon¢i dnem, kdy odbératelé uhradi sviyj zavazek vici firmé. Vzorec pro vypocet

tohoto ukazatele je dan vztahem:

Pohledavky —  pohledévky+360
Triby - Triby > (14)
360

Doba obratu pohledivek =

5. Doba obratu zdvazkl — je také zvana jako doba odkladu plateb, jelikoZ tento
ukazatel vyjadfuje primérnou dobu odkladu plateb, tzn. primérnou dobu mezi
vznikem zavazku a jeho splacenim. Dobu obratu zavazki lze vypocitat

nasledujicim vzorcem:

M _ Zavazky=360 15
Trzby = Trzby 4>
360

Doba obratu zavazkii =

Doba obratu pohledavek by neméla piekracovat dobu obratu zavazki. [9]
4.2.4 Ukazatele zadluZenosti

V dne$ni dobé je neobvyklé, dokonce az neptedstavitelné, Ze by podnik financoval
veskeré své aktivity jen za pomoci vlastniho nebo naopak jen za pomoci ciziho kapitalu.
Takovéto financovani je sice mozné, avSak bylo by pro podnik ekonomicky nevyhodné.

o 24

levnéj$i zdroj financi a vytvari nizsi naklady. [5]

Pti finan¢ni analyze se pouziva cela fada ukazatelti zadluZenosti, které Cerpaji informace
pfedevS§im z rozvahy. Mezi ty zdkladni patii celkova zadluZenost, mira zadluZenosti
a urokové kryti.
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4.3

1. Celkova zadluZenost — v literatuie je oznaCovana také jako ukazatel vétitelského

rizika. Vypocitd se jako pomér celkovych zavazkl k celkovym aktiviim. Plati
pravidlo, ze pokud roste hodnota tohoto ukazatele, roste tim 1 riziko véfitelu.
Vetitele zpravidla preferuji nizs§i hodnoty celkové zadluzenosti, nicméné
u finan¢né stabilni firmy mtze doc¢asny nartist zadluzenosti sméfovat ke zvyseni
rentability vlozenych prosttedku. [15] Obecné by se mél tento ukazatel pohybovat
v rozmezi 30% az 60%. Vztah pro vypocet celkové zadluZenosti je dan touto
rovnici:
Cizizdroje

Celkovd zadluZenost = - —, (16)
Celkova aktiva

Mira zadluzenosti — tento ukazatel posuzuje zadluzenost pomoci poméru ciziho
a vlastniho kapitalu. Znalost miry zadluzenosti daného podniku je dulezita
zejména pro banky napf. pifi rozhodovani o poskytnuti avéru. Pokud se vysledek
tohoto ukazatele dlouhodobé pohybuje v hodnotach vysSich nez je 100%
a nebo neklesd, banka se nejspis rozhodne pro neposkytnuti tvéru této firmée. [13]
Mira zadluzenosti se vypocte nasledujicim vzorcem:

Cizizdroje

Mira zadluZenosti = - — (17)
Vlastni kapital

Urokové kryti — timto ukazatelem firma zjisti, kolikrét jeji zisk pokryje irokové
platby. Zisk podniku pokryl platby pravé tehdy, kdyZ tento ukazatel dosahuje
hodnoty vétsi nebo rovny Cislu 3. [5] Vzorec pro vypocet urokového kryti je dan

vztahem:

EBIT
nakladové uroky celkem

Urokové kryti = (18)

Analyza rozdilovych ukazateli

Analyza téchto ukazatela se zabyva ptedevSim analyzou vykazu zisku a ztraty a vykazu

cash flow, nicmén¢ provadi i analyzu ucetniho vykazu rozvaha. [15]
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4.3.1 Cisty pracovni kapital (NWC)

Cisty pracovni kapital neboli NWC (z anglického Net Working Capital) byva v nékteré
literatuie oznacovan také pod pojmem ¢isty provozni kapital. Tento ukazatel se fadi mezi

nejvyznamnéjsi rozdilové ukazatele.

Pracovnim kapitdlem jsou mysSlena ob&zna aktiva. Slovnim spojenim ¢isty pracovni
kapital se pak rozumi obézna aktiva, od kterych jsou odecteny kratkodobé zavazky. NWC
neni vazan na thradu kratkodobych dluhii a je tak mozné ho vyuzit pro rizné ucely,
jako jsou napft. kryti mimotadnych finan¢nich vykyvii podniku, platba neplanovanych
vydajii nebo tieba rozsifeni podnikatelské ¢innosti. Cisty pracovni kapital piedstavuje

z finan¢niho hlediska dil obézného majetku, ktery je financovan dlouhodobym kapitalem.

Ukazatel Cisty pracovni kapitdl se vypocitd jako rozdil celkovych obé&Znych aktiv

a celkovych kratkodobych cizich zdroji. Vzorec pro jeho vypocet je tedy nasledujici:
NWC = obézZnd aktiva - krdtkodobé zavazky (19)

Tento ukazatel mize nabyvat jak kladnych, tak i zapornych hodnot. Pokud NWC nabyva
kladnych hodnot, znamena to, ze kratkodobé zavazky jsou nizsi nez objem obéznych aktiv.
Pro podnik je Zadouci, aby se hodnota vypocteného ukazatele Cisty pracovni kapital
pohybovala v kladnych hodnotach, jelikoZ to znaci finanéni stabilitu podniku a vznikne
mu tim jakysi ,,finan¢ni polstai“. Jak bylo zminéno vySe, tento polstai slouzi pravé

k thrad¢ neocekavanych vydajl, rozsiteni podniku apod.

Jestlize NWC nabyva zapornych hodnot, znamena to, Ze kratkodobé zavazky jsou vyssi
nez objem obéznych aktiv. To znaci, ze stdld aktiva jsou c¢astecné financovéana
kratkodobymi zdroji a v ptipadé, ze podnik potiebuje splatit kratkodobé zavazky, je nucen
k tomuto splaceni pouzit stala aktiva. Zaporna hodnota NWC je proto pro vétsinu podniki

nezadouci a je ozna¢ovana za rizikovou. [8]
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Schéma 2: NWC ve struktufe rozvahy

Kladna hodnota NWC Zaporna hodnota NWC
Vlastni kapital Vlastni kapital
Stala aktiva Stala aktiva
Dlouhodoby
Dlouhodoby cizi kapital
cizi kapitdll | [
NWC (zaporny)

Zdroj: [8]
4.4  Analyza soustav ucelové vybranych ukazateli

Pod soustavy ucelové vybranych ukazateli spadaji bankrotni a bonitni modely. Cilem
téchto dvou modeli je pfifadit firmé jedinou Ciselnou hodnotu, podle které¢ je nasledné
posouzeno finan¢ni zdravi podniku. Bankrotni a bonitni modely se od sebe liSi pouze
ucelem, za jakym byly vytvofeny. Problémem u téchto modelt miize byt to, ze vétsina
soustav ukazatell je pfizpisobena spiSe zahrani¢nim ekonomickym podminkam
— pii interpretaci vysledki je proto na misté opatrnost. Nicméné pro ceské ekonomické
prostfedi bylo také jak u bankrotnich, tak u bonitnich modeld, vytvoifeno nékolik

specialnich soustav ukazateld. [15]
4.4.1 Bankrotni modely

Tyto modely maji za kol v€as informovat uZivatele o piipadné hrozb& bankrotu,

ke kterému by mohlo dojit v blizké budoucnosti. Bankrotni modely ptedpokladaji,

ey oo
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Taffleriv model

K vyznamnym bankrotnim modeltim patii Taffleriv model. K sestaveni tohoto modelu
je potieba vypocitat 4 ukazatele, které jsou nasledné¢ dosazovany do rovnice Tafflerova

modelu ( uvedena nize). Tyto zakladni ukazatele maji nasledujici tvar:

EBT
Ul=— ; , (20)
Kratkodobeé dluhy
Obéina aktiva
Uz = — —, (21)
Cizizdroje
Kratkodobé dluhy
= , (22)

Celkovi aktiva

Celkové trzby
U4 = - — (23)
Celkova aktiva

Zminovana rovnice Tafflerova modelu, do které se postupné dosazuji vypoctené hodnoty

ukazatela U1, U2, U3, U4, ma tvar:
ZT(z) =053U1 + 01302+ 0,18U3 + 0,16 U4. (24)
Hodnoceni Tafflerova modelu je pak nasledujici:

e Pokud je vyslednd hodnota ZT(z) nizsi nez 0,2, je pravdépodobnost bankrotu

vysoka.

e Pokud je vyslednd hodnota ZT(z) vétSi nez Ccislo 0,3, znali to nizkou

pravdépodobnost bankrotu sledované firmy. [15]
4.4.2 Bonitni modely

Tyto modely pfifazuji sledované spole€nosti jeden vysledny hodnotici koeficient, pomoci
kterého se da zjistit, zda jde o dobrou, nebo naopak Spatnou firmu. Na rozdil
od bankrotnich modelii jsou bonitni modely zaloZeny na teoretickych poznatcich, které
byly ziskdny analyzou vzajemné srovnatelnych podnikli nebo vyuzivaji tzv. etalont —

primérnych odvétvovych hodnot. [14]
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Kralicktv quicktest

K zadkladnim bonitnim modelim patii Kralickliv quicktest. Tento rychly test je slozen
ze 4 ukazatelli, které¢ charakterizuji 4 stranky financni situace podniku, a to stabilitu,
likviditu, rentabilitu a hospodaisky vysledek. Informace potiebné k sestaveni téchto

ukazatell je mozno nalézt v Gcetnich vykazech rozvaha a vykaz zisku a ztraty.

Tyto ukazatele se d€li do dvou skupin. Prvni skupina je oznaCovéana jako ukazatele
finan¢ni stability a patfi sem ukazatele R1 a R2 a druhou skupinu nazyvame ukazatele

rentability a fadi se sem zbyl¢ dva ukazatele, tedy ukazatele R3 a R4.

Jednotlivé ukazatele je mozné vypocist t€émito rovnicemi:

Vlastni kapital
= . ., (25)
Celkova aktiva
Cizi zdroje—penéini prostredky 26
B Cash flow ’ (26)
EBIT
= —, (27)
Celkova aktiva
Cash flow
= (28)
Trzby

Vysledkim téchto rovnic jsou nasledné pfifazeny bodové hodnoty podle tabulky 4. [8]

Tabulka 4: Bodové hodnoceni dilé¢ich ukazatelu

Ob 1b 2b. 3b. 4 b.
R1 <0 0-01 01-02 | 02-03 >0,3
R2 > 30 12-30 5-12 3-5 <3
R3 <0 0-008 |008-0,12|0,12-0,15| >0,15
R4 <0 0-0,05 |0,056-0,08]| 0,08—-0,1 >0,1

Zdroj: [8], vlastni uprava

Hodnoceni podniku je nasledné provedeno ve 3 krocich. Nejprve se zhodnoti financni

stabilita podniku — ta je zhodnocena pouZzitim rovnice A:
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R1+R2
A= . (29)

Poté je zhodnocena vynosova situace podniku. Ta se zhodnoti pomoci nasledujici rovnice:

R3+R4
B=—. (30)

Poslednim krokem je zhodnoceni celkové situace — to se vypocita pomoci KQT modelu,

ktery lze psat v nasledujici podobé:

R1+R2+ R3+R4
Kkor="3F - . 31)
4
Interpretace vysledné hodnoty KQT — pokud se vypocitand hodnota pohybuje nad hranici
Cisla 3, znaci to bonitni podnik, ktery je v dobré financni situaci. Naopak hodnoty, které
jsou mensi nez 1 naznacuji, ze ma podnik potize ve finanénim hospodatfeni. Hodnoty,

které vyjdou v intervalu od 1 do 3 spadaji do tzv. Sedé zony — znamena to, Ze o finan¢ni

situaci sledované firmy nelze jednoznaéné nic fict. [8]
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5 PREDSTAVENI SPOLECNOSTI SONNENTOR, S. R. O.

5.1 Charakteristika spole¢nosti

Nazev:

Datum vzniku a zapisu do OR:
Sidlo:

Prévni forma:

Identifikacni Cislo:

Predmét podnikani:

Zékladni kapital:

Statutarni orgén:

Prokura:

Sonnentor, s. 1. 0.

2. duben 1992

Piihon 943, 696 15 Cejkovice
Spolecnost s rucenim omezenym
463 42 958

vyroba, obchod a sluzby neuvedené v ptilohdch

1 az 3 Zivnostenského zdkona

Zemédelska vyroba

Hostinska ¢innost

Prodej kvasného lihu, konzumniho lihu a lihovin
200 000,- K¢

Jednatel Ing. Josef Dvotacek
Okres Brno-venkov

Ve funkci ode dne: 3. ¢erven 2009

Jednatel Johannes Gutmann
Rakouska republika
Ve funkci ode dne: 1. ¢ervenec 2008

Zpusob jednani: kazdy jednatel jednd za spole¢nost

samostatné

Ing. Tomas Mitacek

Okres Hodonin
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GERHARD LEUTGEB
Rakouska republika

Spolecnici: SONNENTOR Kriauterhandels-gesellschaft m.b.H.
Sprognitz 10, 3910 Sprognitz

Vklad: 30 000,- K¢, obchodni podil: 15%

Ing. Tomas Mitacek
Okres Hodonin
Vklad: 10 000,- K¢, obchodni podil: 5%

Johannes Gutmann
Rakouska republika
Vklad: 140 000,- K¢, obchodni podil: 70%

Ing. Josef Dvotacek
Okres Brno-venkov

Vklad: 20 000,- K¢, obchodni podil: 10% [19]

5.2  Historie spole¢nosti

Spolecnost Sonnentor byla vroce 1988 zalozena panem Johannesem Gutmannem
jako zeméd¢lska spolecnost pod nazvem Sonnentor Kriuterhandels-gesellschaft m.b.H.
Jak jiz napovida jeji ndzev a také jméno jejiho zakladatele, tato spolecnost neni ptivodem
z Ceské republiky, nybrz z Rakouska — mistem jejiho zaloZeni se stal dolnorakousky

Waldviertel.

O par let pozdéji se pan Johannes Gutmann setkal s panem TomaSem Mitackem a v roce
1992 spolu v Ceské republice — konkrétné v Cejkovicich na jizni Moravé, zalozili
dcefinou spole¢nost Sonnentor, s. r. 0. Tato spolecnost nejdiive nesla nazev Slunec¢ni
brana, s. r. 0., pozdéji se vSak pfejmenovala na Sonnentor, s. 1. 0., a tento nazev ji zustal
dodnes. Nezménil se pouze ndzev spoleCnosti, ale také jeji sidlo. Pivodné dcetina
spole¢nost sidlila na adrese Havli¢kiv mlyn 944, 696 15 Cejkovice a méla zhruba
10 zaméstnanct, pozdéji se vSak rozrostla a ptivodni prostory ji prestaly stacit. V roce
2012 si tedy koupila nové prostory, postavila budovy potfebné k vykonu jejiho podnikéni

a piesunula se tak na adresu Pfihon 943, 696 15 Cejkovice, kde ji mtizeme nalézt i nyni.
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V dne$ni dobé& pracuje v jihomoravskych Cejkovicich vtéto firmé zhruba

130 zaméstnanct. [vlastni text]
5.3 Cinnost spole¢nosti

Spolec¢nost spolupracuje se zhruba 500 bio péstiteli zcelého svéta, ztoho témer
30 péstiteli Zije v Ceské republice a péstuje zde byliny. S kazdym péstitelem spole¢nost
uzavira kazdy rok smlouvu, ktera je podloZena bio certifikditem a nasledné od n¢&j
vykupuje byliny v suSeném stavu. Tyto byliny pak dale zpracovava — vyrabi z nich
pfevazné bio Caje a koteni. Své produkty spolecnost vyvazi do vice nez 40 zemi svéta
amezi mista snejvétsim odbytem patii napiiklad Rakousko, Némecko, Svycarsko,

ale také Ceska republika.

V Ceské republice muZeme produkty Sonnentoru nalézt na strankach eshopu
a nebo piimo v kamennych prodejnach Sonnentoru, které se nachéazi v Cejkovicich, Praze
a Brné. V omezené mife se produkty znacky Sonnentor vyskytuji na pultech obchodt

se zdravou vyzivou.

Mezi dals$i ¢innost této spolecnosti patii hostinska ¢innost. Konkrétné v jihomoravskych
Cejkovicich se nachazi mimo kamenné prodejny také kavarna a Gajovna. Zde zakaznici
mohou ochutnat mistni produkty této firmy, jako je tfeba kava, ¢aj, ledové napoje, ale také

produkty jako napiiklad dorty a nebo zmrzlina od cukraiti z okoli. [vlastni text]
5.4 Hlavni myslenka spole¢nosti

Spolecnost se fidi myslenkou trvale udrzitelného rozvoje — to znamena, Ze se snazi dal§im

generacim zanechat Zivotni prostfedi v co nejméné pozménéné formée.

Dtikazem toho jsou naptiklad obalové materialy produktii této spole¢nosti — zhruba 80%
znich je vyrobeno zkompostovatelnych material. Nasvédcuje tomu také koncept
Zero Waste, kterym se firma tidi pii pofadani riznych akci a nebo to, ze nové sidlo
spolecnosti neni postaveno na tzv. zelené louce, nybrz na misté zchatralého kravina, ktery
uz neslouzil ptivodnimu ucelu. Firma navic pii vyrobé ¢ajii a kofeni funguje bezodpadovée
— prach z bylin, ktery vzniké jako odpad pfi vyrobé, je bud’ slisovan do pelet a ty jsou
nasledné pouZity jako topivo a nebo pifidavan do krmiva pro hospodarskd zvirata.

[vlastni text]
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5.5 Logo a motto spole¢nosti

Logem spolecnosti Sonnentor, s. 1. 0., je usmévaveé slunce s 24 paprsky. Toto slunce
predstavuje stfedoveéky symbol svétla a Zivota a dodnes ho mizeme vidét na mnoha

vstupnich branach selskych staveni.

Obrazek 1: Logo spole¢nosti Sonnentor, s. 1. 0.

Zdroj: [18]
Motto spolegnosti uzivané v Cesku zni: ,,Tady roste radost. [vlastni text]

Ve spolecnosti Sonnentor, s. . 0., jsem nékolik let osobné pracovala mimo jiné 1 jako
pravodce zazitkovymi exkurzemi. VSechny vyse zminéné informace, které se tykaji
historie, ¢innosti, hlavni myslenky, loga a motta spolecnosti, jsou tedy vysledkem
vlastniho zpracovani v disledku pfedem naucenych informaci ziskanych na Skolenich

pottebnych k vykonavani pozice priivodce ve spole¢nosti Sonnentor, s. 1. 0.
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6 FINANCNI ANALYZA SPOLECNOSTI

V nasledujici ¢asti bakalarské prace se zabyvam samotnou analyzou spolecnosti
Sonnentor, s. 1. 0. Ta je sloZena z elementarnich metod a ukazatelli finan¢ni analyzy, které
jiz byly popsany v teoretické Casti této prace. Pii vypoctech potiebnych k provedeni
finan¢ni analyzy jsem vyuzila vyro¢nich zprav z let 2016-2019. Soucasti téchto zprav
jsou ucetni vykazy rozvaha a vykaz zisku a ztrat, ze kterych jsem cerpala informace
potiebné k vypoctim. Tyto vykazy spolu s vypoCty elementarnich metod a ukazatelti

finan¢ni analyzy aplikované na firmu Sonnentor, s. 1. 0., jsou soucasti ptilohy (CD).

Tabulky a grafy, které tvoti soucast této kapitoly, jsou vysledkem vlastniho zpracovani.
6.1 Analyza absolutnich ukazateli

Analyza absolutnich ukazateli v praktické casti této bakalarské prace obsahuje
horizontalni a vertikalni analyzu vykazl rozvaha a vykaz zisku a ztraty za obdobi od roku
2016 po rok 2019. Nejdfive se zaméfim na horizontalni a nasledné na vertikalni analyzu
obou ucetnich vykazli. Pokud jde o horizontalni, resp. vertikdlni analyzu rozvahy,

tak tu vzdy rozdélim na analyzu aktiv a analyzu pasiv
K vypoctim potiebnym k sestaveni téchto analyz byly pouzity vzorce: (1), (2), (3).
6.1.1 Horizontalni analyza rozvahy

Nejdiive se zamétfim na horizontalni analyzu aktiv. V tabulce 5 jsou uvedeny vypoctené
absolutni a relativni zmény jednotlivych zakladnich polozek aktiv za obdobi od roku 2016

po rok 2019.

Tabulka S: Horizontalni analyza aktiv — absolutni (tis. K¢) a relativni (%) podoba

Aktiva 2016-2017 2017-2018 2018-2019
Absolutni | Relativni | Absolutni | Relativni | Absolutni | Relativni
Celiova 38396 2042| 16120  712| 42037 1733
Stala aktiva 1207 1,26 17 879 18,46 1732 1,51
DNM 1192 X -380 -31,88 823 101,35
DHM 15 0,02 18 259 19,09 909 0,8
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ObéZna 37503|  4098| -1878 146| 39725| 31,25
aktiva

Zasoby 11 994 28,33 1876 3.45 3555 6,32
Pohledavky 8177 51,53 2132 8.87 166 0,63
Penézni 17 332 5204 -5886| -11.62| 36004 80,46
prostiedky

Casové -314 -37.6 119 22,84 580 90,63
rozliSeni A

Zdroj: rozvahy z let 2016 — 2019, vlastni zpracovani

Mezi lety 2016 — 2017 byl vyrazné navysen celkovy objem aktiv. Nejvétsi podil na tom
mela ob&zna aktiva, kterd vzrostla téméf o 41%. Tento skok je zplsoben vysokym

narstem piedevsim pohledavek a penéznich prostiedku.

V obdobi mezi lety 2017 — 2018 také vzrostla celkovéa aktiva, rozdil vSak nebyl
tak vyrazny, jako tomu bylo naptiklad mezi lety 2016 — 2017 nebo 2018 —2019. V obdobi
pocinajicim rokem 2017 a kon¢icim rokem 2018 doSlo také k nartstu stalych aktiv,
dlouhodobého hmotného majetku, zasob a nebo tteba pohledavek, nastal v§ak také pokles
dlouhodobého nehmotného majetku, obéznych aktiv a penéznich prostredki.
Dlouhodoby nehmotny majetek v roce 2018 poklesl oproti minulému roku o 380 tisic,
obézna aktiva o 1 milion 878 tisic a penézni prosttedky o 5 milioni 886 tisic.
K nejvétsimu poklesu doslo tedy u penéZnich prostfedkii, ovSem pouze absolutné.
Procentualné poklesla oproti minulému roku nejvice polozka dlouhodoby nehmotny
majetek, a to 0 31,88%. Za povSimnuti také stoji polozka dlouhodoby hmotny majetek —
ta vzrostla oproti roku 2017 o zhruba 18 milioni korun. Tento nariist je zpiisoben
nakupem pozemkl pro planované rozsifeni aredlu firmy. Na tomto pozemku firma

Sonnentor zamysli v budoucich letech vystavbu novych nizkoenergetickych budov.

Mezi lety 2018 — 2019 nedoSlo k poklesu zadné polozky aktiv, coz je vniméno jako
pozitivni. Pomé&mé vyrazné se zvysil objemu celkovych aktiv, ke kterému pfispéla
pfedevS§im ob&Zna aktiva, kterd vzrostla oproti minulému roku o 31,25%. Vyznamny
nariist oproti minulym letem zaznamenaly také polozky dlouhodoby nehmotny majetek

a penézni prostiedky, které vzrostly oproti roku 2018 o 101,36%, respektive o 80,46%.
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Nasledujici graf zobrazuje vyvoj aktiv od roku 2016 po rok 2019.

Graf 1: Vyvoj aktiv v letech 2016 az 2019 (tis. K¢)
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Zdroj: rozvahy z let 2016 — 2019, vlastni zpracovani

Z grafu lze vidét, ze hlavni polozky aktiv, tedy stala aktiva, ob&ézna aktiva a Casové
rozliSeni aktiv, s postupem Ccasu zpravidla zvétSovala svij objem. Jelikoz doslo
ke zvétSeni objemu téchto polozek aktiv, doslo také ke zvétSeni objemu celkovych aktiv

v letech 2016 az 2019 — celkové aktiva rostla kazdym rokem.

Nyni piejdu k horizontalni analyze pasiv. V tabulce 6 jsou uvedeny vypoctené absolutni
a relativni zmény jednotlivych zakladnich polozek pasiv za obdobi od roku 2016 po rok

2019.

Tabulka 6: Horizontalni analyza pasiv — absolutni (tis. K¢) a relativni (%) podoba

Pasiva 2016-2017 2017-2018 2018-2019
Absolutni | Relativni | Absolutni | Relativni | Absolutni | Relativni

Pasiva 38 396 2042| 16120 712| 42037 17.33

celkem

Vlastni 25 950 16,04 26416 1407| 37123 17,33

kapital

ZK 0 0 0 0 0 0

AZio a kapit. 0 0 0 0 0 0

Fondy

Fondy ze 0 0 0 0 0 0

zisku
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VH min. let 24 464 17,84 25949 16,06 26 418 14,09
VH bézného
ucet. obdobi
Cizi zdroje 12 017 46,34 -10 863 -28,63 5041 18,61

1486 6,07 467 1,8 10 705 40,52

Rezervy 1 33,33 2 50,00 1 16,67
D}ouhodobé -158 -7.08 253 12,2 315 13,54
zavazky
Kratkodobé 15 974|  5137| -11118] -3099| 4725| 19,09
zavazky

Casové
rozliSeni P

429 169,57 567 83,14 -127 -10,17

Zdroj: rozvahy z let 2016 — 2019, vlastni zpracovani

Z vypoctl je patrné, Ze celkova pasiva, stejné jako celkova aktiva, po celé sledované
obdobi rostla. Nejvétsiho absolutniho néartstu podnik doséhl mezi lety 2018-2019, avSak

co se tyce relativni zmény, tak nejveétsi zména byla zaznamenana mezi lety 2016 a 2017.

Hodnota rozdilu vlastniho kapitalu mezi jednotlivymi lety rostla po celé obdobi téméer
konstantné. Zakladni kapital se béhem sledovaného obdobi neménil — ztistal na ptivodnich
200 tisicich. Absolutni i relativni zmény této polozky jsou tudiz nulové. Polozky éazio
a kapitalové fondy a fondy ze zisku byly ve vSech letech (2016, 2017, 2018, 2019) nulové,
jejich absolutni i relativni zmény mezi jednotlivymi lety jsou proto také nulové. Vysledek
hospodateni minulych let také po celé sledované obdobi rostl takika konstantné.
Za povSimnuti stoji 1 vyrazny skok vysledku hospodateni za béZné ucetni obdobi
mezi lety 2018-2019, tato polozka v roce 2019 vzrostla relativné zhruba o 40,52% oproti

roku minulému.

Mezi lety 2016 a 2017 cizi zdroje vzrostly o zhruba 12 miliont korun — tedy o 46,34%.
V roce 2018 se vSak objevuje pokles této polozky aktiv — a to o necelych 29% oproti
minulému roku. V nésledujicim roce se hodnota poloZzky cizi zdroje opét zvétsila.
Nejveétsi polozkou spadajici pod cizi zdroje jsou kratkodobé zavazky. Ty nejprve rostly —
v roce 2017 vzrostly o zhruba 51% oproti minulému roku, v roce 2018 vsak stejn¢ jako
celkova polozka cizi zdroje poklesly. V roce 2019 kratkodobé zavazky opét vzrostly —

absolutné o a miliony 725 tisic, relativn€ o zhruba 19% oproti roku 2018.

Posledni zdkladni poloZkou pasiv je asové rozliSeni. Zde v letech 2016-2017 a 2017-

2018 doslo k pomérné vysokému procentudlnimu néartstu — nejdiive o 169,57% a pak
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0 83,14%. V roce 2019 objem této polozky mirn¢ klesl — procentualné o zhruba 10%
oproti roku 2018.

V nasledujicim grafu je mozno pozorovat vyvoj pasiv v letech 2016 az 2019

Graf 2: Vyvoj pasiv v letech 2016 az 2019 (tis. K<)
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Zdroj: rozvahy z let 2016 — 2019, vlastni zpracovani

Zde si mizeme vSimnout, ze pfimka zobrazujici objem vlastniho kapitadlu mé témér
linedrni tvar. VSechny polozky aZ na cizi zdroje, tedy celkova pasiva, vlastni kapital
a ¢asové rozliSeni, postupem casu zvétSovala svlij objem. U polozky cizi zdroje jako

u jediné doslo k poklesu jejiho objemu — a to mezi lety 2017 a 2018.
6.1.2 Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty

V ramci této analyzy uvadim absolutni a relativni meziroéni zmény zékladnich polozek

vykazu zisku a ztraty. Tyto hodnoty jsou zapsany v tabulce 7.

Tabulka 7: Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty — absolutni (tis. K<) a relativni (%)

podoba
Polozky VZZ 2016-2017 2017-2018 2018-2019
Absolutni | Relativni | Absolutni | Relativni | Absolutni | Relativni
Celkové trzby 15 746 7,05 38014 15,91 36138 13,05
Trzby
z prodeje vyr. 16 084 8,31 37 454 17,87 35861 14,52
a sluzeb
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Trzby za

(po zdanéni)

A -338 1,14 560 191 277 0,92
prodej zbozi
Vykonova 6 780 471 28834 1912 12562 6,99
spotfeba
1 Néklady
vynalozené na 258 1,08 -1737 -7,18 -545 -2,43
prodej zbozi
2 Spotieba
mater. a 5 094 458 26693 22.96 6 945 4,86
energie
3 Sluzby 1428 15,97 3878 37.4 6162 43,25
Zmeéna stavu
z4sob vlastni 529| -101,73| -3436| -38177,8 2276 66,07
¢innosti
Osobni naklady 6 079 1497 10424 22,32 8163 14,29
Upravy hodnot 642 75 1471 15,99 1315 12,33
Vv provoz. obl.
Ostat. provoz. 0 0 412 4425 192 14,3
Vynosy
Ostatni provoz. 62 115 279 4642 115 13.07
naklady
Provozni VH 2712 9.07 854 262 11899 35,57
Vynos. uroky a 7 28 15| -46,88 129 758,82
podob. vynosy
Naékl. troky a
sodob. naldady 420 -97.67 0 0 6 600
Ostat. financni 77| 7804 2152 91966 311| 13,03
Vynosy
Ostat. finan&ni 21 313|  2396| 34674 32|  -30.19
naklady
Finanéni VH -849| -20071 -259 -60,8 1366| 19942
VH pred 1863 6.15 505 185| 13265 40,48
zdanénim
Daii z piijmi 377 6.45 128 206 2 560 40.3
VHzaué.obd.| ) 00 6,07 467 18| 10705| 4052

Zdroj: vykazy zisku a ztraty z let 2016 — 2019, vlastni zpracovani
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Z hodnot pozorovanych v tabulce €. 7 je patrné, Ze celkové trzby mezironé stabilné
rostou. Velky podil na tom maji trzby z prodeje vyrobkl a sluzeb, které jsou hlavnim
zdrojem spolecnosti Sonnentor, s. 1. 0. Nejveétsi ¢asti téchto trzeb je konkrétné prodej
a vyvoz ¢aju a kofeni vlastni vyroby. Tyto vyrobky se vyvazi do vice nez 40 zemi svéta,
kde maji své stalé odbératele. Naopak trzby za zbozi v prubéhu sledovaného obdobi
kolisaji. V roce 2017 oproti roku 2016 klesly o 1,14%, avSak v rocich 2018 i 2019 tato
polozka oproti minulym letem vzrostla. Zde se jednad konkrétné o prodej ¢ajii a koteni
vlastni vyroby a prodej napft. levandulovych sirupi, vina, té€stovin, keramiky a jinych
cizich vyrobka v kamennych prodejnadch Sonnentoru. Ackoliv jsou hodnoty meziro¢nich
rozdill trzeb za zbozi kolisavé, sledovand spoleCnost vzdy po odecteni nakladi

na prodané zbozi dosahuje kladné marze.

Vykonova spotieba ve sledovaném obdobi kazdym rokem nartistala, nejvice vzrostla
v roce 2018, a to o 28 milionti 834 tisic, tedy o 19,12% oproti minulému roku. V letech
2017 a 2018 byla hlavni pfi¢inou mezirocniho naristu vykonové spotteby predevSim
polozka spotfeba materialu a energie. V roce 2019 se k této polozce ptidala jesté polozka
sluzby. Néklady vynaloZzené¢ na prodej zbozi nejprve vroce 2017 oproti roku 2016
nepatrné vzrostly, v nasledujicich letech vsak klesaly — v roce 2018 o 1 milion 737 tisic

oproti roku 2017 a v roce 2019 o 545 tisic oproti minulému roku.

Co se tyce osobnich ndkladd, ty kazdoro€né rostly. Spolecnost kazdym rokem pfijima
nové zameéstnance a rozSifuje tak svoji firmu. V horizontu 5ti let ma firma v planu
vystavbu nového komplexu budov, do budoucna se tedy ptedpoklada dalsi navySeni poctu

zameéstnanci a tim i osobnich nakladu firmy.

Z dat je patrné také meziro¢ni navySovani odpisi. U ostatnich provoznich nékladi
1 vynost dochéazelo zpravidla k postupnému meziro¢nimu navysSovani, vyjimkou je pouze
rok 2017, kdy oproti roku 2016 u ostatnich provoznich vynosii nedoslo k Zadné meziro¢ni
zméné, nicméné ostatni provozni naklady se v tomto roce oproti roku minulému zvysily
0 62 tisic. AvSak pokud od sebe odeCteme ostatni provozni vynosy a ostatni provozni

naklady, v kazdém ze sledovanych rokii dostaneme kladné ¢islo.

Provozni  vysledek hospodafeni analyzované spolecnosti mezirocné¢  rostl
a nejmarkantngjSiho naristu zaznamenal v roce 2019 — a to o 11 milionti 899 tisic,

respektive o 35,57% oproti roku 2018.
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Finan¢ni vysledek hospodafeni v obdobi let 2016-2017 a let 2017-2018 mezirocné

vyrazng klesal, avSak v obdobi mezi lety 2018 a 2019 doslo k jeho prudkému nartistu.

Konec¢ny vysledek hospodateni za dana ucetni obdobi kazdym rokem narustal. Vyrazné
zmény dosahl v roce 2019, kdy oproti minulému roku vzrostl o 10 milionti 705 tisic,
respektive o 40,52%. Hlavni pfi¢inou tohoto narlstu je vysSi rist trzeb vzhledem

k niz§imu ristu vykonové spotieby.

Graf 3: Vyvoj vysledku hospodateni za jednotliva ticetni obdobi (tis. K<)
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Zdroj: vykazy zisku a ztraty z let 2016 — 2019, vlastni zpracovani

Graf 3 zobrazuje hodnotu vysledku hospodateni za jednotliva ucetni obdobi (vysledku
hospodafeni po zdanéni). Jak uz bylo zminéno vySe v textu, vroce 2019 doslo
k vyraznému navySeni hodnoty vysledku hospodateni po zdanéni oproti roku minulému,

coz je 1 bez nutnosti vypoctl velice ztetelné prave z tohoto grafu.
6.1.3 Vertikalni analyza rozvahy

V nésledujicim textu se zabyvam vertikalni analyzou vykazu rozvaha. Nejprve zacnu
analyzou aktiv a pak pfejdu k analyze pasiv. Pro pfehlednost jsem zpracovala nasledujici
tabulku, ve které¢ se nachazi zdkladni polozky aktiv. Jednotlivé ¢iselné hodnoty v tabulce
predstavuji procentualni podil i-t€ polozky na celku (celkovych aktivech) — viz vzorec (3)

uvedeny v teoretické ¢asti této prace.
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Tabulka 8: Vertikélni analyza aktiv (%)

Aktiva 2016 2017 2018 2019

Aktiva celkem 100,00 100,00 100,00 100,00
Stala aktiva 50,88 42,78 47,31 40,93
DNM 0,00 0,53 0,33 0,57
DHM 50,88 42,25 46,98 40,35
ObéZna aktiva 48,68 56,99 52,43 58,64
Zasoby 22,52 24,00 23,18 21,00
Pohledavky 8,44 10,62 10,79 9,26
Penézni prostiedky 17,72 22,37 18,45 28,38
Casové rozliSeni A 0,44 0,23 0,26 0,43

Zdroj: rozvahy z let 2016 — 2019, vlastni zpracovani

Z vypoctenych hodnot v tabulce je patrné, Ze vroce 2016 byl podil stalych aktiv
na celkovych aktivech o néco malo vyssi nez podil ob&éznych aktiv. V roce 2017 se vSak
tato skutecnost obraci — od tohoto roku maji vyssi podil na celkovych aktivech aktiva
obézna a aktiva stald jsou o néco nizsi. Rozdily mezi podilem obéznych a stalych aktiv
na celku jsou vSak az na rok 2019 spiSe mirné a proto stala aktiva neustale piedstavuji

vyznamnou polozku.

Stala aktiva jsou ve vSech sledovanych letech tvofena pievazné z dlouhodobého
hmotného majetku, dlouhodoby nehmotny majetek je zastoupen jen minimalné a v roce

2016 dokonce vubec.

Co se tyCe obéznych aktiv, tak ty jsou z velké Casti tvofena zasobami a penéZnimi
prostiedky. Podil zasob na celkovych aktivech se ve vSech letech pohyboval zhruba okolo
20 az 25 %. Podil penéznich prostredkil na celkovych aktivech byl v letech 2016 az 2018
zhruba okolo 20%. V roce 2019 se vSak vySplhal na necelych 29%. Podil pohledavek
na celkovych aktivech se pohyboval v rozmezi od 8,44% az do 10,79% a tvofil tedy

ve vSech sledovanych letech spiSe mensi ¢ast obéZnych aktiv.

Nejmensi sloZkou celkovych aktiv je ¢asové rozliSeni. Podil této polozky na celkovych

aktivech v zadném ze sledovanych rokti nepieséahl pul procenta.

Nyni se ptesunu k vertikalni analyze pasiv. Pro lepsi pfedstavu jsem opét zpracovala

tabulku se zakladnimi polozkami pasiv. Ciselné hodnoty zase piedstavuji procentualni
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podil i-té slozky na sloZce celkové, tentokrat je to vSak podil konkrétni i-té slozky pasiv
na pasivech celkovych. Vypocty jsou opét provedeny podle vzorce (3) uvedeného

v teoretické Casti této bakalaiské prace.

Tabulka 9: Vertikalni analyza pasiv (%)

Pasiva 2016 2017 2018 2019
Pasiva celkem 100,00 100,00 100,00 100,00
Vlastni kapital 86,07 82,94 88,32 88,31
ZK 0,11 0,09 0,08 0,07
Azio a kapitalové fondy 0,00 0,00 0,00 0,00
Fondy ze zisku 0,00 0,00 0,00 0,00
VH minulych let 72,95 71,38 77,34 75,2
VH bézn¢ho tcetniho 13,01 11,46 10,89 13,05
obdobi

Cizi zdroje 13,79 16,76 11,17 11,29
Rezervy 0,0016 0,0018 0,0025 0,0025
Dlouhodobé zavazky 1,19 0,92 0,96 0,93
Kratkodobé zavazky 12,61 15,85 10,21 10,36
Casové rozliSeni 0,13 0,30 0,52 0,39

Zdroj: rozvahy z let 2016 — 2019, vlastni zpracovani

Podil vlastniho kapitalu na celkovych pasivech je vyrazné vyssi nez podil kapitalu ciziho.
Tento podil, tedy podil vlastniho kapitalu na celkovém kapitalu, ve vSech sledovanych
letech ptesahoval 80% a v poslednich dvou letech se dokonce blizil k 90%. Nejvétsi
polozkou vlastniho kapitalu byl vysledek hospodateni minulych let, ktery byl po celé
sledované obdobi téméf stabilni. Jeho podil na celkovych aktivech dosahoval od 71,38%
do 77,34%. Dalsi vyznamnou polozku vlastniho kapitalu piedstavuje vysledek
hospodateni za bézné ucetni obdobi. Podil tohoto vysledku hospodateni na celkovych
pasivech byl ve vSech sledovanych letech také celkem stabilni a sahal od 10,89%
do 13,05%. Nejmensi ¢asti vlastniho kapitalu co do poméru tvoftil za sledované obdobi
zakladni kapital. Jeho podil na celkovych aktivech kazdym rokem mirn¢ klesal.
Co se tyCe polozek azio a kapitalové fondy a fondy ze zisku, ty byly po celé sledované

obdobi nulové, a tak jejich podil na celkovych aktivech byl také nulovy.
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Podil cizich zdrojii na celkovych aktivech v roce 2016 dosahoval 13,79%. V roce 2017
stoupl na 16,76% a v nasledujicim roce klesl na 11,17%. V roce 2019 opét vzrostl, ale jen
mirng, a tak se tento pomér vySplhal na 11,29%. Nejvétsi polozkou cizich zdroji byly
kratkodobé zavazky. V prvnim roce jejich pomér na celkovych aktivech nabyl 12,61%,
v dal$im roce se zvysil na 15,85%, poté zase klesl na 10,21% a v roce 2019 byl témét
totozny srokem 2018 — zvySil se pouze o 0,15%. Podil dlouhodobych zavazkl
na celkovych pasivech se ve vSech letech pohyboval okolo 1%. V prvnim roce pteséhl
jedno procento o 0,19% a v ostatnich tfech sledovanych letech se pohyboval pod hranici
1%. Nejméné zastoupenou polozkou cizich zdroji byly rezervy. Jejich podil na celkovych

aktivech v zadném roce nepiesahoval 0,0025%.

Posledni polozkou pasiv jsou ¢asova rozliSeni. Jejich podil na celkovych aktivech byl
nejprve 0,13%, nasledujici dvé sledovana obdobi se mirné zvySoval a v roce 2019 oproti

minulému roku klesnul 0 0,13% na 0,39%.
6.1.4 Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty

Posledni ¢asti finan¢ni analyzy absolutnich ukazatell je vertikalni analyza vykazu zisku
a ztraty. V rdmci této analyzy jsem provedla 2 dil¢i analyzy — vertikalni analyzu trzeb
a vertikalni analyzu provoznich nékladi. Vypoctené hodnoty potiebné k provedeni
vertikalni analyzy jsou uvedeny opét v tabulkach, tentokrat jsou to tabulka 10 a tabulka 11.
Vsechny vypocty se fidily vzorcem (3). U vertikdlni analyzy trzeb byla za zakladnu
pouzita hodnota celkovych trzeb a u vertikdlni analyzy provoznich nakladl byla

za zakladnu pouzita celkova hodnota provoznich néakladi.

Tabulka 10: Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty — trzby (%)

Polozky VZZ 2016 2017 2018 2019
Triby celkem 100,00f  100,00f 100,00 100,00
Trzby z prodeje vyrobku 86,68 87,7 89,19 90,35
a sluzeb

Trzby za prodej zbozi 13,32 12,3 10,81 9,65

Zdroj: vykazy zisku a ztraty z let 2016 — 2019, vlastni zpracovani

Z vypocti uvedenych v tabulce vyplyva, ze ve vSech sledovanych letech byly celkové

trzby tvofeny zejména trzbami z prodeje vyrobki a sluzeb. Konkrétné se jedna o prodej
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a vyvoz bylinnych ¢aji a kofeni vlastni vyroby. Podil trzeb z prodeje vyrobki a sluzeb
na celkovych trzbach kazdym rokem mirn¢ nartstal — v roce 2016 tento pomér ¢inil 86,68%

a napt. v roce 2019 se dostal na 90,35%.

Trzby za prodej zbozi tvofi mensinovou cast celkovych trzeb. Zde se konkrétn¢ jedna
napiiklad o prodej zbozi vlastni a nebo cizi vyroby v kamennych prodejnéch firmy
Sonnentor. Podil trzeb z prodeje zbozi na celkovych trzbach v roce 2016 dosahoval 13,32%
a kazdym rokem oproti trzbam za prodej vyrobku a sluzeb klesal. V roce 2019 se podil

téchto trzeb na celkovych trzbach dostal na necelych 10%.

V nasledujici tabulce jsou uvedeny vypocty potiebné k vertikdlni analyze provoznich

naklada.

Tabulka €. 11: Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty — provozni naklady (%)

Polozky VZZ 2016 | 2017 | 2018 | 2019
Provozni niklady 100,00{ 100,00] 100,00 100,00
celkem

Vykonova spotieba 74,34 72,75 72,35 71,07
Naklady vynalozené na 1235] 1167 9,04 8,10
prodej zbozi

Spotieba materidlu a 5738 5608| 5757 5542
energie

Sluzby 4,61 5,00 5.74 7,54
Osobni niklady 2096| 2252| 2300 2413
I'Jpravy hodnot

Ubravy hodo 4,42 4,44 4,30 4,43
Ostatni provozni 0,28 0,29 0,35 0,37
naklady

Zdroj: vykazy zisku a ztraty z let 2016 — 2019, vlastni zpracovani

Celkové provozni ndklady jsou tvofeny zvelké casti vykonovou spotiebou. Podil
vykonové spotifeby na celkovych provoznich nékladech v roce 2016 dosahl 74,34%
a postupné se kazdym rokem snizoval na 72,75%, resp. 72,35%, resp. 71,07%, coz je
pro podnik pozitivni. Nejvétsi ¢ast vykonové spotieby tvofila ve sledovaném obdobi vzdy
spotieba materidlu a energie. Podil této ¢asti ndkladl na celkovych provoznich nékladech

se v kazdém roce pohyboval na Skale od 55,42% do 57,57% — ve sledovaném obdobi tedy
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nebyla pozorovana zadna vyrazngj$i zména podilu zmitiované polozky na celkovych
provoznich ndkladech. Druhou nejvétsi polozkou vykonové spotieby byly po celé
zminované obdobi ndklady vynalozené na prodej zbozi. Béhem let 2016 az 2019
dochazelo ke snizovani podilu téchto nakladl na celkovych provoznich ndkladech —
atoz12,35% vroce 2016 az na 8,10% vroce 2019. Podil sluzeb na celkovych
provoznich ndkladech naopak ve zmifiovaném obdobi postupné rostl — v roce 2016
se jednalo 04,61%, v nasledujicim roce tento podil ¢inil 5%, o rok pozdé&ji 5,74%
a v poslednim roce, tedy roce 2019, podil sluzeb na celkovych provoznich nakladech

dosahoval 7,45%.

Narutst podilu na celkovych provoznich nakladech sledujeme také u osobnich nakladu.
To je zpisobeno pifedev§im kazdorocnim zvySovdnim poctu zaméstnancli sledované
firmy a tudiZ 1 narGstem nékladii na jejich mzdy, socialni zabezpeceni, zdravotni pojisSténi
atd. Podil osobnich nakladt na celkovych provoznich nakladech v roce 2016 ¢inil 20,96%
a v nasledujicich rocich se postupné vysplhal na 22,52%, poté na 23% a nakonec

na 24,13%. Vyvoj poctu zamé&stnanct za sledované obdobi je zobrazen v grafu 4.

Graf 4: Vyvoj poctu zaméstnanct v letech 2016 az 2019
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Zdroj: vyro¢ni zpravy z let 2016 — 2019, vlastni zpracovani

Podil tprav hodnot dlouhodobého hmotného a nehmotného majetku na celkovych
provoznich nékladech za sledované obdobi od roku 2016 do roku 2019 nevykazoval

zadné vyrazné zmény. Hodnoty téchto podilti se pohybovaly mezi 4,30 az 4,44 procenty.

Ostatni provozni naklady tvofily mezi lety 2016 a 2019 nejmensi cast celkovych
provoznich ndkladd. Podil ostatnich provoznich nakladii na celkovych provoznich
nakladech se sice pozvolnym tempem zvySoval, nicméné v zddném ze sledovanych let
neptesahl 0,4%.
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6.2 Analyza pomérovych ukazateli

Na analyzu absolutnich ukazatelli v teoretické Casti navazuje analyza ukazatell
pomérovych a prave touto analyzou se nyni budu zabyvat i v ¢asti praktické. Pouziju
ukazatele likvidity, rentability, aktivity a zadluzenosti, které byly zminény jiz v teoretické
¢asti. Analyza bude provedena z dat rozvahy a vykazu zisku a ztraty za celé sledované

obdobi — tedy od roku 2016 do roku 2019.
6.2.1 Analyza likvidity

Analyza likvidity vypovida o schopnosti podniku dostat svym zavazkiim. Tuto analyzu
jsem provedla pomoci 4 ukazateli uvedenych v teoretické ¢asti — jejich hodnoty jsou

zapsany v tabulce 12 a byly vypocteny pomoci vzorct (4), (5), (6) a (7).

Tabulka 12: Hodnoty ukazatelt likvidity v letech 2016 az 2019

Ukazatele likvidity 2016 2017 2018 2019

Bézna likvidita 3,86 3,6 5,14 5,66
Pohotova likvidita 2,08 2,08 2,87 3,63
Okamzita likvidita 1,41 141 1,81 2,74
Podil NWC na OA 74,10%| 72,20%| 80,53%| 82,33%

Zdroj: rozvahy z let 2016 — 2019, vlastni zpracovani

Ukazatel bézné likvidity pro spolecnost Sonnentor, s. 1. 0., se po celé sledované obdobi
pohybuje nad hranici intervalu smérnych hodnot, tedy intervalu od 1,5 do 2,5. Nejmén¢
jsou schopna obé&zna aktiva pokryt kratkodobé zdroje v roce 2017, a to zhruba 3,6 krat,

avsak toto kryti je pofad dostacujici.

Hodnoty pohotové likvidity se také pohybuji nad hranici idedlnich hodnot — tentokrat
nad hranici intervalu 1 az 1,5. Postupem let dochazi ke zvySovani hodnoty pohotové

likvidity.

Hodnoty ukazatele okamzité likvidity v letech 2016 a 2017 byly totozné, v dalSich letech
doslo k jejich zvyseni. Hodnoty tohoto ukazatele by se mély pohybovat v rozmezi od 0,9

do 1,1. V letech 2016 a 2017 podnik tyto doporucené hodnoty témét splioval.
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Pokud jde o podil ¢istého pracovniho kapitdlu na obéznych aktivech, tak ten se také
pohyboval nad hranici doporuceného intervalu (30% — 60%). V prvnich dvou letech
podnik tento interval nesplituje o zhruba 10 az 15 procent, v dalSich dvou letech ptiblizné

0 20%.

Z hodnot jednotlivych ukazateld vyplyva, Ze podnik nemé problém s likviditou, avSak

tyto hodnoty poukazuji také na neefektivnost vyuzivani financnich prostredk.
6.2.2 Analyza rentability

Analyza rentability umoziiuje uzivatelim alespon ¢astecné zjistit, jaka je schopnost
podniku vyuzit aktiv vlozenych do podnikéni za ucelem zisku. Pro vypocet jednotlivych
ukazatelli v rdmci této analyzy byly pouzity vzorce (8), (9) a (10). Vysledky ukazatelli

jsou uvedeny v tabulce 13.

Tabulka 13: Hodnoty ukazatell rentability v letech 2016 az 2019

Ukazatele aktivity 2016 2017 2018 2019

ROA 0,16 0,14 0,14 0,16
ROE 0,15 0,14 0,12 0,15
ROCE 0,19 0,17 0,15 0,18

Zdroj: rozvahy a vykazy zisku a ztraty z let 2016 — 2019, vlastni zpracovani

Dle vypoctenych hodnot jednotlivych ukazateld rentability se d4 fict, Ze vSechny tyto

hodnoty vykazuji velice podobny a oscilujici trend.

Hodnota ukazatele ROA dosdhla svého maxima v letech 2016 a 2019, u hodnoty
ukazatele ROE to bylo také v téchto letech. Ukazatel ROCE vykazoval nejvétsi hodnotu
v roce 2016, nicméné hodnota z roku 2019 se také blizila zminénému maximu ukazatele
ROCE, tedy hodnoté z roku 2016. Naopak minimalnich hodnot ukazatele dosahovaly
vletech 2017 a 2018. To bylo zplsobeno piedev§im relativné rychlym narGstem

vykonové spotieby a osobnich nakladii oproti pomalejSimu naristu trzeb.

Podnik dosahuje pomémé vysokych hodnot vSech ukazateli rentability a ve vysledku

1ze tedy fici, Ze sva aktiva vloZena do podnikéani vyuZziva docela efektivné.
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Nasledujici graf zobrazuje vyvoj jednotlivych ukazatelli rentability analyzovaného
podniku v ¢ase. Zde je celkem zieteln¢ vidét podobnost trendll — obzvlasté u ukazatelil

rentability vlastniho kapitalu a rentability dlouhodob¢ investovaného kapitalu

Graf 5: Vyvoj ukazatell rentability v letech 2016 az 2019
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Zdroj: rozvahy a vykazy zisku a ztraty z let 2016 — 2019, vlastni zpracovani
6.2.3 Analyza aktivity

Tato analyza udava informaci o tom, jak efektivné podnik zvlddne hospodafit se svymi
aktivy. Ukazatele aktivity se daji vyjadrit dvéma zplsoby — jako doba obratu nebo jako
pocet obratek. Hodnoty ukazateld aktivity jsou opét uvedeny v tabulce (viz tabulka 14).
Pro vypocty byly pouzity vzorce (11), (12), (13), (14) a (15).

Tabulka 14: Hodnoty ukazatell aktivity v letech 2016 az 2019

Ukazatele aktivity 2016 2017 2018 2019

Obrat aktiv 1,19 1,06 1,14 1,1
Obrat zasob 5,27 4,4 4,93 5,24
Doba obratu zasob 68,27 81,84 73,05 68,7
Doba obratu pohledévek 25,59 36,22 34,02 30,29
Doba obratu zavazku 41,81 57,16 35,19 36,93

Zdroj: rozvahy a vykazy zisku a ztraty z let 2016 — 2019, vlastni zpracovani

Obrat aktiv se v letech 2016 az 2019 pohyboval kolem hodnoty 1. Idealni hodnota tohoto

ukazatele by méla byt co nejvyssi, zde jsou hodnoty pomérné malé a navic vétSinou
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nedochazi k jejich zvétSeni, ale spiSe naopak k jejich zmenSeni. Tato zmensSeni jsou vSak

témet nepatrnd. Nejvyssi hodnoty tento ukazatel dosahoval v roce 2016.

Z vypoctenych hodnot Ize vyc¢ist, Ze hodnota ukazatele obratu zadsob v roce 2016 Cinila
5,27.V roce 2017 oproti minulému roku klesla na 4,40 a poté po dobu dvou let dochazelo
k jejimu zvySovani. Celkové se hodnoty ukazatele obratu zasob po celé sledované obdobi

pohybovaly kolem ¢isla 5.

U doby obratu zasob sledujeme spiSe opacny vyvoj nez u obratu zdsob — doslo zde nejprve
ke zvySeni a nasledn¢ po dobu dvou let ke snizeni hodnoty. Hodnota tohoto ukazatele
se po celé obdobi az na rok 2017 pohybovala okolo 70 dni. V roce 2017 dosahla svého

maxima — necelych 82 dni.

V teoretické Casti byla zminéna urcitd souvislost mezi obratem zdsob a dobou jejich
obratu. Plati zde pravidlo, ze pokud dochazi ke zvySeni obratu zdsob, mélo by dojit
ke snizeni doby obratu zdsob a naopak — pak se podnik nachdzi v dobré situaci.

Toto tvrzeni je pravdivé po celou sledovanou dobu, coz indikuje dobrou situaci podniku.

Doba obratu pohledavek v roce 2016 dosahla svého minima v ramci celého sledovaného
obdobi, a to 25,59 dni. V roce 2017 doslo oproti minulému roku k jejimu prudkému
nartistu o zhruba 11 dni. Tento nardst byl zplsoben ptfedevSim vySSim rlstem
kratkodobych pohledavek vzhledem k niZ§imu narastu trzeb v roce 2017 oproti roku 2016.
V dalsich letech doba obratu pohledavek postupné klesala a v poslednim roce se dostala

na hodnotu mirné prevysujici 30 dni.

Poslednim sledovanym ukazatelem aktivity je doba obratu zavazk, ta v pribéhu let 2016
az 2019 kolisala. Nejvétsi hodnoty dosahla v roce 2017, kdy se vySplhala az na 57,16 dni
a oproti predchéazejicimu roku tak stoupla o vice nez 15 dni. Tento prudky vzrist byl
zplisoben piedev§im razantnéjSim nartistem kratkodobych zdvazkd a naopak nizSim
nartstem trzeb v roce 2017 oproti roku 2016. V roce 2016 se hodnota ukazatele doby

obratu zavazkii pohybovala mirné¢ nad hranici 40 dni a v letech 2018 a 2019 dokonce

cvwvr

dni.
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6.2.4 Analyza zadluZenosti

Poslednim typem analyzy pomérovych ukazateli pouzitym v této praci je analyza
zadluzenosti. Ta umoziuje uzivatelim finan¢ni analyzy nahlédnout do struktury firmy
z dlouhodobého hlediska. V ramci této analyzy jsem pouzila vzorce (16), (17) a (18).

Vysledky jednotlivych ukazatelti zadluZenosti jsou uvedeny v tabulce 15.

Tabulka 15: Hodnoty ukazateli zadluzenosti v letech 2016 az 2019

Ukazatele zadluZenosti 2016 2017 2018 2019

Celkova zadluZzenost 13,79%| 16,76%| 11,17%| 11,29%
Mira zadluZenosti 16,03%| 20,21%| 12,65%| 12,78%
Urokové kryti 705,91 32175 32770 6577,29

Zdroj: rozvahy a vykazy zisku a ztraty z let 2016 — 2019, vlastni zpracovani

Celkova zadluzenost se v letech 2016 az 2019 pohybovala v rozmezi od 11,17% do 6,76%.
V roce 2017 jeji hodnota oproti roku 2016 narostla asi 0 3%, v roce 2018 doslo k jejimu
poklesu na 11,17% a v roce 2019 se mirn¢ zvysila na 11,29%. Optimalni hodnota tohoto
ukazatele by se méla pohybovat mezi 30 az 60 procenty. Podnik dosahuje nizsich hodnot,
nez jsou hodnoty doporu¢eného intervalu a vyhovuje tim zejména véfitelim, pro které

je nizka hodnota tohoto ukazatele zadouci.

Hodnota ukazatele miry zadluZenosti postupné béhem sledovaného obdobi sttidavé
stoupala a zase klesala. V roce 2016 tento ukazatel dosahoval hodnoty 16,03%, poté
se jeho hodnota zvysila na 20,21%, v nasledujicim roce zase klesla na 12,65% a v roce
2019 se mirn¢ zvysila na 12,78%. Tyto hodnoty byly po celé sledované obdobi velmi
nizké. Pokud by tedy spole¢nost Sonnentor, s. r. 0., Zadala v bance o Uver, s nejveétsi

pravdépodobnosti by banka neméla problém s jeho poskytnutim.

Hodnoty ukazatele urokového kryti po celé sledované obdobi nabyvaly vysokych hodnot.
Maximalni hodnoty tohoto ukazatele firma dosahla v roce 2018 a naopak minima v roce
2016, ale i v tomto roce firma dosahla zhruba 235 krat vétsi hodnoty, nez je spodni

doporucena hranice pro tento ukazatel.
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6.3 Analyza rozdilovych ukazateli — ¢isty pracovni kapital

Od analyzy pomérovych ukazatel se plynule pfesunu k analyze ukazatelti rozdilovych.
Zde se budu zabyvat analyzou ukazatele Cisty pracovni kapital, ktery byl teoreticky
popsan v kapitole 4.3.1. Tento ukazatel jsem pomoci vzorce (19) aplikovala na jiz
zminovanou spole¢nost Sonnentor, s. r. 0. VSechny informace potiebné k provedeni této
analyzy lze nalézt v rozvahiach dané spolecnosti za roky 2016 az 2019. Vysledky

ukazatele NWC a jeho slozek jsou zobrazeny v grafu 6.

Graf 6: Vyvoj ¢istého pracovniho kapitalu v letech 2016 az 2019
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Zdroj: Rozvahy z let 2016 — 2019, vlastni zpracovani

Z grafu je patrné, ze Cisty pracovni kapital se po celé sledované obdobi pohyboval
v kladnych hodnotach a také rostl, coz je pro firmu pozitivni, jelikoz ji tim vznika
tzv. ,,finan¢ni pol§tar. Kratkodobé zavazky byly po celé toto obdobi o velkou ¢ast nizsi

nez obézna aktiva.

S analyzou cistého pracovniho kapitalu také souvisi podil Cistého pracovniho kapitalu
na obé&znych aktivech. Ten se ve sledovaném obdobi pohyboval okolo 70 az 80 procent
a byl tak nad doporu¢enou hranici 30 az 60 procent. Zminovany ukazatel byl jiz detailnéji

rozebran v €asti 6.2.1. této prace.
6.4. Analyza soustav tcelové vybranych ukazateli

Posledni soucasti finan¢ni analyzy provedené v této bakalaiské praci je analyza soustav
ukazatelll. Nejdiive zde predstavim bankrotni Taffleriv model a poté pomoci Kralickova

rychlého testu 1 model bonitni.
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6.4.1 bankrotni model — Taffleruv

Jak uz bylo zminéno v teoretické casti, tento model slouzi k predikci bankrotu
analyzovaného podniku. K sestaveni Taftflerova modelu je tieba vypocitat 4 ukazatele
aty pak nasledn¢ dosadit do rovnice Tafflerova modelu. VSechny tyto ukazatele
(Ul az U4) a nasledné celkové hodnoty modelu (ZT(z)) za sledované obdobi od roku
2016 do roku 2019 jsou vypocteny pomoci rovnic (20), (21), (22), (23) a (24) a uvedeny
v tabulce 16.

Tabulka 16: Vypocet Tafflerova modelu za obdobi let 2016 az 2019

Taffleriv model 2016 2017 2018 2019

Ukazatel Ul 1,28 0,90 1,32 1,56
Ukazatel U2 3,53 3,40 4,69 5,19
Ukazatel U3 0,13 0,16 0,10 0,10
Ukazatel U4 1,19 1,06 1,14 1,10
Celkova hodnota ZT(z) 1,35 1,11 1,51 1,70

Zdroj: rozvahy a vykazy zisku a ztraty z let 2016 — 2019, vlastni zpracovani

Z tabulky je zfejmé, Ze hodnoty vysledného ukazatele ZT(z) Tafflerova modelu se po celé
sledované obdobi pohybovaly relativné vysoko nad hranici ¢isla 0,3, coz je pro podnik

pozitivni. Bankrot v tomto konkrétnim ptipadé hrozi s opravdu malou pravdépodobnosti.
6.4.2 Bonitni model — Kralicktuv quicktest

Bonitni modely umoziuji uZivatelim finan¢ni analyzy poodhalit, jaka je finan¢ni situace
analyzovaného podniku. Pro analyzu pomoci bonitnich modeld jsem si vybrala Kralickiv
quicktest, ktery se stejné jako Taffleriv bankrotni model sklada ze 4 dil¢ich ukazateli.
Tyto ukazatele jsou vypocteny pomoci vzorct (25), (26), (27) a (28) a nasledné jim jsou
pfifazeny hodnoty podle tabulky ¢. 4. Tyto hodnoty za jednotlivé ukazatele se postupné
dosadi do rovnic (29) a (30) a nakonec i do celkové rovnice Kralickova rychlého testu,
tedy do rovnice (31). Nasleduje findlni vyhodnoceni Kralickova testu. VSechny tyto kroky
jsou podrobnéji popsany v teoretické ¢asti ( viz. Teoretické ¢ast — 4.4.2 bonitni modely).
Vypoctené hodnoty vSech ukazatelli i s pfifazenim bodi a také hodnoty vysledného
Kralickova quicktestu, tedy hodnoty KQT, za obdobi od roku 2016 do roku 2019 jsou

uvedeny v tabulce 17.
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Tabulka 17: Vypocet Kralickova quicktestu za obdobi let 2016 az 2019

Kralickiiv quicktest 2016 2017 2018 2019

Ukazatel R1 0,86 0,83 0,88 0,88
Pocet bodii 4,00 4,00 4,00 4,00
Ukazatel R2 -0,22 -0,36 -0,37 -0,99
Pocet bodii 4,00 4,00 4,00 4,00
Ukazatel R3 0,16 0,14 0,14 0,16
Pocet bodu 4,00 3,00 3,00 4,00
Ukazatel R4 0,15 0,15 0,17 0,16
Pocet bodu 4,00 4,00 4,00 4,00
Rovnice A 4,00 4,00 4,00 4,00
Rovnice B 4,00 3,50 3,50 4,00
Celkova hodnota KQT 4,00 3,75 3,75 4.00

Zdroj: rozvahy a vykazy zisku a ztraty z let 2016 — 2019, vlastni zpracovani

Vypoctené hodnoty Kralickova rychlého testu ve vsech sledovanych letech(tedy v letech
2016 az 2019) se pohybuji vysoce nad hranici ¢isla 3. Tyto hodnoty vypovidaji o dobré
finan¢ni stabilit€ a vynosové situaci podniku a fadi tak spolecnost Sonnentor, s. r. 0.,

mezi bonitni podniky.
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ZAVER

Posledni ¢ast této prace se zabyva shrnutim vysledkl financ¢ni analyzy, kterd byla
provedena v praktické c¢asti, naslednym celkovym zhodnocenim finan¢niho zdravi
podniku a nastinénim doporuceni pro zvysSeni ekonomické efektivnosti sledovaného

podniku.

Nejdiive za¢nu horizontalni analyzou rozvahy — celkova aktiva a pasiva kazdoro¢né rostla.
Stala aktiva kazdoro¢né naristala, nejvétsiho nartistu dosdhla mezi lety 2017 az 2018,
naopak u obéznych aktiv doslo v letech 2017 az 2018 k mirnému poklesu. Co se tyce
slozek pasiv, vlastni kapital po celé sledované obdobi nartstal — k nejvét§imu nartistu
doslo mezi lety 2018 a 2019. Cizi zdroje v prvnim sledovaném obdobi nejdfive vzrostly,

v nasledujicim obdobi doslo k jejich poklesu a poté opét ke zvyseni jejich hodnoty.

Pfi pohledu na horizontdlni analyzu vykazu zisku a ztraty je zfejmy kazdorocni riast
vysledku hospodateni po zdanéni. NejvétSiho nariistu — jak absolutniho, tak relativniho,

bylo dosazeno v poslednim obdobi, tedy mezi lety 2018 a 2019.

Celkova aktiva jsou z velké casti tvofena zejména dlouhodobym hmotnym majetkem.
Vyznamny podil maji také zdsoby a penézni prostiedky. Pasiva jsou z vice nez
tif CtvrteCni Casti tvofena vlastnim kapitalem, zejména vysledkem hospodafeni minulych
let. Cizi zdroje tvofi v priméru okolo 13% z celkovych pasiv, nejvétSiho podilu cizich

zdrojl na pasivech spolecnost dosahla v roce 2017.

Celkové trzby byly ve sledovaném obdobi tvoieny zejména trzbami z prodeje vyrobkl
a sluzeb, trzby za prodej zbozi tvofily ve vSech letech okolo 11%. Provozni naklady
ve sledovaném obdobi se skladaly z vice nez 70% z vykonové spotieby a vice nez 20%

z osobnich naklada.

Hodnoty ukazatelii bézné, pohotové a okamzité likvidity a podilu ¢istého pracovniho
kapitalu na obéZnych aktivech se ve vSech letech pohybovaly nad hranici intervald
doporucenych hodnot. Vysledky provedené analyzy likvidity naznacuji, ze podnik nema
problém s likviditou, nicméné poukazuji na neefektivnost vyuzivani financ¢nich

prostredk.
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Hodnoty ukazateld ROA, ROE a ROCE vykazuji podobny oscilujici trend. Nejvyssich
hodnot téchto ukazateli bylo dosazeno zejména v letech 2016 a 2019, roky 2017 a 2018

byly co se tyCe rentability o néco slabSimi.

Ukazatel obrat aktiv dosahoval ve sledovaném obdobi pomérné malych hodnot,
v nékterych letech dochdzelo i k poklesu, nicméné poklesy byly témétr zanedbatelné.
Ve vsech sledovanych letech platilo pravidlo, ze pokud se zvysi obrat zasob, mélo by dojit
k poklesu doby obratu zasob, coz je pro situaci podniku pozitivni. Doba obratu
pohledavek dosahla v roce 2016 minima, nasledujici rok se zvysila o necelych 11 dni
a dalsi dva roky klesala. Naopak doba obratu zdvazkii dosahla svého minima v roce 2018,

a to 35,19 dni, a svého maxima s hodnotou 57,16 dni v roce 2017.

Vysledky analyzy zadluZenosti poukazuji na nizkou zadluzenost sledované firmy. Takové
vysledky jsou vyhodné zejména pro vétitele, pokud by tedy firma Zadala o Gvér, s nejvetsi

pravdépodobnosti by ji byl poskytnut.

Cisty pracovni kapital se po celé sledované obdobi pohyboval v kladnych hodnotach

a dokonce rostl, coz je pro podnik pozitivni zpravou — vznika ji tim jakysi finan¢ni polStar.

V ramci analyzy soustav ukazateld spolecnosti Sonnentor byly zkoumdny hodnoty
Tafflerova modelu a Kralickova quicktestu. Vysledky byly v tomto piipadé velmi kladné.
Podle Kralickova quicktestu se spolecnost fadi mezi bonitni podniky s dobrou finanéni
stabilitou a vynosovou situaci. Podle Tafflerova modelu firmé v blizké dobé hrozi bankrot

pouze s malou pravdépodobnosti.

Na zéklad¢ vysledkt provedené finan¢ni analyzy podnik celkoveé hodnotim jako financné
stabilni a zdravy. Firma prosperuje, v nejbliz§$i dobé ji s nejvétsi pravdépodobnosti
nehrozi zadny bankrot, mé velmi nizkou zadluZenost a da se povazovat za bonitni. OvSem
z vysledkil finan¢ni analyzy je také patrné, zZe dochdzi k neefektivnimu vyuziti zdroji
vlozenych do podnikéni, po této strdnce je spolecnost spiSe konzervativni a nechava

si tzv. finan¢ni polstar pro piipad neoc¢ekdvanych vydaji.

Firmé& Sonnentor, s. 1. 0., bych doporucila efektivnéji vyuzit své volné financni prosttedky,
kterych méa momentalné dostatek. Vhodna by byla naptiklad investice téchto prostfedkt
do koupé novych strojli, rozsifeni vyroby a celkové podnikatelské ¢innosti. Firma ma

pomérné velkou klientelu, kterd by jisté uvitala noveé produkty a napady.
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