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UvoD

Financ¢ni analyza je nastroj, ktery slouzi k pfesnému vyhodnoceni finan¢ni situace podniku.
Diky datim z analyzy ziskava podnik nebo uzivatelé, ktefi jsou s podnikem né&jakym zptisobem
spjati, dilezité informace tykajici se chodu a prosperity podniku. Pomoci finan¢ni analyzy je
mozné sledovat vztahy mezi jednotlivymi polozkami a jejich vliv na dosazené vysledky.
Analyza odhaluje slaba mista a hrozby, které podniku hrozi. Diky pravidelné finan¢ni analyze

muze podnik v¢as reagovat a minimalizovat potencialni rizika.

Cilem diplomové prace je vypracovat financni analyzu akciové spolecnosti JUTA, za
obdobi 2015-2019. Tuto spole¢nost jsem si zvolila, protoze patii k nejvyznamnéjsim podnikiim
v Kralovehradeckém kraji, odkud pochazim. JUTA a.s. patii také k vyznamnym
zaméstnavatelim v Kraji a podporuje mistni projekty. V praci vyhodnotim finanéni situaci dané
spoleCnosti a navrhnu opatfeni, kterda by mohla vést ke zlepSeni. Finan¢ni analyza bude
vypracovana na zakladé analyzy absolutnich ukazatelt (horizontalni a vertikalni analyza),
pomérovych ukazatelll (rentability, likvidity, aktivity, zadluzenosti), souhrnnych indext (Du-
Pontiiv pyramidalni rozklad, Altmaniv index, Tafflertiv model, Kralickiiv test a Index bonity).
Vsechny tyto analyzy budou vypracovany z ucetnich vykazi, a to z rozvahy, vykazu zisku
a ztraty a vykazu o penéznich tocich, které jsou veifejné dostupné a jsou soucasti vyro¢nich

zprav spolecnosti JUTA a.s.

Diplomova prace je rozdélena do deviti kapitol. Prvnich sedm kapitol se vénuje
teoretickému vymezeni finan¢ni analyzy, absolutnim ukazatelim, pomérovym ukazatelim
a bonitnim a bankrotnim modelim. Osma kapitola se vénuje jiZ samotné financni analyze
spolecnosti JUTA a.s. Posledni, devatd kapitola souhrnné hodnoti finan¢ni stav podniku

a obsahuje navrhy ke zlepseni.

Prvni kapitola piedstavuje spole¢nost JUTA a.s., ke které bude vypracovana analyza. Jsou
zde uvedeny zakladni informace, podnikatelska Cinnost, historie spole¢nosti a informace

o produktech, které firma vyrabi.

Druhd kapitola vymezuje finan¢ni analyzu, jeji vyznam, ¢lenéni a postup. Dale jsou
uvedeni uzivatelé, kteti pracuji s daty finan¢ni analyzy.

Tteti kapitola se zabyva ucetnimi vykazy, které poskytuji data, kterd tvoti zaklad pro
vytvofeni finanéni analyzy. V této kapitole je definovana rozvaha, vykaz zisku a ztraty, prehled

o finan¢nich tocich a vykaz o zménéch vlastniho kapitalu.



Ctvrta kapitola se vénuje analyze absolutnich ukazateldi. Je zde definovana horizontalni
analyza a vertikalni analyza. V ramci této prace bude analyza provedena na zakladé dat

z rozvahy a vykazu zisku a ztraty.

V paté kapitole jsou definovany jednotlivé pomérové ukazatele, tedy ukazatele likvidity,
aktivity, zadluzenosti, rentability, trzni hodnoty a cash flow. U kazdého ukazatele jsou uvedeny
vzorce, které jsou nasledovné aplikovany pfi zpracovani samotné finan¢ni analyzy spolecnosti

JUTA a.s.

Sesta kapitola teoreticky vymezuje Du-Pontiv pyramidovy rozklad. V této kapitole jsou
definovany syntetické a analytické ukazatele. Dale jsou zde uvedeny jednotlive metody

rozkladu a vzorce nutné pro vypocet.

Sedma kapitola popisuje bankrotni a bonitni modely, jejich vyznam, vzorce a hodnotici

stupnice.

V osmé kapitole je zpracovéna jiz samotna finan¢ni analyza spole¢nosti JUTA a.s. pomoci

metod, které byly zminény v predchazejicich kapitolach.

Devata kapitola obsahuje souhrnné hodnoceni vysledkii finanéni analyzy, navrhy

a doporuceni pro zlepSeni finan¢ni situace analyzované spolec¢nosti.

Kompletni finan¢ni analyza spole¢nosti JUTA a.s. je v ptiloze €.1.
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1 SPOLECNOST JUTA, A.S.

Kapitola se zabyva zakladni charakteristikou spole¢nosti JUTA, a.s., jeji podnikatelskou

¢innosti, historii a produkty, které vyrabi.
1.1 Zakladni informace

Zakladni informace o spolecnosti JUTA, a.s. z obchodniho rejstiiku:!

Tabulka 1: informace z obchodniho rejstriku o spolecnosti JUTA a.s.

Obchodni firma: JUTA, a.s.

Datum vzniku a zapisu: 1.kvétna 1992

Sidlo: Dukelska 417, 544 01 Dvur Kralové nad Labem
Identifikaéni ¢islo: 455 34 187

Pravni forma: Akciova spolec¢nost

Z&Kladni kapital: 343589 000 K¢

Jediny akcionai: Ing. Jiti Hlavaty

Generalni Feditel: Ing. Jiti Hlavaty

(Zdroj: Verejny rejstiik a Sbirka listin. Justice.cz [online]. [cit. 2021-02-13]. Dostupné z: https://justice.cz)

1.2 Organizaéni struktura

Spole¢nost JUTA, a.s. ma n€kolik vyrobnich zavodu, vétsina z nich se nachazi ve
vychodnich Cechach — Dvir Krélové nad Labem, Upice, Jaroméf a Bernatice. Dalii zavody se

nachazeji naptiklad v Olomouci, Pferové, Turnové a Visiové u Frydlantu v Cechach. Nejveétsi

1 Veiejny rejstiik a Sbirka listin. Justice.cz [online]. [cit. 2021-02-13]. Dostupné z: https://justice.cz
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zdvod se nachazi v mist&, kde spolecnost sidli, tedy ve Dvore Kralové nad Labem.? Podle

vyroéni zpravy za rok 2019 je pocet zaméstnanci 2195.

Obrdzek 1: logo spolecnosti JUTA a.s.

1 JUTA

(Zdroj: JUTA [online]. [cit. 2021-03-30]. Dostupné z: https://www.juta.cz/)

1.3 Podnikatelska ¢innost

Spole¢nost JUTA, a.s. podnika v textilni, zeméd¢lské a stavebni oblasti. Firma ma Sest

divizi produkta:®

- Geosyntetické materialy

- Stiechy a stény

- Zemédélstvi a obalové materidly

- Umeélé travniky

- Technické materialy

- Velkoobjemové vaky — BIG BASS

Mezi konkrétni produkty, které spolecnost JUTA a.s. vyrdbi, patii naptiklad tepelna
akusticka izolace, fasadni folie, podstiesni folie, difuzni membrany, spojovaci pasky, tmel,
raSlové pytle na brambory a zeleninu, sité¢ na vano¢ni stromky, sité na Zelezni¢ni vagony, sité
na leSeni, drenazni rohoze atd. Vyznamnym produktem v poslednich letech jsou pro spole¢nost
JUTA a.s. um¢lé travniky, které jsou ureny pro sportovisté. Spolecnost zrekonstruovala takeé
vak na haSeni poZarQ vrtulnikem. VétSina produkce (ptes 80 %) je vyvazena do zahranici, a to

predevsim do zapadni Evropy.*

1.4 Historie spole¢nosti

Se zénikem Rakouska-Uherska v roce 1918 se rozpadl i videnisky jutaisky koncern. Proto

se Glenské jutaiské firmy Ceskych zemi rozhodly zaloZit ustiedi pro fizeni jutaiské vyroby —

2\/yrobni zavody JUTA. JUTA [online]. [cit. 2021-02-13]. Dostupné z: https://www.juta.cz/vyrobni-zavody

3 Divize produktti. JUTA [online]. [cit. 2021-02-13]. Dostupné z: https://www.juta.cz/divize-produktu

4 Textilka Juta investuje miliardu korun, pfijme 200 lidi. FINANCE.CZ [online]. [cit. 2021-02-13]. Dostupné z:
https://www.finance.cz
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JUTA, spol. s.r.o. v Praze. Pti zalozeni bylo v kartelu osm firem a do roku 1940 se ptidaly dalsi
dvé. Kmenovy kapital JUTA, spol. s.r.o. Praha byl pti zalozeni 112 000 K&, v roce 1933 doséhl
vyse 4 339 000 K&.°

Po druh¢ svétové valce roku 1945 byly vSechny jutarské firmy znarodnény. Na zaklad¢
vladniho nafizeni roku 1946 byly znarodnéné zavody zaclenény do JUTA narodni podnik,
tovarny juty a konopi, Praha. V roce 1950 bylo sidlo narodniho podniku JUTA piestéhovano

K jutaiskym zavodiim do Dvora Kralové nad Labem, kde sidli dodnes.®

V roce 1988 se z Juty stal statni podnik a v roce 1989 byl do funkce generalniho feditele
zvolen Jifi Hlavaty. V roce 1992 se z podniku stala akciova spolecnost. Do roku 2005 se
podarilo Jifimu Hlavatému skoupit vSechny akcie a stal se tak jedinym vlastnikem spole¢nosti

JUTA, a.s. Jifi Hlavaty je generdlnim feditelem a jedinym vlastnikem spole¢nosti dodnes.

1.4.1 JiFi Hlavaty

Po absolvovani vysoké skoly v Liberci, v roce 1972, nastoupil Jiti Hlavaty do podniku
JUTA ve Dvorte Kralové jako strojni inZenyr. Béhem svého plisobeni proSel mnoha profesemi,
a to od délnickych pozic, ptes vedouciho provozu, vyvojare, ¢i vedouciho prodeje. Od roku
1989 zastava pozici feditele. V roce 2013 obdrzel Ing. Jiti Hlavaty ocenéni EY Podnikatel
roku.” Dne 28. #{jna 2015 byl vyznamenan prezidentem Ceské republiky Milogem Zemanem,

byla mu udélena medaile za Zasluhy I. stupné — za zasluhy o stét v oblasti hospodatské.®

5> LndFsky priimysl - Prispévky k déjinam, sv. 5: Sbornik prispévkii k déjinam Indiské vyroby v ceskych zemich.
Trutnov, 1984. s.189-197

6 Tamtéz.

7 Jifi Hlavaty ze spolenosti JUTA se stal EY Podnikatelem roku 2013 Ceské republiky. EY Podnikatel
roku [online]. [cit. 2021-02-13]. Dostupné z: https://www.podnikatelroku.cz/media/newsroom/jiri-hlavaty-ze-
spolecnosti-juta-se-stal-ey-podnikatelem-roku-2013-ceske-republiky

8 Seznam vyznamenanych. Prazsky hrad [online]. [cit. 2021-02-13]. Dostupné z: https://www.hrad.cz/cs/ceska-
republika/statni-vyznamenani/medaile-za-zasluhy/seznam-vyznamenanych
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2 TEORETICKE VYMEZENI FINANCNI ANALYZY

Finan¢ni analyza je rozbor ziskanych dat, ktera jsou uvedena v Gcéetnich vykazech.
Soucasti finan¢ni analyzy je hodnoceni firemniho hospodaieni v minulych letech, ze
soucasnosti a obsahuje predikci budoucich finan¢nich podminek podniku. Finanéni analyza

slouzi jako podklad pro rozhodovani o Fizeni podniku.®

Pomoci finan¢ni analyzy podnik identifikuje rizika, silné a slabé stranky hodnotovych

procesti podniku. Cilem finanéni analyzy podniku je: 1°

- Posoudit vliv vnéjsiho i vnitiniho prostfedi podniku

- Analyzovat vyvoj podniku

- Srovnani vysledkl analyzy v prostoru

- Analyzovat vztahy mezi jednotlivymi ukazateli

- Ziskat informace, na zaklad¢, kterych se podnik bude rozhodovat do budoucnosti
- Analyzovat moznosti budouciho vyvoje a vybrat tu nejvhodnéjsi

- Interpretovat vysledky v¢etné navrhi ve finanénim planovéni

2.1 Uzivatelé finan¢ni analyzy

Finan¢ni analyzu vyuzivaji krozhodovani nejen interni pracovnici (manazefi,
zaméstnanci, akcionafi), ale i externi uzivatele (investofi, obchodni partnefi, statni instituce,
auditofi, konkurenti, burzovni makléfi atd). Pfi vypracovavani finan¢ni analyzy je dulezité

zvazit, pro koho je uréena, protoze kazda zdjmova skupina upfednostiiuje jiné informace.!

Nasledujici schéma ukazuje, Ze pfed vypracovanim finan¢ni analyzy je zapotiebi
formulovat cil, ke kterému cht€ji pomoci finan¢ni analyzy dospét. Po zvoleni cile se urci
metoda, ktera bude odpovidat a finan¢ni naro¢nosti, tedy nakladim na jeji vypracovani. Poté

uz se postupuje podle toho, pro jakého uZivatele je analyza uréena.'?

9 RUCKOVA, Petra. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 6. aktualizované vydani. Praha: Grada
Publishing, 2019. Finan¢ni fizeni. ISBN 978-80-271-2028-4. s.9

10 SYNEK, Miloslav a Eva KISLINGEROVA. Podnikova ekonomika. 6., pieprac. a dopl. vyd. V Praze: C.H.
Beck, 2015. Beckovy ekonomické ucebnice. ISBN 978-80-7400-274-8. s 3-4

11 KNAPKOVA, Adriana, Drahomira PAVELKOVA, Daniel REMES a Karel STEKER. Financni analyza:
komplexni privodce s priklady. 3., kompletné€ aktualizované vydani. Praha: Grada Publishing, 2017. Prosperita
firmy. ISBN 978-80-271-0563-2. s. 17

2 RUCKOVA, Petra. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuZiti v praxi. 6. aktualizované vydani. Praha: Grada
Publishing, 2019. Finan¢ni fizeni. ISBN 978-80-271-2028-4. s.10
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Obrdzek 2: uZivatele financni analyzy

Uzivatelé financni analyzy

formulace cild

1

zaméreni analyzy a vybér metod

l

ukazatele a jiné nastroje

|
! 1 1

management vlastnik véritel
rovozni . -
provo — ziskovost likvidita
analyzy
| | fizeni | | kapitélové
Zdl’OjCl Vy'nosy zadluZenost
— ziskovost L trzni i
ukazatelé

(zdroj: ROUCKOVA, Petra. Finanéni analyza: metody, ukazatele, vyuZiti v praxi. 6. aktualizované vydani. Praha: Grada Publishing,

2019. Finanéni fizeni. ISBN 978-80-271-2028-4. 5.12)

Vlastnici a investofi si pomoci finan¢ni analyzy ovéiuji, zda vklady, které do firmy vlozily,
maximalizace trzni hodnoty vlastniho kapitalu, vyvoj trznich ukazatelii, ukazatelti ziskovosti,
cash flow a dlouhodobé zavazky. Vlastniky, investory i potencionalni investory nejvice zajimaji

vynosy podniku.3

ManaZeti se na zaklad€ finan¢ni analyzy rozhoduji o zplisobu fizeni organizace. Poméha
i pfi rozhodovani o investicnich zameérech, o financovani dlouhodobého majetku, pfii

sestavovani finanéniho planu atd.'*

Banky z pozice véfitele nejvice zajimaji hodnoty dlouhodobé likvidity a ziskovosti
V dlouhém ¢asovém horizontu. Déle sleduji schopnost podniku tvofit finan¢ni prostfedky a to,
jaka je stabilita jejich tokt. Kratkodobi vétitelé sleduji predevsim platebni schopnost podniku,
strukturu obéznych aktiv, kratkodobé zavazky a prabéh penéznich tokl. Kratkodobé i

dlouhodobé véfitele budou predevsim zajimat rizika, kterd by vedla k moznému nesplaceni

B RUCKOVA, Petra. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 6. aktualizované vydani. Praha: Grada
Publishing, 2019. Finan¢ni fizeni. ISBN 978-80-271-2028-4. s.12

14 KNAPKOVA, Adriana, Drahomira PAVELKOVA, Daniel REMES a Karel STEKER. Financni analyza:
komplexni priivodce s priklady. 3., kompletné aktualizované vydani. Praha: Grada Publishing, 2017. Prosperita
firmy. ISBN 978-80-271-0563-2. s. 17

15



finan¢nich prostfedkd. Na zakladé velikosti potencionalniho rizika si vétitelé urcuji vysi aroki

za poskytnuti finanénich prostredkd.™®

2.2 Clenéni finan¢ni analyzy
Finanéni analyzu miizeme rozdélit podle objektu zkoumani nasledovné:*®

- Mezinarodni

- Narodniho hospodafstvi
- Odvétvi

- Podniku

Mezinarodni analyzy byvaji vypracovavany specializovanymi institucemi, které se
zabyvaji hodnocenim jednotlivych ekonomik ¢i firem. Informace ziskané z téchto analyz jsou
poté prejimany do finanénich analyz na nizsi urovni. Na zdklad¢ mezinarodnich analyz vznikaji
i ratingova hodnoceni statu jako celku. Tyto hodnoceni slouzi pouze jako ndhled na investi¢ni
moznosti dané zemé¢. Mezi nejzndmé;jsi ratingové agentury patii Standard & Poors, Moody’s

nebo Moody’s Investors Service pro stfedni Evropu.

Analyzu narodniho hospodarstvi zpracovavaji bud specializované instituce nebo
organizaéni slozky spole€nosti. Tato analyza zkouma hospodatskou situaci, pfedev§im miru
ekonomického riistu, miru inflace, irokovou miru, miru nezaméstnanosti atd. Podniky vétSinou
tyto analyzy prtebiraji a vychazeji znich pii tvorbé svych analyz. Analyza narodniho
hospodafstvi poskytuje data, ktera popisuji celkovou hospodaiskou situaci — miru

ekonomického rustu, miru inflace, miru nezameéstnanosti, irokovou miru atd.

Analyza odvétvi zkouma vice subjektd, které provozuji podobné ¢innosti z hlediska uziti
technologickych postupli ¢i z hlediska poskytovanych sluzeb. Analyza odvétvi analyzuje
pfedevS§im odbytové moznosti, stav nasycenosti domaciho a zahrani¢niho trhu, ¢i importni

naro¢nost.
Analyza podniku se zaméfuje na soucasny stav spolecnosti a na jeji predpokladany vyvoj.
Vypracovava se analyza kvalitativni (nevychazi z finan¢nich informaci firmy) i kvantitativni

(vychdzi z dat z ucetnictvi).

15 RUCKOVA, Petra. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuZiti v praxi. 6. aktualizované vydani. Praha:
Grada Publishing, 2019. Finanéni fizeni. ISBN 978-80-271-2028-4. 5.12

18 RUCKOVA, Petra. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuZiti v praxi. 6. aktualizované vydani. Praha: Grada
Publishing, 2019. Finan¢ni fizeni. ISBN 978-80-271-2028-4. 5.13-17
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Financ¢ni analyzu Ize ¢lenit také na externi a interni. Externi analyza vychazi z vefejné
dostupnych dat, naptiklad z vyro¢nich zprav a jinych dostupnych informaci o finanéni struktuie
podniku. Interni analyza je rozbor hospodafeni podniku, ktery vychazi jak z informaci o
financich, tak i z informaci manaZerského ucetnictvi, dat statickych, kontrolnich a planovanych.

Tedy z dat, které mé k dispozici pouze podnik.t’

2.3 Postup pri financni analyze

Pifed vypracovadnim finan¢ni analyzy je dulezité stanovit si cil. Podnik si stanovi
zpracovatele analyzy, pokud jde o externiho zpracovatele, musi mit dostatek ¢asu na seznameni

se s firmou.
P#i vypracovani finanéni analyzy se postupuje podle zakladnich krok:*8

1. Sbér dat k uplynulému vyvoji finan¢ni situace podniku
2. Nasledna analyza nasbiranych dat, zjistuji se pficiny, které vyvolaly zlepSeni nebo
zhorSeni finan¢ni situace podniku. Data se porovnavaji i s konkurenci.
3. Po zjisténi pficin se planuje dalsi vyvoj a ¢innost podniku
Z vyslednych dat finan¢ni analyzy ziskd podnik ptehled o jednotlivych ucetnich polozkach.
Finan¢ni analyza by méla byt vypracovavana v pravidelnych intervalech, aby mohli byt
vysledky porovnavany a podnik mohl sledovat jejich vyvoj.

Z4kladni ukazatele, které se pouzivaji pi zpracovani finanéni analyzy jsou:°

- Analyzy absolutnich ukazatelt — horizontalni a vertikalni analyza
- Analyzy pomérovych ukazatelli — rentability, likvidity, aktivity, zadluZzenosti atd.

- Rozbor pracovniho kapitalu

7 RUCKOVA, Petra. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuZiti v praxi. 6. aktualizované vydani. Praha:
Grada Publishing, 2019. Finan¢ni fizeni. ISBN 978-80-271-2028-4. s.17

18 TAUSL PROCHAZKOVA, Petra a Eva JELINKOVA. Podnikova ekonomika - klicové oblasti. Praha: Grada
Publishing, 2018. Expert (Grada). ISBN 978-80-271-0689-9.5.138

19 TAUSL PROCHAZKOVA, Petra a Eva JELINKOVA. Podnikova ekonomika - klicové oblasti. Praha: Grada
Publishing, 2018. Expert (Grada). ISBN 978-80-271-0689-9. 5.138
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3 ZDROJE DAT PRO FINANCNI ANALYZU

Dilezitym zdrojem pro vypracovani finanéni analyzy jsou téetni vykazy. Uéetni vykazy
se déli na ucetni vykazy finan¢ni a ucetni vykazy vnitropodnikové. Finan¢ni ucetni vykazy
poskytuji informace zejména externim uzivatelim. Tyto vykazy poskytuji pfehled o struktuie
majetku, zdrojich kryti, vysledku hospodateni a pené¢znich tocich. Firma je povinna vSechny
tyto vykazy zvefejiiovat nejméné jedenkrat rocn€. Vnitropodnikové ucetni vykazy vychazi
Z vnitinich potfeb dan¢ firmy. Informace z téchto vykaza slouzi ke zptesnéni vysledkl financni

analyzy.?
Pro vypracovani finanéni analyzy jsou potieba zakladni uéetni vykazy:2

- Rozvaha
- Vykaz zisku a ztraty
- Ptehled o penéznich tocich

- Vykaz o zménach vlastniho kapitalu

Stfedni a velké ucetni jednotky jsou povinny, vySe uvedené ucetni vykazy zvefejiiovat ve
své vyro¢ni zprave.
3.1 Rozvaha

Rozvaha je hlavnim U¢etnim vykazem kazdého podniku. Podava informace o majetku
firmy a o zdrojich, kterymi je majetek financovan. Rozvaha se sestavuje vzdy k urcitému datu

a musi spliiovat podminku, Ze strana aktiv se rovna strané pasiv.??

Pti analyze rozvahy je sledovan predevSim stav a vyvoj bilan¢ni sumy, struktura aktiv,
struktura pasiv a relaci mezi slozkami aktiv a pasiv. V rozvaze jsou aktiva déale rozdélena na
stala aktiva, obéZna aktiva a ostatni aktiva. Pasiva jsou rozdélena na Vlastni kapital, cizi kapital

a ostatni pasiva.?

20 RUCKOVA, Petra. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 6. aktualizované vydani. Praha: Grada
Publishing, 2019. Finan¢ni fizeni. ISBN 978-80-271-2028-4. s.21

21 KNAPKOVA, Adriana, Drahomira PAVELKOVA, Daniel REMES a Karel STEKER. Financni analyza:
komplexni privodce s priklady. 3., kompletné€ aktualizované vydani. Praha: Grada Publishing, 2017. Prosperita
firmy. ISBN 978-80-271-0563-2. s. 21

2 KNAPKOVA, Adriana, Drahomira PAVELKOVA, Daniel REMES a Karel STEKER. Financni analyza:
komplexni privodce s priklady. 3., kompletné€ aktualizované vydani. Praha: Grada Publishing, 2017. Prosperita
firmy. ISBN 978-80-271-0563-2. s. 24

2 RUCKOVA, Petra. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 6. aktualizované vydani. Praha: Grada
Publishing, 2019. Finan¢ni fizeni. ISBN 978-80-271-2028-4. s.24
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Zakladni struktura rozvahy:2*

Tabulka 2: struktura rozvahy

Aktiva Pasiva

Pohledavky za upsany kapitél Vlastni kapital

- Z&kladni kapital

Stala aktiva - AZio a kapitalové fondy

- Fondy ze zisku

- Dlouhodoby nehmotny majetek ) o
- Vysledek hospodateni minulych let

- Dlouhodoby hmotny majetek
y ymd - Vysledek  hospodafeni  bézného

- Dlouhodoby finan¢ni majetek o )
ucetniho obdobi
- Rozhodnuti o zalohové vyplaté

podilu na zisku

ObéZna aktiva

- Zésoby Cizi zdroje

- Pohledavky - Rezervy

- Kratkodoby finan¢ni majetek - Dlouhodobé zavazky

- Penézni prostiedky - Kratkodobé zavazky
Casové rozliseni aktiv Casové rozliSeni pasiv

(Zdroj: CIZINSKA, Romana. Zaklady finanéniho fizeni podniku. Praha: Grada Publishing, 2018. Prosperita firmy. ISBN 978-80-
271-0194-8. 5.50)

3.1.1 Aktiva — majetek podniku
Aktiva podniku ptedstavuji vysi ekonomickych zdroji, kterymi podnik disponuje
v ur¢itém Casovém okamziku. Aktiva lze délit podle doby jejich upotiebitelnosti (likvidity).

V rozvaze jsou aktiva fazena od nejméné likvidnich polozek az k tém nejlikvidngjsim.?

24 CIZINSKA, Romana. Ziklady financéniho Fizeni podniku. Praha: Grada Publishing, 2018. Prosperita firmy.
ISBN 978-80-271-0194-8. s.50

25 RUCKOVA, Petra. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuZiti v praxi. 6. aktualizované vydani. Praha: Grada
Publishing, 2019. Finan¢ni fizeni. ISBN 978-80-271-2028-4. s. 25
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V rozvaze jsou aktivy rozdéleny na:?®

- Pohledavky za upsany zakladni kapital
- Dlouhodoby majetek
- Obézna aktiva

- Ostatni aktiva

Pohledavky za upsany kapitél vykazuji stav nesplacenych akcii a podilt jako protipolozku
zakladniho kapitalu. Pohledavky jsou za jednotlivymi upisovateli, tedy za spolecniky, ¢leny

druZstva a akcionaii.?’

Dlouhodoby majetek neboli stala aktiva se déli na dlouhodoby hmotny majetek,
dlouhodoby nehmotny majetek a dlouhodoby finan¢ni majetek. Dlouhodoby majetek méa dobu
uzivani del$i nez jeden rok, postupné se opotiebovava a tvoii zaklad majetkové struktury
podniku. Do dlouhodobého nehmotného majetku patii patenty, ochranné znamky, software,
licence, goodwill atd. Dlouhodoby finan¢ni majetek by mél podniku ptindset dlouhodobé
vynosy — podily, cenné papiry atd. Dlouhodobym hmotnym majetkem muazou byt napf.
pozemky, stavby, budovy, stroje, automobily atd. Dlouhodoby hmotny i nehmotny majetek Ize
odepisovat. Odpisy vykazuji opotiebeni materidlu, jsou ndkladovou poloZkou a snizuji zisk

podniku a slouzi jako interni zdroj financovani.?®

Obézna aktiva neboli kratkodoby majetek ma dobu uzivani krat$i nez jeden rok.
Kratkodoby majetek je ptitomen v riznych formach a je v neustalém pohybu. Vyrobni podnik
nakoupi materidl bud’ na fakturu nebo v hotovosti, materidl se béhem vyroby pfeméni na
polotovar, poté na hotovy vyrobek, ktery je prodan. Béhem tohoto procesu, podniku vzniknou
pohledavky, které se pozd¢ji preméni na penéZni prostiedky. Do obéZznych aktiv patii polozky

z4sob, pohledavek, kratkodobého finanéniho majetku a penéznich prostredki.?

Ostatni aktiva zobrazuji ¢asova rozliseni aktiv. Divodem zatazeni ¢asového rozliSeni do

ostatnich aktiv je schopnost spravného zobrazeni pohledavek v dalsim obdobi.*

% KNAPKOVA, Adriana, Drahomira PAVELKOVA, Daniel REMES a Karel STEKER. Financni analyza:
komplexni privodce s priklady. 3., kompletné aktualizované vydani. Praha: Grada Publishing, 2017. Prosperita
firmy. ISBN 978-80-271-0563-2. s. 25

21 KNAPKOVA, Adriana, Drahomira PAVELKOVA, Daniel REMES a Karel STEKER. Financni analyza:
komplexni privodce s priklady. 3., kompletné aktualizované vydani. Praha: Grada Publishing, 2017. Prosperita
firmy. ISBN 978-80-271-0563-2. s. 25-31

28 Tamtéz.

2 Tamtéz.

% SYNEK, Miloslav a Eva KISLINGEROVA. Podnikova ekonomika. 6., preprac. a dopl. vyd. V Praze: C.H. Beck,
2015. Beckovy ekonomické uc¢ebnice. ISBN 978-80-7400-274-8.
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3.1.2 Pasiva - zdroje financovani podniku
V rozvaze je na strané pasiv zachycena finan¢ni struktura podniku. Pasiva predstavuji
strukturu podnikového kapitalu, ze kterého je financovan podnikovy majetek. Pasiva se déli

podle vlastnictvi zdrojii financovéani na:3!

- Vlastni kapital

- Cizi kapitél

- Ostatni pasiva

Vlastni kapital tvoti polozky: zakladni kapital, azio a kapitalové fondy, fondy ze zisku,
vysledek hospodafeni minulych let, vysledek hospodafeni bézného obdobi a rozhodnuto

o zélohové¢ vyplaté podniku na zisku.

Zakladni kapital vznika béhem zaloZeni podniku, jedna se o upsany kapital. Polozka azio
a kapitalové fondy predstavuje kapital, ktery podnik ziskal zvenct, fasi se sem napft. emisni azio,
dotace, dary atd. Soucasti fondi ze zisku je zakonny rezervni fond, nedélitelny fond atd.
Vysledek hospodaieni minulych let tvoti ¢ast zisku, ktera nebyla rozdélena do fondt, nebo na
vyplaty podilu na zisku a pfevadi se proto do dal§iho obdobi. Vysledek hospodateni bézného
ucetniho obdobi predstavuje zisk, ktery podnik vygeneroval v daném obdobi. Zisk uZ prosel
zdanénim, ale nebyl zatim rozdélen. Rozhodnuto o zalohové vyplaté podilu na zisku jiz ukazuje

vyplacené zalohy z vysledku hospodaieni bézného ticetniho obdobi.*

Cizi kapital je dluh spole¢nosti, ktery musi byt v budoucnu uhrazen. Podle doby, na kterou
je cizi kapital poskytovan se d€li na kratkodoby cizi kapitdl a dlouhodoby cizi kapital.
Kratkodoby cizi kapital se poskytuje na dobu kratsi nez jeden rok, dlouhodoby cizi kapital je
poskytovan na dobu delSi nez jeden rok. Mezi kratkodoby cizi kapital patii kratkodobé
bankovni tivéry, nesplacené dané, kratkodobé ptijcky a zalohy od odbératellr. Do dlouhodobého
ciziho kapitdlu fadime dlouhodobé bankovni uvéry, pajcky a leasingové dluhy. Do ciziho

kapitalu patii také polozka rezerv.®

31 RUCKOVA, Petra. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 6. aktualizované vydani. Praha: Grada
Publishing, 2019. Finan¢ni fizeni. ISBN 978-80-271-2028-4. s. 27

% KNAPKOVA, Adriana, Drahomira PAVELKOVA, Daniel REMES a Karel STEKER. Financni analyza:
komplexni privodce s priklady. 3., kompletné€ aktualizované vydani. Praha: Grada Publishing, 2017. Prosperita
firmy. ISBN 978-80-271-0563-2. s. 35-36

3 RUCKOVA, Petra. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuZiti v praxi. 6. aktualizované vydani. Praha: Grada
Publishing, 2019. Finan¢ni fizeni. ISBN 978-80-271-2028-4. s. 28
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Ostatni pasiva zahrnuji ¢asova rozliSeni Gt pasiv. Hlavnim divodem, pro¢ se zafazuje
Casové rozliSeni do ostatnich pasiv je schopnost spravného zobrazeni zévazkl v dalSim

obdobi.3
3.2 Vykaz zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztraty podava piehled o nakladech, vynosech a o vysledku hospodaieni
v daném obdobi. Vynosy jsou vSechny penézni Castky, které podnik ziskal ze vSech svych
¢innosti v daném ucetnim obdobi, bez ohledu na to, zda v tomto obdobi doslo k jejich uhrade¢.
Néklady jsou penézni Castky, které podnik vynalozil v daném obdobi za ucelem dosazeni
vynost, i kdyz jejich zaplaceni nemuselo dojit ve stejném obdobi. Rozdil mezi celkovymi

vynosy a celkovymi naklady je hospodaisky vysledek.®

Analyza vykazu zisku a ztraty zjist'uje, jak jednotlivé polozky vykazu ovlivnily vysledek
hospodateni. Ve vykazu zisku a ztrat lze najit nékolik stupiit hospodateni. Vysledky
hospodateni se lisi podle toho, které vynosy a naklady vstupuji do jejich struktury.

Vysledek hospodateni Ize ¢lenit na:®

- Vysledek hospodateni provozni

- Vysledek hospodateni z finan¢nich operaci
- Vysledek hospodateni za béznou ¢innost

- Vysledek hospodaieni za ti¢etni obdobi

- Vysledek hospodaieni pted zdanénim
3.3 Prehled o finan¢nich tocich

Ptehled o finan¢nich tocich neboli vykaz cash flow je vykaz, ktery sleduje zdroje tvorby
penéznich prostfedkll — piijmy a jejich uziti a vydaje béhem sledovaného obdobi. PenéZznimi
prostiedky jsou penize v hotovosti, na uctu a penize na cesté. Stfedni a velké podniky jsou

povinny zvefejiiovat piehled o finanénich tocich.%’

3 Tamtéz.

% KNAPKOVA, Adriana, Drahomira PAVELKOVA, Daniel REMES a Karel STEKER. Financni analyza:
komplexni privodce s priklady. 3., kompletn¢€ aktualizované vydani. Praha: Grada Publishing, 2017. Prosperita
firmy. ISBN 978-80-271-0563-2. s. 40-41

38 RUCKOVA, Petra. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuZiti v praxi. 6. aktualizované vydani. Praha: Grada
Publishing, 2019. Finan¢ni fizeni. ISBN 978-80-271-2028-4. s. 32-33

37 Tamtéz. s. 35
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Vykaz cash flow lze ¢lenit na:

o Provozni ¢innost
o Investi¢ni ¢innost

o Finanéni ¢innost

Pfi analyze provozni Cinnosti se zjiStuje, jak vysledek hospodatfeni za béznou ¢innost
odpovida redln¢ vydélanym penéziim a jak je produkce penéz ovlivnéna zménami pracovniho
kapitalu. Pokud je hodnota provozniho cash flow u nefinan¢nich spole¢nosti dlouhodobé

zaporna signalizuje to vazné problémy.

Vykaz o investi¢ni ¢innosti sleduje vydaje, které vznikly pofizenim investi¢éniho majetku
arozsah pfijmu z prodeje investi¢niho majetku. Kladna hodnota investi¢niho cash flow ukazuje
odprodej dlouhodobého majetku. Zaporna hodnota svéd¢i o tom, Ze podnik investuje do

dlouhodobého majetku.

Oblast finan¢ni ¢innosti vykazuje pohyb dlouhodobého kapitalu — splaceni a piijiméni
uvért a penézni toky spjaté s pohybem vlastniho jméni. Kladna hodnota cash flow ukazuje
ptitok penéznich tokl od akcionatt, vétiteld do podniku. Naopak zédporné cash flow poukazuje

na odliv penéznich prostiedkii k akcionaitim nebo véfiteltim.
3.4 Vykaz o zménach vlastniho kapitalu

V ramci Gcetniho obdobi dochazi vzdy ke zméné celkového bohatstvi podniku. Bohatstvi
se bud’ zvysi nebo snizi v disledku zmén, které nastanou béhem tohoto obdobi ve vlastnim
kapitalu. V celkové zméné vlastniho kapitalu se promitaji zmény vyplyvajici z transakci s
vlastniky a zmény, které vyplyvaji z ostatnich operaci. Cilem vykazu o zménach vlastniho
kapitalu je vysvétlit rozdil mezi pocateCnim a konecnym stavem jednotlivych polozek vlastniho

kapitalu.®®

% KNAPKOVA, Adriana, Drahomira PAVELKOVA, Daniel REMES a Karel STEKER. Financni analyza:
komplexni priivodce s priklady. 3., kompletné aktualizované vydani. Praha: Grada Publishing, 2017. Prosperita
firmy. ISBN 978-80-271-0563-2. s. 62
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4 ANALYZA ABSOLUTNICH UKAZATELU

Absolutni ukazatele pomahaji analyzovat data za ucetni rok, ktera jsou nasledné
porovnavana s piedeslymi roky. Aby byly analyzy dostate¢né, a mély vypovidajici schopnost,
je nutné porovnavat alespon tii obdobi. U danych udajt jsou pozorovany absolutni a procentni

zmény. Do analyzy absolutnich ukazatelii se fadi horizontalni analyza a vertikalni analyza.*
4.1 Horizontalni analyza

Horizontalni analyza neboli analyza trendt sleduje urcité polozky v ucetnich vykazech,
jak se zmeénily oproti pifedchozimu roku, a to v absolutni i relativni vysSi. Tyto zmény
jednotlivych polozek jsou sledovany po fadcich — horizontalné, proto je metoda nazyvéana
horizontélni. Mezi poloZky jejichz vyvoj je sledovan, patii napiiklad zisk, naklady, trzby, cash
flow z provozni finanéni i investi¢ni ¢innosti atd. Diky horizontalni analyze ziskdva podnik
prehled, o kolik se zménily jednotlivé polozky ucetnich vykazii v case nebo o kolik procent se

zménily jednotlivé polozky v ¢ase. Vzorce pro vypodet jsou:*

absolutni zména = hodnota v béZném obdobi — hodnota v ptedchozim obdobi

(béZné obdobi — ptedchozi obdobi) 1

procentualni zména = 00

predchozi obdobi

4.2 Vertikalni analyza

Vertikalni analyza neboli procentualni rozbor komponent posuzuje jednotlivé komponenty
majetku a kapitélu, tedy strukturu aktiv a pasiv. Pfi procentualnim vyjadfeni jednotlivych
komponent se postupuje v jednotlivych letech odshora dolti — vertikalné, odtud nazev vertikalni
analyza. Procentudlni vyjadieni je obvykle dano z velikosti trzeb ve vykazu zisku a ztrat a

z hodnoty celkovych aktiv podniku v rozvaze. Obecny vzorec vypada takto:**

hodnota dil¢iho ukazatele

podilna celku = velikost absolutniho ukazatele

33 MACE, Miroslav. Finanéni analyza obchodnich a stdtnich organizaci: praktické pfiklady a pouZit.
Praha: Grada, 2006. Finan¢ni fizeni. ISBN 80-247-1558-9. 5.29

4 KNAPKOVA, Adriana, Drahomira PAVELKOVA, Daniel REMES a Karel STEKER. Financni analyza:
komplexni pruvodce s priklady. 3., kompletné aktualizované vydéani. Praha: Grada Publishing, 2017. Prosperita
firmy. ISBN 978-80-271-0563-2. s. 71

“ SEDLACEK, Jaroslav. Financni analyza podniku. 2., aktualiz. vyd. Brno: Computer Press, 2011. ISBN 978-
80-251-3386-6.,5 .17
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Hodnoty z vertikalni analyzy Gcetnich vykazl lze porovnat s bilanénimi pravidly. Tato
pravidla napoméhaji podniku v rozhodovani o financovani podniku Kk zajisténi finanéni

stability. Mame &tyfi zakladni bilanéni pravidla:*?

- Zlaté bilan¢ni pravidlo
- Zlaté pravidlo vyrovnani rizika
- Zlaté pari pravidlo

- Zlaté rastové pravidlo

Zlaté bilan¢éni pravidlo financovani iika, Ze dlouhodoby majetek je financovan

z dlouhodobych zdroji a ob€zné aktiva jsou financovana ze zdroju kratkodobych.
Dlouhodoby majetek = vlastni kapital + dlouhodobé dluhy

Zlate pravidlo vyrovnani rizika, fika Ze podnik by mél mit vys$si vlastni kapital nez cizi
kapitadl. Pomér mezi vlastnim a cizim kapitdlem by mél byt nanejvy§ vyrovnany. Vysoka

hodnota ciziho kapitalu by mohla vést k riskantng&j$imu piistupu k podnikani.
vlastni kapital > cizi kapital
Zlaté pari pravidlo, tika Ze vlastni kapital by mé¢l byt nanejvys roven dlouhodobym
aktiviim, a to jen v piipad¢, kdy podnik nevyuziva dlouhodoby cizi kapital. Toto pravidlo fika,
ze vlastnim kapitdlem by se nem¢lo plytvat, a proto by neméla nastavat situace, kdy podnik

financuje kratkodoby majetek dlouhodobymi zdroji.

Zlaté ristové pravidlo doporucuje, aby rychlost ristu investic v podniku nebylo vys$si nez

tempo ristu trzeb.

42 TAUSL PROCHAZKOVA, Petra a Eva JELINKOVA. Podnikova ekonomika - klicové oblasti. Praha; Grada
Publishing, 2018. Expert (Grada). ISBN 978-80-271-0689-9.
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5 ANALYZA POMEROVYCH UKAZATELU

Pomérové ukazatele vyjadiuji vzajemny vztah mezi dvéma nebo vice absolutnimi
ukazateli pomoci jejich podilu. Pfi zpracovani finan¢ni analyzy umoziuji pomérové ukazatele

ziskat rychly prehled o zdkladnich finanénich strukturach podniku.*
Ve finanéni analyze se vyuzivaji tyto pomérové ukazatele:**

- Ukazatele rentability

- Ukazatele aktivity

- Ukazatele zadluzenosti
- Ukazatele likvidity

- Ukazatele trzni hodnoty

- Ukazatele cash flow
5.1 Ukazatele rentability

Ukazatele rentability méfi vynosnost kapitalu, zjistuji schopnost podniku dosahovat zisku
vyuzitim investovaného kapitalu. Ukazatele rentability vychazi z vykazu zisku a ztraty
a rozvahy. Rentabilita je pomér zisku k ¢astce vlozeného kapitalu. Pii zpracovani finan¢ni
analyzy se pracuje s tfemi kategoriemi zisku, které lze nalézt ve vykazu zisku a ztraty — EBIT,
EAT a EBT. EBIT je zisk pied splacenim vSech troki a dani z ptijmt. EBT je zisk pted thradou

dlouhodobych trokti a dani z pi{jmt. EAT predstavuje zisk po zdanéni.*®

Ukazatele rentability lze rozliSit na ukazatele rentability vlozeného kapitalu (ROI),
ukazatel rentability celkovych vlozenych aktiv (ROA), ukazatel rentability vlastniho kapitalu
(ROE), ukazatel rentability dlouhodobych zdroji (ROCE), ukazatel ndkladovosti trzeb (ROS)

a ukazatel ziskové marze (PMOS).*8

4 SEDLACEK, Jaroslav. Financni analyza podniku. 2., aktualiz. vyd. Brno: Computer Press, 2011. ISBN 978-
80-251-3386-6., s .55

4“4 RUCKOVA, Petra. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuZiti v praxi. 6. aktualizované vydani. Praha: Grada
Publishing, 2019. Finan¢ni fizeni. ISBN 978-80-271-2028-4. s. 57

4 SEDLACEK, Jaroslav. Financni analyza podniku. 2., aktualiz. vyd. Brno: Computer Press, 2011. ISBN 978-
80-251-3386-6., s .57

4 Tamtéz. s. 56-59
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Rentabilita vloZeného kapitalu (ROI) méti vynosnost dlouhodobého kapitalu vloZzeného
do majetku firmy.4’

zisk

Rentabilita vloZzeného kapitalu (ROI) = dlouhodoby kapital

Rentabilita celkovych vloZenych aktiv (ROA) méti vykonnost a produkéni silu podniku.
Pii méfeni se pouziva EBIT, a proto 1ze vyhodnotit vykonnost podniku bez vlivu zadluzeni
a danlového zatizeni. Ukazatel udéava, kolik korun podniku vynese kazda koruna investovaného
kapitalu.*®

EBIT
Aktiva

rentabilita celkovych vloZenych aktiv (ROA) =

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) zjist'uje vynosnost vlozeného kapitalu. Tento
ukazatel je vyznamny piedev§im pro majitele podniku. Z tohoto méteni ziskaji udaje o tom,
kolik haléf zisku p¥ipada na jednu korunu zadrZeného vlastniho kapitalu. 4°

EAT

rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) = Viastni kapital

Rentabilita dlouhodobych zdroji (ROCE) se pouziva k prostorovému srovnavani firem,
a to hlavné k hodnoceni monopolnich vetejné prospésnych spole¢nosti. Ukazatel udava, jakého
provozniho vysledku hospodafeni pied zdanénim a troky podnik dosahuje z jedné koruny

investované véfiteli a investory. Ukazatel tedy vyjadfuje celkovou efektivitu hospodateni.>

Cisty zisk + uroky

rentabilita dlouhodobych zdroji (ROCE) = dlouhodobé zavazky + vistni kapital

47 KNAPKOVA, Adriana, Drahomira PAVELKOVA, Daniel REMES a Karel STEKER. Financni analyza:
komplexni pruvodce s priklady. 3., kompletné aktualizované vydéani. Praha: Grada Publishing, 2017. Prosperita
firmy. ISBN 978-80-271-0563-2. s. 105

%8 KNAPKOVA, Adriana, Drahomira PAVELKOVA, Daniel REMES a Karel STEKER. Financni analyza:
komplexni privodce s priklady. 3., kompletné€ aktualizované vydani. Praha: Grada Publishing, 2017. Prosperita
firmy. ISBN 978-80-271-0563-2. s. 102

49 TAUSL PROCHAZKOVA, Petra a Eva JELINKOVA. Podnikova ekonomika - klicové oblasti. Praha: Grada
Publishing, 2018. Expert (Grada). ISBN 978-80-271-0689-9. s.145

5 SEDLACEK, Jaroslav. Financni analyza podniku. 2., aktualiz. vyd. Brno: Computer Press, 2011. ISBN 978-
80-251-3386-6., 5 .58
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Ukazatel nakladovosti trzeb (ROS) méii vynosnost trzeb. Vysledek métfeni ukazuje,
kolik korun zisku podniku tvofi z jedné koruny trzeb. Tento ukazatel ma i vypovidaci hodnotu
0 tom, do jaké miry je podnik na trhu Gspé$ny na trhu. Ukazatel rentability se vypocitava jako
podil zisku K trzbam.>!

zisk

ukazatel ndkladovosti trzeb (ROS) = Trzby

Ukazatel ziskové marze (PMOS) méfi zisk na korunu obratu, udavany v haléfich.>

. ) . Cistyzisk
ukazatel ziskové marze = ———
trzby

5.2 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity se pouZzivaji k mé&feni schopnosti podniku vyuzivat zdroje vlozené do
aktiv pro vytvareni zisku. Ukazatele aktivity 1ze udavat v podobé obratu jednotlivych polozek
aktiv nebo v podobé doby obratu jednotlivych aktivit.>

Mezi ukazatele aktivity fadime vazanost celkovych aktiv, relativni vazanost stalych aktiv,

obrat celkovych aktiv, obrat stalych aktiv, obrat zasob a dobu obratu zasob.>*

Véazanost celkovych aktiv informuje o vykonnosti, s niz podnik vyuziva aktiva za G¢elem
dosazeni trzeb. Mé&fi celkovou produkéni efektivnost firmy a informuje o tom, jak se podili
aktiva na ro¢nich trzbach. Nizké hodnoty vypovidaji o tom, Ze firma nemusi navySovat finan¢ni

zdroje a ptesto poroste.*

aktiva

Vazanost celkovych aktiv = ————
rocni trzby

51 TAUSL PROCHAZKOVA, Petra a Eva JELINKOVA. Podnikova ekonomika - klicové oblasti. Praha; Grada
Publishing, 2018. Expert (Grada). ISBN 978-80-271-0689-9. s5.145

52 SEDLACEK, Jaroslav. Financni analyza podniku. 2., aktualiz. vyd. Brno: Computer Press, 2011. ISBN 978-
80-251-3386-6., s .59

53 KNAPKOVA, Adriana, Drahomira PAVELKOVA, Daniel REMES a Karel STEKER. Financni analyza:
komplexni privodce s priklady. 3., kompletné aktualizované vydani. Praha: Grada Publishing, 2017. Prosperita
firmy. ISBN 978-80-271-0563-2. s. 107

% SEDLACEK, Jaroslav. Financni analyza podniku. 2., aktualiz. vyd. Brno: Computer Press, 2011. ISBN 978-
80-251-3386-6., s .61-62

55 Tamtéz.
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Relativni vézanost stalych aktiv je ukazatel, ktery vychéazi z ukazatele vézanosti
celkovych aktiv. K vypoctu se pouziva hodnota stalych aktiv, také se v tomto ukazateli projevi
odpisy.>®

stala aktiva

relativni vazanost stalych aktiv = ——————
ro¢na trzby

Obrat celkovych aktiv méti kolikrat se obrati aktiva za dané ¢asové obdobi. Vysledek
tedy vyjadfuje schopnost podniku efektivné celkovy majetek a efektivné hospodafit.®’
, ) rocni trzby
obrat celkovych aktiv = ————

aktiva

Obrat stalych aktiv pouziva podnik pfi rozhodovani o pofizeni nového produkéniho

dlouhodobého majetku.®®

. . ro¢ni trzby
obrat stalych aktiv = —————
stala aktiva

Ukazatel doby obratu zasob méti dobu, ktera je nutna k tomu, aby penézni fondy piesly

pies vyrobky a zbozi opét do formy penéz.>

) primérny stav zasob
doba obratu zasob = — X 360
trzby

Obrat zasob udava, kolikrat za rok se zasoby preméni v dalsi polozku ob&znych aktiv.®°

) roc¢ni trzby
obrat zasob = ———
zasoby

% SEDLACEK, Jaroslav. Financni analyza podniku. 2., aktualiz. vyd. Brno: Computer Press, 2011. ISBN 978-
80-251-3386-6., s .61-62

5 RUCKOVA, Petra. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 6. aktualizované vydani. Praha: Grada
Publishing, 2019. Finan¢ni fizeni. ISBN 978-80-271-2028-4. s. 70

58 SEDLACEK, Jaroslav. Financni analyza podniku. 2., aktualiz. vyd. Brno: Computer Press, 2011. ISBN 978-
80-251-3386-6., s .61-62

5 KNAPKOVA, Adriana, Drahomira PAVELKOVA, Daniel REMES a Karel STEKER. Financni analyza:
komplexni privodce s priklady. 3., kompletné€ aktualizované vydani. Praha: Grada Publishing, 2017. Prosperita
firmy. ISBN 978-80-271-0563-2. s. 108

60 CIZINSKA, Romana. Ziklady financniho Fizeni podniku. Praha: Grada Publishing, 2018. Prosperita firmy.
ISBN 978-80-271-0194-8. s.208
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5.3 Ukazatele zadluZenosti

Pomoci ukazateli zadluZenosti 1ze méfit miru zadluzenosti podniku neboli miru zapojeni
cizich zdrojii do financovani majetku. VétSina podnikii vyuziva vedle vlastnich zdroja 1 cizi
zdroje. Ty jsou zpravidla povazovany za levnéj$i zdroj a pomahaji podniku s ristem ziskovosti
vlastniho kapitalu. Idealné by mél byt pomér cizich a vlastnich zdroju stejny, pfipadné v poméru

40 % ciziho kapitalu vii¢i vlastnimu kapitalu.5!

Mezi ukazatele zadluzenosti patii ukazatel celkové zadluzenosti, koeficient
samofinancovani, ukazatel finan¢ni paky, ukazatel miry zadluZenosti a ukazatel irokového

kryti.5

Ukazatel celkové zadluZenosti udava cast podnikovych aktiv, kterd jsou financovana
cizim kapitalem. Idealni hodnota tohoto ukazatele by se méla pohybovat v rozmezi 30-60 %.
Tato hodnota predstavuje podil véritelll na celkovém kapitalu podniku. Tento ukazatel je

dilezity zejména pro véfitele, kdyZ zvazuji uvolnéni penéznich prostiedkl pro dany podnik.%

) 5 cizi zdroje
celkova zadluzenost = ———
aktiva celkem

Koeficient samofinancovani, neboli ukazatel finan¢ni nezavislosti, méfi podil vlastniho
kapitalu na celkovych aktivech. Tento ukazatel se pouziva jako doplnék k ukazateli celkové
zadluZenosti. Soucet koeficientu samofinancovani a celkové zadluzenosti by mél mit hodnotu
1. Tato hodnota ptedstavuje podil aktiv daného podniku, ktera jsou financovéna penézi

akcionara.®

vlastni kapital

koeficient samofinancovani = - -
f f celkova aktiva

81 TAUSL PROCHAZKOVA, Petra a Eva JELINKOVA. Podnikova ekonomika - klicové oblasti. Praha: Grada
Publishing, 2018. Expert (Grada). ISBN 978-80-271-0689-9. s5.146

62 CIZINSKA, Romana. Ziklady financéniho Fizeni podniku. Praha: Grada Publishing, 2018. Prosperita firmy.
ISBN 978-80-271-0194-8. 5.206-207

63 Tamtéz.

84 RUCKOVA, Petra. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 6. aktualizované vydani. Praha: Grada
Publishing, 2019. Finan¢ni fizeni. ISBN 978-80-271-2028-4. s. 68
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Ukazatel finanéni paky méfi, kolik cizich zdroji bylo vyuzito k financovani aktiv. Cim

vys$i hodnotu ukazatel m4, tim vét$i mnozstvi cizich zdrojt bylo vyuzito.®®

celkovi aktiva

ukazatel financni paky = Viastni kapital

Mira zadluzenosti porovnava cizi a vlastni kapital. Hodnota ukazatele informuje o tom,
do jaké miry by mohly byt ohrozeny naroky vétitelt. Tento ukazatel zajima naptiklad banky
pfi poskytovani Gvért.%®

cizi zdroje

mira zadluZzenosti = - —
vlastni kapital

v

Ukazatel urokového kryti udava, kolikrat je zisk vy$si nez Groky. Za idealni a bezpe¢nou
se oznacuje hodnota trojndsobna nebo i vicenasobna. Ma-li ukazatel hodnotu méné nez 100
procent, znamené to, Ze nevydélava dost ani na pokryti tirokd.%’

EBIT
nakladové uroky

urokové kryti =

5.4 Ukazatele likvidity

Likvidita je schopnost podniku rychle pfeménit majetek na hotovost. Ukazatele likvidity
pomahaji zjistit, v jaké mife je podnik schopen hradit své kratkodobé zavazky v fadnych
terminech, zjist'uji tedy solventnost. Plati, ze likvidnost je podminkou pro zaji§téni solventnosti.
Ukazatel méfi, kolikrat je podnik schopen uspokojit pozadavky véfitelti z promény veskerych
svych obéZznych aktiv na penézni prostiedky. Ukazatele likvidity se vypocitavaji podilem

prostiedkd, kterymi miize podnik platit s tim co je nutné uhradit.

6 CIZINSKA, Romana. Ziklady financéniho Fizeni podniku. Praha: Grada Publishing, 2018. Prosperita firmy.
ISBN 978-80-271-0194-8. s. 207

8 KNAPKOVA, Adriana, Drahomira PAVELKOVA, Daniel REMES a Karel STEKER. Financni analyza:
komplexni privodce s priklady. 3., kompletné€ aktualizované vydani. Praha: Grada Publishing, 2017. Prosperita
firmy. ISBN 978-80-271-0563-2. s. 89

67 RUCKOVA, Petra. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 6. aktualizované vydani. Praha: Grada
Publishing, 2019. Finan¢ni fizeni. ISBN 978-80-271-2028-4. s. 68-69
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Ukazatele likvidity Ize rozlisit na tfi stupné, a to na: béznou likviditu, pohotovou likviditu

a okamzitou likviditu.5®

Bézna likvidita je oznaCovana jako likvidita 3. stupné, nazyvana current ratio nebo
celkova likvidita. Tento stupeni likvidity udava, kolikrat pokryvaji obéZna aktiva kratkodobé

zavazky. Hodnota b&zné likvidity se pohybuje v rozmezi 1,5 - 2,5.%°

obézna aktiva

béZna likvidita = kratkodobé zavazky

Pohotova likvidita je likvidita 2. stupné, nazyvana téz acid test nebo rychla likvidita.
Hodnota ukazatele by se méla pohybovat v rozmezi 1 — 1,5. Ve vzorci jsou v ¢itateli pohotové
penézni prostfedky, patii sem pokladni hotovost, penize na bankovnich tiétech, cenné papiry.”

obézna aktiva — zasoby
kratkodobé zavazky

pohotova likvidita =

Okamzita likvidita je likvidita 1.stupné, oznaCovana jako cash ratio nebo pokladni

A4

likvidita. Tento ukazatel by se mél pohybovat v rozmezi 0,2 - 0,5. M&-li ukazatel vy$si hodnoty,
vypovida to o neefektivnim vyuzivanim finan¢nich prosttedkti. Pohotové platebni prostfedky

v e

jsou nejlikvidngjsi, jedna se o penize v hotovosti, penize na uétech a Seky.’*

pohotové platebni prostiedky

okamzita likvidita = = -
dluhy s okamZitou splatnosti

5.5 Ukazatele trzni hodnoty

Ukazatele trzni hodnoty neboli ukazatele kapitalového trhu jsou ukazatele, které pracuji
S trznimi  hodnotami. Pomahaji hodnotit firmu diky burzovnim ukazatelim. K témto

ukazatelim patii ucetni hodnota akcii, dividendovy vynos, dividendové kryti, ukazatel P/E

8 TAUSL PROCHAZKOVA, Petra a Eva JELINKOVA. Podnikova ekonomika - klicové oblasti. Praha: Grada
Publishing, 2018. Expert (Grada). ISBN 978-80-271-0689-9. 5.143

8 KNAPKOVA, Adriana, Drahomira PAVELKOVA, Daniel REMES a Karel STEKER. Financni analyza:
komplexni pritvodce s priklady. 3., kompletné aktualizované vydani. Praha: Grada Publishing, 2017. Prosperita
firmy. ISBN 978-80-271-0563-2. s. 94

0 KNAPKOVA, Adriana, Drahomira PAVELKOVA, Daniel REMES a Karel STEKER. Financni analyza:
komplexni priivodce s priklady. 3., kompletné aktualizované vydani. Praha: Grada Publishing, 2017. Prosperita
firmy. ISBN 978-80-271-0563-2. s. 95

I Tamtéz.
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a pom¢r trzni ceny akcie k ucetni hodnoté. Ukazatele trzni hodnoty jsou zésadni predev§im pro

investory z hlediska posouzeni navratnosti investovanych prostredk.”?

Ucetni hodnota akcii vypovida o vykonnosti podniku z uplynulych obdobi. Ukazatel by

mél byt v &ase rostouci, protoze pak se podnik jevi pro potencialni investory finanéné zdravy.”

vlastni kapital

ucetni hodnota akcii = — - - —
pocet emitovanych akcii

Dividendovy vynos je ukazatel, pomoci kterého lze métit miru vynosnosti investovaného

kapitalu do akcii podniku ve vztahu k vyplacenym dividendam.’

dividenda na akcii

dividendovy vynos = — -
yvy trzni kurz akcie

Dividendové Kkryti je ukazatel, ktery informuje o tom, kolikrét je dividenda kryta ziskem,
ktery na ni pfipadd. Tento ukazatel zadroven zajima potencidlni investory, protoze vypovida

o tempu rtstu podniku.”

Cisty zisk na akcii

dividendové kryti =
raenaove BN = Gividenda na akcii

Ukazatel P/E je dilezitou soucasti burzovnich zprav, promita se v ném budouci o¢ekavani

investort, které se tykaji predev§im tempa riistu, miry zisku a podil dividend na zisku.®

trzni cena akcie
ukazatel P/E =

zisk pozdanéni na 1 akcii

2 RUCKOVA, Petra. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 6. aktualizované vydani. Praha: Grada
Publishing, 2019. Finan¢ni fizeni. ISBN 978-80-271-2028-4. s. 71

8 Tamtéz.

7 KNAPKOVA, Adriana, Drahomira PAVELKOVA, Daniel REMES a Karel STEKER. Financni analyza:
komplexni privodce s priklady. 3., kompletné€ aktualizované vydani. Praha: Grada Publishing, 2017. Prosperita
firmy. ISBN 978-80-271-0563-2. s. 112

5 RUCKOVA, Petra. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 6. aktualizované vydani. Praha: Grada
Publishing, 2019. Finan¢ni fizeni. ISBN 978-80-271-2028-4. s. 72

8 KNAPKOVA, Adriana, Drahomira PAVELKOVA, Daniel REMES a Karel STEKER. Financni analyza:
komplexni priivodce s priklady. 3., kompletné aktualizované vydani. Praha: Grada Publishing, 2017. Prosperita
firmy. ISBN 978-80-271-0563-2. s. 111
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Ukazatel poméru trZni ceny akcie Kk jeji ucetni hodnoté neboli ukazatel P/B informuje

o tom, kolikandsobné ptevysuje kurz akcie jeji uéetni hodnotu.”’

trzni cena akcie

pomér trini ceny akcie k jeji uCetni hodnoté =

ucetni hodnota akcie

5.6 Ukazatele cash flow

Ukazatele cash flow neboli ukazatele penéznich tokd pii finanéni analyze sleduji jevy,
které signalizuji platebni potize a pomahaji odhadnout, jakym smérem se ubira finan¢ni situace
podniku. Zakladni vypocet cash flow ziskame sectenim zisku, odpisit a zmén dlouhodobych
rezerv. Mezi ukazatele cash flow patii obratova rentabilita, finan¢ni vyuZiti vlastniho kapitalu,

stupeft samofinancovani investic a cash flow na akcii.’®

Obratova rentabilita informuje o finanéni efektivité hospodafeni podniku. Obratem se

v tomto ukazateli rozumi pifjmy z bézné ¢innosti.”

) . cash flow z provozni ¢innosti
obratovarentabilita =

obrat

Finanéni vyuZziti vlastniho kapitalu hodnoti vnitini finan¢ni potencial vlastniho kapitalu,
kolik korun cash flow z provozni ¢innosti nam ptinesla jedna koruna vlastniho kapitalu. Tento

ukazatel je vyuzivan jako doplnék k rentabilité vlastniho kapitalu.

) L oL ) o cash flow z provozni ¢innosti
financni vyuziti vlastniho kapitalu =

vlastni kapital

Stupeni oddluZeni je ukazatel, ktery vyjadiuje pomér mezi financovanim cizim kapitalem
a schopnosti podniku vyrovnévat vzniklé z&vazky z vlastni finan¢ni sily. Jako bezpe¢na

hodnota ukazatele se udava 20-30 %.8!

1 CIZINSKA, Romana. Ziklady financéniho Fizeni podniku. Praha: Grada Publishing, 2018. Prosperita firmy.
ISBN 978-80-271-0194-8. s. 210

8 RUCKOVA, Petra. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 6. aktualizované vydani. Praha: Grada
Publishing, 2019. Finan¢ni fizeni. ISBN 978-80-271-2028-4.s. 72 - 75

™ Tamtéz.

8 RUCKOVA, Petra. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 6. aktualizované vydani. Praha: Grada
Publishing, 2019. Finan¢ni fizeni. ISBN 978-80-271-2028-4. s. 72-75

81 Tamtéz.
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cash flow z provozni ¢innosti

stupen oddluzeni = — —
P cizi kapital

Ukazatel finan¢ni rentability finanéniho fondu udavd miru schopnosti podniku

reprodukovat z vnitinich zdrojii hodnotu finanéniho fondu.®?

cash flow z provozni ¢innosti

financni rentabilita financniho fondu = —
finan¢ni fond

Stupen samofinancovani investic je ukazatel, ktery méfi miru finan¢niho kryti investic

z vlastnich finanénich zdroja.®

cash flow z provozni ¢innosti

stupen samofinancovani investic = , -
investice

Cash flow na akcii je ukazatel, ktery udava vynosnost investice do cennych papirt

v podobé akcii.?4

cash flow

cash flow na akcii = — - - - —
/ pocet emitovanych kmenovych akcii

8 RUCKOVA, Petra. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 6. aktualizované vydani. Praha: Grada
Publishing, 2019. Finanéni fizeni. ISBN 978-80-271-2028-4. s. 72-75

8 Tamtéz.

8 Tamtéz.
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6 DU-PONTUV PYRAMIDOVY ROZKLAD

Du-Pontuv pyramidovy rozklad je nazyvany podle spole¢nosti Du Pont de nomeurs, kde
byl poprvé pouzit. Du-Pontlv rozklad je zalozen na postupném rozkladu hlavniho vrcholového
ukazatele na dalsi dil¢i ukazatele. Tento rozklad pomaha urcit, které faktory a v jakém méfitku

ovlivnily hodnotu hlavniho vrcholového ukazatele &

Na vrcholu Du-Pontova diagramu je ukazatel rentability vlastniho kapitalu (ROE), ten se
dale rozklada na rentabilitu celkového kapitalu a na finan¢ni paku. Tyto dva ukazatele tvofi tzv.
prvotni rozpad, a diky nim ma podnik ptehled o financovani cizimi zdroji a jaky maji cizi zdroje
vliv na celkovou vynosnost kapitalu. Rentabilita celkového kapitilu se dale rozpada na
ziskovou marzi a na obrat aktiv. Oba tyto ukazatele se dale rozpadaji. Leva ¢ast, kterd vychazi
ze ziskové marze umoznuje analyzovat ziskovost a spotieby vstupli ve formé nakladovosti.
Prava c¢ast, vychazejici z obratu aktiv analyzuje obrat a vazanost celkovych i jednotlivych

polozek.®

Obrdzek 3: schéma Du-Pontova pyramiddliniho rozkladu

ROE=
Cisty zisk
Vlastni kapital

Financni paky=

ROA = ElSty—ZlSk Aktiva
aktiva Vlastni kapital
]
[ |
ROS Obrat aktiv=
__ Cisty zisk triby
T tryb aktiv
I ]
[ | [ |
Cisty zisk EAT Trzby Trzby Celkova aktiva

(zdroj: vlastni zpracovani)

8 CIZINSKA, Romana. Ziklady financéniho Fizeni podniku. Praha: Grada Publishing, 2018. Prosperita firmy.
ISBN 978-80-271-0194-8. 5.210

8 SEDLACEK, Jaroslav. Financni analyza podniku. 2., aktualiz. vyd. Brno: Computer Press, 2011. ISBN 978-
80-251-3386-6., s .82
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Du-Pontliv pyramidélni rozklad se analyzuje pomoci téchto metod:

- Postupna metoda
- Logaritmickd metoda

- Funkcionalni metoda

Postupna metoda neboli metoda fetézového dosazovani se pouziva, kdyz mezi
vrcholovym ukazatelem (syntetickym) a dil¢imi ukazateli (analytickymi) existuje soucin. Tato

metoda predpoklada, Ze se méni pouze jeden initel a ostatni maji stale stejnou hodnotu.®’

Logaritmicka metoda vychazi z indexu zmén jednotlivych analytickych ukazateli.
Metodu lze aplikovat, pokud mezi dil¢imi ukazateli existuji multiplikacni vazby a pokud

ukazatel nema zapornou hodnotu.8®

Funkcionalni metoda pfitazuje zménu syntetického ukazatele k jednotlivym analytickym
ukazatelim. Metoda je vhodnd pro multiplikativni vazby, neni citlivda na volbu potadi

analytickych ukazatelii a ani zaporné hodnoty analytickych ukazateld neovliviiuji vysledek.

V této diplomové praci bude pouzita pro analyzu Du-Pontova pyramidalniho rozkladu
funkcionalni metoda, protoze respektuje zaporné hodnoty jednotlivych ukazateld. Pro odvozeni
vzorcl pro funkciondlni metodu je potfeba uvést vypocty syntetickych a analytickych

ukazatel1.8°

Synteticky ukazatel rentability vlastniho kapitadlu (ROE) se vypocita jako pomér Cistého
zisku a vlastniho kapitalu. Ukazatel ziskové marze (ROS) se vypocita podilem zisku a trzeb.
Obrat aktiv zjistime z podilu trzeb a aktiv. Pomérem aktiv a vlastniho kapitalu vypocteme

ukazatel finan¢ni paky.%°

ROE — Zisk
~ Vlastni kapital
Ziskova . Lisk
iskovd marze = Triby
TrZzby

Obrat aktiv = Celkova aktiva

8" SEDLACEK, Jaroslav. Financni analyza podniku. 2., aktualiz. vyd. Brno: Computer Press, 2011. ISBN 978-
80-251-3386-6., s .98

8 Tamtéz.

8 Tamtéz.

% SEDLACEK, Jaroslav. Financni analyza podniku. 2., aktualiz. vyd. Brno: Computer Press, 2011. ISBN 978-
80-251-3386-6., 5 .83
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Celkova aktiva

Financtni paka =
P Vlastni kapital

Minulé obdobi syntetického ukazatele Xo lze zjistit sou¢inem analytickych ukazateld

minulého obdobi. Vypocet zjistime z nasledujiciho vztahu:*
Xg = Qo X bo X Co
Kde:

e Xo= synteticky ukazatel ROE v minulém obdobi
e a, = analyticky ukazatel — ziskova marze v minulém obdobi
e b, = analyticky ukazatel — obrat aktiv v minulém obdobi

e ¢, = analyticky ukazatel — finanéni paky v minulém obdobi

Ze vzorce lze odvodit rovnici:

( Zisk ) B (Zisk) o ( Triby > o <Celkovéaktiva>
Vlastni kapital/ ~ \Triby 0 Celkova aktiva/ Vlatni kapital /

Pro vypocet bézného obdobi syntetického ukazatele X1 se pouZzije soucin analytickych

ukazatelt b&Zného obdobi:%?
X1: a1 Xbl X C1: (ao‘l‘ Aa) X (b0+ Ab) X (Co‘l‘ AC)
Kde:

e X, =synteticky ukazatel ROE v béZném obdobi

e a, = analyticky ukazatel — ziskova marze v béZném obdobi
e b, = analyticky ukazatel — obrat aktiv v bézném obdobi

e ¢, = analyticky ukazatel — finan¢ni paka v béZzném obdobi

e a, = analyticky ukazatel — ziskova marze v minulém obdobi

91 SEDLACEK, Jaroslav. Financni analyza podniku. 2., aktualiz. vyd. Brno: Computer Press, 2011. ISBN 978-
80-251-3386-6., s .101
92 Tamtéz.
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e b, = analyticky ukazatel — obrat aktiv v minulém obdobi

e ¢, = analyticky ukazatel — finan¢ni paka v minulém obdobi
e Aa = zména analytického ukazatele — ziskova marze

e Ab =zména analytického ukazatele — obrat aktiv

e Ac = zména analytického ukazatele — financni paka

Ze vzorce lze odvodit nasledujici rovnici:
( zisk ) _ ( zisk ) o ( triby ) o (celkové aktiva)
vlastni kapital/ | ~ \triby 1 celkova aktiva/, vlatni kapital /|
( zisk ) N ( zisk ) ( zisk ) o ( Triby )
trzby/ triby/ trzby/ Celkova aktiva/

[( trzby ) ( trzby ) } o (celkové aktiva)
celkova aktiva/, celkova aktiva/ | vlastni kapital/

I (celkové aktiva> (celkové aktiva) }
1 0l

+

vlastni kapital vlastni kapital

Rozdilem bézného obdobi a minulého obdobi 1ze vypocitat zménu hlavniho ukazatele

AX:%

AX = x; — x9g = ay X by Xy — ag X by X ¢

Kde:

e AX =zména syntetického ukazatele

e x; = hlavni ukazatel ROE v b&Zném obdobi

e x, = hlavni ukazatel ROE v minulém obdobi

e a, = analyticky ukazatel — ziskova marze v béZzném obdobi
e b, = analyticky ukazatel — obrat aktiv v béZzném obdobi

e ¢, = analyticky ukazatel — finan¢ni paka v bézném obdobi

e a, = analyticky ukazatel — ziskova marze v minulém obdobi

% SEDLACEK, Jaroslav. Financni analyza podniku. 2., aktualiz. vyd. Brno: Computer Press, 2011. ISBN 978-
80-251-3386-6., 5 .102
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e b, = analyticky ukazatel — obrat aktiv v minulém obdobi

e ¢, = analyticky ukazatel — finan¢ni paka v minulém obdobi

Ze vzorce lze odvodit nasledujici rovnici:

( zisk ) _ ( zisk ) ( zisk )
vlastni kapital) ~ |\vlastni kapital 1 vlastni kapital/
( zisk ) ( trzby ) (celkové aktiva)
= - X - - X P e 7
trzby/,  \celkova aktiva/, \vlastnikapital/,

zisk trzby celkova aktiva
B ( 7 ) x( 3 [ ) x( i [ 2 )
trzby/, \celkova aktiva/, \vlastni kapital/
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7 BANKROTNI A BONITNI MODELY

Bonitni a bankrotni modely patii do kategorie soustav ucelové vybranych ukazatelti. Ob¢
skupiny modelti poméhaji podniku pfifadit jednu ¢iselnou charakteristiku. Na zéklad¢ této

charakteristiky podnik posuzuje finan¢ni zdravi.

Bankrotni modely informuji o tom, zda podniku hrozi v blizké dob¢ bankrot. Podnik pied
bankrotem vykazuje symptomy, které bankrotu ptedchéazeji. Mezi tyto symptomy patii
napiiklad problémy s béznou likviditou, s rentabilitou celkoveho kapitalu a s vysi ¢istého
pracovniho kapitalu. Mezi bankrotni modely patéi naptiklad Altmantv model, indexy

davéryhodnosti a Taffleriv model.

Bonitni modely ukazuji finan¢ni zdravi podniku a uréuji, zda podnik patii mezi dobré,
nebo Spatné firmy. Bonitni modely pouzivaji bodové hodnoceni, na jejichz zéklad¢ je stanovena
mira schopnosti podniku hradit své zdvazky v budoucnu. Mezi bonitni modely patii naptiklad
Kralickav test, indexy bonity nebo Tamariho model. Bonitni modely porovnavaji podniky

v ramci jednoho odvétvi podnikani.®*

7.1 Altmanav model

Altmanidv model, nazyvany téz i Z-skore, je nejznaméjsi a zaroven nejuzivanéjsi bankrotni
model. Vypocet tohoto modelu ziskame souc¢tem hodnot péti béznych pomérovych ukazatel,
kterym je ptifazena rizna vaha. Cilem Altmanova modelu je odlisit firmy, které¢ bankrotuji od

t&ch, u kterych je riziko bankrotu malé.®®

Rovnice Altmanova modelu se aplikuje na podniky vefejné obchodovatelné na burze.

Rovnice vypada takto:%
Z = 1,2X1 + 1,4‘X2 + 3,3X3 +0,6X4 + 1X5
Kde:

e X, = (obézna aktiva — kratkodobé zdroje) / suma aktiv
e X, =nerozd¢leny zisk / suma aktiv

e X; =EBIT/suma aktiv

% RUCKOVA, Petra. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 6. aktualizované vydani. Praha: Grada
Publishing, 2019. Finan¢ni fizeni. ISBN 978-80-271-2028-4. s. 80

% Tamtéz. s.81

% K ALOUDA, Franti$ek. Financni fizeni podniku. Plzet: Vydavatelstvi a nakladatelstvi Ale§ Cenék, 2019. ISBN
978-80-7380-756-6. s. 64
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e X, = trzni hodnota vlastniho kapitalu / i¢etni hodnota celkového dluhu

e X =trzby/suma aktiv

Pokud je hodnota vypocitaného indexu vyssi nez 2,99 je podnik financné¢ stabilni. Pokud se
hodnota indexu pohybuje v rozmezi 1,81 — 2,98, nachazi se podnik v tzv. $edé zon¢ a znamena
to, Ze nelze jednoznaéné urcit, zda je podnik Gspésny, nebo ma problémy. Indexy s hodnotou

pod 1,81 signalizuji finanéni problémy, které mohou vést az k bankrotu.%’

Rovnice pro podniky, které nejsou obchodovatelné na burze, ma podobny tvar jako rovnice

pro podniky vefejné obchodovatelné. Rozdil mezi rovnicemi je pouze v hodnotach vah

pomérovych ukazateli. Rovnice vypada nasledovng:®

Z=0,717 X; + 0,847 X, + 3,107 X5 + 0,42 X, + 0,998 X

Z rovnice ziskdme hodnotu indexu Altmanova modelu, kterou interpretujeme podle

nasledujici tabulky:

Tabulka 3:Interpretace vysledku Altmanova modelu

HODNOTA INTERPRETACE
Hodnoty nizsi nez 1,2 Pasmo bankrotu
Hodnoty od 1,2 do 2,9 Péasmo Sedé zony

Hodnoty nad 2,9 Pasmo prosperity

(zdroj: vlastni zpracovani)

7.2 Tafflerav model

Mezi bankrotni modely se dale fadi Taffleriv model. Tento model mé dva tvary — zakladni
a modifikovany. Podle téchto tvarii se interpretuji vypoctené hodnoty ukazatelti a celkové
bodové hodnoceni. Zékladni i modifikovany tvar pouziva ¢tyfi pomérové ukazatele, kterym se

ptifazuje riiznd vaha.%

97 RUCKOVA, Petra. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 6. aktualizované vydani. Praha: Grada
Publishing, 2019. Finan¢ni fizeni. ISBN 978-80-271-2028-4. s. 81

% Tamtéz.

% Tamtéz. s. 84-85
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Zakladni tvar

ZT(Z)—053xEBT+013x0A+018xKD+016><FM_KD
v KD ’ cz cA PN

e EBT = zisk pfed zdanénim
e KD = kratkodobé dluhy

e OA = obézna aktiva

o CZ =cizi zdroje

e CA =celkova aktiva

e FM = finan¢ni majetek

e PN = provozni néklady

Interpretace vysledki zdkladniho Tafflerova modelu je nasledujici:

Tabulka 4: interpretace vysledk( zdkladniho Tafflerova modelu

(zdroj: vlastni zpracovadni)

Modifikovany tvar

ZT(Z)—053><EBT+013><OA+018xKD+016><T
o KD ’ cz cCA CA

Interpretace vysledk modifikovaného Tafflerova modelu je nasledujici:

Tabulka 5: interpretace vysledk( modifikovaného Tafflerova modelu

(Zdroj: vlastni zpracovadni)
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7.3 Kralickuv test

Mezi bonitni modely patii Kralickiv test, oznacovany téZ jako Quick test.'% Vyhody
tohoto testu jsou rychlost a vysoka vypovidajici schopnost. Kralickliv test pracuje se Ctyimi
ukazateli, které nepodléhaji ruSivym vliviim. Mezi tyto ukazatele patii: kvoty vlastniho kapitalu,
doba splaceni dluhu z cash flow, cash flow v procentech trzeb a rentabilita celkovych vlozenych

aktiv. 101

Ukazatel kvoty vlastniho kapitalu, neboli koeficient samofinancovani, podava informace

o kapitalové sile podniku. Analyzuje dlouhodobou finanéni stabilitu a samostatnost.1%2

vlastni kapital

kvota vlastniho kapitalu = -
p celkova aktiva

Ukazatel doby splaceni dluhui z cash flow udava, za jaké ¢asové obdobi je podnik schopen

splatit viechny zavazky.1%3

cizi kapital — kratkodoby finanéni majetek

doba splaceni dluht z cash flow = bilantni cash flow

Ukazatel cash flow v procentu trzeb informuje o vynosové situaci podniku.1%*
. cash flow
cash flow v procentu trzeb = ————
trzby

Rentabilita celkovych aktiv udava informace o zhodnoceni zisku.1%®

ROA — VH po zdanéni + Groky (1 — datiova sazba)

celkova aktiva

100 RUCKOVA, Petra. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 6. aktualizované vydani. Praha: Grada
Publishing, 2019. Finan¢ni fizeni. ISBN 978-80-271-2028-4. s. 89

101 SEDLACEK, Jaroslav. Financni analyza podniku. 2., aktualiz. vyd. Brno: Computer Press, 2011. ISBN 978-
80-251-3386-6. s. 105

102 Tamtéz.

108 Tamtéz.

104 SEDLACEK, Jaroslav. Financni analyza podniku. 2., aktualiz. vyd. Brno: Computer Press, 2011. ISBN 978-
80-251-3386-6. s. 105

105 Tamtéz.
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Vysledky se nésledovné interpretuji podle stupnice hodnoceni Kralickova testu, k tomu

slouzi nasledujici tabulka:1%

Tabulka 6: stupnice hodnoceni Kralickova testu

UKAZATEL VYBORNY VELMI DOBRY SPATNY OHROZEN
DOBRY INSOLVENCI
Kvéta vlastniho kapitalu | > 30 % >20 % >10% >0% Negativni

Doba splaceni dluht < 3roky <5 let <12 let > 12 let > 30 let

CF v % trzeb >10 % >8% >5% >0% Negativni

ROA >15% >12% >8% >0% Negativni

(Zdroj: vlastni zpracovdni)

7.4 Index bonity

Index bonity, nékdy oznafovéan téz jako indikédtor bonity, je odvozen z multivariacni

diskriminaéni analyzy. Tento bonitni model pracuje s nasledujicimi ukazateli:*%’

e Xy =Cash flow / cizi zdroje

e X, =celkova aktiva / cizi zdroje

« X3 = zisk pted zdanénim / celkova aktiva
o X4 = zisk pted zdanénim / celkové vynosy
. Xs=zasoby / celkové vynosy

. Xe=celkové vynosy / celkova aktiva

Pro vypocet indexu bonity se pouZiva tato rovnice:1%

Bi:1,5 XXl'1+O,08XXl'2+10XXi3+5XXL'4_+O,3XXL'5+O,1XXL'6

106 SEDLACEK, Jaroslav. Financni analyza podniku. 2., aktualiz. vyd. Brno: Computer Press, 2011. ISBN 978-
80-251-3386-6. s. 106

107 Tamtéz. s. 109

108 Tamtéz.
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v

Index bonity ma nasledujici hodnotici stupnici, ze které lze ziskat pfesnéjsi informace.
Obecné lze fici, ze ¢im vétsi je hodnota Bi, tim je finan¢ni a ekonomicka situace podniku
lepsi.to®

Tabulka 7: hodnotici stupnice Indexu bonity

HODNOTA INTERPRETACE
3<B;j Extrémné dobra
2<Bi>3 Velmi dobra
1<Bi>2 Dobra

0<Bi>1 Urcité problémy
-1<Bi>0 Spatna
-2<Bi>-1 Velmi Spatna
-3<Bi>-2 Extrémné Spatna

(Zdroj: vlastni zpracovadni)

109 SEDLACEK, Jaroslav. Financni analyza podniku. 2., aktualiz. vyd. Brno: Computer Press, 2011. ISBN 978-
80-251-3386-6. s. 109
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8 FINANCNI ANALYZA SPOLECNOSTI JUTA A.S.

V této kapitole se budu vénovat jiz samotné financni analyze spole¢nosti JUTA a.s.
Analyza bude provedena na zakladé¢ vyrocnich zprav z let 2015-2019. Tato kapitola je
rozdelena do Ctyt podkapitol, které se vénuji horizontdlni a vertikdlni analyze, pomérovym

ukazatelim, Du-Pontovu pyramidalnimu rozkladu a bankrotnim a bonitnim modeltim.
8.1 Horizontalni a vertikalni analyza

V této podkapitole vypracuji vertikalni a horizontalni analyzu rozvahy, ale také vertikalni
a horizontalni analyzu vykazu zisku a ztréat.

8.1.1 Horizontalni analyza rozvahy
Horizontalni analyza rozvahy sleduje zmény jednotlivych polozek. Rozvaha je rozdélena
na aktivni a pasivni polozky. Z téchto dat se nasledn€ vychazi pti tvorbé horizontalni analyzy

rozvahy. V nasledujici tabulce jsou vyobrazena vstupni data aktivnich polozek rozvahy.

Tabulka 8: zdkladni polozky rozvahy — aktiva

Polozka [tis. K¢]

Aktiva celkem 5911147 6 142 897 7132778 7 401 681 7757 043

DNM 2012 2455 1822 1631 991
DHM 2 562 097 2 652 306 3057129 3416 052 3 880994
DFM 19 454 18 796 16134 14 136 13963

Zdsoby 1535876 1521 684 1539695 1577904 1610118

DI. pohleddvky 9731 162 256 65 602 29 047

Krdtkodobé pohleddvky 1425176 1370634 1445120 1479971 1398 507

Penézni prostfedky 322 536 336 936 382 028 423 954 290619

KFM 200 000 500 000 400 000 503 280

(Zdroj: vlastni zpracovdni)



K sestaveni horizontalni analyzy aktiv se vychazi z vyse uvedenych tdaju zrozvah
spolecnosti JUTA a.s. Nasledujici tabulka pfedstavuje jiz samotnou horizontalni analyzu

aktivnich polozek rozvahy. V tabulce jsou uvedeny relativni zmény jednotlivych polozek.

Tabulka 9: relativni zmény aktiv — horizontdIni analyza rozvahy

Relativni zména [%]

DNM 22,02 -25,78 -10,48 -39,24
DHM 3,52 15,26 11,74 0,00
DFM -3,38 -14,16 -12,38 -1,22

Zdsoby -0,92 1,18 2,48 2,04
Dlouhodobé pohleddavky 0,00 1567,41 -59,57 -55,72
Kratkodobé pohleddvky -3,83 5,43 2,41 -5,50
Penézni prostredky 4,46 13,38 10,97 -31,45
KFM 0,00 150,00 -20,00 25,82
Casové rozliseni -11,41 -5,80 -21,55 31,62

(Zdroj: vlastni zpracovadni)

Z tabulky horizontélni analyzy aktivnich polozek rozvahy lze vy¢ist narusty a poklesy
jednotlivych polozek. Nejvys$si narusty mizeme sledovat v obdobi 2016/2017, a to v polozce
kratkodoby financni majetek, kde byl narast 150 %, a v polozce dlouhodobé pohledavky
1567 %. Oba tyto nartisty byly ov§em zpuisobeny tim, ze v roce 2015 mély obé polozky nulovou

hodnotu.

V nésledujici tabulce jsou uvedeny vstupni data pro horizontalni analyzu pasivnich

polozek rozvahy.
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Polozka [tis. K¢]

Pasiva celkem

5901416| 6142897 6962029 7401681 7757043

Tabulka 10: zdkladni poloZky rozvahy — pasiva

Zdkladni kapitdl 343 589 343589 343589 343 589 343 589
Kapitdlové fondy 1707579| 1706921 1705904| 1706006| 1705832
Rezervni fondy 95 366 103 174 110 836 123 554 127 865
VH minulych let 2003417 2421147| 2899734 3366415| 3729494
VH béZného ucetniho obdobi 471 577 533 070 525 480 411 877 517924

Rezervy 5933 219 1119 1135 345
Dlouhodobé zdvazky 202 179 215771 228 095 251 075 278 892
Kratkodobé zdvazky 1046 740 791273 1292840| 1168052| 1011494

(Zdroj: vlastni zpracovadni)

Z rozvahy lze vycist, ze béhem sledovaného obdobi podniku nardstala vySe vlastniho

kapitalu. Cizi kapital a ¢asové rozliSeni maji oproti vlastnimu kapitalu nizké hodnoty. Strana

pasiv se celkové navysila béhem sledovaného obdobi o 1,86 miliard korun. K nejvétSimu

vykyvu doslo v polozce rezervy v roce 2016. V tomto roce byly zasoby snizeny o 5,7 milionti

korun. V roce 2017 doslo k narustu rezerv, a to 0 900 tisic korun.

Vysledky relativni zmény horizontalni analyzy pasivnich poloZzek rozvahy jsou

zaznamenany Vv nasledujici tabulce.
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Tabulka 11: relativni zmény pasiv — horizontdlni analyza rozvahy

Relativni zména [%]

Pasiva celkem 4,09 13,33 6,31 4,80
Zdkladni kapitdl 0,00 0,00 0,00 0,00
Kapitdlové fondy -0,04 -0,06 0,01 -0,01
Rezervni fondy 8,19 7,43 11,47 3,49
VH minulych let 20,85 19,77 16,09 10,79
VH bézného ucetniho obdobi 13,04 -1,42 -21,62 25,75

Rezervy -96,31 410,96 1,43 -69,60
Dlouhodobé zdavazky 6,72 5,71 10,07 11,08
Krdtkodobé zdvazky -24,41 63,39 -9,65 -13,40

(Zdroj: vlastni zpracovadni)

Nejvyraznéjsi polozkou horizontalni analyzy pasivnich polozek rozvahy jsou rezervy.
V obdobi 2016/2017 doslo k 410 % naristu. Tato zména byla zpisobena prudkym sniZenim
rezerv. V roce 2015 méla polozka rezerv hodnotu 5 933 a nasledujici rok hodnotu 219. V roce

2017 opét rezervy stouply, a to na hodnotu 1 119 000 korun.

V pfiloze ¢.1 jsou kompletni vysledky horizontalni analyzy rozvahy.

8.1.2 Vertikélni analyza rozvahy
Vertikalni analyza rozvahy posuzuje strukturu aktiv a pasiv. Procentualni vyjadieni
aktivnich polozek vychazi z hodnoty celkovych aktiv spole¢nosti. V nasledujici tabulce jsou

uvedeny relativni zmény aktivnich poloZek rozvahy.



Tabulka 12: relativni zmény aktiv — vertikdIni analyza rozvahy

Relativni zména [%]

Polozka [tis. K¢]

Aktiva celkem 100,00 100,00 100,00, 100,00 100,00

DNM 0,03 0,04 0,03 0,02 0,01
DHM 43,34 43,18 42,86 46,15 50,03
DFM 0,33 0,31 0,23 0,19 0,18

Zdsoby 25,98 24,77 21,59 21,32 20,76
Dlouhodobé pohleddvky 0,00 0,16 2,27 0,89 0,37
Kratkodobé pohleddvky 24,11 22,31 20,26 20,00 18,03
Penézni prostredky 5,46 5,48 5,36 5,73 3,75
KFM 0,00 3,26 7,01 5,40 6,49

(Zdroj: vlastni zpracovadni)

Podil na celkovych aktivech ve sledovaném obdobi mé polozka dlouhodoby majetek
a polozka ob&zna aktiva téméf stejny. V letech 2015-2018 méla o trochu vétsi podil obézna

aktiva, ale v roce 2019 uz mél vétsi podil na celkovych aktivech dlouhodoby majetek.

Na celkovych aktivech se ob¢Zzna aktiva podileji v priméru z 55 %. Polozky, které mayji
nejvetsi podil na obéznych aktivech, jsou zasoby a kratkodobé pohledavky. Hodnoty téchto
polozek se pohybuji v rozmezi od 18,03 do 25,98 %. Vétsi podil, i kdyz s minimalnim rozdilem,
maji ovSem zasoby. V pribéhu cCasu lze pozorovat, ze polozky zasob a kratkodobych
pohledavek klesaji. Kratkodobé pohledavky jsou tvoieny predev§im pohledavkami
z obchodnich vztahd. K nejvétsimu propadu doslo v roce 2019, kdy doslo k poklesu o 85,5
milionu K¢&. Polozkou, kterd se nejvice podili na zasobach je material. Material se na celkovych

aktivech podili 12 %.



Dlouhodoby majetek se podili v priméru z 45 % na celkovych aktivech. Nejvétsi polozkou
je dlouhodoby hmotny majetek, nejvétsi podil na ném maji stavby a samostatné movité véci

a soubory movitych véci.

Podil ¢asového rozliseni na celkovych aktivech je minimalni, pohybuje se v rozmezi 0,30

az 0,58 %.

Procentualni vyjadieni pasivnich polozek vychazi z hodnoty celkovych pasiv spole¢nosti.

V nésledujici tabulce jsou relativni zmény pasivnich poloZek rozvahy

Tabulka 13: relativni zmény pasiv — vertikdlni analyza rozvahy

Relativni zména [%]

Polozka [tis. K¢]

Pasiva celkem 100,00| 100,00| 100,00| 100,00| 100,00
Zdkladni kapital 5,82 5,59 4,94 4,64 4,43
Kapitdlové fondy 28,94 27,79| 24,50| 23,05 21,99
Rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni fondy
ze zisku 1,62 1,68 1,59 1,67 1,65
Vysledek hospodareni minulych let 33,95| 39,41| 41,65| 45,48| 48,08
Vysledek hospodareni béZného ucetniho obdobi 7,99 8,68 7,55 5,56 6,68

en s wl s sl e

Rezervy 0,10 0,00 0,02 0,02 0,00
Dlouhodobé zdvazky 3,43 3,51 3,20 3,39 3,60
Kratkodobé zdavazky 17,74| 12,88| 18,13| 15,78| 13,04

(Zdroj: vlastni zpracovadni)

Na celkovych pasivech mé nejvétsi podil polozka vlastni kapital, ¢tvrtinove az petinove se

na celkovych pasivech podileji cizi zdroj a minimalni podil méa ¢asové rozliSeni.
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Vlastni kapital se na celkovych pasivech podili primémé z 81 %. Nejvice se na tvorbé

vlastniho kapitalu podili polozka vysledek hospodafeni minulych let, a to v priméru 41 %.

Cizi zdroje se na celkovych pasivech podili v priméru 19 %. Nejvice se na cizich zdrojich
podili kratkodobé zavazky, a to v rozmezi od 13,04 % do 21,34 %.

8.1.3 Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty

Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty sleduje zmény jednotlivych polozek.

V nasledujici tabulce jsou uvedena vstupni data vybranych polozek zisku a ztraty.

Tabulka 14: zakladni poloZky vykazu zisku a ztraty

Obdobi

Polozka [tis. K¢] 2015 2016 2017 2018 2019

Trzby z prodeje vyrobkl a sluzeb 6650354 | 6948468 | 7022861 | 7149671 | 7316 967
Trzby za prodej zbozi 366580 | 447255| 464088| 437373 330552
Vykonova spotieba 5530616 | 5593871 | 5701049 | 5804312 | 5688 103
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti 102 179 -10722 15 236 -80575 -19 937
Osobni naklady 857931| 939733| 1068450 1124321 | 1178105
Provozni VH 556653 | 664165| 491833| 532460 580601
Financni VH -25 208 -41279| 105834 -53 547 10926
VH pfed zdanénim 531445| 622886| 597667| 478913 | 591527
Dan z prijmu 59 869 89 816 72 187 67 036 73 603
VH za ucetni obdobi 531445| 622886| 525480 411877| 517924
Cisty obrat za tucetni obdobi 7189041 | 7549857 | 7836369 | 7 744 817 | 7 850 637

(Zdroj: vlastni zpracovadni)

V nésledujici tabulce je jiz samotna horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty. Tabulka

uvadi relativni zmény jednotlivych polozek.
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Tabulka 15: horizontdlIni analyza vykazu zisku a ztrdty — relativni zména

Relativni zména [%]
Obdobi

2015/2016 | 2016/2017 | 2017/2018 | 2018/2019
Trzby z prodeje vyrobkUl a sluzeb 4,48 1,07 1,81 2,34
Trzby za prodej zboZi 22,01 3,76 -5,76 -24,42
Vykonova spotieba 1,14 1,92 1,81 -2,00
Zmeéna stavu zasob vlastni ¢innosti -110,49 242,10 -628,85 75,26
Osobni naklady 9,53 13,70 5,23 4,78
Provozni VH 19,31 -25,95 8,26 9,04
Financni VH -63,75 356,39 -150,60 120,40
VH pfed zdanénim 17,21 -4,05 -19,87 23,51
Dan z pfijma 50,02 -19,63 -7,14 9,80
VH za ucetni obdobi 17,21 -15,64 -21,62 25,75
Cisty obrat za Géetni obdobi 5,02 3,79 -1,17 1,37

(Zdroj: vlastni zpracovdni)

Z tabulky lze vycist, Ze poloZzkou s nejvétSimi relativnimi zménami je zména stavu zasob
vlastni ¢innosti. Dale lze z vykazu vycist, Ze Cisty obrat spole¢nosti roste, v roce 2018 vSak
finanéni naklady. Hodnoty vykonové spotieby jsou také rostouci, v poslednim roce (2019)
ovSem doslo ke snizeni o0 2 %. Tuto zménu vyvolalo sniZeni nakladii na prodané zbozi. Klesaji
1 trzby, a to kvili trzbam za prodej zboZi, tento pokles je vy vyro¢ni zpraveé odivodnén niz§im

prodejem zbozi v Ceské republice.

8.1.4 Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty

Pti zpracovani vertikalni analyzy vykazu zisku a ztraty byla jako vztazna polozka pouzita
polozka trzby. Trzby jsou tvofeny trzbami z prodeje vyrobkl a sluzeb a trzbami za prodej zboZi.
V nasledujici tabulce jsou vyznamné polozky vertikalni analyzy vykazu zisku a ztraty.

Kompletni analyza je v ptiloze ¢.1.
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Tabulka 16: vertikdini analyza vykazu zisku a ztrdt — relativni zména

Obdobi
Polozka [tis. K¢] 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019
Trzby 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00
Trzby z prodeje vyrobkl a sluzeb 94,78 | 93,95| 93,80| 94,24 95,68
Trzby za prodej zbozi 5,22 6,05 6,20 5,76 4,32
Vykonova spotieba 78,82| 75,64| 76,15| 76,50| 74,38
Osobni naklady 12,23 | 12,71| 14,27| 14,82| 15,41
Provozni vysledek hospodareni 7,93 8,98 6,57 7,02 7,59
Financni vysledek hospodareni -0,36 -0,56 1,41 -0,71 0,14
vysledek hospodareni pred zdanénim 7,57 8,42 7,98 6,31 7,73
Dan z pfijmu 0,85 1,21 0,96 0,88 0,96
Vysledek hospodareni za tcetni obdobi 7,57 8,42 7,02 5,43 6,77

(Zdroj: vlastni zpracovani)

Z vertikalni analyzy vykazu zisku a ztraty je patrné, Ze na trzbach se nejvice podileji trzby

Z prodeje vyrobki a sluZzeb, v priméru 94 %. Vzhledem k tomu, Ze je spolecnost JUTA a.s.

vyrobni podnik je pfedvidatelné, Ze pravé nejvétsi piijmy bude mit z prodeje svych vyrobki.

Vykonova spotfeba ma nejvétsi podil na nakladovych polozkach, primémé 76 %.

Z 63 % se na vykonové spotiebé konkrétné nejvice podili polozka spotfeba materialu a energie.

8.2 Analyza pomérovymi ukazateli

Tato podkapitola se vénuje analyze pomérovymi ukazateli. Pfi vypracovavani analyz se

vychazi z dat uvedenych v rozvahach a vykazech zisku a ztraty z let 2015-2019.
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8.2.1 Ukazatele rentability
Ukazatele rentability zjist'uji schopnost podniku dosahovat zisku vyuzitim investovaného

kapitalu (viz. Kapitola 5.1). V nasledujici tabulce jsou vstupni data pro vypocet ukazateli

rentability.
Tabulka 17: vstupni data pro vypocet ukazateld rentability
Obdobi
Polozka [tis. K¢] 2015 2016 2017 2018 2019

Aktiva celkem 5911147 6142897| 7132778| 7401681| 7757043
Vlastni kapital 4621528 5107901| 5585543| 5951441| 6424704
Triby 7016934 7395723| 7486949| 7587044| 7647519
VH za Gé. j. 531445 622 886 525 480 411 877 517 924
EBIT 531617 622 889 598 328 479 277 591772
EAT 471576 533070 525 480 411877 517 924

(Zdroj: vlastni zpracovdni)

Dalsi dv¢ tabulky uz obsahuji vypocty ukazateld rentability celkového kapitélu, vlastniho
kapitalu, trzeb, ukazatele ziskové marze a ndkladovosti. Tabulka €.16 obsahuje data ukazatelt

a tabulka ¢.17 pak udava procentualni vyjadieni ukazateld rentability.

Tabulka 18: Ukazatele rentability

Obdobi
Ukazatel rentability 2015 2016 2017 2018 2019
ROA — rentabilita celkového kapitalu 0,09 0,10 0,08 0,06 0,08
ROE - rentabilita vlastniho kapitalu 0,11 0,12 0,09 0,07 0,08
ROS — rentabilita trzeb 0,08 0,09 0,09 0,07 0,08
PMOS 0,07 0,08 0,07 0,06 0,07
1 - ROS — ukazatel ndkladovosti 0,92 0,91 0,91 0,93 0,92

(Zdroj: vlastni zpracovadni)
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Tabulka 19: ukazatele rentability v procentudinim vyjadreni

Obdobi
Ukazatel rentability v % vyjadreni 2015 2016 2017 2018 2019
ROA — rentabilita celkového kapitalu 8,99 10,14 8,39 6,48 7,63
ROE — rentabilita vlastniho kapitalu 11,50 12,19 9,41 6,92 8,06
ROS - rentabilita trzeb 7,99 8,96 8,52 6,70 8,09
PMOS 7,09 7,67 7,48 5,76 7,08
1 - ROS — ukazatel nakladovosti 92,01 91,04 91,48 93,30 91,91

(Zdroj: vlastni zpracovani)

Rentabilita celkového kapitalu (ROA) byla nejvyssi v roce 2016, kdy nabyla hodnotu
10,14 %, tzn. ze spole¢nost JUTA a.s. v tomto roce dokézala z jedné koruny vloZeného kapitalu
ziskat 10 halétt. V roce 2017 a 2018 se hodnota snizila az na 6,48 %. V roce 2019 se vSak op¢t
zvysila, a to na hodnotu 7,63 %. Tento pokles v letech 2017 a 2018 zpusobil celkovy pokles
hodnoty polozky EBIT — zisk pied zdanénim a uroky. V roce 2018 byl EBIT oproti roku 2016

0 143,6 milionu korun nizsi.

Rentabilita vlastniho kapitdlu (ROE) ma diky vyvoji hospodaiského vysledku stejny
propad v letech 2017 a 2018 jako ROA. Nejnizs§i hodnota ROE byla roku 2018, a to 6,92 %,
tzn. ze spolecnost na jednu korunu vlastniho kapitalu ziskala témét 7 haléfi. Naopak nejvyssi

hodnota ROE byla v roce 2016, a to 12,19 %, tedy 12 haléft na jednu korunu.

Rentabilita trzeb (ROS) ma opét nejnizsi hodnotu v roce 2018, a to 6,70 %. V poslednim
sledovaném roce (2019) se hodnota dostala na 8,09 %.

Ziskova marze (PMOS) byla nejnizsi opét v roce 2018, kdy méla hodnotu 5,76 %. Nejvyssi
hodnotu méla ziskova marze v roce 2016, a to 7,67 %. V poslednim sledovanem roce (2019)
hodnota PMOS opét stoupla, a to na 7,08 %, tzn. Ze spole¢nost dosahovala zisku 7 haléft na

korunu obratu.

Ukazatel nakladovosti (1 — ROS) se vypocita jako rozdil trzeb a zisku vztazeny k trzbam.
U tohoto ukazatele plati, Ze ¢im niz§i hodnota je, tim spolecnost dosahuje lepSiho

hospodaiského vysledku. Béhem sledovaného obdobi se ukazatel pohybuje v rozmezi od
91,04 % do 93,30 %.
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8.2.2 Ukazatele likvidity
Ukazatele likvidity zjistuji, v jaké mite je podnik schopen hradit své kratkodobé zavazky

v fadnych terminech. Nasledujici tabulka obsahuje vstupni data pro vypocet ukazatela likvidity.

Tabulka 20: vstupni data pro vypocet ukazateli likvidity

Obdobi
Polozka [tis. K¢] 2015 2016 2017 2018 2019
OA 3293319| 3438985| 4029099 3947431 3831571
Zasoby 1535876 1521684| 1539695| 1577904| 1610118
KFM 322 536 536 936 882 028 823 954 793 899
Kratkodobé zavazky 1046 740 791273 1292840| 1168052| 1011494

(Zdroj: vlastni zpracovani)

Naésledujici tabulka obsahuje jiz vypocty ukazateld likvidity — okamzitou, pohotovou

a béznou likviditu.

Tabulka 21: ukazatele likvidity

Obdobi
likvidita 2015 2016 2017 2018 2019
okamzita 0,31 0,68 0,68 0,71 0,78
pohotova 1,68 2,42 1,93 2,03 2,20
bézna 3,15 4,35 3,12 3,38 3,79

(Zdroj: vlastni zpracovadni)

Hodnota okamzité likvidity by se méla pohybovat v rozmezi od 0,2 do 0,5. Z tabulky Ize
vycist, Ze hodnoty jsou od roku 2016 vyssi, nez je doporu¢ena hodnota. Vyssi hodnoty byly
zavazki. Z téchto hodnot vyplyva, ze spolec¢nost JUTA a.s. je ve sledovaném obdobi platebné
schopna.

Doporucena hodnota pohotovostni likvidity je v rozmezi od 1 do 1,5. Z dat uvedenych
Vv tabulce je patrné, Ze pohotovostni likvidita je vyssi, neZ je doporucena hodnota. Diivodem, ze

se hodnoty pohybuji nad optimem je, Ze podnik vyuziva v malé mife kratkodoby cizi kapital.
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Z toho vyplyva, ze spole¢nost je schopna hradit své zdvazky z pohledavek a finanénich

prostiedk.

Hodnota bézné likvidity ma doporucené rozmezi od 1,5 — 2,5. Data bézné likvidity se opét
pohybuji nad doporucenou hodnotou. V roce 2016 méla pohotova likvidita nejvyssi hodnotu,
a to 4,35. Tento narast byl zptisoben nizkym objemem kratkodobych zévazkt. Vysoké hodnoty
sice vypovidaji o tom, ze je podnik schopen hradit své zavazky, ale zaroven vykazuji

neefektivni vyuzivani aktiv a zdrzovani zhodnoceni vlozeného kapitalu.

Z ukazateli likvidity je patrné, Ze spole¢nost JUTA a.s. nema potize s platebni schopnosti,
je tudiz likvidni. OvSem vysoké hodnoty znamenaji, Ze podnik si drzi velky objem obéznych

aktiv a nedochézi tak k efektivnimu vyuziti téchto prostiedk.

8.2.3 Ukazatele aktivity
Ukazatele aktivity méti schopnost podniku vyuzivat zdroje vlozené do aktiv pro vytvareni
zisku. Nasledujici tabulka obsahuje data, pro vypocet ukazatelt aktivity — celkova aktiva,

zasoby, pohledavky z obchodnich vztaht, zavazky z obchodnich vztaht a trzby.

Tabulka 22: vstupni data pro vypocet ukazatelii aktivity

Obdobi
Polozka [tis. K¢] 2015 2016 2017 2018 2019
Aktiva celkem 5911147 6142897| 7132778 7401681 7757043
Zasoby 1535876 1521684| 1539695| 1577904 1610118

Pohledavky z obchodnich vztaht 1351133| 1314800| 1329948| 1339697| 1254118

Zavazky z obchodnich vztaht 892 005 591 008 883 871 928 650 740 847

Trzby 7016934 7395723 7486949 7587044| 7647519

(Zdroj: vlastni zpracovani)

Nasledujici tabulka obsahuje jiz vypocitana data ukazatelt aktivity — vazanost celkovych
aktiv, obrat celkovych aktiv, obrat zasob, doba obratu zasob, doba obratu pohledavek a doba

obratu zavazku.
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Tabulka 23: ukazatele aktivity

Ukazatel aktivity
vazanost celkovych aktiv 0,89 0,88 1,02 1,04 1,06
obrat celkovych aktiv 1,13 1,13 0,98 0,97 0,94
obrat zasob 4,33 4,57 4,56 4,53 4,54
doba obratu zasob 83 79 79 79 79
doba obratu pohledavek 73 68 68 67 62
doba obratu zavazkdi 48 31 45 47 36

(Zdroj: vlastni zpracovdni)

O ukazateli vazanosti celkovych aktiv plati, ze ¢im niz$i hodnotu ma, tim vic je podnik
schopen rlst bez toho, aniz by navySoval finan¢ni zdroje. Hodnoty maji rostouci trend, krom¢e
mirného poklesu v roce 2016. Celkova aktiva i trzby za prodej vlastnich vyrobk a sluzeb maji
rostouci tendenci. Nartst v roce 2017 byl zptsoben vysokym narstem celkovych aktiv, a to

0 989,9 milionu korun.

Ukazatel obratu celkovych aktiv se vypocita pomérem trzeb a celkovych aktiv. Z tabulky
je patrné, Ze hodnoty ukazatele maji klesajici tendenci. Na pocatku sledovaného obdobi je

hodnota ukazatele 1,13 a na konci 0,94.

Ukazatel obratu zasob vypovida o schopnosti podniku vyuZivat zasoby. Ukazatel udava,
kolikrat béhem roku jsou zasoby prodany a znovu dodany na sklad. Vypocet ukazatele obratu
zasob se vypocitd pomérem trzeb a zasob. Z vysledkll ukazatele obratu zasob je patrné, Ze
hodnota se nijak zasadné v prubéhu sledovaného obdobi neméni. Hodnota obratu zasob se po

celou dobu pohybuje kolem 4,5.

Doba obratu zasob byla na zac¢atku sledovaného obdobi, tedy roku 2015, 83 dnu. Od roku
2016 je hodnota obratu zasob konstantni, a to 79 dni. Narast doby drzeni zasob v roce 2015

byl zptisoben poklesem odbytu v tuzemsku (viz kapitola 8.1.3.).

Doba obratu pohledavek se béhem sledovaného obdobi snizovala. V roce 2015 byla doba
obratu pohledavek 73 dnt, vroce 2016 a 2017 68 dnii, vroce 2018 klesla na 67 dnt
a v poslednim roce az na 62 dnii. Pfi¢inou sniZovani doby obratu pohledavek je navySovani

kratkodobych pohledavek a trzeb.
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Doba obratu zavazkl se vypocitavd pomérem zavazkl z obchodnich vztaht k trzbam.
Hodnoty v tabulce se pomémé 1isi, v roce 2015 byla doba obratu zavazka 48 dni, v roce 2016
klesla na 31 dni. Tento pokles byl zpusoben poklesem polozky zavazky z obchodnich vztaht o
vice nez 300 miliont korun. Rok 2017 m¢l dobu obratu 45 dni a rok 2018 47 dni. V poslednim

MW

poklesem zavazkii z obchodnich vztahti o 187,8 miliond korun.

8.2.4 Ukazatele zadluZenosti
Ukazatele zadluzenosti méfi miru zadluzenosti podniku, tedy zapojeni cizich zdroji do

financovani majetku. Nasledujici tabulka obsahuje vstupni data pro vypocty ukazatelli

zadluzenosti.
Tabulka 24: vstupni data pro vypocet ukazatell zadluZenosti
Obdobi
Polozka [tis. K¢] 2015 2016 2017 2018 2019

Aktiva celkem 5911 147 6 142 897 7132778 7 401 681 7757043
Vlastni kapital 4621528 5107901 5585 543 5951441 6424 704
Cizi zdroje 1254 852 1007 263 1522054 1420262 1290731
Dlouhodobé zavazky 202 179 215771 228 095 251 075 278 892
Kratkodobé zavazky 1046 740 791273 1292 840 1168 052 1011494

(Zdroj: vlastni zpracovadni)

Nasledujici tabulka obsahuje data ukazatelt zadluzenosti — celkovou zadluZenost, finan¢ni
nezavislost, miru zadluzenosti, dlouhodobou zadluZenost a kratkodobou zadluzenost. Vysledky

ukazateli jsou vyjadieny v procentech.
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Tabulka 25: ukazatelé zadluZenosti

Obdobi
Ukazatel zadluzenosti v % vyjadreni 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019
celkova zadluzZenost 21,23 16,40 21,34 19,19 16,64
financni nezavislost 78,18 83,15 78,31 80,41 82,82
mira zadluzenosti 27,15 19,72 27,25 23,86 20,09
dlouhodoba zadluzenost 3,42 3,51 3,20 3,39 3,60
kratkodoba zadluzenost 17,71 12,88 18,13 15,78 13,04

(Zdroj: vlastni zpracovani)

Celkova zadluzenost podniku se vypocita jako pomér ciziho kapitalu k celkovym aktivim.
Jako doporucéeny podil ciziho kapitalu se udava interval od 40 do 50 % (viz kapitola 5.3). Z dat
Vv tabulce 1ze vy¢ist, Ze celkova zadluzenost se pohybuje pod hodnotou doporu¢eného intervalu.
Nejmensi mira zadluzenosti byla v roce 2016, a to 16,40 %, naopak nejvyssi hodnotu mél
ukazatel vroce 2017, a to 21,34 %. Hodnoty béhem sledovaného obdobi kolisaji. Nizké
hodnoty celkové zadluzenosti svéd¢i o tom, Ze podnik je z vétsi ¢asti financovan vlastnimi
zdroji. Nejvyrazngjsi pokles nastal v roce 2016, tento vyrazny pokles byl zptisoben poklesem
cizich zdroji o 247,6 miliond korun. Vzhledem k tomu, Ze se celkova zadluzenost pohybuje
pod doporucenou hodnotou, je jasné, ze podnik nevyuziva cizi zdroje k efektivni ziskovosti

vlastniho kapitalu.

Finan¢ni nezavislost se vypocita jako pomér vlastniho kapitalu a celkovych aktiv. Finanéni
nezévislost spolecnosti JUTA a.s. je vysokd. NejniZsi hodnota finan¢ni nezavislosti byla v roce

2015, a to 78,18 %, naopak nejvyssi hodnota byla v roce 2016, a to 83,15 %.

Ukazatel miry zadluzenosti se zjistuje pomérem ciziho kapitalu k vlastnim kapitélu.
Z tabulky je jasné, ze hodnoty ukazatele ve sledovaném obdobi kolisaji. Nejmensi namétena
mira zadluzenosti byla v roce 2016, a to 19, 72 %. Nejvyssi byla hodnota 27,25 % v roce 2017.
Nejvétsi pokles miry zadluzenosti nastal v roce 2016, tento pokles byl zptisoben poklesem
cizich zdrojt.

Dlouhodobé zadluZenost je souctem dlouhodobych zavazki a dlouhodobych bankovnich

uvért, podélenych celkovymi aktivy. Ve sledovaném obdobi se dlouhodoba zadluzenost
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pohybovala v rozmezi od 3,20 do 3,60. Tyto nizké hodnoty vypovidaji o tom, Ze podnik jen

z malé ¢asti aktiv financuje dlouhodobé dluhy.

Kratkodoba zadluZenost spole¢nosti JUTA a.s. se pohybuje v rozmezi od 12,88 % do
18,13 %. Nejvetsi nartist nastal v roce 2017, a to 0 5,25 %. Tento jev byl zptisoben nariistem

kratkodobych zavazkl o 501,57 milionti korun.

8.3 Du-Pontiv pyramidalni rozklad

Du-Pontiiv pyramidalni rozklad pomaha urcit, které faktory a v jakém métitku ovlivnily
hodnotu hlavniho vrcholového ukazatele. V této diplomové praci je k vypoétu Du-Pontova
pyramidalniho rozkladu pouzita funkcionalni metoda. Tato metoda je vhodnd pro
multiplikativni vazby, protoze neni citlivd na volbu potadi analytickych ukazatelii a ani na

zaporné hodnoty analytickych ukazatelt neovliviiuji vysledek (viz kapitola 6).

V nasledujici tabulce jsou vstupni data pro vypocet Du-Pontova pyramidalniho rozkladu.

Tabulka 26: vstupni data pro vypocet Du-Pontova pyramiddliniho rozkladu

Obdobi
Polozka [tis. K¢] 2015 2016 2017 2018 2019
EAT — Cisty zisk 471576 533070 525480 411 877 517924
Vlastni kapital 4621528 5107901 5585543 5951441 6424 704
Aktiva celkem 5911 147 6 142 897 7132778 7401681 7757 043
Trzby 7016 934 7395723 7 486 949 7 587 044 7 647519

(Zdroj: vlastni zpracovdni)

Ze vstupnich dat Ize sestavit vyvoj ¢asovych tad. Nasledujici tabulka prezentuje vysledky

vyvoje casovych fad ukazatelti: ROE, ziskové marzZe, obratu aktiv a multiplikatoru.
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Casova fada ukazatel

Tabulka 27: vyvoje casovych rad ukazateli

ROE 0,1150 0,1219 0,0941 0,0692 0,0806
Ziskova marze 1,4497 1,3927 1,1323 0,9417 1,5668
Obrat aktiv 1,1251 1,1311 0,9846 0,9660 0,9433
multiplikator 1,2790 1,2026 1,2770 1,2437 1,2074
(Zdroj: viastni zpracovdni)
Dalsi tabulka zobrazuje vysledky absolutnich zmén ukazateld.
Tabulka 28: vysledky absolutnich zmén ukazateld
Absolutni zména ukazatell
ROE 0,0070 -0,0279 -0,0249 0,0114
Ziskova marze -0,0571 -0,2604 -0,1906 0,6251
Obrat aktiv 0,0061 -0,1465 -0,0186 -0,0227
multiplikator -0,0764 0,0744 -0,0333 -0,0363
(Zdroj: viastni zpracovdni)
Tabulka ¢.27 vyobrazuje vysledky dil¢i absolutni zmény analytickych ukazateld.
Tabulka 29: vysledky dil¢ich absolutnich zmén analytickych ukazateli
Dil¢i absolutni zmény
analytickych ukazatell
A — zména ziskové marze -0,0394 -0,1870 -0,1683 0,6638
B — zména obratu aktiv 0,0054 -0,1296 -0,0189 -0,0235
C — zména multiplikatoru -0,0597 0,0618 -0,0261 -0,0292
(Zdroj: viastni zpracovani)
Dalsi tabulka obsahuje vysledky absolutni zmény analytickych ukazateli na zméné

syntetického ukazatele ROE.
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Tabulka 30: vysledky absolutni zmény analytickych ukazateli na zméné syntetického ukazatele ROE

Absolutni znény analytickych ukazatell
na zméné syntetického ukazatele ROE

zména ziskové marze ROEa na zméné
ROE -0,0044 -0,0215 -0,0152 0,0439
zména obratu aktiv ROEb na zméné ROE 0,0006 -0,0147 -0,0016 -0,0021
zména multiplikatoru ROEc na zméné
ROE -0,0068 0,0064 -0,0022 -0,0027

(Zdroj: vlastni zpracovani)

Vysledky samotného Du-Pontova pyramidalniho rozkladu zachycuje nésledujici tabulka.

Tabulka 31: Viysledky Du-Pontova pyramiddlniho rozkladu

Absolutni zména 2015/2016 | 2016/2017 | 2017/2018 2018/2019
Synteticky ukazatel

ROE (Z/E) -0,0106 -0,0299 -0,0191 0,0391
Analytické ukazatele

Ziskova marze (Z/T) -0,0044 -0,0215 -0,0152 0,0439
Obrat aktiv (T/A) 0,0006 -0,0147 -0,0016 -0,0021
Multiplikator kapitalu akcionaru

(A/E) -0,0068 0,0064 -0,0022 -0,0027
Relativni zména 2015/2016 | 2016/2017 | 2017/2018 2018/2019
Synteticky ukazatel

ROE (Z/E) 6,0458 -22,8520 -26,4378 16,4843
Analytické ukazatele

Ziskova marze (Z/T) -3,8280 -17,6427 -16,1998 63,4698
Obrat aktiv (T/A) 0,5145 -12,0953 -1,7117 -3,0785
Multiplikator kapitalu akcionafua

(A/E) -5,8729 5,2559 -2,3683 -3,8382

(Zdroj: vlastni zpracovadni)
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Z tabulky je patrné, Ze relativni zmény syntetického ukazatele béhem sledovaného obdobi
kolisaji. Toto kolisani je zptsobeno relativnimi zménami analytickych ukazatelt, které nemaji
také stabilni hodnotu. Nejvyssi hodnotu mél synteticky ukazatel v obdobi 2018/2019, a to
16,4843 %. Naopak nejniz§i hodnotu mé¢l v obdobi 2017/2018, a to -26,4378 %. Tento pokles

byl zptsoben celkovym poklesem hospodaiského vysledku v daném obdobi.

8.4 Bonitni a bankrotni modely

Bonitni a bankrotni modely se fadi do soustav G¢elové vybranych ukazateli. Tyto modely
posuzuji finanéni zdravi podniku. Bankrotni modely informuji o tom, zda podniku v blizké
dobé hrozi bankrot. Bonitni modely urcuji finanéni zdravi podniku a ur€uji, zda podnik patii

mezi dobré, nebo Spatné firmy (viz kapitola 7).

8.4.1 Altmaniv index
Cilem Altmanova indexu je odlisit firmy, které bankrotuji od téch, u kterych je riziko

bankrotu malé. Nasledujici tabulka obsahuje vychozi data pro vypocet Altmanova indexu.

Tabulka 32: vstupni data pro vypocet Altmanova indexu

Altmantyv index

Cisty pracovni kapital/celkova aktiva 0,3801| 0,4310| 0,3836| 0,3755| 0,3636
nerozdéleny zisk/celkova aktiva 0,3389| 0,3941| 0,4065| 0,4548 | 0,4808
EBIT/celkova aktiva 0,0899| 0,1014| 0,0839| 0,0648| 0,0763
vlastni kapital/cizi kapital 3,6829| 5,0711| 3,6697| 4,1904 | 4,9776
trzby za prodej/celkova aktiva 2,0607 | 2,0418| 1,7839| 1,7501| 1,6765

(Zdroj: vlastni zpracovdni)

Vstupni data se dosadi do vzorcu uvedenych v kapitole 7.1. Po dosazeni téchto dat ziskame
vysledné hodnoty Altmanova indexu pro podniky vetejné obchodovatelné na burze a na

podniky, které neobchoduji na burze. Tabulka ¢. 30 obsahuje vysledky Altmanova indexu.
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Tabulka 33: vysledky Altmanova indexu

burze

Altmantv index pro firmy obchodovatelné na

5,50

6,49 5,29 5,57

6,02

Altmantv index pro firmy ostatni

4,44

5,13 4,20 4,36

4,67

(Zdroj: vlastni zpracovani)

Z vysledkt je patrné, ze Altmaniiv index pro firmy obchodovatelné na burze nabyva

vysokych hodnot. Altmantiv model fika, Zze hodnoty nad 2,99 znamenaji, zZe je podnik finan¢né

stabilni. Spole¢nost JUTA a.s. ma hodnoty Altmanova indexu pro firmy obchodovatelné na

burze v rozmezi od 5,29 do 6,49.

Vysledky Altmanova indexu pro ostatni firmy se pohybuji v rozmezi od 4,20 do 5,13. Tyto

vysoké hodnoty znamenaji, ze podnik se nachazi v pasmu prosperity.

8.4.2 Taffleruv model

Tafflerdv model patii k bankrotnim modeltim. Taffleriv model ma dva tvary, a to zakladni

a modifikovany. Model pouziva ¢tyfi pomérové ukazatele, kterym se ptifazuje rizna véha (viz

kapitola 7.2).

Tabulka ¢. 32 udavéa vstupni data a vyslednou hodnotu Tafflerova modelu. Hodnota

Tafflerova modelu se vypocita pomoci rovnice zakladniho tvaru uvedené v kapitole 7.2.

Tabulka 34: vstupni data pro vypocet Tafflerova modelu a vyslednd hodnota modelu

Obdobi
Altmantv index 2015 2016 2017 2018 2019
EBIT/kratkodobé zavazky 0,507879| 0,787199 | 0,462801 | 0,410322 | 0,585047
ob&zna aktiva/cizi zdroje 2,624468 | 3,414188 | 2,647146 | 2,779368 | 2,968528
kratkodobé z&vazky/celkova aktiva 0,177079 | 0,128811| 0,181253 | 0,157809 | 0,130397
trzby/celkova aktiva 0,935625 | 0,910624 | 0,799275| 0,784188 | 0,733282
Hodnota Tafflerova modelu 0,791931 | 1,029946 | 0,749923 | 0,732664 | 0,83678

(Zdroj: vlastni zpracovdni)
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Ve sledovaném obdobi jsou hodnoty Tafflerova modelu vysoké, tzn. ze je mala
pravdépodobnost bankrotu. Hodnoty se pohybuji v rozmezi od 0,7326 do 1,0299. Nejvyssi

hodnota v roce 2016 byla zpuisobena poklesem cizich zdroji.

8.4.3 Kiralickiv test

Kralicktv test se fadi mezi bonitni modely. Jak jiz bylo zminéno v kapitole 7.3, Kralickv
test pracuje se Ctyfmi ukazateli, které¢ nepodléhaji ruSivym vlivim. Mezi tyto Ctyfi ukazatele
patii kvota vlastniho kapitalu, doba splaceni dluhu z cash flow, cash flow v procentech trzeb

a rentabilita celkovych vloZenych aktiv.

Nasledujici tabulka obsahuje hodnoty Kralickova testu.

Tabulka 35: Hodnoty Kralickova testu

Kralickav test

kvéta vlastniho kapitalu 78,183 83,151 78,308 80,407 82,824
doba splaceni dluhti z CF 1,547 1,160 1,761 1,895 1,418
CF v % trzeb 0,195 0,602 0,543 -1,743
ROA 8,993 10,140 8,388 6,475 7,629

(Zdroj: vlastni zpracovdni)

Z tabulky je mozné vypozorovat, Ze kvota vlastniho kapitalu nabyva béhem sledovaného
obdobi vyssi hodnotu nez 30 %, a proto lze vysledky povazovat za vyborné. Nejvyssi hodnota
byla 83,151 % v roce 2016. Doba splaceni dluhii cash flow se pohybuje v rozmezi od 1,16 do
1,89. Tyto vysledky znamenaji, Ze doba splaceni dosahuje niz$i hodnoty nez 3 roky, a tudiz lze
fici, ze vysledky jsou vyborné. Cash flow v procentech trzeb béhem sledovaného obdobi klesa.
V roce 2019 CF v % trZzeb zapornou hodnotu, a to -1,743 %. Rentabilita celkového kapitalu se
pohybuje v rozmezi od 6,475 % do 10,140 %. Vysledky ROA v letech 2015-2017 dosahuji
hodnoty vyssi nez 8 % a spadaji do hodnoceni dobry. V poslednich dvou letech sledovaného
obdobi, tedy 2018 a 2019, se vysledné hodnoty dostaly pod 8 % a dostaly se tak do hodnoceni
Spatny.
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Nasledujici tabulka obsahuje bodové ohodnoceni vysledki Kralickova testu. Vysledky

jsou hodnoceny zndmkami 1-5, kdy hodnota 1 piedstavuje vyborné hodnoceni a 5 riziko

insolvence.

Tabulka 36: bodové hodnoceni vysledki Kralickova testu

Kralickav test

kvota vlastniho kapitalu 1 1 1 1 1
doba splaceni dluhii z CF 1 1 1 1 1
CF v % trzeb 3 3 3 5
ROA 3 3 3 4 4

8.4.4 Index bonity

(Zdroj: vlastni zpracovdni)

Index bonity je odvozen z multivariacni diskrimina¢ni analyzy. Index bonity pracuje

s pomérovymi ukazateli, které maji pfifazenou vahu (viz kapitola 7.4). Néasledujici tabulka

obsahuje hodnotu indexu bonity a vypocty pomerovymi ukazateli.

Tabulka 37: index bonity

Obdobi
Index bonity Koeficient | 2015 2016 2017 2018 2019

CF/cizi zdroje L5 0,3345| 0,2510| 0,2980| 0,2252
celkova aktiva/cizi zdroje 0,08 4,7106| 6,0986| 4,6863| 5,2115| 6,0098
zisk pted zdanénim/celkova

aktiva 10 0,0899| 0,1014| 0,0838| 0,0647| 0,0763
zisk pted zdanénim/celkové

vykony 5 0,0961| 0,1114| 0,1048| 0,0825| 0,1040
zasoby/celkové vykony 0,3 0,2777| 0,2720| 0,2701| 0,2719| 0,2831
celkové vykony/celkova aktiva 0,1 0,9356| 0,9106| 0,7993| 0,7842| 0,7333
Hodnota indexu bonity 1,9332| 2,7331| 2,2744| 2,0835| 2,2593

(Zdroj: vlastni zpracovadni)
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Pro hodnoceni vysledkt indexu bonity se vyuziva hodnotici stupnice uvedena v nasledujici

tabulce.

Tabulka 38: hodnotici stupnice indexu bonity

Hodnota Hodnoceni situace podniku
-3<IB<-2 extrémné Spatna
-2<IB<-1 velmi Spatna
-1<1B<0 Spatna
0<IB<1 urcité problémy
1<IB<?2 dobra
2<IB<3 velmi dobra
3<IB extrémné dobra

(Zdroj: vlastni zpracovani)

Hodnota indexu bonity se ve sledovaném obdobi pohybuje v rozmezi od 1,93 do 2,73.

V letech 2016-2019 je hodnota vyssi nez 2, a proto lze o hodnoté indexu bonity mluvit jako

cvwr

tato hodnota je podle stupnice hodnoceni dobra.
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9 SOUHRNNE HODNOCENI FIRMY A VLASTNIi DOPORUCENI

Tato kapitola bude hodnotit vysledky finan¢ni analyzy, které byly vypocitany v predchozi
kapitole. Jednotlivé vysledky budou zhodnoceny a budou navrzena doporucéeni pro efektivné;si

hospodateni podniku.

Horizontalni analyza rozvahy ukazala, Ze objem celkovych aktiv/pasiv méa kolisavy trend.
V obdobi 2016/2017 vsak nastal extrémni narust, a to relativni zména o 16,11 % a nasledny
hmotného majetku. Vysledny jev lze hodnotit pozitivné, jelikoz to znamena, Zze spole¢nost
JUTA a.s. investuje do rozvoje. B€hem sledovaného obdobi se aktiva celkem navysila o 1,8

miliard korun.

Z vertikalni analyzy rozvahy je patrné, ze cizi kapital tvofi jen velmi malou ¢ast celkovych
zdroj podniku. Idealné by mél byt pomér cizich a vlastnich zdroja stejny, piipadné v poméru
40 % ciziho kapitalu vaci vlastnimu kapitalu. Z vertikalni analyzy rozvahy lze ale vycist, ze
cizi zdroje jsou vuéi vlastnimu kapitalu v poméru od 16,40 % do 21,34 %. Nizky podil ciziho
kapitalu sice minimalizuje riziko, ale zaroven firma nevyuZziva cizi zdroje ke zvySovani miry

vynosnosti vlastniho kapitalu.

Z horizontalni analyzy vykazu zisku a ztraty 1ze vypozorovat, ze béhem posledniho obdobi
2018/2019 se podatilo snizit vykonovou spotiebu o 2 %. Tento pokles byl piimo v polozce
naklady na prodané zboZi, z toho vyplyva, Ze spolecnost dokazala néklady sniZit. Hospodarsky
vysledek za ucetni obdobi ma kolisavy vyvoj. V obdobi 2016/2017 a 2017/2018 m¢l
hospodaisky vysledek za tucetni obdobi dokonce zaporné hodnoty. Tyto poklesy byly
zplsobeny sniZzenim prodeje v tuzemsku, nariistem vykonové spotfeby a osobnich néakladd,

narlst zase zplisobilo navyseni prodeje v zahrani¢i.

Z rozvahy a vykazu zisku a ztraty Ize vycist, Ze podnik nehromadi prostfedky na uétech,
ale snazi se je investovat do rozvoje podnikani. Z rozvahy je patrné, ze dlouhodoby majetek se
neustale zvysuje. Nartst dlouhodobého majetku by mél pozitivné ovlivnit celkovou vysi trzeb

a vykonnost firmy.

vvvvvv

sledovaného obdobi byl jiz zminény rok 2016, kdy byl EBIT 622,9 miliont korun. Spole¢nost
by se méla pokusit zvysit hospodaisky vysledek, a to zvySenim vynosti a objemem vyroby.
Podnik miiZze naptiklad nakoupit nové stroje, které zefektivni vyrobu a mize diky nim ziskat

vetsi podil na trhu.
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Analyza ukazatelt rentability ukazala, Ze spole¢nost JUTA a.s. je po celé sledované obdobi
rentabilni a vysledky maji stabilni hodnoty. Rentabilita celkového kapitdlu se pohybuje
v rozmezi od 6,48 % do 10,14 %. Rentabilita vlastniho kapitalu ma hodnoty v rozmezi od
6,92 % do12,19 %. Jak jiz bylo feceno, vlastni kapital vyrazné pievysuje nad cizim kapitalem,
a proto podnik pfichdzi o moznost zhodnocovani pomoci efektu finan¢ni paky. Rentabilita trzeb
se pohybuje v rozmezi od 6,70 % do 8,96 %, ovSsem pro udrzeni dobrych vysledki by se mél

podnik na rentabilitu trzeb zam¢fit a zajistit stabilni hodnoty tohoto ukazatele.

Analyza ukazatelt likvidity ukazala, ze spole¢nost JUTA a.s. je schopna hradit své
kratkodobé zavazky v&as. Hodnoty ukazatele likvidity jsou velmi dobré, jelikoz ptekracuji
doporucenou hodnotu. O spolecnosti Ize tedy fict, ze je likvidni a nemé zadné problémy se
splacenim svych zavazkd. Zaroveii vysoké hodnoty poukazuji na skutecnost, ze podnik
neefektivné drzi nadbytecnou ¢ast obézného majetku. Z vykazi 1ze urcit, Ze se jedna predevsim
0 zasoby, pohledavky a prostfedky na béznych uctech. Doporucila bych tyto penézni prostiedky
investovat nebo efektivnéji fidit stav zasob a pohledavek. Vysledky ukazateld likvidity
poukazuji na to, ze podnik drzi az zbyteéné velky objem zasob, proto by bylo vhodné, aby

zvazil, zda by nebylo lepsi stav zasob snizit.

Analyza ukazatelti zadluzenosti opét ukazala, Ze zadluZenost spole¢nosti JUTA a.s. je
velmi nizka. Jak jiz bylo feceno, podil ciziho kapitalu ve spole¢nosti byl ve sledovaném obdobi
nejvyssi v roce 2017, a to tvofil 21,34 % celkového kapitalu. Z téchto dat je vidét, Ze podnik je
ptekapitalizovan, tzn. Ze méa velké mnozstvi dlouhodobych zdroji, kterymi kryje
i obézny majetek. Tyto hodnoty sice znamenaji, ze je podnik po finanéni strnce stabilni, ale
zaroven dochazi ke snizeni efektivnosti celého podnikani. Lze predpokladat, ze podnik se snazi
drzet v bezpecné zo6né a neriskovat, presto bych doporucila zvysit podil cizich zdroji ve
spolecnosti, které by mohli pomoct dosahnout lepsi rentability vlastniho kapitalu. NavySeni
ciziho kapitalu by mohlo pomoct hodnotdm ukazatelt likvidity snizit se blize k doporuc¢enym

hodnotam.

Analyza ukazatell aktivity ukazala, Ze doba obratu aktiv neni uplné ideédlni. Ukazatel
obratu celkovych aktiv ma nizké hodnoty, které béhem sledovaného obdobi neustale klesaji.
Pro zvySeni hodnot tohoto ukazatele bych doporucila, aby se podnik pokusil odprodat napiiklad

nepouzivana aktiva.

Du-Pontlv pyramidalni rozklad odhalil, ze relativni zmény analytickych ukazatelti béhem

sledovaného obdobi kolisaji, a proto nema ani synteticky ukazatel stabilni hodnotu. Vykyvy
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jsou velké a podnik by se mél snazit dosdhnout toho, aby hodnoty syntetického ukazatele byly
stabilni. Tyto vykyvy byly zptisobeny kolisanim hospodatského vysledku.

Altmanuv index, ktery hodnoti riziko bankrotu firmy, ukazuje ze vysledné hodnoty byly
velmi vysoké a svéd¢i o tom, ze podnik je financné stabilni a v blizké dobé neni ohrozZen rizikem
bankrotu. Vysoké hodnoty ovSem opét nasvédcuji tomu, ze podnik neefektivné hospodati a
nevyuziva cizi kapital v dostate¢né mite. Malé riziko bankrotu potvrdily i hodnoty z Tafflerova

modelu.

Celkov¢ lze fici, ze spolecnost JUTA a.s. je stabilni, financné zdravy podnik, ktery nema
potize se splacenim svych zavazkl. Spole¢nosti nehrozi bankrot a neni zadluZena. Z analyzy je
patrné, Ze spoleCnost JUTA a.s. hospodaii efektivné, nebereme-li v potaz nedostate¢né
2017. V poslednich dvou letech ov§em dochazelo k celkovému riistu a lze tedy predpokladat i

prosperitu v nasledujicich letech.

73



Zavér
Diplomova prace méla za cil vypracovat finan¢ni analyzu spole¢nosti JUTA a.s. za obdobi

2015-2019. Dalsim cilem bylo vyhodnoceni analyzy a vypracovani navrhi k efektivnéjsimu

hospodateni podniku.

Prace je rozdélena do deviti kapitol. Prvni kapitola se vénuje charakteristice spole¢nosti
JUTA a.s. V prvni podkapitole jsou uvedeny informace o podniku z obchodniho rejstiiku,
naptiklad je zde uvedena vyse zakladniho kapitalu, sidlo spole¢nosti, identifikacni Cislo atd.
V nasledujici podkapitole jsou vypsany vSechny vyrobni zavody spole¢nosti. Nasleduje popis
divizi produktii a jsou zde uvedeny i konkrétni produkty, které¢ spolecnost vyrabi. Dalsi
podkapitola se vénuje historii, ve které je popsan vyvoj jutaiské vyroby, vznik podniku Juta,
jeho znarodnéni a naslednd privatizace. V posledni Casti této kapitoly predstavuji feditele a

jediného vlastnika spole¢nosti JUTA a.s. Jitiho Hlavatého.

Druha kapitola teoreticky vymezuje finan¢ni analyzu. V prvni ¢asti této kapitoly jsou
uvedeni uzivatelé, ktefi s finan¢ni analyzou pracuji. Konkrétné se zabyvam tim, co kterého
uzivatele (vlastnik, véfitel, management) ve finan¢ni analyze zajima. Dale se v ramci kapitoly
vénuji ¢lenéni finanéni analyzy, podle objektu zkoumani a ¢lenéni na externi a interni analyzu.

V zavéru kapitoly je také uveden strucny postup pro financni analyzu.

Tteti kapitola s ndzvem Zdroje dat pro finan¢ni analyzu jiz podrobné popisuje jednotlivé
ucetni vykazy. V prvni podkapitole je popsana rozvaha, jeji struktura, jsou vyjmenovany
konkrétni poloZzky rozvahy. Dale je zde popsan vykaz zisku a ztraty, piehled o finan¢nich tocich

a vykaz o zménach vlastniho kapitélu.

Ctvrtd kapitola teoreticky vymezuje analyzu absolutnich ukazatelii, tedy horizontalni
a vertikalni analyzu. V této kapitole jsou uvedena i ¢tyfi zakladni bilanéni pravidla financovani,

tedy zlaté bilan¢ni pravidlo, pravidlo vyrovnani rizika, pariho pravidlo a ristové pravidlo.

Nasledujici, pata kapitola se zaméfuje na analyzu pomeérovych ukazatell. Jsou zde
vymezeny ukazatele likvidity, aktivity, zadluzenosti, rentability, trzni hodnoty a cash flow.
Z ukazateli rentability je uvedena rentabilita vlozeného kapitalu, rentabilita celkovych
vloZenych aktiv, rentabilita vlastniho kapitalu, rentabilita dlouhodobych zdroja, ukazatel
nakladovosti trzeb a ukazatel ziskové marze. Z ukazatelii aktivity uvddim vazanost celkovych
aktiv, relativni vazanost stalych aktiv, obrat celkovych aktiv, obrat stalych aktiv, ukazatel doby
obratu zasob a obrat zasob. Z ukazatelti zadluZzenosti popisuji ukazatel celkové zadluzenosti,

koeficient samofinancovani, ukazatel financni paky, mira zadluzenosti a ukazatel urokového
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Kryti. V ramci ukazatelt likvidity uvadim tfi stupné — béznou likviditu, pohotovou likviditu
a okamzitou likviditu. Z ukazatelll trzni hodnoty zmituji G¢etni hodnotu akcii, dividendovy
vynos, dividendové kryti, ukazatel P/E a ukazatel poméru trzni ceny akcie k ucetni hodnoté.
Z ukazatelii cash flow je uveden ukazatel obratové rentability, financniho vyuziti vlastniho
kapitalu, stupné oddluzeni, finan¢ni rentability finan¢niho fondu, stupné financovani investic

a cash flow na akcii.

Sesta kapitola je vénovana teoretickému vymezeni Du-Pontovu pyramidového rozkladu.
V prvni ¢asti je vyobrazeno schéma Du-Pontova diagramu, které znazoriiuje rozklad
vrcholového ukazatele na dalsi dil¢i ukazatele. V druhé ¢asti jsou uvedeny metody, které se pro
rozklad pouzivaji a také odiivodnéni volby metody funkcionalni pro ucely této prace. Dale jsou
modelu. Kapitola obsahuje vzorce pro vypocet syntetického ukazatele pro minulé a bézné

obdobi. Déle je uveden vzorec, diky kterému lze zjistit zménu hlavniho ukazatele.

Sedma kapitola je vénovana bankrotnim a bonitnim modeliim. Z bankrotnich modelt je
zde popsan Altmantv a Taffleriv model, z modeld bonitnich Kralickliv test a Index bonity.
U Altmanova modelu uvadim rovnici pro podniky vetejné obchodovatelné na burze a rovnici
pro podniky, které nejsou obchodovatelné na burze. U Tafflerova modelu je uveden zakladni
a modifikovany tvar. U Kralickova Quick testu uvadim ukazatel kvoty vlastniho kapitalu,
ukazatel doby splaceni dluhi z cash flow, ukazatel cash flow v procentu trzeb a rentabilitu
celkovych aktiv. U vSech ukazatell jsou uvedeny vzorce, které jsou potieba k vypoctu
Kralickova testu. U indexu bonity udavam vzorec pro vypocet a tabulku, pomoci které jsou

vysledné hodnoty interpretovany.

Osma kapitola se jiz vénuje samotnému zpracovani finan¢ni analyzy spole¢nosti JUTA a.s.
Tato kapitola navazuje na predeslé Ctyfi kapitoly, kde byla analyza vymezena teoreticky.
Nejprve byla vypracovana horizontalni a vertikalni analyza rozvahy a vykazu zisku a ztraty.
Dale analyza pomérovymi ukazateli a Du-Pontiv pyramidalni rozklad. Nasledn¢ byly
vypracovany jednotlivé bankrotni a bonitni modely. Kompletni finan¢ni analyza je v ptiloze

¢islo 1.

Posledni devata kapitola souhrnné hodnoti vysledky finan¢ni analyzy spole¢nosti JUTA
a.s. a zaroven obsahuje navrhy a doporueni. V ramci kapitoly se vyhodnocuji veskeré
provedené ukazatele a analyzy, jsou zde vysvétleny jednotlivé hodnoty a co je zpusobilo.

Zaroven pridavam navrhy, které by mohly pomoci k efektivnéjsimu hospodateni.
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Z vysledku finan¢ni analyzy spole¢nosti JUTA a.s. za obdobi 2015-2019 lze podnik
oznacit za finan¢né zdravy. Podnik je schopen splacet své zavazky a nehrozi mu bankrot.
Z vysledkl analyzy jsem vyhodnotila, Ze spolecnost JUTA a.s. je sice stabilni, ale neefektivné
vyuziva cizi kapital, protoze se na kapitalu podili pouze ze 20 %. V ramci doporucéeni navrhuji

tedy navyseni ciziho kapitalu, aby mohl podnik navysit vynosnost vlastniho kapitalu.
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Seznam zkratek

a.s. Akciova spole¢nost

CA Celkova aktiva

CF Cash flow

Cz Cizi zdroje

DFM Dlouhodoby finan¢ni majetek

DHM Dlouhodoby hmotny majetek

DM Dlouhodoby majetek

DNM Dlouhodoby nehmotny majetek

EAT Zisk po zdanéni

EBIT Zisk pted splacenim vSech uroki a dani z pfijmi
EBT Zisk pred uhradou dlouhodobych urokti a dani z pfijmu
FM Finan¢ni majetek

KFM Kratkodoby finan¢ni majetek

KD Kratkodobé dluhy

mil. Milion

mld. Miliarda

napf. Napiiklad

PMOS Ukazatel ziskové marze

PN Provozni naklady

ROA Rentabilita celkovych vlozenych aktiv
ROCE Rentabilita dlouhodobych zdroji
ROE Rentabilita vlastniho kapitalu

ROI Rentabilita vlozeného kapitalu

ROS Ukazatel nakladovosti trzeb

tis. Tisic

VH Vysledek hospodateni

z Zisk
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Anotace

Tato diplomova prace se zabyva finan¢ni analyzou spole¢nosti JUTA a.s. za obdobi 2015-
2019. V prvni ¢asti prace je piedstavena vySe uvedena spoleénost — zakladni Udaje,
podnikatelska ¢innost a stru¢nd historie. Dale je zde teoreticky vymezena finan¢ni analyza. Jsou
zde podrobn¢ popsany ucetni vykazy, ze kterych finan¢ni analyza vychazi. Dale je teoreticky
vymezena horizontalni a vertikalni analyza, pomérové ukazatele, bonitni a bankrotni modely a
Du-Pontlv pyramidalni rozklad. Dalsi, praktickd Cast prace obsahuje jiz samotnou finan¢ni
analyzu spolecnosti JUTA a.s. V zavéru prace jsou uvedena souhrnnd hodnoceni, navrhy a
doporuceni.

Klicova slova: JUTA a.s., finan¢ni analyza, horizontdlni analyza, vertikdlni analyza,

pomeérové ukazatele, bonitni modely, bankrotni modely, Du-Pontlv pyramidalni rozklad

Summary

This diploma thesis deals with the financial analysis of the JUTA company for the period
2015-2019. The first part of the thesis presents the above company — basic data, business
activities and a brief history. Furthermore, the financial analysis is theoretically defined here.
Financial statements on which is the financial analysis based on is here descbribed in detail.
Furthermore it is theoretically described horizontal and vertical analysis, group ratiors and
ultimately, bonit and bankruptcy models and Du-Pont pyramidal decomposition. The second
part of the thesis covers the financial analysis of JUTA company itself. In the end of the diploma
thesis are listed complex evaluations, suggestions and recommendations.

Keywords: JUTA a.s., financial analysis, horizontal analysis, vertical analysis, financial
ratios, bonit models, bankruptcy models, Du-Pont pyramidal decomposition
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