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Abstrakt

Bakalai'skd prace na téma Finanéni analyza podniku JELINEK — vyroba
nabytku s.r.o. byla zaméfena na zhodnoceni finan¢ni situace podniku v ramci
analyzovaného obdobi 2012-2019. Hlavnim cilem zavére¢né prace bylo posoudit
finanéni situaci spoleénosti JELINEK — vyroba nabytku, s.r.o. a poskytnout
managementu piehledny obraz o stavu spole€nosti. Dil¢im cilem bylo vyhodnotit
vyvoj finan¢ni situace spolecnosti ve analyzovaném obdobi 2012-2019 pro budouci
rozhodovani o finan¢ni strance spolecnosti. V teoretické Casti bakalarské prace byla
uvedena definice finan¢ni analyzy s jejimi zdroji a metodami, a také definice SWOT
analyzy. V praktické ¢asti byla nejprve piedstavena spolecnost JELINEK — vyroba
nabytku, s.r.0., na niz byly aplikovany metody finan¢ni analyzy, a to absolutni
ukazatele, tedy horizontalni a vertikélni analyza, pomérové ukazatele, jako ukazatel
rentability, likvidity, zadluZenosti a aktivity a nasledné byl aplikovan Du Pontiv
rozklad ROE. Praktickd cast byla uzaviena SWOT analyzou. Hlavni snahou
spolecnosti bylo financovani podnikatelské Cinnosti ptevazné z vlastnich zdroju.
Spole¢nosti JELINEK — vyroba nabytku, s.r.o. byly zaevidovany vysoké hodnoty
likvidity, jelikoz disponovala velikym mnoZstvim volnych finan¢nich prostredkd.
Podnik byl fizen konzervativni metodou, coz by mohlo byt vyhodné s ohledem na

pfipadné zadluZeni anebo na krizové obdobi ekonomiky.

Klicova slova: dievaisky podnik, Du Pontliv model, finan¢ni analyza, SWOT analyza



Abstract

The bachelor's thesis on Financial Analysis of JELINEK — vyroba nabytku,
s.r.0. was aimed at assessing the financial situation of the company within the analyzed
period 2012-2019. The main goal of the final thesis was to assess the financial situation
of JELINEK - furniture production, s.r.o. and to provide management with a clear
picture of the state of the company. The partial objective was to evaluate the
development of the financial situation of the company in the analyzed period 2012-
2019 for future decisions about the financial aspect of the company. The theoretical
part of the bachelor's thesis included a definition of financial analysis with its sources
and methods, as well as a definition of SWOT analysis. In the practical part, JELINEK
— vyroba nabytku, s.r.o. was first introduced, on which financial analysis methods
were applied, absolute indicators, i.e. horizontal and vertical analysis, ratio indicators,
as an indicator of profitability, liquidity, indebtedness and activity, and subsequently
Du Pont's decomposition of ROE was applied. The practical part was closed by SWOT
analysis. The main aim of the company was to finance the business mainly from its
own resources. JELINEK — vyroba nabytku, s.r.o. registered high liquidity values as it
had a large amount of free funds. The company was managed by a conservative
method, which could be advantageous in view of possible debt or the crisis period of

the economy.

Keywords: DuPont model, financial analysis, timber company, SWOT analysis
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1 Uvod

Finan¢ni analyza je jednim z hlavnich néstroj vyuZivanych pro efektivni
fizeni podniku. Na zdklad¢ analyzy hospodaiskych vysledki minulych obdobi
stanovuje vykonnost podniku a diky vyslednym datim muze ptedpovédét jeho dalsi
vyvoj. Finan¢ni analyza objektivné identifikuje silné a slabé stranky finan¢niho zdravi
podniku. Za finan¢né zdravi podnik je bran takovy podnik, ktery efektivné vyuziva
sva aktiva, hradi vCas své zdvazky ptipadné je dostatecné vynosny.

Prosttednictvim spravného provedeni finan¢ni analyzy ziska podnik ptehled o
postaveni a velikosti nedostatkli vic¢i konkurenci, zaroven vSak pomahéd nalézt
ptistupy, které by vedly k odstranéni téchto slabin. Naopak podobn¢ muze nalézt
oblasti, ve kterych podnik dominuje.

Prace je rozdé€lena do dvou hlavnich ¢asti. Prvni ¢ast je vénovana teorii. Je zde
definovan pojem finan¢ni analyza, k ¢emu je uzite¢na, pro koho je primarn¢ urCena a
jeji zdroje vystupnich dat. Jsou formulované vybrané metody financni analyzy, které
jsou nasledné pouzity v praktické ¢asti této prace. Absolutni ukazatele prosttednictvim
horizontélni a vertikdlni analyzy a pomérové ukazatele pomoci ukazatelii rentability,
likvidity, zadluzenosti a aktivity. Dale je vysvétlena metoda soustavy ukazateli, ktera
je zndzornéna pomoci nejznaméjsi pyramidové soustavy ukazatelli, a to Du Pontiv
rozklad ROE. Teoreticka ¢ast je uzaviena definici SWOT analyzy. V praktické ¢asti
je nejprve predstavena spoleénost JELINEK — vyroba nébytku s.r.o., a to jeji zakladni
udaje, historie a soucasna situace a nasledné¢ jsou aplikovany vybrané metody popsané

v teoretické ¢asti veetné Du Pontova rozkladu ROE a SWOT analyzy.
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2 Cil prace

Hlavnim cilem zavérecné prace bude posoudit finan¢ni situaci spolec¢nosti
JELINEK — vyroba nabytku, s.r.o. aposkytnout managementu piehledny obraz
o aktudlnim stavu spole¢nosti. Dil¢im cilem bude vyhodnotit vyvoj finan¢ni situace
spolecnosti ve sledovaném obdobi 2012-2019 na zéklad¢ vetejné dostupnych dat, coz

vytvoii nezbytny piedpoklad pro budouci rozhodovani o finan¢ni strance spolecnosti.
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3 Literarni reSerse

Teoretickd Cast prace je zamétfena na financni analyzu, jeji interni a externi
uzivatele a definici zdrojii informaci. Déle jsou uvedeny metody finan¢ni analyzy s
dirazem na analyzu absolutnich a pomérovych ukazatell. Poté je pfedstavena metoda
soustav ukazatelll se zastoupenim Du Pontova rozkladu ROE, ktery je nejznam¢jsi
pyramidovou soustavou ukazatelll. V zavéru reSerSe je charakterizovana SWOT
analyza.

3.1 Financni analyza

MuZeme nalézt veliké mnozstvi nejriiznéjSich definic, ale v jednom se vSechny
shoduji. Podstatnou soucasti finan¢ni analyzy je vedeni i samotny rozbor tcetnich dat.
Za hlavni zdroje informaci povazujeme rozvahu, vykaz zisku a ztrat (VZZ), vykaz cash
flow (CF) a rovnéz samotné vyro¢ni zpravy podniku. Sestaveni financni analyzy je
propojeno s vefejné dostupnymi informacemi, pifipadné témi, které dany podnik
poskytne (Kislingerova et al., 2008).

Hlavni podstatou finan¢ni analyzy je nachystat materidly pro kvalitni
rozhodovani o fungovani podniku. To naznacuje velice Uzkou spojitost mezi
ucetnictvim a rozhodovani o podniku. Z pohledu finanéni analyzy ucetnictvi
predklada do urcitého stanoviska presné hodnoty penéznich udajt, avSak odkazujici
pouze k jedinému ¢asovému momentu, kdy jsou tyto udaje izolované. Pro hodnoceni
finan¢niho zdravi podniku musi byt ziskand data podrobena finan¢ni analyze
(Rackova, 2015).

,Financni analyza je formalizovanou metodou, ktera umoZnuje ziskat
predstavu o financnim zdravi podniku. Jeji tvorba spada do kompetenci financniho
manazera a také vrcholového vedeni podniku* (Vochozka, 2011, s. 12).

Manazeti se diky prubéznym znalostem o finanénim postaveni mohou
snadnéji, a predevSim se spravné rozhodnout pro stanoveni optimalni finan¢ni
struktury, ziskavani finan¢nich zdrojl, rozdélovani zisku apod. SloZit€ si jde predstavit
manazera podniku, ktery nema absolutni pfedstavu o své spole¢nosti (Knapkova et al.,
2017).

3.2 Uzivatelé finan¢ni analyzy

Finan¢ni analyza je schopna poskytnout zna¢nd mnozstvi informaci, které

nemusi byt vzdy pro dan¢ho uzivatele potiebné. ,, Mnozstvi ruznych pristupii a pojeti

financni analyzy odrazi mj. i skutecnost, Ze financni analyzu provadéji a pro své
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potieby vyuzivaji ruzné subjekty “ (Kubickova et al., 2015, s. 11). Primarné se déli na
interni a externi uzivatele. Externim uzivatelim jsou urCeny vefejn¢ dostupné jak
finan¢ni, tak 1 pfedev§im UcCetni informace. Firma nemusi poskytovat externim
uzivatelim vSechny pozadované informace, ale v tom piipad¢ vzbuzuje podezieni, ze
zamerné taji nebo zkresluje svou finan¢ni situaci. V dusledku toho ztradci na
divéryhodnosti a posléze i na konkurenceschopnosti (Bernstein et al., 1998). Internim
uzivatelim jsou k dispozici bezprostfedni informace firmy vcetné téch nevetejné
ptistupnych. Mezi vetejné piistupné informace patii data z ucetni zavérky, kterd je
zahrnuta rozvahou, vykazem zisku a ztraty a ptilohami o pené¢znich tocich a zménach
vlastniho kapitalu (Rtckova, 2015).

3.2.1 Externi uzivatelé

Investofi zjiStuji, zda se jim oplati vlozit penize do daného podniku, pfipadné
pokud je tam uz maji, tak zda jsou zhodnocovany dle o¢ekavani. Konkrétné sleduji
predev§im miru rizika a vynosi spojenych s vlozenym kapitdlem a dale ziskavaji
informace, jak podnik naklada s prostredky, které do néj vlozili. Banky a jini vétitelé
cerpaji informace z finan¢ni analyzy pro zisk pfedstavy o finanénim zdravi budouciho
pripadné soucasného dluznika. V¢éfitelé si rozmysli, zda a za jakych podminek
poskytnout uvér (Vochozka, 2011).

Obchodni partneti (dodavatelé a odbératelé) se soustedi na schopnost podniku
dodrzet své zavazky, a proto kontroluji zejména ukazatele zadluZenosti a likvidity.
Konkurenti u svych oponentt sleduji nejen kvalitu vyzkumu a vyvoje, ale i intenzitu
propagace a cenovou politiku. Nezapominaji rovnéz pozorovat odvétvovou a
zemepisnou diverzifikaci, investi¢ni aktivitu a uspéSnost akcii na burze (Ruckova et
al., 2012).

Stat a jeho organy se soustfedi zejména na kontrolu vykazovanych dani.
Zjisténé informace o podnicich zpracovava v riznych statistickych prizkumech,
rozdéluje dotace, provéfuje statni podniky a pozoruje finan¢ni zdravi spolecnosti,
kterym po vetejné soutézi byly svéteny statni zakdzky (Kubickova et al., 2015).

3.2.2 Interni uzivatelé

Samotni majitelé podnikli mohou vyuzivat financni analyzu ke kontrole
zhodnocovani jimi vlozeného kapitalu a zaroven i1 ke kontrolovani prace jednotlivych
manazerl. ,,Z jejich hlediska je pak zdkladnim cilem maximalizace trzni hodnoty

viastniho kapitalu spolecnosti, zajima je vyvoj trznich ukazatelu, ukazatelii ziskovosti
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a vztah penéznich toku k dlouhodobym zavazkum “ (Rtckova, 2019, s. 12). ,, Manazeri
potiebuji financni analyzu pro potreby operativniho a strategického financniho rizeni
podniku.*“ Maji pfistup k internim informacim podniku a zaroveil by méli chéapat
procesy probihajici uvnitt firmy, coz zndzorniuje vibec ty nejlepsi predpoklady pro
vytvofeni finan¢ni analyzy. Jeji vystupy jsou poté vyuzity manazery ke kazdodenni
praci a naplanovani cili podniku (Vochozka, 2011, s. 13). Mezi interni uzivatele se
fadi také zaméstnanci nebo odbory. ,, Zaméstnanci podniku maji prirozeny zdjem na
prosperité, hospodarske a financni stabilité podniku, nebot’ jim jde o zachovani
pracovnich mist a mzdové podminky *“ (Griinwald et al., 2007, s. 30).

3.3 Zdroje informaci pro finan¢ni analyzu

Finan¢ni analyza shromazd'uje a vyuziva velké mnozstvi informaci, vstupnich
udajii a dat z rznych zdroji a rtzné povahy. Kazdy pohyb v podniku, penézni,
materidlovy nebo jakykoliv jiny se zaznamenava do ucetnich vykazii (Peterson et. Al,
2012). Ugetni vykazy podniku jako naptiklad rozvaha, vykaz zisku a ztraty, vykaz cash
flow zprostiedkuji zakladni zdroje informaci. Pro poctivé vypracovani finanéni
analyzy je zapotiebi shromazdit co nejvice dat o struktuie podniku a jeho okoli a kde
se nachazi. Informace mizeme ziskat z externiho nebo interniho prosttedi (Knapkova
etal., 2017).

., Externi vwkazy poskytuji informace zejména externim uzivateliim. Davaji
prehled o stavu a strukture majetku, zdrojich kryti, tvorbé a uziti vysledku hospodareni
a o penéznich tocich.” A proto tyto vykazy mohou byt brany za zéklad informaci pro
podnikovou finan¢ni analyzu. Vnitropodnikové ucetni vykazy vychazeji z vnitinich
potieb kazdé firmy, kdy zjisténé informace vedou k presnéjsim vysledklim financni
analyzy a umoziuji eliminovat riziko odchylky od reality, jelikoz se jednd o vykazy,
které se Castéji sestavuji (Rickova, 2015, s. 21).

3.3.1 Rozvaha

Rozvaha, jejiz struktura je znazornéna pomoci tabulky €. 1, je zakladni cetni
doklad, ktery umoznuje piehled o stavu majetku a zdrojich jeho kryti k ur¢itému datu.
Naopak od ostatnich ucetnich vykazi znazoriuje hodnoty, které plati k danému
okamziku. Jedna se o stavové veliCiny (Ruckova et al., 2012). Rozvaha se vétSinou
uspotada k poslednimu dni kazdého roku, kdy musi platit bilan¢ni rovnost aktiv a pasiv

(Knapkova et al., 2017).
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Tabulka ¢. 1 Struktura rozvahy

Rozvaha

Aktiva Pasiva

Zakladni kapital

Dlouhodoby hmotny majetek Azio a kapitalové fondy

Dlouhodoby nehmotny majetek Fondy ze zisku

Dlouhodoby finan¢ni majetek VH minulych let
Zasoby Rozhodnuto o zalohové vyplaté na

podilu na zisku

Kratkodoby finanéni majetek Rezervy

Penézni prostiedky Zavazky

Zdroj: Viastni zpracovani podle (Knapkova et al., 2017)

Zékladni déleni aktiv v rozvaze je na pohledavky za upsany zékladni kapital,
dlouhodoby majetek, obéZna aktiva a ¢asové rozliSeni. Dlouhodoby majetek je nadale
¢lenén na hmotny (DHM), nehmotny (DNM) a finanéni (DFM). DHM je sloZen
prevazné ze staveb, pozemkii a hmotnych movitych véci, jako stroje, zafizeni,
dopravni prostiedky s dobou pouzitelnosti delsi nez 1 rok a od vySe ocenéni ucetni
jednotkou. DNM je obsaZen piedevS§im softwarem, vysledky vyzkumné cinnosti,
ocenitelnymi pravy jako licence, autorska prava nebo know-how a DFM pak obsahuje
nakoupené dluhopisy, akcie, terminové vklady (Knapkova et al., 2017). Kratkodoby
majetek neboli obézna aktiva je slozen ze zasob materialu, vyrobkii a nedokoncené
vyroby a zbozi, dale z pohledavek, kratkodobého finan¢niho majetku a z penéznich
prostiedkd, které se déli na penézni prostiedky v pokladné a na bankovnich uctech.
Casové rozliseni aktiv zobrazuje naklady piistich obdobi a pifjmy piistich obdobi
(Rackova, 2015).

Majetkova struktura podniku je dédna odvétvim a typem podniku a finanéni

politikou. Pfevazuje-li ob&ézny majetek, jedna se o podniky provozné intenzivni, jako

16



napft. potravindiské nebo obchodni podniky. Pokud pfevazuje dlouhodoby majetek,
jedna se o investi¢né intenzivni podnik (Synek et al., 2011).

Zakladni déleni pasiv je na vlastni kapital, cizi zdroje a Casové rozliSeni.
Vlastni kapitél je slozen ze zdkladniho kapitalu, ktery je vlozen majiteli podniku, z
kapitalovych fondl, fondl ze zisku, vysledku hospodatfeni minulych let 1 bézného
ucetniho obdobi (Knapkova et al., 2017). Cizi zdroje jsou slozeny z rezerv,
dlouhodobych a kratkodobych zavazkl k dodavatellim, zaméstnanciim nebo statu a
bankovnich uvért a vypomoci. Je prospésné si uvédomit, ze kratkodoby kapital byva
levnéj$i nez ten dlouhodoby a zaroven, ze cizi zdroje jsou levnéjsi oproti t€ém vlastnim.
Casové rozliseni pasiv zahrnuje vydaje piistich obdobi a vynosy piistich obdobi
(Ruckova, 2015).

Celkova velikost podnikového kapitdlu a jeho struktura zalezi na mnoha
aspektech. Obecn¢ ¢im vétsi podnik, tim vétsi kapital vyzaduje. Nebo ¢im vyssi je
vyuziti a potieba techniky, tim je rovnéz vétsi kapitdl. DalSi podstatny faktor je
rychlost obratu kapitalu, protoze ¢im rychlejsi obrat, tim mensi je potiebny kapital a
svou roli hraje 1 organizace odbytu, jelikoZ podnik s vlastni siti vyZaduje vys$si kapital
nez pii prodeji ptes obchodni podniky (Synek et al., 2011.)

3.3.2 Vykaz zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztraty dodava informace o dosazeném vysledku hospodaftent,
kdy znazorfiuje vzajemny vztah a pohyb vynosi a nédkladt (Vochozka, 2011).
Podnikatelé ho sestavuji ve dvou moznostech dle jejich zajmu. Cast&jsi je druhové
¢leneni, jenz dokazuje divod vzniku ndklada. V ucelovém clenéni se zkouma tucel
vynaloZenych nakladi (Safafik et al., 2015). V jeho struktuie mizeme nalézt nékolik
variant vysledkli hospodafteni, které se od sebe 1isi typem ndkladt (N) a vynosi (V),
jaké zrovna do jejich struktury vstupuji. A proto vysledek hospodaieni miizeme
rozdélit naptiklad na financni VH, provozni VH nebo VH za béznou ¢innost.

Rozdilem vynosti a nakladi ziskame hospodaisky vysledek, ktery mtize byt
bud’ ziskovy, v takovém ptipadé jsou vynosy vétsi nez néklady, nebo ztratovy, tehdy
jsou néklady vétsi nez vynosy. Muze nastat situace, kdy se V i N rovnaji, podnik tak
Vysledek Hospodaieni (Ruckova, 2015).

Provozni vysledek hospodareni tvoti trzby z prodeje vlastniho zbozi, vyrobka

a sluzeb, od kterych se odectou néklady souvisejici s provozni Cinnosti. Financni
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vysledek hospodareni ziskdme, kdyz od vynosii z finan¢ni ¢innosti ode¢teme naklady
na financni c¢innost. Oba vysledky hospodatfeni spolecné piedstavuji vysledek
hospodareni pred zdanenim. Vysledek hospodareni za ucetni obdobi ziskame
odectenim dani z pfijmu od vysledku hospodateni pied zdanénim (Knapkova et al.,
2017).

3.3.3 Vykaz cash flow

Vykaz cash flow neboli piehled o penéZnich tocich je vykaz, ktery zachycuje i
porovnava bilanénim zplsobem vznik a pouziti penéznich prostiedktl, tudiz dava
prehled piijmi a vydaji podniku za dané obdobi (Rtuckova et al., 2012).

Je doplitkkem rozvahy a vykazu zisku a ztraty. Zrovna jako vykaz zisku a ztraty,
tak 1 vykaz cash flow se ndm c¢leni na ¢asti, konkrétné na cash flow z provozni,
investicni a finan¢ni Cinnosti. Analyza cash flow miize byt provadéna dvéma
metodami — piimou a nepifimou metodou. ,, Primd metoda je zaloZena na vykazovani
hlavni skupiny penéznich prijmu a vydaji. Zakladem pro neprimou metodu jsou zmeny
v rozvaze, nepenézni transakce a dalsi operace providéné podnikem. V Ceské
republice se vice setkdvame s nepiimou metodou (Vochozka, 2011, s. 19). Pro
rozborové ucely je totiz vyhodnéjsi a pfehlednéjsi (DluhoSova, 2010).

3.4 Metody financni analyzy

Rozkvét matematickych, statistickych a ekonomickych véd poskytuje zrod
obrovského mnoZzstvi metod pro hodnoceni finan¢niho zdravi podniku, kdy je tfeba
brat ohled na ucelnost, nakladnost a spolehlivost. Zaklad finan¢ni analyzy znazornuje
elementarni metoda, ve které jsou zastoupeny vSechny zékladni postupy pouzivané
v podnikatelské praxi (Rackova et al., 2012).

3.4.1 Analyza absolutnich ukazateli

Béhem analyzy absolutnich ukazateli se pfimo aplikuji tdaje zahrnuté v
ucetnich vykazech a pomaha nam k prvotni orientaci v hospodareni podniku. ,,Cilem
Jje rozbor minulého vyvoje financni situace a jeho pricin, s omezenymi moznostmi ucinit
zavery o financnich vyhlidkach podniku . Mezi absolutni ukazatele patii vertikalni a
horizontdlni analyza, které se fadi mezi nejrozsifencj$i nastroje financni analyzy

(Safatik et al., 2015 s. 110-111).
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Horizontalni analyza
Horizontalni analyza se zaméfuje na srovnavani zmén polozek jednotlivych
vykazli v sekvenci Casu. Vypocte se absolutni hodnota zmén a jeji procentualni

znazornéni k vychozimu roku. Nésledny vzorec vypada takto (Knapkova et al., 2017):

absolutni zména = ukazatel ,— ukazatel

Vzorec ¢. 1: Absolutni zména horizontdlni analyzy

absolutni zména * 100

pl"OC@I’lﬂll zmena = wkazatelt — 1

Vzorec ¢. 2: Procentni zména horizontalni analyzy

vvvvvv

vy$si vypovidaci schopnost “ (Ruckova, 2015, s. 115). U fetézovych indext absolutni
zména piedstavuje zménu v hodnoté dané polozky a procentni zména vyjadiuje, o
kolik procent jsou zménény hodnoty polozek mezi obdobimi (Ruckova, 2015). Pokud
by hodnoty nékteré z polozek byly nulové, tak 1ze vyvoj posuzovat pouze rozdilem.
Kdyby byly hodnoty zaporné, tak je vyvoj posuzovany rozdilem tfeba pocitat z
absolutnich hodnot a kdyby byl vyvoj posuzovan podilem, tak je tfeba ho pocitat ze
souctu absolutnich hodnot a hodnot vychoziho obdobi (Kubickova et al., 2015, s. 91).
Vertikalni analyza

Zamgétuje se na vnitini strukturu absolutnich ukazatelt, kdy ulehcuje porovnani
ucetnich vykazi s pfedchozim obdobim a svym zpisobem 1 s ostatnimi podniky
v oboru (Riickova et al., 2012). U rozvahy jsou polozky vykazu obvykle procentualné
vyjadfeny z bilan¢ni sumy, zatimco u vykazu zisku a ztraty se obvykle bere mnozstvi
celkovych vynosii &i trzeb (Safaiik et al., 2015). Mohou se pouzit bud’ celkové vynosy,
nebo podily jednotlivych poloZek analyzovat individualné za ndklady a za vynosy.
Musi se zejména dodrzovat stejny postup za jednotliva obdobi a hlidat si kontrolu,
tudiz soucet vSech polozek by mél byt 100 % (Kubickova et al., 2015).

K hlavni vyhod¢ vertikalni analyzy se zatazuje jeji aplikace, kterda umoziuje
snadng&j$i porovnani s vysledky z let minulych, srovnat vyvojové trendy za vice let i se
porovnat riznymi firmami v oboru (Ruckova, 2015).

Postup vypoctu je nasledujici:

_ B
2= 55 * 100

Vzorec C. 3: Vertikalni analyza
P; ptedstavuje procentni podil i-té polozky, B; zndzorniuje jeji velikost a Y 'B; souhrn
vSech polozek (Kubickova et al., 2015).
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3.4.2 Analyza pomérovych ukazatelu

Analyza pomérovych ukazateli je jedna z nejcastéjSich metod posuzovani
finan¢ni analyzy prostiednictvim vykazl finan¢niho ucetnictvi (Nyvltova et al., 2010).
., Vyjadruje vzdajemny vztah mezi dvema polozkami ucetnich vykazii a vznika jejich
pomeérem. Privybéru ukazatelii je treba mit vzdy na mysli cil, kterého chceme analyzou
dosdhnout. “ Je zakladnim ukazatelem finanéni analyzy (Safaiik et al., 2015 s. 112).
Hlavni vyhodou této analyzy je, Ze realizuje analyzu ¢asového vyvoje finan¢ni situace
v daném podniku, kdy se predevsim podpira o rozvahu a vykaz ziski a ztrat (Sedlacek,
2011). V praxi se ale vyuziva par zakladnich ukazatelll roztfidénych do jednotlivych
skupin dle hodnoceni hospodafeni a finan¢niho zdravi podniku. Jde o ukazatele

rentability, likvidity, zadluZenosti, aktivity, ptipadné dalsi (Knapkova et al., 2017).

Ukazatele rentability

., Rentabilita, téz vynosnost viozeného kapitalu, je méritkem schopnosti
dosahovat zisku pouzitim investovaného kapitalu, tj. schopnosti podniku vytvaret nové
zdroje* (Knapkova et al., 2017, s. 87). Ukazatelé rentability zobrazuji schopnost
podniku vytvaret nové zdroje pro svou Cinnost a dale jak efektivné jsou vyuzivany.
Vystupem podnikatelské ¢innosti je zisk ¢1 ztrata, Kvuli liSicim se zaméfenim
ukazatelli rentabilit a potfebam jejich uzivateld, jsou pro jejich vypocet pouzivany
rizné druhy zisku. Pro finan¢ni analyzu jsou nejdalezitéjsi tfi druhy zisku, které jsou
uvedeny ve vykazu zisku a ztrat, a to zisk pred uroky a zdanéni (EBIT), zisk pied
zdanénim (EBT) a zisk po zdanéni (EAT) (Rickova, 2015).

Ukazatele rentability se spoctou pomérem konecného vysledku hospodaieni
dosazeného podnikatelskou ¢innosti ke vstupu, kde jim mohou byt celkova aktiva,
kapital nebo trzby. VSechny ukazatelé udavaji, kolik K¢ zisku ptfipadd na 1 K¢
jmenovatele (Vochozka, 2011).

Rentabilita aktiv (ROA)
Dle Vochozky (2011) se rentabilita aktiv vypocita nasledovné:

EBIT
aktiva

ROA =

Vzorec ¢. 4: ROA
ROA se bere za klicovy ukazatel rentability, jenz pométuje vSemozné zpusoby zisku
s celkovymi aktivy, které byly vlozeny do podnikéni at’ z vlastniho kapitalu nebo
cizich zdroji (Safaiik et al., 2015). Je pouzity tvar zisku pied Groky a zdanénim
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(EBIT), aby bylo moZno porovnat vypoctené hodnoty s konkurenci (Rackova, 2015).
ROA udéava maximalni vysi urokové sazby, pii které je jesté uveér vyhodny. Pokud je
hodnota ukazatele dlouhodobé€ niz8i nez uroky z bankovnich Givérii, nemé smysl nadale
pokracovat v podnikani (Kubickova et al., 2015).

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

V ramci finan¢ni analyzy je vénovana velika pozornost ROE, ktera vyjadiuje
efektivnost reprodukce kapitdlu, jenz je vloZen vlastniky nebo akcionati (Griinwald
et al., 2007). ,, Probléemem muize byt skutecnost, pokud je pocitan podil cistého zisku
k viastnimu kapitalu podniku z udajii ke stejnému datu ke konci obdobi, miizeme se
dopustit chyby a podhodnotit skutecnou ziskovost podniku.“ Vzorec pro vypocet
vypada takto (Knapkova et al., 2017, s. 100):

EAT
" vlastni kapital

ROE

Vzorec ¢. 5: ROE

Tento ukazatel by mél byt vyssi nez trokova mira bezrizikovych cennych
papirt. Jestlize by tomu tak nebylo, nema smysl pro investory do podniku investovat,
coz miize vést az k samotnému zaniku firmy (Rtackova, 2015).

Rentabilita dlouhodobych zdroji (ROCE)

Znézornuje efekt z dlouhodobych investic a méfi vSeobecnou efektivnost
vlozené¢ho kapitalu. Je vedlejsi, o jaké zdroje se jednd. Jeho prostfednictvim se
zpracovava vyznam dlouhodobého investovani na zaklad¢ urceni vynosnosti vlastniho
kapitadlu spojené¢ho s dlouhodobymi zdroji (DluhoSova, 2010). Podle (Vochozka,
2011) vypada vzorec takto:

EBIT

vlastni kapital + rezervy + dlouhodobé zavazky + dlouhodobé bankovni Gvéry

ROCE =

Vzorec ¢. 6: ROCE
Rentabilita trzeb (ROS)

ROS je vyznamna z pohledu efektivnosti podniku, kdy se v praxi pouZivaji
alespon dvé varianty konstrukce liSici v €itateli. V ném muize byt pouzit bud’ €isty zisk
anebo zisk pted zdanénim (Vochozka, 2011).

_ EAT (EBIT)
" triby z prodeje vlastnich vyrobkt a sluzeb + trzby z prodeje zbozi

ROS

Vzorec ¢. 7: ROS
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Pro tento ukazatel plati, ze ¢im vysS$i je jeho hodnota, tim lepsi je situace v
podniku z hlediska produkce (Rtuckova, 2015). Pokud zde analytik nalezne problémy,
tak ziejmé budou i v dal3ich oblastech (Safaiik et al., 2015).

Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity udavaji schopnost podniku hradit své splatné zavazky.
Informuyji, zda bude podnik schopen vyrovnat své dluhy, jakmile nastane doba jejich
splaceni (Brealey et al., 2001). S tim souvisi nasledujici pojmy. Solventnost znaci
schopnost podniku uhradit své zavazky, hned jak nastane jejich splatnost. Likvidita
znaci schopnost podniku zménit vSechna aktiva na hotovost ptipadné jeji ekvivalent a
likvidnost ptedstavuje schopnost podniku preménit sviij majetek rychle a bez vétsich
ztrat v penézni prostiedky (Nyvltova et al., 2010).

Vsechny tyto pojmy spolu blizce souvisi. Aby byl podnik solventni, potiebuje
dostatecné mnozstvi hotovosti k uhrazeni svych zavazki. ZjednoduSené, podminkou
solventnosti je likvidita (Sedlacek, 2011). V zavislosti na typu porovnavanych
obéznych aktiv se vyuzivaji tfi rizné stupné likvidity, a to likvidita penézni, pohotovéa
a bézna (Vochozka, 2011).

Ukazatel béZné likvidity

Bézna likvidita neboli likvidita 3. stupné znaci, kolikrat pokryvaji ob&zna
aktiva kratkodobé zavazky, avSak obéznd aktiva by zejména neméla obsahovat
neprodejné zasoby, jelikoz nepomahaji likvidité. Znazornéni vypoctu vypada takto
(Knapkova et al., 2017):

obézna aktiva

bézna likvidita = 5 0o e 2 vanky

Vzorec ¢. 8: bézna likvidita

Doporucend hodnota bézné likvidity je ve vysi 1,5 — 2,5, avSak je vyznamné zavisla
na oboru ¢innosti podniku, situaci na konkrétnim segmentu trhu, hospodaiském cyklu
i na finan¢ni strategii managementu (Kubickova et al., 2015).
Ukazatel pohotové likvidity

U pohotové likvidity neboli likvidita 2. stupné je idedlni rovnost Citatele a
jmenovatele. Z toho vyplyva optimalni hodnota 1, béhem niZ je podnik schopen hradit
své zavazky bez nutnosti prodat své zadsoby (Ruckova, 2015). Podle Vochozky (2011)

vypada vypocet ndsledovné:
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obézna aktiva — zasoby

pohotova likvidita =

kratkodobé zavazky

Vzorec & 9: pohotova likvidita
Vypocet pohotové likvidity vychazi z bézné likvidity, akorat bez zasob, kterd je
nejméné likvidni sloZzkou obéznych aktiv, a proto jeji vyjadieni schopnosti podniku
hodnota ukazatele je ve vysi 1 — 1,5. Pokud je pomér pod touto hranici, musi firma
spoléhat na ptipadny prodej zasob (Knapkova et al., 2017).
Ukazatel okamzité (hotovostni) likvidity

Okamzita likvidita neboli likvidita 1. stupné vyuziva pouze nejlikvidnéjsi
polozky v podniku, kterymi jsou penize v hotovosti, na bankovnich uctech, ale i cenné
papiry nebo Seky (Rickova, 2015). Jedna se o schopnost podniku uhradit své zavazky
v presny okamzik, tudiz s zddnou ¢asovou prodlevou (Vochozka, 2011). Znézornéni
vypoctu je nasledujici:

okamzita likvidita =

kratkodoby finantni majetek + penézni prostiedky

Vzoréc é 10 o'lcclzm’zvitd l'ikvidita
Doporucena hodnota ukazatele se pohybuje v rozmezi 0,2 — 0,5. Vykazané vyssi

hodnoty ukazatele svéd¢i o neefektivnim vyuzivani zdroji (Knapkova et al., 2017).

Ukazatel zadluZenosti

Ukazatel zadluzenosti vyjadiuje vztah mezi cizimi zdroji a vlastnim kapitalem.
Udava, v jakém rozsahu spolecnost vyuziva k financovani majetku cizi zdroje, resp.
dluhy (Sedlacek, 2011). ZadluZenost podniku vSak nemusi byt vzdy jasné negativni
charakteristikou, jak se na prvni pohled zda. Mize pomoci béhem narastu rentability
a celkové trzni hodnoty, avSak za podminky financni stability daného podniku
(Suchének, 2007). Vlastni kapital je nakladné&jSi nez cizi zdroje, protoZze naroky
vétitelll jsou upfednostiovany pred vlastniky, a tudiz vyZzaduji také vys$i vynos
(Knapkové et al., 2017). Hlavnim uc¢elem analyzy zadluZenosti je tedy nalezeni
optimalni kapitalové struktury spolecnosti (Riickova, 2019).
Ukazatel miry celkového zadluZeni

Ukazatel miry celkového zadluZeni je cCasto oznacovan jako ukazatel
vétitelského rizika. Pokud je podil cizich zdrojii mensi nez podil vlastniho kapitalu, je

riziko likvidace spolecnosti v pripade véritelti nizsi (Sedlacek, 2011).
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, , . cizi zdroje
ukazatel miry celkového zadluzeni = ———
aktiva celkem

Vzorec ¢. 11: celkova zadluzenost

Ukazatel miry celkového zadluZeni se vypocitd jako pomér cizich zdroji k
celkovym aktivim. S riistem ukazatele véfitelského rizika stejné roste i riziko, Ze
vétitelé ztrati své vlozené zdroje (Suchanek, 2007).

Ukazatel kvoéty vlastniho kapitalu

Znazoriiuje rozsah, ve které jsou aktiva podniku financovana z penéz
akcionart. Bere se za jeden z nejpodstatnéjSich ukazateli zadluZenosti pro zhodnoceni
celkové financ¢ni situace podniku, kdy se vSak hledi na jeho navaznost viici ukazateli
rentability. Zndzornéni vypoctu vypada nasledovné (Ruckova, 2015):

vlastni kapital

kvota vlastniho kapitalu =

celkova aktiva

Vzorec ¢. 12: kvota viastniho kapitalu

Ukazatel urokového kryti

Z ukazatele urokového kryti nam vychazi, jakym zplsobem je pomoci
provozniho zisku zajisténé hrazeni uroki (DluhoSova, 2010). Znaci velikost
bezpeénostniho polstaie pro véfitele. Cim vyssi hodnota ukazatele tirokového kryti,
tim je po zaplaceni urokd z dluhového financovani vétsi efekt pro akciondfe.
Znazornéni vypoctu vypada nasledovné (Ruckova, 2015):

EBIT

nakladové aroky

urokové kryti =

Vzorec ¢. 13: urokové kryti

Pokud je hodnota ukazatele rovna 1, tak podnik je schopen uhradit pouze uroky. V
piipadé, Ze je hodnota nizsi nez 1, spolecnost negeneruje zadny zisk a zaroven neni
schopna vydélat na uroky. Doporucend hodnota tohoto ukazatele je 5 (Kndpkova et
al., 2017).
Finan¢ni paka

Finan¢ni paka ptinasi informace o tom, jaka je ucast cizich zdroji s ohledem
pfiméteného zadluzeni na zvySeni celkové vynosnosti vlastniho kapitalu. Znazornéni
vypoctu vypada nasledovné (Nyvltova et al., 2010):

celkova aktiva

financni paka = vlastni zdroje

Vzorec ¢. 14: financni pdka
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Se zvySenim zadluzeni podniku vzroste i hodnota finan¢ni paky. Doporucena
maximalni vySe je 4 (Kubickova et al., 2015).
Ukazatelé aktivity

Ukazatel¢ aktivity jsou vyuzivany pro fizeni aktiv a méfi schopnost podniku
vyuZzivat vloZené prostiedky. Uzivatelé finan¢ni analyzy sleduji pomoci ukazateli
aktivity, jak efektivné dokaze podnik hospodafit se svym majetkem (Megginson,
2005). V ptipadé, Ze ma spole¢nost nadbytecné mnozstvi aktiv, vznikaji spolecnosti
zbyte¢né naklady, a tudiz dochdzi ke snizovani zisku. Naopak pokud jich ma
spole¢nost nedostatek, tak spolecnost pfichazi o vynosy, jelikoz je nucena se vzdat
nemalého poc¢tu vhodnych podnikatelskych ptilezitosti (Sedlacek, 2011).

Ukazatelé aktivity mohou byt vyjadifeny bud’ poftem obratek nebo dobou
obratu (Knapkova et al., 2017). Doba obratu je doba, béhem niZ je vazéan kapital v
ur¢ité forme aktiv a je vyjadiena jako pocet dni, za které se pfeméni prostiedky z
nepenézni formy zpét do té€ penézni. Pocet obratek piipadné i rychlost obratu fika,
kolikrat za vymezeny ¢asovy interval se zvolena polozka obrati v objemu podnikovych
vykont za dané obdobi (Kubickova et al., 2015).
Obrat aktiv

Tento ukazatel je métitkem celkového vyuziti aktiv, ktery udava, kolikrat se
aktiva obrati za rok (Vochozka, 2011). Podoba vypoctu vypada nasledovné (Knépkova
etal., 2017):

. trzby
obrat aktiv =——=—
aktiva

Vzorec ¢. 15: obrat aktiv

Cim vyssi je hodnota obratu aktiv, tim efektivn&ji podnik vyuzivd majetek.
Doporucuje se, aby dosazend hodnota tohoto ukazatele byla minimalné 1. Nizké
hodnoty tohoto ukazatele vyjadiuji nadmérnou vys$i aktiv a jejich neefektivni
vyuzivani (Knéapkova et al., 2017).
Doba obratu aktiv

Doba obratu aktiv vyjadiuje, za jak dlouho dochézi k obratu celkovych aktiv
ve vztahu k trzbam. Cim krat3i doba obratu, tim pozitivngjsi vliv na podnik. Podoba

vzorce vypada nasledovné (DluhoSova, 2010):

celkova aktiva * 360

doba obratu aktiv (dny) = by

Vzorec ¢. 16: doba obratu aktiv
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Doba obratu zasob

Doba obratu zasob vyjadiuje primérny Cas (pocet dntli), ktery je tieba pro
zménu penéznich prostiedki pfes zdsoby zpét do penézni formy napiiklad jejich
spotieby nebo prodeje. Podoba vzorce vypada nasledovné (Vochozka, 2011):

zasoby

doba obratu zdsob (dny) = Tr2by/360

Vzorec ¢. 17: doba obratu zdsob

Tento ukazatel je rovnéz ukazatelem likvidity, jelikoZ vyjadiuje dobu, za kterou se
zvladnou zasoby hotovych vyrobkl a zbozi proménit v pohleddvku nebo hotovost.
Hodnota ukazatele by se méla co nejvice bliZit nule (Scholleova, 2012).
Doba obratu pohledavek

Ukazatel doby obratu pohledavek predstavuje primérny pocet dni od okamziku
prodeje na obchodni uvér, po které musi spolecnost ¢ekat, nez zinkasuje platby od
svych odbératelll. Pokud je vyslednou hodnotou piekrocena doba splatnosti faktur, je
nutné provétit platebni moralku odbératell, protoze pozdnim splacenim faktur ma
podnik vyssi potfebu tivéru a zvySené naklady. Je tedy potiebné provést opatieni, které
urychli platby od odbératela (Sedlacek, 2011). Znazornéni vypoctu je nasledujici
(Knapkova et al., 2017):

pohledavky = 360
trzby

doba obratu pohledavek (dny) =

Vzorec ¢. 18: doba obratu pohledavek

Doba obratu zavazki

Ukazatel vyjadiuje dobu od vzniku zdvazku do doby jeho tihrady. Jeho hodnota
by méla dosahnout alespon hodnoty doby obratu pohledavek. Znazornéni vypoctu je
nasledujici (Knapkova et al., 2017):

zavazky * 360

doba obratu zavazkii (dny) = triby

Vzorec ¢. 19: doba obratu zavazkii

Spolecnost vyuziva bezplatny obchodni uvér od svych dodavatelli prostiednictvim
odloZeni platby ptijatych faktur. Tyto zadrzené penézni prostredky spolenost vyuZziva

k uspokojovani vlastnich potieb (Kislingerova et al., 2010).
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3.5 Metody soustav ukazatela

Cilem soustavy ukazatell je snaha nalézt jediny souhrnny ukazatel zamétujici
se na silné a slabé stranky podniku. Znazornuje to snahu shrnout charakteristiku
souhrnné financné — ekonomické situace a vykonnosti podniku pomoci jednoho ¢isla
(Ruckova, 2015).

., Ekonomicky proces je vsak velmi slozZity, a proto je mnoho ukazatelii. Pro
usnadnéni analyzy se vytvari soustavy ukazateli. Soustavou se ukazatele stavaji tehdy,
existuji-li mezi nimi vzdjemné souvislosti a zavislosti. Vyber ukazatelu zavisi na cili a
detailnosti rozboru. “ Soustavy ukazateli se ¢leni do dvou skupin (Knapkova et al.,
2017, s. 129). Prvni z nich jsou hierarchicky uspotfddané, jako pyramidové soustavy.
Druhou skupinu tvofi ucelové vybéry ukazateld, kam se tfadi bonitni a bankrotni
modely (Sedlacek, 2011).

3.5.1 Pyramidové soustavy ukazateli

Jeji hlavni myslenkou je postupny, stale vice dopodrobna rozvinutéjsi rozklad
ukazatele, jenz co nejvice charakterizuje cil podniku. Pro rozloZeni se vyuzivaji dvé
metody, a to aditivni nebo multiplikativni rozklad. Aditivni rozklad vyuziva soucti
nebo rozdilt dvou ¢i vice ukazateld. Pfi multiplikativnim rozkladu je rozlozen ukazatel
za pomoci soucini ¢i podili dvou i vice ukazatelti (Knépkova et al., 2017).

., Pyramidova soustava financnich ukazatelii je zaloZena na postupném
rozkladu vrcholového ukazatele na ukazatele dilci, jejichZz prostiednictvim je
rozhodujicim zpusobem ovlivnén.“ NejCastéji se na vrcholnou pozici umistuje
rentabilita vlastniho kapitalu, jelikoz vystihuje zékladni cile podniku. Mezi
nejznamgj$i pyramidovou soustavu ukazateli patii Du Pontlv rozklad ROE
(Vochozka, 2011, s. 30).

Ukazatel Du Pont

Du Pont rozklad, jenZ je zndzornén pomoci obrazku ¢. 1, se soustfedi zejména
na rozloZeni ukazatele ROE a urcuje jednotlivé polozky, které do tohoto ukazatele
vstupuji (Rickova et al., 2012). Snazi se vystihnout zakladni aspekty ovliviiujici ROE.
Nejdiive je predstavena funkce dvou ukazatelli, coz znai zékladni Du Pontova

rovnice:

Cisty zisk trzby Cisty zisk
ROA = —/—— X =

trzby aktiva aktiva

Vzorec ¢. 20: zakladni Du Pontova rovnice
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Z ni vyplyva, ze rentabilita aktiv je kombinaci ziskovosti trzeb a obratu
kapitélu. Vysoka ziskovost trzeb je vétSinou znamenim dobrého hospodareni s naklady
a kontrolou vynaloZenych prostfedkii nebo spotfeby materialu. Naopak vysoky obrat
kapitalu je dikazem efektivniho vyuziti podnikového majetku. Jenze vétSina podnika
nevyuziva jen vlastni kapital, ale rovnéz i cizi kapital, a proto je nutné Du Pontovu
rovnici rozsifit na tvar:

Cisty zisk trzby aktiva
X

ROE =

trzby aktiva  vlastni kapital

Vzorec ¢. 21: rozsifend Du Pontova rovnice
Je tedy ziejmé, ze vyssi zadluZenost podniku ma pozitivni vliv na rentabilitu
vlastniho kapitalu, ale samotny podnik musi mit co nejvyssi zisk, aby jim dokazal

samotny dluh a z ného vedouci tiroky pokryt (Safaiik et al., 2015).

ROE

ROA X finan¢ni paka

rentabilita - obrat

celkovych
aktiv

| |

Obrazek ¢. 1 Schéma Du Pontova rozkladu ROE

trzeb

Zdroj: Vlastni zpracovani podle (Rickova, 2015)
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3.6 SWOT analyza

SWOT analyza, kterd je zndzornéna prostiednictvim tabulky €. 2, patii mezi

vibec ty nejpouzivanéjsi a nejznaméjsi analyzy prostredi. Jeji podstatou je ovérovani

hodnoty miry, do které jsou soucasné strategie podniku i jeho specifické silna a slaba

mista relevantni a schopné pfijmout zmény v prosttedi (Jakubikova, 2013). SWOT

analyza je zaloZena na zkoumani vnitiniho a vnéjSiho prostiedi podniku. V rdmci

vnitini analyzy sleduje cile, strategie, zdroje, organiza¢ni strukturu i kvalitu

managementu, trendy nebo mezilidské vztahy a nasledné identifikuje silné a slabé

stranky spolecnosti. Podle Jakubikové (2013) je vnéjs$i analyza zaméiena jak na

mikroprostiedi (zdkaznici, dodavatelé, odbératelé konkurence, vetejnost), tak i na

makroprostfedi (ekonomické faktory, technologické faktory, socidlni a kulturni

faktory, legislativni a politické faktory),

ptilezitosti a hrozby (Motiwala, 2008).
Tabulka ¢. 2 SWOT analyza

dle kterych identifikuje odpovidajici

Silné stranky
(strengths)
zde se zaznamendavaji skute¢nosti, které

ptinaseji vyhody jak zakaznikim, tak

Slabé stranky
(weaknesses)
zde se zaznamenavaji ty skutecnosti,

které firma nedéla dobfe, nebo ty, ve

Zde se zaznamenavaji ty skute€nosti,
které mohou zvysit poptavku nebo
mohou Iépe uspokojit zdkazniky a

piinést firmé uspéch

firme kterych si ostatni firmy vedou 1épe
Prilezitosti Hrozby
(opportunities) (threats)

Zde se zaznamenavaji ty skutecnosti,
trendy, udélosti, které mohou snizit
poptavku nebo zapticinit nespokojenost

zakazniku

Zdroj: Vlastni zpracovani podle (Jakubikova, 2013)

SWOT analyza se zpracovava za ¢tyimi Ucely, a to poznani silnych stranek,

které se podnik musi snazit rozvijet, zjiSténi slabych stranek, které se firma musi snazit

postupem casu odstranit, vyhodnoceni pfilezitosti, pomoci nichz se podnik muze

rozvijet a za ucelem posouzeni hrozeb, které by mohli podnik negativné ovlivnit

(Grasseova et al., 2012).
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4 Metodika

Prace je rozdélena na dv€ casti, literarni reSerSi a praktickou cast. Pro
zpracovani literarni reSerSe je nejprve nutné se sezndmit a nastudovat odbornou
literaturu, zejména tuzemskou, tykajici se finan¢ni analyzy a jejich uZzivateld, zdroja
informaci a metod se zietelem na analyzu absolutnich a pomérovych ukazateli a
metodu soustav ukazateli, zejména pak pyramidové soustavy ukazateli, a to Du
Pontliv rozklad ROE. Na zaklad¢ studie literatury je néasledné nejdiive definovana
finan¢ni analyza a jeji interni a externi uZivatelé, ktefi vyuzivaji finan¢ni analyzu ke
svym potiebam. Nésleduje definice zdrojii informaci pro finan¢ni analyzu, a to
rozvahy, vykazu zisku a ztrdty a vykazu cash-flow. Poté jsou vyjmenovany a
definovany metody finan¢ni analyzy, s diirazem na analyzu absolutnich a pomérovych
ukazatelli. Analyza absolutnich ukazatelli se zamétuje na horizontalni a vertikalni
analyzu a analyza pomérovych ukazateli na ukazatele rentability, likvidity,
zadluzenosti a aktivity. Poté je predstavena metoda soustav ukazateld a definovana
pyramidova soustava ukazatell, se zastoupenim Du Pontova rozkladu ROE, ktery je
nejznaméjsi pyramidovou soustavou ukazatelll. V zévéru reSerSe je charakterizovana
SWOT analyza.

V praktické ¢asti je nejdiive predstavena spolenost JELINEK — vyroba
nabytku s.r.o., jenz je predmétem zkoumani. Ndasledn€ jsou zpracovany metody
finan¢ni analyzy na zéklad¢ informaci z literarni reSerse, vyrocnych zprav a ze zprav
auditora zkoumané spole¢nosti JELINEK — vyroba nabytku s.r.o. za obdobi 2012—
2019. Vystupni data vychdzi z rozvahy a vykazu zisku a ztraty, ktera jsou zndzornéna
v ptiloze €. 1 a ptiloze €. 2. Nejprve je vyhotovena analyza absolutnich ukazatelt, a to
postupné horizontalni analyza rozvahy, horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty,
vertikalni analyza rozvahy a vertikdlni analyza vykazu zisku a ztraty. Poté je
zpracovana analyza pomérovych ukazateld. Jmenovite se jedna o ukazatele rentability,
které¢ zahrnuji vypocty rentability celkovych vloZenych aktiv (ROA), vlastniho
kapitalu (ROE), investovaného kapitalu (ROCE) a trzeb (ROS). Déle o ukazatele
likvidity, kde jsou analyzovany 3 stupné likvidity a to b&éznd, pohotova a okamzita
likvidita. Nasleduji ukazatele zadluzenosti, jenz se zamétuji na vypocty miry celkové
zadluzenosti, kvoty vlastniho kapitalu, trokového kryti a finan¢ni paky a ukazatele
aktivity, které zahrnuji vypocty obratu celkovych aktiv a doby obratu celkovych aktiv,

zasob, pohledavek a zavazki. Na zdklad¢ zjisténych hodnot absolutnich ukazatelt a
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dle obrazku €. 1 je zpracovan Du Pontliv rozklad ROE. Cela prakticka ¢ast je uzaviena
SWOT analyzou. Ta je vyhotovena na zdklad¢ zjiSténych informaci z finan¢ni

analyzy, vyro¢nich zprav, webovych stranek podniku a recenzi.
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5 Prakticka ¢ast

V praktické &asti je nejprve piedstavena spolenost JELINEK — vyroba
nabytku, s.r.o., na niz jsou pouzity vybrané¢ metody popsané v teoretické Casti a
nasleduje aplikace vybranych metod finan¢ni analyzy, Du Pontova rozkladu ROE a

SWOT analyzy.
5.1 JELINEK — vyroba nabytku s.r.o.

Spolegnost JELINEK — vyroba s.r.0., jehoZ logo je zobrazeno pomoci obrazku
¢. 2, je rodinna firma zaméfend na vyrobu a prodej nabytku a matraci. Sidlo firmy se
Daniel Jelinkovi, ktefi se témét rovnomérné podileli na hodnoté ZK ve vysi 20 000 tis.

K& (JELINEK, piiloha k uéetni zavérce 2019).

JELINEK

NABYTEK

Obrazek €. 2 Logo spole¢nosti
Zdroj: www.jelinek.eu
V obchodnim rejstiiku je u spolecnosti uveden jako pfedmét podnikani vyroba, obchod
a sluzby neuvedené v ptilohach 1 az 3 Zivnostenského zakona a silni¢ni motorova
doprava, provozovana vozidly nebo jizdnimi soupravami o nejvétSi povolené
hmotnosti neptesahujici 3,5 tuny, jsou-li urceny k pteprave zvirat nebo véci.
5.1.1 Historie podniku

Spolecnost Jelinek — vyroba nabytku, s.r.o. ma pres 120 let dlouhou rodinnou
tradici plné poctivé prace. Byla zaloZena na ValaSsku panem Josefem Volkem v roce
1897. Po snatku se dcerou pana Volka v 1933 se néastupcem stal Jindfich Jelinek, jenz
byl ptivodné zaméstnancem pana Volka. Jméno Jelinek je spjat s firmou dodnes.

Za svou historii pfezila mnoho vyznamnych udalosti eské historie, jako napf.
hospodatskou krizi 30. let nebo vyvlastnéni majetku komunistickym rezimem, kvuli
¢emuz byl nucen nastupce Jindficha Jelinka, syn Vlastimil, se pfemistit do Prahy. Po
padu komunistického rezimu doslo v roce 1991 k restituci a synové Vlastimila, Daniel
a Tomas Jelinkovi ziskali rodinny majetek zpét a opét tak zahajili vyrobu nabytku na

Valagsku. Daniel a Tomas Jelinkovi jsou jednateli podniku dodnes (JELINEK, 2021).
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5.1.2 Soucasna situace podniku

Spolecnost se zabyva vyrobou a prodejem ortopedickych matraci a nabytku
zejména z masivniho bukového nebo dubového dieva zaméfena na loZnice, obyvaci
stény, jidelni stoly a zidle, sedaci soupravy a kiesla a dalsi doplikovy sortiment.
Kromé¢ toho firma nabizi i odborné poradenstvi, dopravu, montaz a servis. Klade
maximalni diiraz na vyrobu a poskytovani kvalitnich vyrobkt a v pokracovani rodinné
tradice. Aby se jméno Jelinek stalo synonymem pro nejkvalitnéj$i ndbytek z masivu a
nejlepsi péci o zékazniky nejen v Cesku, ale i v celé Evropé. K naplnéni této vize se
v duchu svych zakladatelt drzi hesla: ,, Poctivou praci ziskat ditvéru zakaznikii“
(Jindfich Jelinek, 1938).

Oficiélni stranky spolec¢nosti uvadi, ze ma 80 zaméstnancii a vlastni celkem 6
podnikovych prodejen, ve Valasském Mezifi¢i, Praze, Brn€, Ostravé a Bratislavé a
spolupracuje s vice jak 100 specializovanymi prodejnami nejen na tizemi CR, ale i na
Slovensku a s pomoci distribucnich partnert je rovnéz aktivni v Némecku 1 Rakousku.

Za normélnich okolnosti se spole¢nost JELINEK — vyroba nébytku s. r. 0.
zucCastiuje vystav a veletrhii, kde vetfejnosti prezentuje své vyrobky a novinky a tim
davd moznost kazdému navstévnikovi nacerpat inspiraci pro vysnény domov.
Dutkazem toho je zisk mnoha prestiznich ocenéni. Naptiklad prestizni ocenéni
vyhlasované Asociaci ¢eskych nébytkait, jenz je spolecnost jejim Clenem, o nejlepsi
design a inovace nabytku v roce 2018.

Béhem trvajici nepfiznivé epidemiologické situaci se spolecnost snazi
zakaznikiim a zajemctim co nejvice ptiblizit nabidku pomoci sjednanych 3 D prohlidek
a videohovortL. I za této t&7ké doby jsou pro své zakazniky plné k dispozici JELINEK,
2021).

5.2 Analyza absolutnich ukazateli

Analyza absolutnich ukazateld byla provedena za zji$téni a prvotni orientace o
hospodateni spole¢nosti JELINEK — vyroba nabytku s. r. 0. Dané zmény v majetkové
1 kapitalové struktuie jsou vyjadieny prostfednictvim horizontélni a vertikélni analyzy.
5.2.1 Horizontalni analyza

Vsechna data, ze kterych vychazi nize uvedené analyzy, byla ziskana z rozvahy

a vykazu zisku a ztraty spolecnosti pro obdobi 2012-2019.
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Horizontalni analyza rozvahy
Vyvoj majetku spolecnosti je znazornén prostfednictvim grafu €. 1, zatimco
vyvoj kapitalu je zobrazen pomoci grafu ¢. 3. Horizontalni analyza rozvahy je

detailnéji uvedena v piiloze ¢. 3 a €. 4.
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Graf ¢. 1 Horizontalni analyza aktiv v tis. K&
Zdroj: Rozvaha spolecnosti JELINEK z let 2012-2019; viastni zpracovéni

Z pohledu na graf €. 1 je zfejmé, ze celkova aktiva méla klesajici trend. Tento
trend se zastavil az v roce 2017, kdy byl celkovy narust aktiv o 7 009 tis. K¢ (6,43 %).
Sviyj podil na tento nardst méla i obézna aktiva, ktera vzrostla o vice nez 15 %. Béhem
nasledujicich let ve sledovaném obdobi, tedy v roce 2018 a 2019 spolecnost
vykazovala stabilni vysi celkovych aktiv.

Pti pohledu na dlouhodoba aktiva si lze pov§imnout, Ze méla spiSe klesajici
charakter jako celkova aktiva z dtivodu odpist strojti. Vyjimky tvorily roky 2015, kdy
se dlouhodoby majetek oproti roku 2014 zvysil o 1 922 tis. K¢ (2,52 %), a 2017, kdy
byl zaznamendn nartist o 1 046 tis. K¢ (1,46 %). Divodem téchto naristi byl nakup
osobnich vozidel pro obchodni, spravni i logistické oddéleni a pofizeni vyrobnich
zatizeni napt. bruska, korpusovy lis ¢i gravirovaci laser. Investovalo se i v roce 2017,
kdy byla provedena vyména nékterych vyrobnich strojii. Vyznamné meziro¢ni zmeény
jsou pozorovany také u dlouhodobého nehmotného majetku. Spolecnost zacala v roce
2015 wvytvaret zcela nové webové stranky a e-shop, které byly v roce 2016

zprovoznény. To mélo za nasledek vykazané zvyseni o 111 %. Zjisténé skutecnosti
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znaci, ze je spolec¢nost aktivni a investuje jak do vyroby, tak 1 do prodeje. 1 ob&zna

aktiva, kterd jsou zndzornéna pomoci grafu €. 2, nejprve postupné klesala.
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Graf ¢. 2 Vyvoj obéZznych aktiv spole¢nosti v tis. K¢
Zdroj: Rozvaha spolecnosti JELINEK z let 2012-2019; viastni zpracovani

Nejvétsi pokles byl zaznamenany v roce 2015, kdy se hodnota oproti
predeslému roku snizila o 4 068 tis. K¢, tedy o 10,98 %. Nejvice se na tomto poklesu
podilelo snizeni polozky kratkodoby finan¢ni majetek, respektive polozky ucty
v bankéch. Jak jiZ bylo zminéno vySe, spolecnost v tomto obdobi vyrazné investovala
do novych zafizeni. Zlom a nejvétsi progres obéznych aktiv byl zaevidovan v obdobi
2016 a 2017, kdy vyznamné celkové narostla o vice nez 27 %. To bylo zejména
zapticinéno vyznamn¢ vzrustajicimi zasobami, které v rozmezi 2014-2017 vzrostly
celkové o 40 %, coz tvori v absolutnich zménach narust o témeér 10 000 tis. K¢.
V ristovém trendu pokraCovaly i nasledujici rok o dalSich 13 % (v absolutnich
zméndch nartst o 2 714 tis. K¢). Kratkodobé pohledavky vykazovaly stabilni vyvoj.
Pouze v roce 2018 byl evidovan mirny pokles, ktery ale celkovou vysi obéznych aktiv

nikterak vyrazné neovlivnil.
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Graf ¢. 3 Horizontalni analyza pasiv v tis. K¢
Zdroj: Rozvaha spolecnosti JELINEK z let 2012-2019; viastni zpracovani

Stejné jako aktiva, i pasiva méla klesajici vyvoj, ktery je zachycen grafem ¢. 3.
Je zde tedy zachovan bilan¢ni princip, ktery fika, ze se celkova aktiva museji rovnat
celkovym pasiviim. Prvotni pokles celkovych pasiv byl zpiisoben klesajicimi cizimi
zdroji v obdobi 20122016 v souctu o 14 182 tis. K¢. Na poklesu mély hlavni podil
bankovni Gvéry a vypomoci, které se v roce 2016 povedlo doplatit. Z grafu ¢. 3 je
patrné, ze vlastni kapital ma vyrazny vliv na vyvoji celkovych pasiv.

Vlastni kapitdl m¢l do roka 2013 mirné klesajici trend, ktery byl ovlivnén
zejména vysledkem hospodatfeni minulych let. Hodnota v roce 2013 byla oproti roku
2012 sniZzena o 1 455 tis. K&, tedy o 1,42 %. Od roku 2014 se vlastni kapital zvySoval.
Je to zplsobeno hlavné kladnym vysledkem hospodaieni, i proto nejvyssi nartst
vlastniho kapitalu byl zaznamendn v roce 2017 o 4 771 tis. K¢. Nejvyrazné€jsi rozdil
hodnot vysledku hospodaieni za bézné ucetni obdobi byl mezi rokem 2014 a 2015,
kdy se zisk zvysil z 10 tis. K& na 506 tis. K¢. Spole¢nosti se nadale velmi dafilo a zisk
rostl kazdoro¢né€ o minimélné 100 %. Za analyzované obdobi byl zaznamenan nejvyssi
zisk v roce 2017, a to v Castce 4 777 tis. K&, diky zvySenému odbéru vyrobkl od
zahrani¢nich klientd.

Nejvétsi vliv na vyvoj celkovych pasiv mély cizi zdroje. Nasledujici graf ¢. 4

znéazornuje pusobeni jednotlivych polozek ciziho kapitélu.
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Graf ¢. 4 Vyvoj cizich zdrojli spolecnosti v tis. K¢
Zdroj: Rozvaha spolecnosti JELINEK z let 2012-2019; viastni zpracovéni

Jak jiz bylo feceno, cizi zdroje mély klesajici trend az do roku 2016. Béhem
této doby doslo ke splaceni uvéru, jehoz prostfedky byly vyuzity pro vystavbu nové
vyrobni haly, a také ke klesani kratkodobych zavazk z titulu dotaci a pfijatych zaloh.
Z grafu €. 4 je patrna zména skladby cizich zdrojt mezi roky 2015 a 2016, kdy zacaly

vyrazné prevladat kratkodobé zavazky, ale vii¢i podniku to nema zadny negativni vliv.

Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty

Horizont4lni analyza vykazu zisku a ztraty je detailnéji zobrazena
prostiednictvim ptilohy €. 5 a €. 6. Z n¢j jsou analyzovany meziro¢ni zmény vynost,
nakladl a vysledku hospodareni. Pomoci nasledujiciho grafu €. 5 je zndzornén vyvoj

vynost spolecnosti za sledované obdobi.
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Graf €. 5 Vyvoj vynostl spolecnosti v tis. K¢
Zdroj: Vikaz zisku a ztrdty spolecnosti JELINEK z let 2012-2019; viastni zpracovani

Vynosy spole¢nosti JELINEK — vyroba nébytku s.r.o. vykazuji rostouci trend
s vyjimkou roku 2013 a 2019. Je ziejmé, ze vynosy byly nejvice ovlivnény vykony.
Hodnota vykoni méla béhem referencniho obdobi obdobny pribéh jako celkové
vynosy. Rovnéz po prvnim sledovaném roce klesala (-11,61 %) a naopak hned v tom
nasledujicim byl zaznamendm nejvyssi nartst o 8 671 tis. K& (15,26 %). Rustovy trend
pokracoval po zbytek sledovaného obdobi s vyjimkou posledniho roku (-4,62 %).
Nejvetsi podil na tom mélo zvySeni trzeb za prodej vlastnich vyrobkt a sluzeb o 15 801
tis. K¢ za cel¢é sledované obdobi. Nejvétsi podil na tom mélo rozSifovani sortimentu a

navazovani novych zahrani¢nich kontaktii. Vyvoj nakladi spole¢nosti znazoruje graf

¢. 6.
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Graf €. 6 Vyvoj ndkladi spolecnosti v tis. K¢
Zdroj: Vykaz zisku a ztrdty spolecnosti JELINEK z let 2012-2019; viastni zpracovéni
Celkové naklady pokracovaly v obdobi 2012-2013 nastoleném poklesu.

Konkrétné v tomto obdobi byl zaznamenam pokles o 6 791 tis. K¢, v procentualnim
vyjadieni o 10 %. Nejvétsi podil na tom mélo sniZzeni hodnoty provoznich nakladd,
konkrétné vykonové spotieby o 12,82 % a osobnich naklad o 13,42 % v disledku
propousténi zaméstnanci.

V ramci zbylého analyzovaného obdobi, vcetné poklesu v poslednim roce
sledovani, byl zjistén nartst celkovych nékladt o 22 435 tis. K¢, v procentudlnim
vyjadieni 0 36,72 %, jelikoz doSlo 1 ke zvySeni provoznich nakladi, zejména vykonové
spotieby 0 29,78 % a osobnich ndkladl o 65,92 %.

Jak jiz bylo feceno, celkové vynosy i naklady za sledované obdobi primarné

rostly. Jejich vyvoj je zobrazen v nésledujici tabulce €. 3.

Tabulka €. 3 Vyvoj celkovych vynosi a naklada v absolutnim (v tis. K¢) a procentnim

vyjadieni

Zdroj: Vykaz zisku a ztraty spolecnosti JELINEK z let 2012-2019; viastni zpracovdni
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Z vysledki je patrné, Ze ve spolecnosti rostly vynosy dlouhodobé rychleji nez
naklady, coz je samoziejme zadouci. Vyjimku ale tvoii rok 2018, kdy byl zaznamenan
vyrazny narust celkovych nékladti o 10 059 tis. K¢, v procentnim vyjadieni o 12,41 %,
zejména diky zvySeni mezd zaméstnancti, spotiebé externich sluzeb a také odpisii. Na
zvySeni spottfeby sluZeb v roce 2018 mélo jisté vyrazny podil otevieni dalsi prodejny
v Praze a také piestéhovani prodejny v Bratislavé. Dynamika celkovych vynost se
vyvijela velmi pozitivng, i kdyZz doslo v obdobi 2017 a 2018 k jejimu sniZeni.
Spolecnost totiz ziskala v roce 2017 vyznamnou zakazku na vybaveni hotelu v
Karlovych Varech, kterd méla na vyrazném vzriistu vynosti nepochybné podil. Neni
tedy tak prekvapivé, ze v roce 2018 byly vykazany vynosy nizsi. Dulezité ale je, ze
neklesly pod uroven piedchozich let.

Z pohledu na graf ¢. 7 je patrné, ze s vyvojem vysledku hospodateni za ti¢etni
obdobi tzce souvisi vyvoj zejména provozni ¢innosti. Finanéni ¢innost ma minimalni
vliv.
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Graf ¢. 7 Vyvoj vysledku hospodareni v letech 2012-2019 v tis. K¢&
Zdroj: Vykaz zisku a ztrdty spolecnosti JELINEK z let 2012-2019; viastni zpracovini

Provozni vysledek hospodaieni se z vyraznych zapornych hodnot dostal az
v roce 2014, tedy ve 3. sledovaném roce zejména diky zvySenému prodeji vlastnich
vyrobkl a sluzeb a prodeji dlouhodobého majetku a materidlu. Provozni vysledek
hospodateni tedy po prvotnim klesani, kdy v roce 2013 byla nejnizsi hodnota -1 8§91

tis. K¢, vzrostla v roce 2014 jeho hodnota o 183 %. Do roka 2016 pokracoval rostouci
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prubéh. Béhem roku 2017 byl zaznamendm vyznamny narst na nejvyssi hodnotu
celého sledovaného obdobi (6 348 tis. K¢&). AvSak ve zbytku sledovaného obdobi
nasledoval strmy pad. Presto se na konci sledovaného obdobi udrzel celkovy rist o
231,38 % ve srovnani s jeho pocatkem.

Finan¢ni vysledek hospodateni béhem celého referencniho obdobi kolisal, ale
v samotném uvodu sledovani. V roce 2012 ¢inil finan¢ni vysledek hospodateni -830
tis. K¢, naopak v roce 2018 ¢Cinil ten nejvyssi (-161 tis. K¢). Pfesto na konci
sledovaného obdobi byla hodnota tohoto ukazatele zmirnéna o 72,41 % ve srovnani
s jeho pocatkem, tedy rokem 2012.

Vysledek hospodateni za Gcetni obdobi zaznamenal béhem let 2012 a 2013
znacnou ztratu, ktera vSak byla zlikvidovana diky vysokému vysledku hospodateni
spolecnost dosahla zisku 4 781 tis. K¢, coz je zlepSeni 0 368,27 % oproti piedchozimu
roku. Jenze hned v obdobi 2018-2019 piisel strmy pad. Na konci sledovaného obdobi
¢inil zisk 527 tis. K¢, coz je zhorSeni o necelych 89 % oproti roku 2017.

5.2.2 Vertikalni analyza

Vertikalni analyza znazorfiuje strukturu rozvahy a vykazu zisku a ztraty a
procentualni zastoupeni jednotlivych polozek spole¢nosti béhem sledovaného obdobi
2012-2019.

Vertikalni analyza rozvahy

Majetkova struktura spolecnosti je znazornéna prostiednictvim grafu ¢. 8,

zatimco kapitdlova struktura je zobrazena pomoci grafu €. 10. Vertikalni analyza

rozvahy je detailnéji uvedena v pftiloze €. 7
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Graf ¢. 8 Vertikalni analyza aktiv
Zdroj: Rozvaha spolecnosti JELINEK z let 2012-2019; viastni zpracovani

Ptes dv¢ tietiny celkovych aktiv tvofila v prvni poloviné referencniho obdobi
stala aktiva. V roce 2012-2014 to bylo vzdy 67 %, kdy se podily hodnot mezi sebou
lisily pouze v fadu desetin. V roce 2015 byl zaznamenam nejvétsi podil za celé
sledované obdobi, konkrétné 70,05 %. Ve druhé poloving sledovaného obdobi, tedy
20162019 se postupné zacal podil snizovat az na hodnotu 59,46 % v roce 2019.

Pies 99 % stalych aktiv bylo do roka 2016 tvoieno dlouhodobym hmotnym
majetkem, avsak jejich podil se na ukor dlouhodobého nehmotného majetku zacal od
roku 2015 o desetiny sniZzovat. V roce 2019 €inil podil DNM 2,92 %.

Vyznam obé&Znych aktiv na celkovy objem aktiv dosahoval v obdobi 2012—
2014 ptes 32 %, kdy se podily hodnot mezi sebou liSily opét v fadu desetin. V roce
jejich podil postupné rostl na ukor stalych aktiv, i kdyz v roce 2019 nastal mirny pokles
na vyslednych 37,78 % z diivodu vyssiho podilu ostatnich aktiv.

Vyznam ostatnich aktiv byl minimalni. Po vétSinu referen¢niho obdobi se
hodnoty pohybovaly mezi 0,17 % a 0,46 %. Vyjimku tvoii zavér ve sledovani, kdy
ostatni aktiva doséhla podilu 2,76 % na struktufe celkovych aktiv.

Za povSimnuti stoji samotné rozlozeni obéznych aktiv, které je zndzornéno

pomoci grafu €. 9.
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Graf ¢. 9 Vertikdlni analyza obéZznych aktiv
Zdroj: Rozvaha spolecnosti JELINEK z let 2012-2019; viastni zpracovani

Zasoby se na celkové struktufe obéznych aktiv podilely v rozmezi 57,23 —
77,25 %, coz muze vyrazné ovliviiovat rentabilitu i likviditu. Objem kratkodobych
pohledavek v prabéhu 2012-2014 klesal ze 13,74 % na 8,13 %. V obdobi 2015-2017
se podil drzel mezi 8,85 % a 9,88 %. V nasledujicim obdobi nastal pokles na 5,68 % a
opétovny nartst na 7,54 % na konci sledovaného obdobi. Podil kratkodobého
finan¢niho majetku byl za sledované obdobi proménlivy. Nejvétsi propad byl
zaznamenam v roce 2015, kdy podil KFM klesl o vice jak polovinu. Ptesto podily mezi
zacatkem a koncem referencniho obdobi nejsou pfili§ rozdilné. V roce 2012 byl

zaznamenam podil 25,87 % a v roce 2019 22,35 %.
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Graf ¢. 10 Vertikalni analyza pasiv
Zdroj: Rozvaha spolecnosti JELINEK z let 2012-2019; viastni zpracovani

Slozeni pasiv je tvofeno zejména vlastnim kapitdlem, jehoz struktura je
zobrazena grafem €. 11. Podil vlastniho kapitalu konstantné stoupal ze 83,20 % v roce
2012 az na 93,66 % v roce 2019. Podil cizich zdroji na celkové sloZeni pasiv se
snizoval z pivodnich 16,71 % na konecnych 5,98 %. Jejich struktura je zndzornéna
pomoci grafu ¢. 12. Vyznam casového rozliSeni pasiv byl minimalni. Béhem

sledovaného obdobi se hodnoty pohybovaly mezi 0,09 % a 0,48 %.
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Graf ¢. 11 Vertikalni analyza vlastnich zdroji
Zdroj: Rozvaha spolecnosti JELINEK z let 2012-2019; viastni zpracovéni
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Zakladni kapital predstavoval v rozmezi 18,18 — 19,85 % stalou soucast
vlastniho kapitalu, stejné jako rezervni fondy, jejichz podil se pohyboval v rozmezi

2,05 — 2,23 %. Vlastni kapital byl tvofen pfedev§im vysledkem hospodaieni z

Sv v

nejvyssi se datuje hned do roka 2012.
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Graf ¢. 12 Vertikalni analyza cizich zdroji
Zdroj: Rozvaha spolecnosti JELINEK z let 2012-2019; viastni zpracovani

Do roku 2015 byly nejvice cizi zdroje tvofeny bankovnimi uvéry a
vypomocemi, jejichZ podil postupné klesal ze 70,14 % az na 0 %, kdy v roce 2016
doslo k Gplnému splaceni uvérii, s ¢imz souvisi vyrazné¢ zvySeni podilli hodnot
kratkodobych zavazkl az na 84,05 % a zvySeni podilti hodnot dlouhodobych zavazki
azna 20,16 % od roku 2016.

Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty

Spole¢nost JELINEK — vyroba nabytku s.r.o. je dlouhodobé zaméfena
predevsim na provozni ¢innost, coz dokazuji i1 zjisténé vysledky vertikalni analyzy
vykazu zisku a ztraty. Struktura provoznich vynosu je predstavena grafem ¢. 13,
zatimco slozeni provoznich nakladl pomoci grafu ¢. 14. Vertikélni analyza vykazu

zisku a ztraty je detailngji uvedena v ptiloze €. 8
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Graf ¢. 13 Vertikalni analyza provoznich vynosii
Zdroj: Vykaz zisku a ztraty spolecnosti JELINEK z let 2012-2019; viastni zpracovdni

Podil celkovych vynosti byl slozen vyhradné provoznimi vynosy. Podil
finan¢nich vynost na celkovou sumu se pohyboval pouze v fadu desetin procenta.
Provozni vynosy byly pfedevsim tvoreny vykony, jejichz podil se po celé analyzované
obdobi pohyboval v priméru 95,71 %. Ten byl skladan zejména z trzeb za prodej
vlastnich vyrobki a sluzeb. Nejnizsi hodnota vykoni byla zaznamenana v roce 2015,

kdy cinila 94,86 %, a naopak nejvyssi hodnota byla v roce 2013, a to 96,59 %.
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Graf ¢. 14 Vertikalni analyza provoznich nakladi

Zdroj: Vykaz zisku a ztraty spolecnosti JELINEK z let 2012-2019; viastni zpracovdni
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Podil celkovych nékladii je slozen vyhradné provoznimi ndklady. Finanéni
naklady se nikterak zvlast nepodilely na struktufe celkovych ndkladld. Provozni
naklady jsou nejvice tvoieny vykonovou spotfebou. Jeji podil vSak po referencni
obdobi spise klesal ze 58,37 % na 53,65 %. Hlavni poloZkou vykonové spotieby byla
spotieba materialu a energie v pruméru 81,13 %, coz byl i nejveétsi naklad spolecnosti.
Je zteyjmé, ze rovnéZ 1 manudlni prace lidi byla pro spole¢nost vyznamna. Osobni
naklady se v ramci sledovaného obdobi pohybovaly mezi 30,28 — 37,37 %, tudiz
tvotily zhruba tietinovy podil provoznich nakladi, kdy nejvyraznéjSiho podilového
ristu dosahovaly v poslednich 3 letech sledovaného obdobi diky jiz zminénému
poklesu vykonové spotieby a zvySovani mezd. Podil odpisi dlouhodobého majetku a

materidlu se pohyboval v rozhrani 5,83 a 7,69 %.

Tabulka €. 4 Vertikalni analyza vysledku hospodateni

100,00

100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00

94,44 | 150,41 100,00 172,73 | 157,88 | 118,34 | 124,66 | 88,43

36,76 | 129,17 | 4400,00 | 259,29 | 182,27 | 132,78 | 131,41 | 131,88
57,68 | 21,24 | -4300,00 | -86,56 | -24,39 | -14,43 -6,74 -43,45

-5,56 50,41 0,00 72,73 57,88 18,34 24,66 -11,57

Zdroj: Vykaz zisku a ztrdty spolecnosti JELINEK z let 2012-2019; viastni zpracovéni
Z tabulky €. 4 je patrné, ze na vysledku hospodaieni za Gcetni obdobi se podili
jediné vysledek hospodateni za béznou Cinnost, ktery zavisi zejména na provoznim

vysledku hospodateni.

5.3 Analyza pomérovych ukazatelu

V této ¢asti finan¢ni analyzy jsou uvedeny vysledky pomérovych ukazateld
spole¢nosti JELINEK — vyroba nabytku s. r. 0. za referen¢ni obdobi 2012-2019. Jedna
se o pom&rové ukazatelé rentability, likvidity, zadluZenosti a aktivity.
5.3.1 Ukazatele rentability

Ukazatele rentability zahrnuji vypocty rentability celkovych vlozenych aktiv
(ROA), vlastniho kapitalu (ROE), investovaného kapitalu (ROCE) a trzeb (ROS).
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Tabulka €. 5 Vyvoj ukazatel rentability v %

Zdroj: Rozvaha spolecnosti JELINEK z let 2012-2019; viastni zpracovdni
Rentabilita aktiv (ROA)

ROA se zpocatku pohybovala v zapornych hodnotach. V roce 2013 byla
V nésledujicim roce byl jiz EBIT kladny, coz vedlo k mirnému zlepSeni na 0,26 %. AZ
do roka 2016 se hodnota celkovych aktiv sniZzovala, zatimco zisk pfed zdanénim a
uroky se postupné zvysSoval a tim se drzelo tempo ristu hodnoty ROA. V roce 2017
byla zaznamendna nejvyssi hodnota za celé referencni obdobi a to 4,89 %, zejména
diky vysokému EBITu. ZvySujici se celkova aktiva, a naopak stale se snizujici zisk
ptfed uroky a zdanénim méla vliv na sniZzeni hodnoty ROA na konec¢nych 0,43 %.
Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

ROE méla obdobny prabéh jako ROA. Zaporné hodnoty v prvnich dvou letech,
zapornym vysledkem hospodareni, tudiZ ztratou. V roce 2014 byl poprvé zaznamendm
kladny vysledek hospodateni, diky ¢emuz se hodnota ROE dostala poprvé do
kladnych, i kdyz jen mirn€ na 0,01 %. Nésledoval konstantni narust do roka 2016 na
hodnotu 1,00 %. V roce 2017 byla zaznamenana nejvyssi hodnota za celé referencni
obdobi a to 4,46 %, zejména diky zisku ve vysi 4 781 tis. K¢. ZvySujici se vlastni
kapital, a naopak stile se snizujici EAT méla vliv na snizeni hodnoty ROE na
kone¢nych 0,48 %.

Rentabilita investovaného kapitalu (ROCE)

ROCE mé¢la obdobny vyvoj jako ptfedchozi ukazatele. V roce 2013 byla
zlepseni doslo v nésledujicim roce, kdy EBIT dosahl poprvé kladné hodnoty. Hodnota
ROCE ¢inila 0,27 %. Az do roka 2016 se hodnota investovaného kapitalu snizovala,
zatimco zisk pred zdanénim a tiroky se postupné zvysoval, diky ¢emuz se drzel stabilni
rist na 1,62 %. V roce 2017 byla zaznamenéana nejvyssi hodnota za celé referencni

obdobi a to 5,21 %, zejména diky vysokému EBITu. ZvySujici se investovany kapital,
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a naopak stale se snizujici zisk pfed uroky a zdanénim méla vliv na sniZzeni hodnoty
ROCE na kone¢nych 0,45 %.
Rentabilita trzeb (ROS)

Iu ROS byly z po¢éatku analyzovaného obdobi zaznamenany zaporné hodnoty,
a to predevsim kvili ztratovému hospodaieni. V roce 2013 byla hodnota -2,56 %. Od
roku 2014 se stejn¢ jako u pfedchozich ukazatelich dochazelo k postupnému zlepSeni.
Nejvyraznéjsi zlepSeni rovnéz ptinesl rok 2017 a to o 4,38 % oproti roku 2016.
Zvysujici se trzby, a naopak stale se snizujici Cisty zisk v obdobi 2018-2019 méla vliv

na snizeni hodnoty ROS na kone¢nych 0,63 %.

5.3.2 Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity predstavuji schopnost dostat svym kratkodobym
zavazkim. V této kapitole budou analyzovany 3 stupné likvidity a to béZna, pohotova
a okamzita likvidita.

Tabulka ¢. 6 Vyvoj ukazateld likvidity

Zdroj: Rozvaha spolecnosti JELINEK z let 2012-2019; viastni zpracovani

BéZna likvidita

Spole¢nost JELINEK — vyroba nabytku s.r.o. vykazovala po celé sledované
obdobi vysokou likviditu diky vy$§im ob&znym aktiviim, zejména pak vysokym
prostiedkiim v zasobach. V roce 2015 doslo k prudkému nérustu na 12,68 spojeny
s poklesem kratkodobych zavazki témét o polovinu. V nasledujicim roce, tedy 2016,
likvidita vyrazné klesla kvili opétovnému navySeni zdvazkt vici statu a pfijatym
aktiva dokazala pokryt kratkodobé zavazky 6krat. Po zbytek sledovaného obdobi

bézna likvidita opét rostla na kone¢nych 7,87.

Pohotova likvidita
Pohotova likvidita vyluCuje nedostatky bézné likvidity. Od obéZnych aktiv
byly odecteny zasoby, coz je nejhiie likviditni polozka. 1 presto zjisténé hodnoty
nedosahuji doporuc¢ené rozmezi. Nejvyssi hodnoty byly zjistény shodné v letech 2014
a 2015 v hodnoté 3,24. Pohotova likvidita méla za analyzované obdobi k dosazeni
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optimalni hodnoty nejblize v roce 2018, kdy ¢inila 1,57. Spole¢nost tak byla za celé
referencni obdobi vice nez dostate¢né pohotové likviditni.
Hotovostni likvidita

I'u hotovostni likvidity byla piekro¢ena doporucend hodnota po celé sledované
obdobi. Hodnoty se pohybovaly v rozmezi 1,08 — 2,62, jenz nejvyssi hodnota v roce

Mrwe

obdobi.

5.3.3 Ukazatele zadluZenosti
Ukazatele zadluzenosti se zaméfuji na vypocty miry celkové zadluzenosti,
kvoty vlastniho kapitalu, trokového kryti a finan¢ni paky.

Tabulka €. 7 Ukazatele miry celkového zadluzeni a kvéty vlastniho kapitalu v %

Zdroj: Rozvaha spolecnosti JELINEK z let 2012-2019; viastni zpracovani

Mira celkového zadluZeni

Celkova mira zadluZenosti, jak je znazornéno pomoci grafu ¢. 19, méla po
referencni obdobi predevSim klesajici pribéh s navaznosti na klesajici podil cizich
zdroji. Nejnizsi hodnota byla zaznamenana v roce 2016 ve vysi 5,82 %, zatimco
nejvyssi v prvnim sledovaném roce, tudiz v roce 2012, ve vysi 16,71 %. Dle zjisténych

hodnot Ize fict, ze spolecnost byla po referen¢ni obdobi minimaln¢ zadluzena.

Kvota vlastniho kapitalu

Jde o dopln¢k k ukazateli miry celkové zadluzenosti, tudiz ma opacny vyvoj
nez-li celkova zadluzenost. Pribeh byl pfedevSim rostouci. Nejvys$si hodnota byla
hodnota za sledované obdobi, spole¢nost svou ¢innost financovala VK ze 83,20 %.
S ohledem na zjisténé hodnoty kvoty vlastniho kapitalu Ize fict, Ze spolecnost byla

b&hem analyzovaného obdobi sobéstacna.

Tabulka ¢. 8 Ukazatel urokového kryti a finan¢ni paky

436,23
1,20 1,16 1,13 1,10 1,07 1,08 1,07 1,07
Zdroj: Rozvaha spolecnosti JELINEK z let 2012-2019; viastni zpracovéni
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Urokové kryti

Jak je vidét pomoci tabulky €. 8, z po¢atku analyzovaného obdobi byly hodnoty
ukazatele zaporné. Nejnizsi hodnota byla zaznamendna v roce 2013 v hodnoté -4,56
z diivodu ztratového hospodateni spolecnosti. Od roka 2014 nésledovala mirna ristova
tendence, avSak vroce 2017 byl zaznamenan silny vykyv az na hodnotu 436,23.
sledované obdobi. V nasledujicim obdobi 20182019 ale pftiSel propad, jelikoZ zisk

pfed zdanénim a uroky zacal opét klesat, zatimco se mirn¢ zvysily nakladové troky.

Financ¢ni paka
Hodnoty finan¢ni paky se po celé referencni obdobi pohybovaly v rozmezi 1,07

—1,2. To dokazuje menSinovy podil ve financovani spole¢nosti cizim kapitalem.

5.3.4 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity se zamétuji na efektivnost hospodateni. Zahrnuji vypocty
obratu celkovych aktiv a doby obratu celkovych aktiv, zasob, pohledavek a zavazkd.
Tabulka ¢. 9 Ukazatele aktivity

Zdroj: Rozvaha spolecnosti JELINEK z let 2012-2019; viastni zpracovani
Obrat celkovych aktiv

Dle vyvoje ukazatele obratu celkovych aktiv je zfejmé, Ze za celé referencni
obdobi nebyla dosaZena ani minimalni hodnota ukazatele. Z toho vyplyva, zZe

spolecnost efektivné nevyuzivala sviij majetek. Hodnoty se pohybovaly v rozmezi

Vw7

trzbam ve sledovaném obdobi, a to ve vysi 57 194 tis. K¢ a celkova aktiva byla ve vysi
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117 116 tis. K& Naopak nejvyssi hodnota byla zaznamenana v roce 2018 diky
nejvyssSim trzbam ve vysi 90 688 tis. K¢ a celkova aktiva byla ve vysi 117 538 tis. K¢.

Doba obratu aktiv

Doba obratu aktiv méla nejdiive rostouci pribéh. Vroce 2013 byla
zaznamenana nejvyssi hodnota ve vysi 737,17 dni, jejiz ddvodem bylo snizovani trzeb.
Od roku 2014 se vyvoj doby obratu aktiv hlavné sniZzoval v souvislosti s pfevazné

cvwr

vysi 466,59 dni.

Doba obratu zasob

Vyvoj doby obratu zasob byl v prvni poloviné sledovaného obdobi dost
proménlivy. V roce 2013 byla zaznamenana nejvys$si hodnota ve vysi 153,77 dni, aby
opét hodnota rostouci. Pfi¢ina tohoto kolisavého vyvoje byla v tom, Ze samotny
prabéh zasob 1 trzeb mél stejny pritbéh. Po zbytek sledovaného obdobi se vyvoj hodnot

stabilizoval.

Doba obratu pohledavek

V obdobi 2012-2014 méla doba obratu pohledavek klesajici vyvoj. Nejvyssi
hodnota byla hned na pocatku referencniho obdobi, tudiz v roce 2012 ve vysi 29,03
dni. Od roku 2014 do roka 2016 se hodnota ukazatele drzela kolem 16 dni. Sice v roce
ukazatele ve vysi 10,22 dni. V roce 2019 se doba obratu pohledavek jesté zvysila, a

tudiz zavéreCna hodnota ukazatele za analyzované obdobi bylo ve vysi 14,41 dni.

Doba obratu zavazki

Vyvoj doby obratu zavazkl byl proménlivy. Nejvyssi hodnota byla po mirném
vzrustu ukazatele zaznamenana v roce 2013 ve vysi 30,29 dni. Do roka 2015
14,36 dni. Do roka 2017 se hodnota ukazatele opét zvySila témét do svého maxima za

analyzované obdobi, a to do vyse 29,58 dni. Do roka 2019 se doba obratu zavazkl
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opét snizila, a tudiZ zaveére¢na hodnota ukazatele za sledované obdobi bylo ve vysi
24,27 dni.

Jak jiz bylo fefeno v teoretické casti, doba obratu zavazkl by se méla
minimaln¢ rovnat dob¢ obratu pohledavek. Pti pohledu na tabulku €. 9 vyplyva, Ze tato
podminka byla splnéna kromé roku 2012 a 2015. Nejvétsi rozdil mezi hodnotami byl
v roce 2018, a to témér 16 dni.

5.4 Analyza soustav ukazatelu

Finanéni situace je hodnocena jako celek. VSechny hodnoty jsou shrnuty do
jednoho ¢isla pro vyjadieni financni situace podniku.
5.4.1 Du Pontiiv rozklad ROE

Pti pohledu na obrazek ¢. 3 je ziejmé, Ze vrcholovému ukazateli ROE byly
z pocatku referen¢niho obdobi zaznamenany zdporné hodnoty. Bylo to zplisobeno
ptedevsim zadpornym VH (EAT), jenz ovlivnil rentabilitu trzeb, rentabilitu aktiv a
v roce 2013 a to -1,45 %. Od roku 2014 byla hodnota vrcholového ukazatele rostouci.
Nejvyssi hodnoty dosahla v roce 2017 ve vysi 4,45 %, zejména diky nejvyssi hodnoté
EATu a zvySujicim se trzbam. Po zbytek analyzovaného obdobi, tedy do roka 2019,
hodnota ukazatele ROE vykazovala opét klesajici trend. Ve srovnéani s rokem 2017
byly v roce 2019 zaznamenany vyssi hodnoty celkovych aktiv i trzeb, ale zavérecna
hodnota EATu za sledované obdobi byla o 4 254 tis. K& ve srovnani s rokem 2017.
Proto na konci sledovaného obdobi ¢inila hodnota vrcholového ukazatele ROE 0,48

%.
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Rok ROA
2012 -1,18%
2013 -1,25%
2014 0,06%
2015 0,45%
2016 0,94%
2017 4,12%
2018 2,03%
2019 0,45%

Obrat aktiv
2012 0,55
2013 0,49
2014 0,60
2015 0,58
2016 0,66
2017 0,71
2018 0,77
2019 0,71

o

Aktiva

2012 122881

2013 117116

/ 2014 113617
2015 111783

2016 109 004

2017 116013

2018 117538

117 451

Obrazek ¢. 3 Du Ponttv rozklad ROE
Zdroj: Vlastni zpracovani podle rozvahy a vykazu zisku a ztraty spolecnosti JELINEK 2012-2019
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5.5 SWOT analyza
V této kapitole je zpracovana SWOT analyza spole¢nosti JELINEK — vyroba

nabytku, s.r.0., jenZ je zndzornéna prostiednictvim tabulky ¢. 10 a rozebrana

v nasledujicich podkapitolach.

Tabulka ¢. 10 SWOT analyza spole¢nosti JELINEK — vyroba nabytku, s.r.o.

Silné stranky
(strengths)

Dlouha rodinna tradice
Vysoka kvalita sortimentu
Profesionalni, ptatelsky, spolehlivy a
individudlni pfistup
Komplexni systém sluzeb

Distribuéni sit’

Slabé stranky
(weaknesses)
Vysoka cenova relace
Flexibilita zamé&stnancii
Vysoka likvidita

Neefektivni vyuziti majetku

Roz§ifeni sortimentu s niZ§i cenovou
relaci
Nabidka prace — studenti
Chyby konkurence

Svétoveé vystavy

Veletrhy a vystavy
PrileZitosti Hrozby
(opportunities) (threats)

Nestabilita politiky a narodni
ekonomiky
Nedostatek kvalifikovanych pracovnikli

Konkurence

Zdroj: Vlastni zpracovani

5.5.1 Silné stranky

v

Nejvyznamnéjsi silnou strankou spoleénosti JELINEK — vyroba nabytku, s.r.o.
je jeji vlastni znamé jméno vychazejici z dlouhé rodinné tradice a stim spojené
postaveni na trhu a mnohaleté zkusenosti podnikdni v oboru, kdy si velmi zaklada na
vysoké kvalité vyrobkll. Kombinace téchto faktori ma velmi pozitivni vliv na
zékaznika, ktery je umocnén o individualni, spolehlivy, profesiondlni a v neposledni
fadé€ 1 pratelsky pfistup a tim si ziskava svou oblibenost. Poskytuje komplexni systém
sluzeb. Od technického poradenstvi, vyhovéni specifickych pifani zakaznika,

zpracovani 3D modeld az po dopravu na misto ur€eni a montaz.
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Ma velmi rozséhlou distribuéni sit’, kdy 1 za pomoci mnoha certifikovanych i
dal§ich prodejen ma pokrytou pievaznou ¢ast Ceské a Slovenské republiky, aviak
jejich sortiment se dostavé i dale do zahranici.

Spole¢nost se pravidelné¢ kazdorotné zucastiiuje vystav a veletrhd, kde
prezentuje své sortimenty a kazdy navstévnik ma moznost se nechat nést vlastnimi
mySlenkami o vysnéném domové. Jde o jejich nejhlavnéjsi propagaci, kde vznikaji
nové obchodni kontakty a s nimi zajiSténé zakazky.

I za neptiznivé celosveétové situace se drzi svého rodinného motta: ,,Poctivou
praci si ziskat divéru zékaznik“. Dukazem toho je vice a vice lepSi online
komunikace. Za zminku stoji velmi zhava novinka, a to 3D prohlidky samotnych
prodejen, ktera pomaha co nejvice se pfiblizit osobni navs§téve a predstavovat si své
utulné bydleni.

5.5.2 Slabé stranky

I spole¢nost JELINEK — vyroba nabytku, s.r.o. ma své slabsi stranky. Mezi né
bych osobné v prvni fad¢ zatradil cenu vyrobku. Materialy jsou cenové jsou cenove
naro¢né a jeho technologické zpracovani je kvalitni a poctivé, ale i naro¢né po financni
strance, coz se musi na cen¢ projevit. Je to krasna predstava mit nabytek z poctivého
masivu, ale pro obycejného ¢lovéka je z financniho hlediska nerealisticka.

Slabsi strankou mohou byt i samotni zaméstnanci. VétSina z nich je stalych, a
tudiz jejich praimérny veék roste, a to mize byt problém zejména v pokroku technologii.
Ti star$i se hafe u¢i novym vécem, nejsou tolik flexibilni.

Dalsi slabou strankou spolecnosti je neefektivni vyuziti materialu. Bohuzel
vytéznost se pohybuje okolo 30-35 %. Zbytek materialu je smeéfovano do odpadu. Ten
je vyuzit bud’ na ekologické vytapeni nebo jsou vyuzity na dekoracni panely.

5.5.3 Prilezitosti

Spolecnost nabizi produkty ve vyssi cenové relaci, a tak by méla zacilit na
mozné rozsifeni sortimentu, kde by se vyuzival levnéjSi material, ale zaroven tim
nikterak zasadn€ neomezi funkénost produktu, coz by splnilo pfani zakaznika
s niz§imi finanénimi moznostmi. Po rozsifeni sortimentu by si klient mohl vybrat cestu
dle svych finan¢nich moZnosti a spole¢nost by ziskala jesté vice zakaznikt. Jist, Ze
s tim souvisi mnoha potfeb, napt. vétsi pocet zaméestnancl a s tim i1 postavit novou
vyrobni halu zaméten prave na tento levngjsi sortiment. Rozhodné by to nebyla snadna

zalezitost, ale jako uvaha do budoucna neni viibec k zahozeni.
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Mnoho studenti, kteti pravé dokoncili studium hledaji své uplatnéni a maji
zajem o praci jiz béhem studia ve formé placenych ¢i neplacenych stazi a takto si ze
studentti mohou vychovat budouci zaméstnance.

Za ptilezitost mizeme povazovat i piipadné chyby konkurence a jejich
neschopnost reagovat na zmény poptavky, a tak je moznost pretdhnout zakazniky od
konkurence.

Dalsi ptilezitosti je zisk pozvéanek i na svétové vystavy a pomoci jich se dostat
do podvédomi zbytku Evropy, ptipadné i svéta, a tak rozsitit sviij fetézec.

5.5.4 Hrozby

V ramci makroprostiedi spocivaji hrozby predev§im v nestabilni politice a
narodni ekonomice, tudiZ faktory, které spolecnost nemtize nikterak ovlivnit.

Co se tyce trhu, jde zejména o konkurenci velkoobchodi, ale jen z hlediska
ceny, které¢ odpovida i kvalita. Pohledem na odvétvi a pfedmét podnikdni mohou
spolecnost v dneSni dobé ohrozit dal§i 3 vyznamné konkurencni spolecnosti.
Konkrétné je fe¢ o JMP s.r.0., Postelia s.r.0. a Purtex.

Obor nabytkaistvi se potykd s velkym nedostatkem lidi. Ministerstvo pro
primysl a obchod uvadi, Ze za poslednich dvanact let ubylo celkem 69 % absolventli
truhlaiskych obortl. Pro spole¢nost JELINEK — vyroba nabytku s.r.o. se tak mozny

nedostatek pracovniki stava velikou hrozbu.
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6 Diskuze

Na vysledky horizontalni analyzy je tfeba pohlizet jak na absolutni zmény
hodnot uvedené v tis. K¢, tak i1 na relativni zmény vyjadiené v procentech. Sledovani
samotného procentniho rozdilu mezi jednotlivymi roky mize byt v ptipadé spolecnosti
JELINEK — vyroba nabytku. s r.o. dost zkreslujici, coz by mohlo vést k negativnimu
ovlivnéni béhem rozhodovani v fizeni podniku. Vysledky vertikalni analyzy rozvahy
predstavuji majetkovou strukturu a jeho zdroje financovani. Spolecnost se fidi
konzervativni metodou (Nyvltova et al., 2010), coZ mlZe byt vyhodné s ohledem na
pripadné zadluzeni a krizové obdobi ekonomiky z diivodi pandemie. Vyhodnéjsi je
vSak vyuzivani kratkodobych cizich zdroju, jelikoz jsou levnéjsi. Riziko spocivav tom,
ze nemusi byt finan¢ni prostiedky k dispozici. Ohledné majetkové struktury jsou
vynosngjsi dlouhodoba aktiva, ale pro zajisténi likvidity jsou tieba i kratkodoba aktiva
(Ruckova, 2015). Ukolem finanéniho fizeni spolegnosti je zajistit optimalni strukturu
majetku a rozhodnout, jak bude majetek financovan (Nyvltova et al., 2010). Zpravidla
totiz plati, ze ¢im je vice podnik zaméten na likviditu, tim nizsi efektivnosti dosahuje
a naopak.

Ukazatel likvidity ptedstavuje schopnost podniku pfeménit aktiva na penézni
prostiedky a tim hradit své splatné zavazky. Konkrétné u bézné likvidity je doporucena
hodnota v rozmezi 1,5 — 2,5 (Sedla¢ek, 2011). JELINEK — vyroba nabytku s.r.o. po
celé¢ sledované obdobi dosahoval vyrazné€ vysSich hodnot u bé&zné, pohotové i
hotovostni likvidity. To znamena, Ze je spole¢nost pln€ schopna splacet své zavazky,
jelikoz disponuje velikym mnozstvim volnych financ¢nich prostfedk. Podnik je
stabilni a zvladne ustdt 1 neocekavané situace jako naptiklad nasledky vlivem
pandemie. Z dlouhodobého hlediska je vSak lepSi hodnoty snizit k doporu¢enému
rozmezi a volné finan¢ni prostiedky vyuzit napfiklad jako investice do novych
technologii, strojt, ptipadné k rozsiteni poctu vlastnich prodejen nebo sortimentu.

Ukazatel rentability zobrazuje schopnost podniku vytvaiet nové zdroje pro
svou ¢innost a dale jak efektivné jsou vyuzivany (Knapkova et al., 2017). Spolecnost
vykazovala nizké hodnoty rentability po celé sledované obdobi. V obdobi 2012-2013
byly zaznamenany dokonce zaporné hodnoty z diivodu vlivu ekonomické krize. Aby
doslo k narGstu ukazatelii rentability, je nutné snizit néklady, zvySit trzby nebo
zkombinovat oba faktory. Jelikoz trzby z prodeje materidlu a trzby z prodeje

dlouhodobého majetku tvofi minimalni podil na objemu celkovych trzeb, méla by se
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spolecnost zaméfit na zvySovani trzeb z prodeje vlastnich vyrobkt a sluzeb. Toho lze
rovnéz docilit nabidkou nového sortimentu a s tim souvisejici zvySeny export vyrobki.

Ukazatel zadluZenosti vyjadiuje vztah mezi cizimi zdroji a vlastnim kapitalem.
Udava, v jakém rozsahu spolecnost vyuziva k financovani majetku cizi zdroje, resp.
dluhy (Sedlacek, 2011). Snahou firmy je financovani podnikatelské ¢innosti pfrevazné
z vlastnich zdroji, Jak se snizoval podil cizich zdrojl, logicky se snizovala 1 celkova
zadluZenost spolecnosti ze 16,71 % v roce 2012 na 5,98 % na konci sledované¢ho
obdobi. Tudiz lze fict, Ze spolecnost je finan¢n¢ samostatna a nezavisla. Do budoucna
muze ziskat bankovni Gvér v rozumné vysi a tim nejen zvysit podil cizich zdroju, ale
ziskané prostfedky mohou byt vyuzity na stavbu vyrobni haly, rozsifeni vlastnich
prodejen, nové stroje nebo technologie a tfeba i pofidit levnéjsi, ale stale kvalitni
material, a tak rozsifit sortiment o vyrobky s niz$i cenovou relaci.

Ukazatel aktivity zndzornuje, jak podnik nakladd a vyuziva jednotlivé casti
majetku. Muze byt vyjadien jako doba obratu nebo obrat urcité polozky aktiv
(Vochozka, 2011). Z vyslednych hodnot je patrné, Ze spolecnost efektivné
nevyuzivala svilj majetek. 737 dni, takova byla doba obratu celkovych aktiv v roce
2013. Do vyvoje obratu celkovych aktiv se promitl vyvoj trzeb, i proto vyse zminéna
doporuceni by méla mit vliv na snizeni doby obratu celkovych aktiv, a tudiz vice

efektivni vyuziti majetku.
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7 Zavér

Bakalaiska prace byla zaméfena na finanéni analyzu spoleénosti JELINEK —
vyroba nabytku, s.r.o. prostfednictvim vybranych metod finan¢ni analyzy, coZ poméaha
také k odhaleni silnych a slabych stranek spole¢nosti.

Z vysledki horizontalni analyzy vykazu zisku a ztraty je patrné, Ze na pocatku
referencniho obdobi byla spole¢nost ovliviilovana ekonomickou krizi, jejimz
nasledkem byl zéporny vysledek hospodateni. Ke zlepSeni situace doslo v roce 2014,
kdy probéhla zména v komunikaci se zdkazniky, ktefi zacali vice upfednostiovat
webové stranky a prostfednictvim zmény sortimentu se povedlo pfildkat nové fady
zakaznikid. K vyraznému rozkvétu doslo v roce 2017. Oproti $patnému obdobi v roce
2013 byl zaznamenam vysledek hospodateni celkové o 6 245 tis. K& vyssi, jelikoz
tehdy spolecnost hospodarila s nejvyssim ziskem a to 4 781 tis. K¢ predevsim diky
vysokému odbéru produktt z dieviny ZIRBE.

Vertikalni analyza aktiv odhalila postupné zmenSujici se podily hodnot mezi
stalymi a obéznymi aktivy. Hlavnim divodem byl kone¢ny narust podilu zasob o
témet 10 % oproti pocatku referencniho obdobi. U pasiv pak bylo zjisténo, ze
spolecnost financuje sva aktiva hlavné z vlastniho kapitalu. Ten byl tvoien piredevsim
z vysledku hospodateni z let minulych.

Pii pohledu na pomérové ukazatele, konkrétné¢ ukazatele rentability, vyplyva,
ze jejich vysledky byly spjaty s vysledkem hospodateni. Hodnoty byly rovnéz do roka
2013 zaporné. Poté hodnoty rostly aZ na samotny vrchol za referencni obdobi v roce
2017. Nicméné¢ hodnoty nedosahovaly vysokych vysledkii. U analyzy ukazatelt
likvidity bylo zjisténo, Ze spolecnost po celé sledované obdobi dosahuje vysokych
hodnot bézné, pohotové i hotovostni likvidity. To znamen4, Ze je spole¢nost vice nez
pIn€ schopna splacet své zavazky, jelikoz spolecnost disponuje velikym mnoZzstvim
volnych finan¢nich prostiedkli. Jak se snizoval podil cizich zdroji, logicky se
snizovala i celkova zadluZenost spole¢nosti na 5,98 % na konci sledovaného obdobi.
Tudiz lze fict, Ze spolecnost byla po celé referencni obdobi sobésta¢nd, coz dokazuje
1 ukazatel kvoty vlastniho kapitalu. Ukazatel trokového kryti nejdiive vykazoval
zaporné hodnoty s vlivem na hodnotu EBITu. Naopak v roce 2017 dosahla nejvyssi
hodnoty a diky tomu byla spole¢nost schopna kryt uroky az 436krat. Finan¢ni paka

vykazovala kladné hodnoty béhem celého sledovaného obdobi. Avsak s nizkou a
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zaroven klesajici hodnotou celkového zadluzeni spole¢nosti nebyl efekt financni paky
prilis velky.

Dle vyvoje ukazatele obratu celkovych aktiv je zfejmé, Ze za celé referencni
obdobi nebyla dosaZena ani minimalni hodnota ukazatele. Z toho vyplyva, Ze
spolecnost efektivné nevyuzivala svlij majetek. S tim souvisi vysoka hodnota doby
obratu aktiv. V roce 2013 byla zaznamenana nejvyssi hodnota ve vysi 737,17 dni, jejiZ
divodem bylo snizovani trzeb. Doba obratu zasob méla v prvni poloviné sledovaného
obdobi velice kolisavy prubéh, jehoz pficina byla v tom, Ze samotny priibéh zasob 1
trzeb mél stejny prabeh. Po zbytek sledovaného obdobi se vyvoj hodnot stabilizoval.
Doba obratu zavazki by se méla minimalné€ rovnat dobé obratu pohledavek. Nejvetsi
rozdil mezi hodnotami byl v roce 2018, a to téméi 16 dni. Coz znamena, Ze spolecnost
ma prostiedky od svych odbérateld, se kterymi miZe zaplatit své zavazky, na které ma
jesté 16 dni do splaceni.

Dle SWOT analyzy je ziejmé, Ze si spolenost JELINEK — vyroba nabytku
s.r.o. siln¢ zaklada na obchodni znacce, ktera je nositelem tradice, kvality a reputace.
Znacka kvality ,,Cesky kvalitni nabytek™ prosel akreditovanou zkusebnou. A zaroven
1 za nepfiznivé epidemiologické situace se drzi svého rodinného motta ,, Poctivou praci
si ziskat ditveru zakaznikii* a i v této t€zké dobé se snazi byt co nejblize ke svym
zakaznikim a co nejlépe vyhovét ptani zdkaznik.

Koncem roku 2019 se poprvé objevily zpravy tykajici se COVID-19. V prvnich
mesicich roku 2020 se virus rozsifil do celého svéta a zplsobil rozsahlé ekonomické
Skody. V ¢ervnu 2020 spole¢nost nezaznamenala vyznamny pokles prodeje, ovSem
situace se nadale méni, a proto nelze predvidat dopady této pandemie na ¢innost
spolecnosti. Vedeni spolecnosti bude pokracovat v monitorovani potencidlniho
dopadu a podnikne veskeré ke zmirnéni jakychkoliv negativnich dopad.

Ze zpracované finan¢ni analyzy nevyplynuly zadné vyrazné problémy, které
by vyznamné ohrozovaly zdravi spolecnosti. Jedna se o finan¢né stabilni spolecnost,

ktera splnuje predpoklad budouci prosperity.
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10 P¥ilohy

Ptiloha ¢. 1 Rozvaha spolec¢nosti pro obdobi 2012-2019

122 881 | 117 116 | 113 617 | 111 783 | 109 004 | 116 013 | 117 538 | 117 451

83161 | 78607 | 76377 | 78299 | 71842 | 72888 | 71827 | 69 838

57 0 0 262 553 689 999 2 040
82978 | 78470 | 76238 | 77902 | 71154 | 72071 | 70699 | 67671
126 137 139 135 135 128 129 127

39378 | 38306 | 37037 | 32969 | 36777 | 42603 | 45317 | 44373

23777 | 24429 | 21196 | 24538 | 27816 | 30927 | 35007 | 31110
0 0 0 0 0 0 0 0
5412 3305 3011 3 040 3253 4211 2575 3345
10189 | 10572 | 12830 | 5391 5708 7 465 7735 9918

342 203 203 515 385 522 394 3240

122 881 | 117116 | 113 617 | 111 783 | 109 004 | 116 013 | 117 538 | 117 451

102 236 | 100 781 | 100 795 | 101 296 | 102 318 | 107 089 | 109 483 | 110 008
20000 | 20000 | 20000 | 20000 | 20000 | 20000 | 20000 | 20 000

96 107 109 105 105 98 99 97

2250 2250 2250 2250 2250 2250 2250 2250

81327 | 79890 | 78426 | 78436 | 78940 | 79964 | 84745 | 87133

-1437 | -1466 10 505 1023 4777 2 389 528

20529 | 15990 | 12473 | 9945 6 347 8482 7 817 7018

0 0 0 0 0 0 0 0
1115 377 377 745 1 056 1710 1247 1382
5014 4813 4896 2 600 5291 6772 6 570 5636
14400 | 10800 | 7200 6 600 0 0 0 0
116 345 349 542 339 442 238 425

Zdroj: Vlastni zpracovani podle vyrocni zpravy spolecnosti JELINEK 2012-2019
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Ptiloha ¢. 2 Vykaz zisku a ztraty spolecnosti pro obdobi 2012-2019
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90 088
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67 014

68 037
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72 766

81 071

89 725

85143

288

12
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14

64 271
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85462

81511

65 084

66 568

62 495

70322

80 265

87481
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-1 960

2111

3342
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-1916
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1 020
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12
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67 871
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81 059

91118
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67 597
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83196
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99
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0

14

11
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34375

39239
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45227
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32337

28 243

31889

32938

34 564

37252
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34249

7091
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7311
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9327

10 363

21 231

18 381

20 645

21 485

23333

28 062

33871

30498

15 749

13 569

15161

15450

16 828

20209

24 336

22 675

5425

4748

5338

5452

5876

7048

8437

6724

57

64

146

583

629

805

1098

1099

508

514

510

486

485

491

484

493

4 589

4565

4437

4630

4734

4673

5769

6 620

566

506

601

833

630

787

1133

1031

149

788

-508

306

518

-55

127

-6 470

854

1472

2 664

1198

808

952

987

6401

339

391

274

405

195

908

493

330

604

396

280

168

66

13

31

38

-529

-1 891

440

1312

1 861

6348

3138

695

-830

-311

-430

-438

249

-690

-161

-229

-1359

-2202

10

874

1612

5658

2977

466

80

-738

0

368

591

877

589

-1439

-1 464

10

506

1021

4 781

2 388

527

Zdroj: Vlastni zpracovéni podle vyrocni zpréavy spolecnosti JELINEK 2012-2019
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Ptiloha ¢. 3 Horizontalni analyza rozvahy v obdobi 2012-2019 — absolutni zména v tis. K&

-3499 | -1834 | 2779 7 009 1525 -87
-2230 1922 -6 457 1046 | -1061 | -1989
0 262 291 136 310 1 041
-2232 1 664 -6 748 917 -1372 | -3028
2 -4 0 -7 1 -2
-1269 | -4068 | 3808 5 826 2714 -944
-3233 3342 3278 3111 4080 |-3897
0 0 0 0 0 0
-294 29 213 958 -1 636 770
2258 -7439 317 1757 270 2183
0 312 -130 137 -128 2 846
-3499 | -1834 | -2779 7 009 1525 -87
14 501 1022 4771 2394 525
0 0 0 0 0 0
2 -4 0 -7 1 -2
0 0 0 0 0 0
-1 464 10 504 1024 4781 | 2388
1476 495 518 3754 -2 388 | -1861
-3517 | -2528 | -3598 2135 -665 -799
0 0 0 0 0 0
0 368 311 654 -463 135
83 -2 296 2691 1481 -202 -934
-3 600 -600 -6 600 0 0 0
4 193 -203 103 -204 187

Zdroj: Vlastni zpracovéni podle vyrocni zpréavy spolecnosti JELINEK 2012-2019
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Ptiloha ¢. 4 Horizontalni analyza rozvahy v obdobi 2012-2019 — relativni zména

4,69 | -299 | -1,61 | 249 | 6,43 1,31 | -0,07
548 | 284 | 252 | 825 | 146 | -146 | -2,77
-100 0 100 | 111,07 | 24,59 | 44,99 | 1042
543 | 284 | 2,18 | 866 | 1,29 1,9 | -428
8,73 | 146 | -2,88 0 5,19 | 0,78 | -155
2,72 | 331 | -10,98 | 11,55 | 1584 | 6,37 | -2,08
2,74 | <1323 | 15,77 | 1336 | 11,18 | 13,19 |-11,13
0 0 0 0 0 0 0
3893 | 89 0,96 701 | 2945 | 3885 | 29,9
3,76 | 21,36 | 5798 | 588 | 30,78 | 3.62 | 2822
40,64 | 0 153,69 | -2524 | 3558 | -24,52 | 722,34
4,69 | 299 | -1,61 | 249 | 643 1,31 | -0,07
1,42 | 0,01 0,5 1,01 4,66 2,24 | 048
0 0 0 0 0 0 0
11,46 | 1,87 | -3,67 0 6,67 1,02 | 2,02
0 0 0 0 0 0 0
1,77 | -1,83 | 001 0,64 13 508 | 2,82
2,02 | 100,68 | 4950 | 102,57 | 366,96 | -49.99 | -77.9
22,11 21,99 | -2027 | -36,18 | 33,64 | -7,84 |-10,22
0 0 0 0 0 0 0
66,19 0 9761 | 41,74 | 61,93 | -27,08 | 10,83
401 | 1,72 | -469 | 103,5 | 27,99 | 2,98 |-1422
25 | 3333 | -833 | -100 0 0 0
19741| 1,16 553 | -37,45 | 30,38 | -46,15 | 78,57

Zdroj: Vlastni zpracovdni podle vyrocni zpravy spolecnosti JELINEK 2012-2019
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Ptiloha ¢. 5 Horizontalni analyza VZZ v obdobi 2012-2019 — absolutni zména v tis. K¢

-7 841 8876 | 2493 | 2125 8524 8 786 -4 806
-8205 | 9228 | 2481 | 2248 8305 8 654 -4 582
-178 -98 14 -26 16 -16 14
-7 465 8671 1417 | 23531 8126 7911 -3 951
-9235 | 10719 | -4073 | 7827 9943 7216 -6 596
1915 -2066 | 5453 | -3293 | -1965 705 2 663
-145 18 37 -2 003 148 -10 -18
-505 419 1020 -949 412 1070 -519
-57 236 30 692 -249 -311 -126
364 -352 12 -123 219 132 -224
-6 791 6780 | 1740 | 3283 8165 10 059 -7 592
-6 843 6897 | 1609 | 3493 7 452 10 474 -7 429
-119 -90 10 -19 14 -14 11
-5053 4 864 1010 1942 3036 3027 -3 642
-4 094 3 646 1 049 1 626 2 688 1675 -4 678
-959 1218 -39 316 348 1352 1 036
-2850 | 2264 840 1 848 4729 5 809 -3373
-2 180 1592 289 1378 3381 4127 -1 661
-677 590 114 424 1172 1389 -1713
7 82 437 46 176 293 1
6 -4 -24 -1 6 -7 9
-24 -128 193 104 -61 1 096 851
-60 95 232 -203 157 346 -102
639 -1296 814 212 -573 182 -6 597
618 1192 | -1466 | -390 144 35 5414
52 -117 131 -210 713 -415 -163

-208 -116 -112 -102 -53 18 7
-1362 2331 872 549 4 487 -3210 -2 443
519 -119 -8 189 -441 529 -68
-843 2212 864 738 4 046 -2 681 -2 511
-818 738 368 223 286 -288 -650
-25 1474 496 515 3760 -2 393 -1 861

Zdroj: Vlastni zpracovani podle vyrocni zpravy spolecnosti JELINEK 2012-2019
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Ptiloha ¢. 6 Horizontalni analyza VZZ v obdobi 2012-2019 — relativni zména

14,97 3,66 300 | 11,71 | 10,81 5,33
15,69 3,65 319 | 11,41 | 1067 | -511
89,09 | 116,67 | -100 100 -100 100
15,26 2,16 3,78 11,7 10,2 4,62
19,19 6,12 | 12,52 | 14,14 | 899 27,54

4591,11 | 258,31 | -98,53 | -40102 | 36,8 219,9

1,8 3,63 | -189,5 | -15.64 | 125 223
3393 | 61,67 | -3549 | 23.88 | 50,07 | -16,18
35,87 336 | 74,89 | -1541 | -22,75 | -11,93
74,11 9,76 | 91,11 | 1825 | 57,14 | -61,71

11,1 2,56 4,72 11,2 | 12,41 8,33
11,36 2,38 505 | 1025 | 13,07 -8,2
90,91 | 111,11 | -100 100 -100 100
14,15 2,57 4,82 72 6,69 7,55
12,91 3,29 4,94 7,78 45 -12,02
19,86 0,53 | 432 456 | 16,95 11,11
12,32 4,07 8,6 2027 | 207 29,96
11,73 1,91 8,92 | 20,09 | 2042 6,83
12,43 2,14 7,78 | 1995 | 19,71 20,3
128,13 | 29932 | 7,89 | 2798 | 364 0,09
0,78 471 | 021 124 | -143 1,86

2.8 435 225 | -129 | 2345 14,75
18,77 38,6 | -2437 | 2492 | 4396 9

16447 | -16024 | 6928 | -110,62 | -330,91 | -5194,49
80,98 | -55,03 | -32,55 | 17,82 | 3,68 | 548,53
29,92 | 47,81 | -51,85 | 365,64 | -457 | -33,06
4143 | 66,67 | 154,55 | 407,69 | -58,06 | -18,42
12327 | 198,18 | 41,84 | 241,11 | -50,57 | -77,85
38,26 | -1,86 | 43,15 | -177,11 | 76,67 | -42,24
100,45 | 8640 | 8444 | 250,99 | -47,38 | -8435

100 100 60,6 | 4839 | -32.84 | -110,36
100,68 | 4960 | 101,78 | 36827 | -50,05 | -77,93

Zdroj: Vlastni zpracovdni podle vyrocni zpravy spolecnosti JELINEK 2012-2019
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Ptiloha ¢. 7 Vertikalni analyza rozvahy v obdobi 2012-2019

100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00
67,68 | 67,12 | 67,22 | 70,05 | 6591 | 62,83 | 61,11 | 59,46
0,07 0,00 0,00 0,33 0,77 0,95 1,39 2,92
99,78 | 99.83 | 99,82 | 9949 | 99,04 | 98,88 | 9843 | 96,90
0,15 0,17 0,18 0,17 0,19 0,18 0,18 0,18
32,05 | 32,71 | 32,60 | 29,49 | 33,74 | 36,72 | 38,556 | 37,78
6038 | 63,77 | 5723 | 7443 | 7563 | 72,59 | 77,25 | 70,11
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
13,74 | 8,63 8,13 9,22 8,85 9,88 5,68 7,54
2587 | 27,60 | 34,64 | 1635 | 1552 | 17,52 | 17,07 | 2235
0,28 0,17 0,18 0,46 0,35 0,45 0,34 2,76

100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00

83,20 | 86,05 | 88,71 | 90,62 | 93,87 | 9231 | 93,15 | 93,66
1956 | 19,85 | 19,84 | 19,74 | 19,55 | 18,68 | 1827 | 18,18
0,09 0,11 0,11 0,10 0,10 0,09 0,09 0,09
2,20 2,23 2,23 222 2,20 2,10 2,06 2,05

79,55 | 7927 | 77,81 | 7743 | 77,05 | 74,67 | 77,40 | 7921

1,41 | <145 | 001 0,50 1,00 4,46 2,18 0,48

16,71 | 13,65 | 10,98 | 8,90 5,82 7,31 6,65 5,98
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
5,43 2,36 3,02 749 | 16,64 | 20,16 | 1595 | 19,69

2442 | 30,10 | 3925 | 26,14 | 83,36 | 79,84 | 84,05 | 8031

70,14 | 67,54 | 57,72 | 6637 | 0,00 0,00 0,00 0,00

0,09 0,29 0,31 0,48 0,31 0,38 0,20 0,36

Zdroj: Vlastni zpracovani podle vyrocni zpravy spolecnosti JELINEK 2012-2019

71




Ptiloha ¢. 8 Vertikalni analyza VZZ v obdobi 2012-2019

100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00
99,83 | 99,20 | 99,82 | 99.81 | 99,98 | 99,72 | 99,60 | 99,84
043 | 0,19 0,02 0,04 | 0,00 | 0,02 | 0,00 | 0,02
9591 | 96,59 | 9624 | 94,86 | 9541 | 95,66 | 95,25 | 95,73
101,26 | 98,32 | 101,67 | 93,42 | 101,29 | 103,50 | 102,36 | 99,23
3,05 | 008 | 322 | 500 | 007 | 247 | -1,42 | 1,78
1,78 | 1,76 1,56 1,58 | -136 | -1,03 | 0,95 | -1,01
2,60 | 2,10 2,43 3,79 | 237 | 2,64 | 3,57 | 3,16
1,07 | 1,12 131 131 | 222 | 1,69 | 1,18 | 1,09
0,17 | 0,80 0,18 0,19 | 0,02 | 0,28 | 040 | 0,16
100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00
99,50 | 99,36 | 99,60 | 99,42 | 99,73 | 98,88 | 99,46 | 99,60
0,32 | 0,16 0,01 0,03 | 0,00 | 0,02 | 0,00 | 0,01
58,37 | 56,63 | 58,05 | 58,16 | 58,04 | 56,43 | 53,25 | 53.62
82,02 | 82,16 | 81,27 | 81,84 | 81,92 | 82,37 | 80,67 | 76,77
17,98 | 17,84 | 18,73 | 18,16 | 18,08 | 17,63 | 19,33 | 2323
3143 | 3028 | 30,54 | 31,04 | 32,10 | 35,01 | 37,37 | 36,66
74,18 | 73,82 | 7344 | 71,91 | 72,12 | 72,02 | 71,85 | 74,35
25555 | 25,83 | 2586 | 2538 | 25,18 | 25,12 | 24,91 | 22,05
0,27 | 035 0,71 2,71 | 2,70 | 2,87 | 3,24 | 3,60
0,75 | 0,85 0,75 0,70 | 0,67 | 0,61 | 0,53 | 0,59
6,79 | 7,52 6,56 6,69 | 651 | 583 | 637 | 7,9
0,84 | 0,83 0,89 120 | 0,87 | 098 | 1,25 | 124
022 | 130 | 0,75 | 044 | 0,71 | -0,07 | 0,14 | -7,78
126 | 243 3,94 1,73 | 1,11 | 1,19 | 1,09 | 7,69
0,50 | 0,64 0,40 0,58 | 027 | 1,12 | 054 | 0,40
36,76 | 129,17] 4400,00 | 259,29 182,27 132,78 [ 131,41 ] 131,88
57,68 | 2124 | -4300,00 | -86,56 | 24,39 | -14,43 | -6,74 | -43,45
94,44 | 150,41 | 100,00 | 172,73 | 157,88 | 118,34 | 124,66 | 88,43
5,56 | 5041 | 0,00 | 72,73 | 57,88 | 18,34 | 24,66 | -11,57
100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00

Zdroj: Vlastni zpracovani podle vyrocni zpravy spolecnosti JELINEK 2012-2019
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