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1 Uvod

V soucasné dobe¢ jsou nejcennéj§im zdrojem informace. Spole¢nost, pro své rozhodovani,
vyzaduje nejen dokonalé znalosti o financni situaci podniku, ale 1 o situaci v jeho okoli.
Znalost financni situace je primarni pro spravné rozhodovani vrcholového vedeni

spoleCnosti.

Financ¢ni analyza je vSestrannym nastrojem, ktery pomaha odhalit silné a slabé stranky
podniku. Informace, ziskané z finan¢ni analyzy, poskytuji obraz o finan¢nim hospodareni
podniku. Diky tomu lze zjistit pfipadné neefektivnosti a problémy. Finan¢ni analyza
umoziuje tyto neefektivnosti a problémy odstranit ¢i zmirnit jejich dopad na fungovani
rozhodovani spoleCnosti. Naopak pifipadné silné stranky lze wvyuzit k posileni

konkurenceschopnosti na trhu.

Cilem diplomové prace je vyhodnotit financni situaci podniku Kores Europe, s.r.o. za
pomoci paralelnich, pyramidovych a ucelovych soustav ukazateld, jejichz vysledky jsou

srovnany mezi podniky, tzv. mezipodnikové srovnani.

Diplomova prace je roz€lenéna na tii zakladni Casti — literarni reSersi, metodickou cast a

praktickou ¢ast.

Literarni prehled se zabyva problematikou finan¢ni analyzy. V literarnim piehledu je
popsana finan¢ni analyza — cile, pfedmét, zakladni metody. Prace se detailnéji zabyva
soustavami financnich ukazateli. Z paralelnich soustav ukazatelt jsou vybrany ukazatele
pomeérové, tj. ukazatele rentability, aktivity, zadluzenosti a likvidity. Nasledné se pak
prace zabyva hierarchickymi soustavami ukazateld a v posledni fadé ucelovymi

soustavami finanénich ukazatelu.

Metodicka prace se zamétuje na definovani cile. V metodice jsou popsany metody, které

jsou vyuzity pii zpracovani praktické c¢asti diplomové prace.

Prakticka ¢ast se vénuje aplikaci finan¢ni analyzy na konkrétné vybrany podnik za obdobi
od roku 2016 az 2020. Zkoumanym podnikem je Kores Europe s.r.o., zabyvajici se
vyrobou lepicich ty¢inek. Podnik je charakterizovan v uvodu aplikacni ¢asti. Vybrané
metody, popsané v literarnim prehledu a metodice, jsou aplikovany na podnik a vysledky
jsou zaneseny do graft, tabulek a obrazkti obsahujici slovni komentatr. Pro prostorové
srovnani vysledku je pouzita metoda mezipodnikového srovnani ze vzorku podniki, ktery

je ziskan na zaklad¢ databaze Bisnode Albertina. Nasledné jsou veskeré zjisténé vysledky
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shrnuty do samostatné kapitoly, kterd se zabyva navrhy a doporuenimi na zlepSeni
finan¢ni situace vybrané spolecnosti. V zavéru diplomové prace jsou shrnuty veskeré
vysledky. Soucasti prace je seznam pouzité literatury, piehled zkratek, seznam tabulek,

grafil, vzorcu, obrazkl a v posledni fadé€ seznam pfiloh vCetné pfiloh samotnych.



2 Literarni reSerse

2.1 Finanéni analyza

Finanéni analyzu lze definovat jako. ,, ndstroj hodnoceni procesii probihajicich v podniku
predeviim pro ucely rizeni a rozhodovani o podniku managementem a viastiky a dalsimi

subjekty bez ohledu na to, zda subjekt stoji uvniti: nebo vné podniku. “ (Sitvova, 1997)

., Financni analyza predstavuje systematicky rozbor ziskanych dat, kterd jsou obsazena
predevsim v ucetnich vykazech® (Ruckova, 2019). Finan¢ni analyzu lze chapat jako
metodu poméfujici ucetni udaje mezi sebou navzajem, které navic rozSifuji jejich
vypovidajici schopnost. Finan¢ni analyza napomaha ziskavat informace o celkovém
hospodareni, finan¢ni a majetkové situaci podniku. Ziskané informace mohou slouzit pro

fizeni a rozhodovani, pfijmuti riiznych opattenich (Peskova & Jindrichovska, 2012).

., Financni analyza slouzi ke komplexnimu zhodnoceni financni situace podniku. Pomdhd
odhalit, zda je podnik dostatecné ziskovy, zda md vhodnou kapitalovou strukturu, zda
vyuzivd efektivné svych aktiv, zda je schopen véas splacet své zavazky a celou fadu dalsich

vyznamnych skutecnosti. “ (Knapkova & Pavelkové, 2010)

Smyslem financni analyzy je pfiprava podkladi pro spravné a kvalitni rozhodovani.
Ziskané vysledky finan¢ni analyzy by mél management podniku porozumét a spravné

vylozit, nasledné vysledky vyuzit pfi fizeni podniku (Brigham & Houston, 2009).

Cilem finan¢ni analyzy je urCeni finan¢ni situace podniku, takzvané identifikaci
finan¢niho zdravi podniku. Jedna se o zjisténi slabin, které mohou zpusobit problémy a

silnych stranek, které predstavuji pro podnik pfilezitost (Mrkvicka & Kolatr, 2006).
2.1.1 Uzivatelé finan¢ni analyzy

Finanéni analyza ma mnoho uZzivatelt. Kazdy uzivatel ma na finan¢ni analyzu jiny thel
pohled a zajima ho odliSna Cast financni analyzy. Kazdy z uzivateli zkouma, zda je
podnik bonitni, tedy zda je schopen splacet zavazky vuci nim. Zaroven pro uzivatele
slouzi jako zaklad pro rozhodovani, jestli je vhodné do podniku investovat ¢i nikoli

(Kislingerova, 2010).

V souvislosti s tim, kdo finan¢ni analyzu provadi a vyzaduje vysledky, rozdelujeme
finan¢ni analyzu do dvou skupin — externi a interni. Externi finan¢ni analyza vyuziva

vefejné dostupné financni a ucetni informace. Zatimco interni finan¢ni analyza vyuziva
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méné dostupné, podrobnéjsi, informace, které jsou poskytnuty patfiénym osobam

(podnikové utvary a povolané osoby).

Vochozka (2011) ve své knize Metody komplexniho hodnoceni podniku fadi mezi externi
uzivatele vysledkt finan¢ni analyzy tyto subjekty — investory, banky, obchodni partnery
(dodavatelé, odbératelé), konkurencni firmy, statni organy a vefejnost. Mezi interni
uzivatele fadi Vochozka (2011) tyto subjekty — management podniku, vlastniky podniku

a zameéstnance.

2.1.2 Zdroje financ€ni analyzy

Nedilnou souéasti finanéni analyzy jsou data, ze kterych finanéni analyza erpa. USetnimi
vykazy, které slouzi jako podklad, fadime rozvahu, vykaz zisku a ztraty, piehled o
penéznich tocich a vyrocni zpravy. Na téchto zdrojich vykazi (rozvaha, vykaz zisku a
ztraty, prehled o penéznich tocich a vyrocni zprava) se shoduji autofi mnoha odbornych

literatur (Ruckova, 2019; Knapkova et al., 2013 i Grinwald a Holeckova, 2007).

Vykazy by mély byt kvalitné a peclivé zpracované, hodnotné a komplexni, aby bylo

mozné s jejich pomoci sestavit spravné hodnoceni podniku.

Maiik (1997) poukazuje na rozbor vykazi. Autor fika, Ze finan¢ni analyza nespociva ve
vypocétu pomérovych ukazateli a jejich soustav, ale zajimavé, uziteCné, informace lze
ziskat prostfednictvim vykazii a dopliikovych podkladt, naptiklad v piiloze k Gcetni

zaverce.

2.1.3 Problémy finanéni analyzy

Kazda metoda ma sva omezeni, financni analyza neni vyjimkou. O to vice by témto
problémim meéla byt vénovana pozornost. Autoii Knapkova s Pavelkovou (2010) radi

mezi problematické oblasti:

e vypovidaci schopnost tcetnich vykazli a pouzité metody v Gcetnictvi,

e mimoradné udalosti, sezonni faktory, které maji dopad na vysledek hospodateni,
e zavislost tradicnich metod a postupt financni analyzy na ucetnich udajich,

e ignorace rizika, nakladi obétované prilezitosti a budoucich vyhod

podnikatelskych ¢innosti

Dal$i autoti poukazuji na volnost ucetnich jednotek. Jedna se napiiklad o volbu metody

odepisovani a rychlosti odepisovani majetku. V soucasné dobé¢ je snaha metody a postupy
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sladit, avSak existuji stale rozdily v pravidlech ucetnictvi pro rizné zemé (Brealey Myers

& Allen, 2008).

2.2 Ukazatele finanéni analyzy

Zpracovani finan¢ni analyzy neni jednoduché, neexistuje jednotna metodika, nelze se ani

opfit o pravni upravu, taktéz se lisi pfistupy k financni analyze.

Anglosaské pojeti finan¢ni analyzy je orientovano na externi uzivatele. Naopak
francouzské pojeti je orientace na mezipodnikové srovnani, které je uréené spise internim

uzivatelim (Pevna, 2017).

Existuje cela Skala metod hodnoceni finan¢ni situace podniku. Metoda by meéla byt
zvolena s ohledem na ucelnost, nakladnost a spolehlivost (Ruckova, 2019). Obecné 1ze
fici, ze ¢im lepsi metody jsou pouzity, tim spolehlivéjsi budou zavéry (Rackova, 2019).
Vasek (c2012) doporucuje metody kombinovat z toho divodu, ze zadna metoda pouzita
samostatné, neni schopna poskytnout naprosto nejlepsi ¢i nejhorsi vysledky. Brealey a
Myers (2008) doporucuji vybirat si jen ukazatele, u nichz se informace vzajemné dopliu;i

a v daném slozeni dokazi vytvofit jasny pfedpoklad.
2.2.1 Analyza absolutnich ukazatelu

Ugetni vykazy obsahuji data, ktera lze pfimo pouzit, jedna se o absolutni ukazatele.
Ukazatele maji vyuziti pro analyzu vyvojovych trendi v Casovych fadach a analyze

procentniho rozboru jednotlivych polozek tcetnich vykaza.
Horizontalni analyza

Horizontalni analyza, nékdy oznaCovana jako analyza trendd, se vénuje vyvojem
jednotlivych zkoumanych veli¢in ve dvou, nebo i vice, po sobé jdoucich obdobich.
Sleduje se vyvoj absolutnich ukazatelti v Case. V ramci horizontalni analyzy muzeme

zkoumat absolutni a procentualni zménu (Mares, 2017).
Vertikalni analyza

Vertikalni analyza, nékdy nazyvana procentni analyza, nebo analyza komponent, se
vénuje pouze jedinému obdobi, které se zaméfuje na vnitini strukturu absolutnich

ukazatell (Tausl Prochazkova & Jelinkova, 2018).



Vertikalni analyzou sledujeme procentualni zastoupeni jednotlivych polozek v
jednotlivych letech od shora dolt, po sloupcich, na spolecném jmenovateli. Ve vykazu
zisku a ztraty se vétSinou voli jako zaklad pro procentualni vyjadieni velikost trzeb, v
rozvaze celkovd aktiva nebo pasiva podniku a do Citatele zvolime polozku, jejiz

procentudlni zastoupeni chceme zjistit (Sedlacek, 2007).

2.2.2 Analyza rozdilovych ukazatel

Analyza rozdilovych ukazateli se vénuje analyzou ucetnich vykazi, které maji tokové

polozky. Mezi takové lze zaradit vykaz zisku a ztraty, vykaz cash flow (Rackova, 2019).

Rozdilové ukazatele slouzi k analyze a fizeni finan¢ni situace podniku. Jsou oznacované
jako fondy financnich prostfedku tzv. financni fondy. Ve financni analyze se jako fond
oznacuji ukazatele urcitych stavovych ukazatell, které vyjadiuji aktiva nebo pasiva,
respektive jako rozdil mezi souhrnem urcitych polozek kratkodobych aktiv a urcitych

polozek kratkodobych pasiv — tzv. Cisty fond (Sedlacek, 2007).
Nejbéznéji pouzivané Cisté financnimi fondy jsou:

e (isty pracovni kapital,
e (isté pohotové prostiedky,

e (isty penézné-pohledavkovy financni fond.
2.2.3 Analyza pomérovych ukazatelt
K nejvyuzivan€j§im a nejrozSifen&jSim metodam financéni analyzy patii analyza
pomeérovych ukazateld. Divodem je jejich dobra vypovidaci schopnost a nenaro¢nost na
vypocet. Pomérové ukazatele vyjadiuji vztah dvou a vice velicin pomoci jejich podilu.

Podle oblasti analyzy se pomérové ukazatele Cleni na:

e ukazatele rentability,
e ukazatele aktivity,
e ukazatele likvidity,

e ukazatele zadluzenosti (Sedlacek, 2011).

Pomérové ukazatele jsou dale vyuzity pii vytvafeni soustav, které jsou usporadany

paraleln€, nebo pyramidové (Vochozka, 2011).



Ukazatele rentability

Kubickova s Jindfichovskou (2015) uvadi, ze rentabilita je ,,schopnost podniku
zhodnocovat viozené prostredky ve formé zisku®. Ukazatele rentability jsou nekdy
nazyvany ukazateli vynosnosti €1 névratnosti. Rentabilitu lze definovat jako méfitko

schopnosti podniku vytvaret nové zdroje. (Knapkova & Pavelkova, 2010).
Ukazatele rentability poméfuji zisk, ten maze mit nékolik forem:

e zisk pfed zdanénim a uroky (EBIT),

e zisk pfed zdanénim (EBT),

o (isty zisk (EAT),

e kapital vlozeny do podniku vlastniky nebo véfiteli a

e trzby.

Z téchto divodu se ukazatele rentability fadi mezi nejcasteji pouzivané indikatory v ramci
finanéni analyzy (Knapkova, Pavelkova & Steker, 2013). Indikatory miizeme povazovat
za kombinaci vSech aspekt hospodareni, protoze se do nich promita likvidita, fizeni aktiv

a zadluzenost podniku (Blaha & Jindfichovska, 2006; Kislingerova, 2010).

Mezi ukazatele rentability obvykle zafazujeme ukazatele rentability celkového kapitalu
(ROA), rentability vlastniho kapitalu (ROE), rentability trzeb (ROS). Tausl, Prochdzkova
a Jelinkova (2018), DluhoSova (2006) i Sedlacek (2011), fadi mezi ukazatele i rentabilitu
investovaného kapitalu (ROI).

Ukazatele aktivity
Kalouda (2017) nazyva ukazatele aktivity také jako ukazatele véazanosti kapitalu.
Indikatory aktivity popisuji schopnost podniku hospodafit s aktivy, které jsou

porovnavany s trzbami (Jacova & Ortova, 2011).

Je mozné se setkat se dvéma kategoriemi ukazatelll — poCtem obratek dané polozky aktiv
(obratovosti) a dobou obratu (kolik dnl trva, nez se aktivum pfemeéni do jiné majetkové
polozky) (Cizinska, 2018; Scholleova, 2008). Ukazatele aktivity jsou vypoéitavany
obvykle jako:

e doba obratu zasob,
e rychlost obratu zasob,

e doba obratu pohledavek,



e rychlost obratu pohledavek,
e doba obratu zavazku,

e relativni vazanost stalych aktiv (Kubic¢kova & Jindfichovska, 2015).

Pti vypocCtu ukazateld aktiv nastava mensi problém. Autofi se neshoduji na po¢tu dni v
roce. Napiiklad Kubic¢kova a Jindfichovska (2015) pocitaji, jak s 365 dny, tak 360 dny.
Pevna (2017) s Kaloudou (2017) berou v uvahu pouze variantu 365 dni. DalSi autofi

pocitaji pouze s 360 dny.
Ukazatele likvidity

Likvidita vyjadiuje schopnost podniku dostat svym zavazku. Sedlacek (2011) popisuje
ukazatele likvidity jako souhrn ptipadnych likvidnich prostfedkd, které podnik muze

pouzit pro uhradu svych splatnych zavazka.

Ukazatele likvidity vyjadiuji vztah mezi Citatelem (moznosti placeni) a jmenovatelem (co

je nutné zaplatit) (Knapkova, Pavelkova & Steker, 2013).

Podle polozek z rozvahy, které se dosazuji do jmenovatele, rozliSujeme likviditu na
béznou, pohotovou a penézni. Bézna likvidita obsahuje vSechna ob&zna aktiva, tedy
nejvice moznych prostfedka k tthradé zavazkt. Naopak penézni likvidita obsahuje pouze
kratkodoby financni majetek a penézni prosttedky. Penézni (okamzitd) likvidita tak patii

mezi piisn€jsi ukazatele (Sedlacek, 2011).
Ukazatele zadluzZenosti

Ukazatele zadluzenosti oznaCovany jako ukazatele financni stability. Cilem je zjistit, jak

moc je podnik zadluzeny (Tausl Prochazkova a Jelinkova, 2018).

Zadluzenost vyjadiuje, jaké zdroje podnik k financovani pouziva. Kromé vlastnich zdroj
muze podnik vyuzivat i cizi zdroje. Ukazatelé zadluzenosti pomé&fuji vlastni a cizi zdroje,
zabyvaji se dokonce 1 schopnosti podniku hradit dluhové naklady. Kislingerova (2010)
poukazuje na fakt, ze v praxi neni situace, kdy by podnik financoval sviij majetek pouze
z vlastniho nebo pouze z ciziho kapitalu. Urcita vySe zadluzenosti je prospeésna, z toho

divodu, ze uroky z cizich zdroju snizuji danové zatizeni podniku.

K analyze zadluZenosti existuje nesCetné mnozstvi ukazateli. Jedna se napiiklad o
celkovou zadluzenost, koeficient samofinancovani, koeficient zadluzenosti, trokové

kryti, béznou zadluzenost, dlouhodobou zadluzenost, finan¢ni paku ¢i miru zadluzenosti.
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2.3 Soustavy ukazatelu

2.3.1 Paralelni soustava ukazatelu

Paralelni soustavy tadi ukazatele vedle sebe. Neexistuje ukazatel, ktery by byl na
vrcholové pozici a podfadné ukazatele by jej vysvétlovaly. Ukazatelé, zahrnuté
v paralelni soustavé, jsou si rovnocenné. Je zapotiebi brat v potaz, které ukazatele pro
paralelni soustavu vybereme. Synek (2007) k vybéru doporucuje vyuzit korelaci mezi
jednotlivymi ukazateli a vybrat ukazatele, u kterych je korelace nizka, protoze takové
ukazatele pak podavaji dodatecné informace. Hlavni vyhodou téchto soustav je jejich
jednoduchost na sestaveni, flexibilita a fakt, ze odpovidaji funkéni oblasti podniku

(Smidova, 2009).
2.3.2 Pyramidové soustavy ukazatelt

Pyramidové soustavy rozkladaji jeden nebo i vice syntetickych ukazatelG na jednotlivé
dil¢i analytické ukazatele. Tim pomahaji odhalit pfic¢iny jejich vys§i nebo zmény

(Smidova, 2009).

Jelikoz jednotlivi ukazatele na sebe maji vliv a souviseji spolu, pfi zméné jednoho
ukazatele dochazi k ke zménam na jinych ukazatelich. Cilem pyramidové soustavy je
odhalit vzajemné vazby ukazateld, to umoziuje interpretaci vlivu zmeény jakéhokoli
ukazatele na celkové vysledky (Kislingerova, 2010; Sedlacek, 2007). Rozklady ukazatelti

se pomérn€ ¢asto zobrazuji v grafické podobé€, z divodu prehlednosti (Rickova, 2019).

Wagner (2009) popisuje, ze pyramidové rozklady pomahaji odhalit slabé a silné stranky
vykonnosti podniku, které slouzi pro rozhodovani, jakym oblastem se vénovat vice a

jakym méng¢.

2.3.2.1 Du Pont rozklad rentability

Rickova (2019) oznaCuje Du Pontiv rozklad ukazatele rentability jako jednu
z nejznaméjSich soustav ukazatell. Soustava byla objevena a nasledné i pouzita
v nadnarodni chemické spole¢nosti Du Pont de Nomeurs, odtud nazev Du Pont. Autorem

modelu byl Frank Donaldson Brown (Marek, 2009)

Rackova (2019) i Blaha s Jindfichovskou (2006) popisuji zalozeni soustavy na rozkladu,
respektive na odvozovani ziskové marze a obratu celkovych aktiv. Smidova (2009)

popisuje, ze nedochazi jenom k rozkladu rentability kapitalu, ale i k rozkladu aktiv, trzeb
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a investovaného kapitalu. Du Pont rozklad ma nékolik variant. Zakladni Du Pont rozklad

je zobrazen na obrazku 1.

Obrdzek 1: Du Pont rozklad rentability — zdékladni’

ROE
EAT / VK
ROA Finanéni paka
EAT /altiva | aktiva/ VK
1
I ]
ROS Qbrat aktiv
EAT / triby * triby/ aktiva
EAT / triby triby / aktiva

! Du Pont decomposition of return on equity — basic
Zdroj: Riickova, 2019

Nektefi autofi jesté uvadeji rozsifenou variantu Du Pontu, ktery se vénuje rozkladu do
vétsiho detailu (obrazek 2).

Obrdzek 2: Du Pont rozklad rentability — rozsireny!

ROE
EAT / VK
ROA Finandni paka
EAT / aktiva aktiva / VK
T
L 1
ROS Obrat aktiv
EAT / triby * trzby / aktiva
ear |/ | triby trzby | /| aktiva
trzby = | naklady fixmiA |+ | béinaA
I I
| 1 1 1 1 1 1
provoznt g odpisy [+ uroky + dané penize |+ | pohledavky |+ cenne

papiry

! Du Pont decomposition of return on equity — extended

Zdroj: Synek et. al., (2009)

2.3.2.2 Grollova soustava

Grollova soustava pomérovych ukazatelt (obrdzek 3) je vyuzivana vnitropodnikovym
fizenim, jelikoz polozky tvofi interni informace. Soustava je vyuzitelna pii planovani,
fizeni a kontrole. Grollova soustava, nékdy oznacovana jako soustava vnitini kontroly, je
pouzitelna, jak pro ucely srovnani planu se skuteCnosti, tak pro porovnani ukazateld

v &ase (Smidova, 2009).
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Obrazek 3: Grollova soustava’

Zisk
Provozné nuiny kapitdl
[ ]
Provoznizisk " Kalkulovand
Provazné nutny kapital rokova mira
[ | .
[ . 1 . 1 ) ]
Provaenizisk X Traby Provozn | zisk Provozné nutny kapital
Triby Provozné nutny kapital Potetpracovn ki Podetpracovn ki

! I J—l

Provoznizisk X Marze Vikany Naklady
Marze Tredtry Potet pracovniki - Podet pracovniki
] |
Strukiura irfeb Marle
Produkiova Ke % Produlfma K& % Plidana hodnota Pfidan hodnota
skupina skupina Potet pracown kil Vykony
A A
8 X |e
c c
D * |o
E E
Plidana hodnota Kalkulované odpisy
Celkem 1000 Celkem Kalkulované odpisy Potet pracovniki

! Groll's hierarchical system
Zdroj: Smidova, 2009
2.3.2.3 Coenenbergova soustava
Smidové (2009) zafazuje mezi dalsi soustavy také Coenenbergovu soustavu. Soustava
obsahuje vSechny ukazatele rentability a dava je do vzijemnych vazeb. Za pomoci
matematickych uprav lze ziskat z rentability vlastniho kapitalu rentabilitu celkového

kapitalu, rentabilitu dlouhodobého kapitalu a rentabilitu provozné nutného kapitélu i

rentabilitu trzeb.

Obrdzek 4: Coenenbergova soustava’

" Zisk pfed zdanénim
viastniho kapitaiu Viastni kapital
Rentabilita Z"';z:&:::‘/ . Uroky Viastnikapital
celkového
kapitalu Celkovy kapital Celkovy kapital Celkovy kapital
Rentabilita Provozn| zisk Diouhodoby kapital Provozn| zisk
diouhodobého
kapitalu Diouhodoby kapital Celkovy kapital Zisk pted zdanénim
]
Rentabilita Provozni zisk Provozné nutny kapital
provozné
nutného kapitalu Provozné nutny kapital Celkovy kapital
Provozni zisk Trzby
L Trzby Provozné nutny kapital

! Coenenberg hierarchical system

Zdroj: Smidova, 2009
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2.3.2.4 ZVEI soustava

Soustava ZVEI je obdobou Du Pont analyzy. Rozdil mezi témito soustavami je jejich
vyuziti, vychazi z pyramidové 1 paralelni soustavy (ZVEI modelu). To znamena, ze

kromé matematickych vztaht se v ZVEI soustavé objevuji také bezpocCetni vztahy.

Nevyhodou ZVEI soustavy lze povazovat detailnéjsi znalosti ohledné internich informaci
(interni propocCty, nakladové ucetnictvi), diky tomu nemohou externi analytici vytvorit
ZVEI soustavu. Naopak vyhodou je jeji samostatnost, podrobnost a obsahlost. Z tohoto

diivodu lze soustavu vyuzit v mezipodnikovém srovnani (Smidové, 2009).

ZVEI soustava je vyobrazena na obrdzku 5.

Obrdzek 5: ZVEI soustava’

3 ok Az anos Tvorb:
Analyza rdswu ’ . hasitdlu hodn
Sehwon! Sekcr it
Analy:a rentatility Renta bitita Analyza kapitdiove
uhazslele viastninho kapadiu stubtury ubaaee
ynos type B azika typa A
Analyza strukwury | 1 I 1
Poail
-
s cave Anstibc
= hapaaiu

Sektor
Analy=a vazanost kapatalu
vkazatele naika typu B)

>ebior |
ANalyTa VOrdy Tk
chazatee vynosiost hyps A

yu
clounocos Likvia na
majetu

! ZVEI hierarchical system
Zdroj: Smidova, 2009
Soustava ZVEI je rozdélena do dvou zakladnich kategorii, a to analyza rastu a analyza
struktury. Analyza ristu se vénuje Ctyfem zakladnimi oblastmi v podniku. Jedna se o
odbyt (obrat, stav zakazek), zisk (zisk za obdobi, cash flow, zisk k obratu), vazanost
kapitalu (zasoby, dlouhodoby majetek, osobni naklady) a tvorbu hodnoty. Analyza
struktury se zabyva hlavnim vrcholovym ukazatelem (rentabilitou vlastniho kapitalu)

(Smidova, 2009).
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2.3.2.5 RL soustava

RL - soustavu lze povazovat za jednu z nejpropracovan€jSich soustav ukazatelt, které
slouzi jako nastroj pro planovani, kontrolu a fizeni vynosnosti. Soustava byla vyvinuta
autory T. Reichmannem a S. Lachnitem. MySlenkou bylo vytvofit komplexni model pro
fizeni podniku, ktery by vykompenzoval nedostatky jinych modelti soustav. RL-soustava
vyuziva data z ucetnictvi, ktera doplni o informace, které jsou vyuzité pro fizeni a zpiesni

tak vypoCty pomeérovych ukazateld.

Soustava je rozdélena na dvé ¢asti — vSeobecnou a specialni Cast s ukazateli, které jsou
specifické pro dany podnik. Obé ¢asti obsahuji ukazatele rentability a ukazatele likvidity.

RL-soustava je znazornéna na obrdzku 6.

Vyhodou soustavy je porovnani planu se skuteCnosti a s porovnanim v ¢ase. Z tohoto

diivodu RL-soustava slouzi pro planovani a fizeni podniku (Smidova, 2009).

Obrdzek 6: RL soustava’

Vieobecna Cast T
R bl da Pt il ¥
viasTine celkcveno :f:;:zq_ Corat aktv QE:.”D" -
paly haptaly sz .
Doba soratu Dobaotraw Deba obratu
NQ'JAJ' TR 8% ™ ateraly poh ecaveh va}m o
2 Neprovozn
Mmaacy =
oacyTsk zisk
Zviastni cast Pocina Tskz | Podi | T Marze |
risach vyrobin ednotimych vanabinih b (w2by~ pfimy
A vyroo«u 1akiade B matenal)
; |
*_;;am“ . .a;:’c. ych Marke!
¥ J e, ¥ m TA0Vy 2 '
a ‘ (rZby-'/N
] Takade
|
p;”"’_‘ Vrohnicensvi Margel || Marzel Y
FEScheymO hravce wioywyr A - ribywyrB - riywrC -
= Wwyr A VN wyr. B) Ww.C |
—|
Podi ] Podi
vyhnuteinych nevyhnuteinych
fanich sakladu forich nakladd

Podi osobnich
nakiadl

! RL hierarchical system

Zdroj: Smidova, 2009
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2.3.3 Soustavy ucelové vybranych ukazatelt

2.3.3.1 Bankrotni modely

Bankrotni modely, nékdy oznacovany jako predik¢ni, jsou modely, jejichz ukolem je

varovat podnik pred blizicim se upadkem spolecnost (Mrkvicka & Kolat, 2000).

Vyhodou bankrotnich modelt je jejich jednoduchost na interpretaci vysledki. Vypoctena
hodnota se porovnava na intervalu, ktery je stanoven v ramci modelu. Diky tomu je
jednoduché vyhodnotit, zda je podnik ohrozen bankrotem, zda se ocitl v Sedé zoné ¢i je

schopen prezit financni tiseni (Ruckova, 2019).

Altmanuv model (Z-score)

Nejpouzivanéjsi z bankrotnich soustav je Altmantv model, ktery byl vytvoren Edwardem
Altmanem. Model byl publikovan v roce 1968. Profesor Altman zkoumal 66 americkych
firem za urcité obdobi (1946-1965). Vzorek firem, pomoci statistické analyzy, rozd€lil na
dvé skupiny — ty, které profitovaly a ty, které zbankrotovaly (Kubic¢kova & Jindfichovska,
2015)

Rackova (2019) popsala sestaveni rovnice Altmanova modelu jako: ,, pouZiti
diskriminacni metody, ktera spociva v tridéni pozorovanych objektu do dvou nebo vice
definovanych skupin podle urcitych charakteristik. Na zakladé této metody se urcuje vahu
Jednotlivych pomérovych ukazatelii, které jsou zahrnuty jako proménné do tohoto

¢

modelu.
Kralickuv Quicktest

Kralicktiv Quick test je rychlym a spolehlivym odhadem, v jaké pozici se podnik nachazi.
Model byl sestaven Kralickem v roce 1991. Z dat (rozvaha, vykaz zisku a ztraty, vyrocni
zpravy) se vypocitaji pomeérové ukazatele a podle vysledku se pfifadi ur¢itd znamka.
Model je sestaven z ukazatelt likvidity, rentability, stability 1 vysledku hospodateni
(Mrkvicka, 2006; Sedlacek, 2009).

Modely IN

Manzelé Inka a Ivan Neumaierovi zkonstruovali indexy IN s cilem zhodnoceni finan¢ni
vykonnosti a divéryhodnosti ¢eskych podnika (Sedlacek, 2011). Model IN je vyjadien
rovnici, ktera obsahuje pomérové ukazatele (zadluzenost, likviditu, aktivitu a rentabilitu).

Dil¢i ukazatele jsou vynasobeny vahou v odvétvi (Rackova, 2019). Manzelé vytvorili
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hned nékolik indext, napfiklad Index IN 95, Index IN 99, Index IN 01 a Index IN 05.
Nevyhodou téchto indikatora je Casovy rozmeér, z divodu sestrojovani dat za jeden rok.

Diky tomu mohou byt vypoctené vysledky nepiesné. (Reziiakova, 2010).

2.3.3.2 Bonitni modely

Bonitni, diagnostické, modely sdé€luji informaci o tom, jaka je bonita podniku. Bonita se
zjist'uje za ucelem schopnosti podniku platit uroky a splacet jistinu. Mrkvicka (2006) pii
vypoctu vychazi z teoretickych i pragmatickych poznatkt a nasledné podnik posoudi.

Griinwalduv index bonity

Model je zalozeny na Sesti pomérovych ukazatelich. Ukazatele jsou porovnany

s prijatelnou hodnotou. Nasledné jsou pfifazeny body ke kazdému ukazateli.
Grinwald (2001) ukazatele fadi do téchto oblasti:

e ukazatele rentability,
e ukazatele likvidity,

e ukazatele financni stability.

Sedlacek (2011) popisuje index, jako aritmeticky pramér ze ziskanych poctt bodu za dil¢i
pomerové ukazatele. Hodnota indexu vyssi, jak jeden bod znaci financni zdravi podniku,
naopak hodnota menS$i signalizuje finan¢ni potize, které mohou pfijit s Casovym

zpozdénim.

Tamariho model

Model vytvotil M. Tamari v roce 1966, ktery byl ptivodné konstruovan pro 130 podnikd.
Tamari model vytvofil za pomoci Sesti ukazatel. Tyto ukazatele ohodnotil podle
dulezitosti a na zaklad¢ ziskanych udaji vytvoril tabulku bodového ohodnoceni. Zda je
podnik bonitni rozhodne pocet dosazenych bodu (Tamariho rizikovy index), maximalni
pocet bodu je 100. Plati pravidlo, ¢im vyssi poCet dosazenych bodu, tim lepsi bonitu
spolecnost ma (Kubickova & Jindfichovska, 2015). Vyhoda modelu je jeho
univerzalnost, z divodu vyuzitelnosti pro v§echny skupiny podnika ¢i oboru. Firmy, které

doséahly nizké hodnoty Tamariho rizikového indexu se ¢asto ocitly v nesolventnosti.
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2.4 Vyvoj ekonomiky a zpracovatelského priumyslu

V této kapitole je popsan vyvoj ekonomiky a zpracovatelského primyslu v obdobi od

roku 2016 az 2020.

2.4.1 Vyvoj ekonomiky v letech 2016-2020

Hruby domaci produkt se zvysil v roce 2016 o 2,3 %, pricinou rastu byly rostouci vydaje
domacnosti na konecnou spotiebu a zaroven rust zapficinil kladny prebytek bilance
zahrani¢éniho obchodu. Ceska republika v roce 2016 dosahla piebytku bé&zného udtu
platebni bilance, a to diky kladnému saldu obchodu se zbozim a sluzbami. V roce 2016
byly ménové podminky zavislé na nizkych urokovych sazbach. Tempo ristu celkové
zaméstnanosti posilovalo a dosahlo az na 1,8 %. Za vyssi zaméstnanost muze predevsim
zpracovatelsky prumysl, ktery pfispél z vice nez 40 %. Obecna mira nezaméstnanosti se
po cely rok dale snizovala. diky snizovani poctu dlouhodobé nezaméstnanych, a v

prosinci roku 2016 tak &inila 3,6 % (Vyvoj ekonomiky Ceské republiky v roce 2016).

V roce 2017 doslo k nartstu hrubého doméaciho produktu o 4,5 %. Za tento nartist mohly
vSechny slozky hrubého domaciho produktu. V prvni poloviné roku podporovala narast
domaci spotieba a zahrani¢ni poptavky, v druhé poloving investi¢ni aktivita. Béhem roku
2017 se meziro¢ni tempo rustu hrubého domaciho produktu zvySovalo. Za tvorbou
hrubého fixniho kapitalu staly pfedevs§im domdacnosti. Piispévek tvorby hrubého fixniho
kapitalu vzrostl o jeden procentni bod. Rok 2017 byl rokem nékolika zmén v oblasti
ménové politiky. V dubnu 2017 Ceska narodni banka upustila od kurzovych intervenci.
V druhé poloviné roku 2017 doslo nekolikrat ke zvySeni ménové politickych sazeb. Diky
témto zasahim se zaCaly zvySovat mezibankovni urokové sazby, Uroky na uctech
domacnosti a podnikl a také urokové sazby hypotecnich avéri. Pocet pracovnikii vzrostl
o 1,6 %, rast byl zptusoben vys§im pocCtem podnikajicich osob. Obecna mira
nezaméstnanosti dosahovala v prosinci 4,9 %, z toho 2,0 % muzt a 2,9 % Zen. Primérma
hruba mési¢ni mzda prekrocila ve 4. Ctvrtleti 2017 hranici 30 000 K¢ a meziro¢né vzrostla

0 8,0 % (Vyvoj ekonomiky Ceské republiky v roce 2017).

V roce 2018 se hruby domaéci produkt zvysil 0 2,9 %, cozje o 1,6 p. b. méné nez v roce
2017. Meziro¢ni dynamika v pribéhu roku slabla, av§ak ve ¢tvrtém kvartalu posilil rast
hrubého domaciho produktu. Za ristem hrubého domaciho produktu staly vsechny
slozky, které jej tvoii. Dominantnim tahounem byla doméaci poptavka, zejména spotieba.

Ta se zvySila 0 3,3 %. Vzrostla také investicni aktiva domacnosti, nefinanc¢nich podniku,

18



ale 1 vladnich instituci. Celkové vydaje na tvorbu hrubého fixniho kapitalu vzrostly oproti
roku o 10,4 %. Na konci roku posilil vliv zahrani¢ni poptavky. Pocet pracovniku se
mezirocne zvysil o 1,6 %. Na konci roku 2018 pracovalo 5,45 mil. osob. K naristu
zameéstnanosti doslo diky zapojeni ekonomicky neaktivniho obyvatelstva. Obecna mira
nezamé&stnanosti skoro dosahla hranice 2 % (Vyvoj ekonomiky Ceské republiky v roce

2018).

Hruby domaéci produkt se zvys$il v roce 2019 0 2,5 %. Domaci poptavka tvorila stabilni a
silnou podporu. Za rastem hrubého domaciho produktu stoji zejména bilance
zahrani¢niho obchodu. Hrubé vydaje na fixni kapital se zménily o 4,6 %, doslo k jejich
narustu. Ménova politika se zmeénila pouze jednou, domacnosti si mohly povSimnout
poklesu nakladt na spotiebitelské uvéry, ale i poklesu u hypotecnich Gvéra. V oblasti
stavebnictvi dochazelo k nedostatku pracovnich sil. Obecnd mira nezaméstnanosti
v prosinci roku 2019 byla 4,1 %, z toho 1,8 % u muzu a 2,3 % u zen. Primérna hruba
nominalni mzda meziro¢né vzrostla o 7,1 % (The Czech Economy development year

2019).

Hruby domaci produkt v Ceské ekonomice poklesl vroce 2020 o 5,6 %. Pokles
predstavoval nejzavaznéjsi propad v existenci samostatné Ceské republiky. Vsechny
slozky hrubého produktu mohly za propad v prvnim domacim roce. Nejvétsi podil méla
domaci spotteba a investice. Samotné 4. ¢tvrtleti 2020 bylo ovlivnéno dalsi vinou restrikci
proti §ifeni covid-19. Zahrani¢ni poptavka nebyla v tak velké mire ovlivnéna. Celkové
doslo k mezirocnimu poklesu o 4,7 %. Ménové politické sazby byly v prvni poloving
roku sniZeny, coz ovlivnilo uroky a urokové sazby z vkladi. Pokles spoteby utlumil
dynamiku spotiebitelskych uvért, u domacnosti zistal objem hypoték relativné nedotcen.
Ekonomicky pokles ovlivnil i zaméstnanost, kterd poklesla o 1,5 % oproti minulému
roku. Obecna mira nezaméstnanosti rostla, ale pomalu. Primérna hruba mési¢ni mzda

vzrostla o 4,4 % (The Czech Economy developmet year 2020).

2.4.2 Vyvoj Zpracovatelského pramyslu CZ-NACE 20

Spolecnost KORES Europe, s.r.0. se zabyva vyrobou a inovaci kancelafskych a Skolnich
potieb, zejména se soustiedi na vyrobu lepicich tyCinek a barev do fixa, diky tomu spada
do oddilu CZ-NACE 20 Vyroba chemickych latek a chemickych pfipravka do pododdilu
20.1 Vyroba zakladnich chemickych latek, hnojiv a dusikatych sloucenin, plastd a

syntetického kaucuku v primarnich formach.
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Podil oddilu CZ-NACE 20 na trzbach zpracovatelského primyslu CR se v roce 2016,
vlivem ovliviiovani vnitfnich i vnéSich faktort, tvoril zhruba 4,3 %. U fady
prumyslovych a finan¢nich ukazateld doslo v porovnani s rokem 2015 k poklesu hodnot.
Ugetni ptidana hodnota se nepfiznivé v roce 2016 vyvijela, hodnota klesla o vice nez 13
%, a doslo k 5% poklesu objemu vyvozu. V roce 2016 v oddilu CZ-NACE 20 ptsobilo
1773 jednotek a 30 101 zaméstnanci. Trzby dosahovaly 183 808 mil. K¢. Pridana
hodnota vroce 2018 cCinila 36 304 mil. K¢ Priméma mzda v oddilu CZ-NACE

dosahovala 31 111 K¢ (Panorama zpracovatelského prumyslu, 2016).

V roce 2017 v oddilu CZ-NACE 20 pusobilo 1796 jednotek a 30 180 zaméstnancu. Trzby
dosahovaly 164 664 mil. K¢. Pfidand hodnota v roce 2018 ¢inila 45 196 mil. K¢.
Primérma mzda v oddilu CZ-NACE dosahovala 33 099 K¢ (Panorama zpracovatelského
prumyslu, 2017)

V roce 2018 v oddilu CZ-NACE 20 pusobilo 1851 jednotek a 31 793 zaméstnancu. Trzby
dosahovaly 274 798 mil. K¢. Pfidana hodnota v roce 2018 cinila 51 368 mil. K¢.
Primérma mzda v oddilu CZ-NACE dosahovala 35 798 K¢ (Panorama zpracovatelského
prumyslu, 2018).

V roce 2019 pusobilo celkem 1751 jednotek, primérny evidencni pocet pracovniki
30 194. Trzby ¢inily 292 115 722 K¢. Pfidana hodnota se ve sledovaném roce snizila na
46 531 909 K¢. Primérna mzda se naopak zvysila o 2476 K¢, dosahla tedy hodnoty
38 274 K& (Panorama zpracovatelského primyslu CR: Interaktivni tabulka, 2019)

K 9.4. 2022 nebylo mozné ziskat potifebné informace z oddilu CZ-NACE 20 za rok 2020.
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3 Cil a metodika prace

3.1 Cil prace

Cilem diplomové prace je vyhodnotit financni situaci podniku Kores Europe s.r.o. za
pomoci paralelnich, pyramidovych a ucelovych soustav ukazateld, jejichz vysledky jsou

srovnany mezi podniky, tzv. mezipodnikové srovnani.

Cil je dosazen prostfednictvim vySe uvedenych soustav ukazateld. Vysledky z financni
analyzy jsou interpretovany a porovnany se vzorkem podnikll z databaze Bisnode
Albertina. Nasledné jsou popsana doporuceni pro lepsi fungovani spoleCnosti v oblasti

financi.

3.2 Metodika prace

Data pro finan¢ni analyzu byla ziskana prostfednictvim ucetnich vykazli spole¢nosti
Kores Europe s.r.o. — rozvaha, vykaz zisku a ztraty, vykaz cash flow, vyro¢ni zprava.
Dal§im podkladem byly oficialni internetové stranky spolecnosti a poskytnuté informace

od zaméstnanct podniku.

Vzorek podnikli pro mezipodnikové srovnani vyzadoval urcita kritéria, ktera byla

nasledujici:

e pievazujici ekonomicka ¢innost CZ-NACE 201,
e pocet zaméstnanct od 100 do 199 zaméstnancd,
e pravni forma — spolecnost s ru¢enim omezenym,

e dostupnost minimalné jedné ucetni zaverky v letech 2016 az 2020.

Na zékladé¢ databaze firem Bisnode Albertina byly vyselektovany podniky

s pozadovanymi kritérii. Celkovy vzorek obsahuje pét podnika dle zadanych kritérii.
Metodicky postup:

1. Prostudovani odborné literatury.

Prevedeni dat ze ziskanych zdroji do vypocetniho softwaru.
Vypocet vybranych financnich ukazateli.

Paralelni soustavy ukazatelu.

Pyramidova soustava ukazateld.

A i

Ugelové soustavy ukazateld.
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7. Mezipodnikové srovnani — porovnani nejvyznamnéjSich ukazateld (rentabilita
vlastniho kapitalu, rentabilita aktiv, rentabilita trzeb, bézné likvidity a celkové
zadluzenosti).

8. Vyhodnoceni zjisténych vysledkt a jejich interpretace.

9. Doporuceni na zakladé zjisténych vysledka.
3.3 Pouzité vzorce pro analytickou ¢ast prace

3.3.1 Pomérové ukazatele

Vzorce ukazatelu rentability

EAT VZaZ .055

ROE = — = ~ (1)

vlastni kapital RT1.083

EBIT VZaz t.49+ .43

ROA = ———= - 2)

aktiva R1.001

EAT VZaZ t.055
ROS = —— = . 3)

triby ~ VZaZ¥.001+ 002

EAT+I-(1-t)  VZaZ ¥.055 +R £.043%(1—0,19
Rop = EATLOTD (1043:0-019) )

aktiva R1.001
Vzorce ukazatelu aktivity
, , trib VZaZ £.001+002
rychlost obratu celkovych aktiv = L — - 4)
aktiva R1.001
. . trib VZaZ ¥.001+002
rychlost obratu dlouhodobych aktiv = y — = — 5
dlouhodoba aktiva R1003.
, trib VZaZ £.001+002
rychlost obratu pohledavek = - Y - - = - (6)
pohledavky z obchodnich vztahl R 1.048+058
. o trib VZaZ ¥.001+002
rychlost obratu zavazkl = — Y - - = — @)
zavazky z obchodnich vztahl R1.117+132
Vzorce ukazatelu likvidity
vy s 7s . g obéina aktiva R 1.037
bézna likvidita = — — = — (8)
kratkodobé zavazky RY1.126
, g . g obéinda aktiva—zasob RY.037—R1.038
pohotova likvidita = — — Y — - 9
kratkodobé zavazky RY1.126
Vi 7s . g kratkodoby finanini majetek RY.075

okamiita likvidita = 21 / = (10)

kratkodobé zavazky T RE126

Vzorce ukazatelu zadluzenosti
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cizi kapital _ R1.104

celkova zadluzenost =

aktiva ~ RY.001
, , ; EBIT VZaZ ¥.49+1.43
urokové kryti = — — = .
nakladoveé uroky VZaZ t.43

dlouhodoby cizi kapital _ RT.111

dlouhodobi zadluzenost = - = —
aktiva R.F.001

kréatkodoby cizi kapitdl _ R1.126
aktiva ~ R1.001

bézna zadluzenost =

aktiva __Rr.001
vlastni kapital "~ R1.083

finantni paka =

Vzorce ukazatelu nakladovosti

celkovi ndkladovost =

celkové ndklady _ VZaZ1.003+007+008+009+014+024+034+042+043+047+050

celkové vynosy VZaZ ¥.056

__ provozninédklady _ VZaZ¥.003+007+008+009+014+024

provozni ndkladovost =

osobnindklady _ VZaZt.009
celkové vynosy "~ VZaZ1.056

osobninakladovost =

mzdovéndklady _ VZaZ1.010
celkové vynosy ~ VZaZ £.056

mzdova nakladovost =

odpisy __VZazZ1.014
celkové vynosy "~ VZaZ1.056

nakladovost odpist =

_ finantninaklady __ VZaZ.034+042+043+047

celkové vynosy VZaZ 1.056

financ¢ni ndkladovost = =

celkové vynosy VZaZ t.056

Ostatni vzorce ukazatelu

triby

VZaZ .001+002

produktivita prace z trzeb = =

pocet zaméstnancti  Gletni zavérka piislusného roku

stala aktiva

technické vybaveni prace = =
ybav p @ evidentni pocet pracovnikl
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(14)

(12)
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(14)

(15)

(16)

(17)
(18)

(19)
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3.3.2 Pyramidova soustava ukazatelt

Vlastni pyramidova soustava ukazatelii vznikla upravou hierarchické soustavy Du Pont.
Ukazatelem nultého tadu je rentabilita vlastniho kapitalu. Rozklad prvniho fadu je
zaméfen na rozklad rentability aktiv a financni paky (obrdzek 7), ukazatelé jsou nadale
detailnéji Clenény.

Pro vycisleni vlivu ukazateli na rentabilitu vlastniho kapitalu bude pouzita metoda
prostého souctu odchylek, v ptipadé€ aditivnich vazeb a v ptipadé multiplikativnich vazeb

funkcionalni metoda.

Obrazek 7: Rozklad rentability viastniho kapitdlu’

ROE
EAT
VK

ROA FP
EAT . A
A VK
L I_I_I
| 1
ziskova marse obrat celkawych aktiv koeficient zadlufenosti
EAT A
T T
t I_I_|
| | 1
Grokové zaté: siskovost produktu | s obrat staljch aktiv | | obrat ob&nych aktiv Jlouno Jrario
. i dattové 24téF o ) zadluenosti 2adlufenosti
kil = ' (1- daiové sazba) el + = dlouhodoby CK kratkodoby CK
EBIT T ’ T T VK VK
1L 1 1 1L
|
I L 1 I obrat
—m—H'mora Suraaoses - ST
hmotného majetku cbrat diouhodobéhe finanéniho majetku
nehmotného majetku
DHM DNM DFM
T f 1 T

! Decomposition of return of equity

Zdroj: viastni zpracovani (upraveno dle Du Pont soustavy)
3.3.3 Uéelové soustavy ukazatel(
Altmanuv model (Z-score)

Prvnim bankrotnim modelem, ktery je vypocitan, je Altmantv model. Podnik Kores
Europe s.r.o. neni vefejné obchodovan na burze, to byl jeden z divodi volby tohoto
modelu. Dalsim divodem, pro¢ byl zvolen model, byla jeho nenaro¢nost na vypocet a

interpretaci vysledka, které zajist'uji kvalitni vysledky.

Z =0,717x, + 0,847x, + 3,107x5 + 0,42x, + 0,998x (22)
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Kde:

¢isty pracovni kapital

X, = -
! aktiva celkem
nerozdéleny zisk
Xy = -
z aktiva celkem
EBIT
Xe =
37 aktiva celkem
vlastni kapital
Xy = — ;
4 cizi zdroje
vynosy
x5 =

aktiva celkem
V tabulce 1 jsou uvedena hodnoceni vysledkd Altmanova modelu.

Tabulka 1: Interpretace vysledkit Altmanova modelu’

Vysledek? Hodnoceni®
Z>29 uspesné podniky
1,23<Z>29 Seda zona
podniky spégjici k
£<123 bankrotu

! Interpretation of the results of the Altman model, > Result, ° Evaluation

Zdroj: Sedldacek, 2011
Kralickuv Quicktest

Bonitni model, jehoz cilem je odhalit dlouhodobou finanéni stabilitu podniku.

, , C vlastni kapital
kvéta vlastniho kapitalu = —p (23)

celkovy kapital

. ’ ’ cash flow
cash flow podnikového vykonu = —————— (24)
podnikovy vykon
EBIT
ROA = — (25)
aktiva celkem
, , cizi kapitil—likvidni prostiedk

doba splaceni dluhu v letech = ( d P 2] (26)

ro¢ni cash flow

Vysledky vySe zminénych ukazatelti se ohodnoti podle tabulky 2, celkovy vysledek je

pak dan aritmetickym primeérem z jednotlivych ukazatelt.
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Tabulka 2: Interpretace vysledkii Kralickova Quicktestu’

, , Velmi , & , ohrozeny
2
UKAZATEL Vyborny? dobr* Dobry® Spatny6 insolvenct”
kvolgpvigitl?ho >30 % > 20 % >10% > 0% negativni
cash flow
v podnikového >10% >8% >5% >0% negativni
vykonu’
Celkofgﬁgbli:;télum >15% >12% >8% >0% negativni
dOba\slpngiI}ﬂfﬂuhu < 3roky <5 let <12 let > 12 let <30 let

!Interpretation of Kralick's Quicktest results, *Indicator,’Excellent, *Very good, *Good, ® Bad, "At risk of
insolvency, 8Equity ratio, °Cash flow in business performance, °Return on assets, *'Debt repayment
period in years
Zdroj: volné upraveno z knihy Sedlacek, 2011

Index INOS

Index INO5 byl vybran z davodu odpovidajicim podminkam Ceského trhu. Altmandv
model je sice funkCni, ale je zalozen primarné na datech amerického trhu, tudiz nemusi

odpovidat podminkam tuzemského trhu.

INO5 = 0,13x, + 0,04x, + 3,97x3 + 0,21x, + 0,09x5 27)
Kde:

aktiva celkem
Xy =—/—F——
! cizi zdroje
EBIT
X = ——-
2 7 néakladové aroky
EBIT

Y I —
aktiva celkem

vynosy
aktiva celkem

obéina aktiva

Xe =
> " kratkodobé zavazky

V tabulce 3 jsou zobrazeny vysledky s hodnocenim Indexu INOS.

Tabulka 3: Interpretace vysledkii Indexu INO5'

Hodnoceni? Vysledek®

podnik tvofi hodnotu INO5 > 1,6
Seda zona 09 <IN0O5<1,6

podnik spé&je k bankrotu IN0O5 < 0,9

! Interpretation of the results of the Index IN 05, ? Evaluation, ° Result
Zdroj: Sedldacek, 2011
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3.3.4 Mezipodnikové srovnani

Pro mezipodnikové srovnani byla zvolena Saatyho matice pro zji§téni vah jednotlivych

ukazatelt. Kritériim bude pfifazeno urcity pocet bodu dle rabulky 4.

Tabulka 4: Bodové ohodnoceni pro stanoveni Saatyho matice’

Indikace? Pocet bodi®
kritéria jsou stejné vyznamna 1
prvni je slabé vyznamnéj§i nez druhé 3
prvni je siln€ vyznamnéjsi nez druhé 5
prvni je velmi siln€ vyznamnéjsi nez druhé 7
prvni je absolutn€ vyznamnéjsi nez druhé 9

Scoring for determining the Saaty matrix, ? Indication, >Number of points
Zdroj: vlasmi zpracovani dle Sedlacek, 2011

Nasledné bude vypocten geometricky pramér pro jednotliva kritéria. Na zaklade podilu

bude z hodnot geometrického priméru pro jednotliva kritéria vypoctena vaha.

Pro stanoveni poradi, respektive normalizaci hodnot, bude zvolena bodovaci metoda. U
bodové metody je dulezité stanovit, zda je ukazatel nakladového ¢i vynosového typu,
podle typu se nasledné vypoctou body.

Pro vynosovy typ je vyuzit vzorec:

Xij—minx;

bij = maxj—minxj (28)
Pro nakladovy typ je vyuzit vzorec:
b _ maxj—xij (29)

y maxj—minxj
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4 Analyticka ¢ast prace
4.1 O spoleénosti

V této kapitole autorka piedstavuje vybranou spole¢nost pro ucely diplomové prace.

Vybranou spolecnosti je spole¢nost Kores Europe s.r.o0.

4.1.1 Charakteristika spole€¢nosti

Spolecnost Kores Europe s.r.0. vznikla dne 6. dubna 1993. Spolecnost sidli na adrese
Nivka 336, Strmilov 378 53. Spolecnost je zapsana v obchodnim rejstiku, ktery vede
Krajsky soud v Ceskych Budg&ovicich v oddile C pod slozkou 2836. Pravni forma
spoleCnosti je spolecnost s rucenim omezenim. Zakladni kapital ke dni 31. 12. 2020 ¢ini
30 000 000,- K¢&. Ten je splacen v celé své vysi. Spole¢nost méa jediného spolecnika, tim
je KORES GmbH. Velikostni kategorie dle poctu zaméstnanct lze podnik zaradit do
skupiny o velikosti 100-199 zaméstnanci (vyrocni zprava Kores Furope s.r.o.,

justice.com).
Spolecnost se dle vypisu z obchodniho rejstiiku zabyva:

o wrobou nebezpecnych chemickych ldtek a nebezpecnych chemickych
smési a prodejem chemickych latek a chemickych smési klasifikovanych
Jako vysoce toxické a toxické “,

o wrobou, obchodem a sluzbam neuvedenych v prilohdach 1 aZ 3

Zivnostenského zakona “.

Dle klasifikace ekonomickych ¢innosti — CZ-NACE je pievazujici ¢innost spoleCnosti
charakterizovana kodem: 201: , Vyroba zdkladnich chemickych Idtek, hnojiv a dusikatych
sloucenin, plasti a syntetického kaucuku v primdrnich formdch“. Podnik, sidlici ve
Strmilové, se zabyva zejména vyrobou kancelafskych potfeb. Spolecnost se zamétuje na
vyrobu lepidel, lepicich tycCinek a aktivatort, dale na vyrobu zvyraziiovact a popisovacy,
vyrobu dezinfekce a barvy potrebné do razitkovacich zatizeni (webovda strdanka spolecnost

Kores Europe s.r.o.).
4.1.2 Organizac€ni struktura spole¢nosti

Spolecnost méa sedm hlavnich odd¢leni, ktera jsou fizena jednotlivym vedoucim tohoto

oddéleni. Jedna se o oddéleni nakupu, oddeleni logistiky, oddéleni vyzkumu a vyvoje,
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oddéleni kvality, oddéleni spravy, financi a controllingu, zdkaznicky servis a oddéleni

prodeje a marketingu (vyrocni zprdava spolecnosti).
4.2 Finanéni situace spolec¢nosti

V této Casti diplomové prace budou vypocteny jednotlivé metody finanéni analyzy. Pro
lepsi orientaci budou jednotlivé metody financni analyzy rozdéleny do samostatnych
kapitol. Hodnoty pro vypocet byly ziskany z finan¢nich vykazi, konkrétné z rozvahy a
vykazu zisku a ztraty, spolecnosti Kores Europe s.r.0. za obdobi 2016 az 2020.

Veskeré soustavy ukazatell byly vypocteny, na zakladé vzorku podnikd, i pro odveétvi.
Nasledné doslo ke komparaci hodnot s vybranou spolecnosti. Vzorek podniku byl
vygenerovan z databaze Bisnode Albertina. Analyzované obdobi vzorku bylo od roku

2016 az do roku 2020.
4.2.1 Paralelni soustava ukazatelu

Paralelni soustava ukazateldi zkouma ukazatele mezi sebou navzajem. Zadny ukazatel
neni nadfazeny, vSechny ukazatele jsou si rovny. Autorka diplomové prace vybrala
ukazatele ze skupiny rentability, aktivity, likvidity a zadluzenosti. Z kazdé skupiny jsou
vybrany ukazatele, které maji vyznam pro hodnoceni finan¢ni situace podniku. Jelikoz
vybranad spoleCnost je obchodnim oznacCeni spole¢nost s rucenim omezenym, tak

ukazatele ze skupiny trzni hodnoty nebyly zahrnuty do finan¢ni analyzy.
4.2.1.1Vyhodnoceni ukazatelu rentability

4.2.1.1.1 Ukazatele rentability spoleénosti

Pro analyzu rentability byly zvoleny ukazatele — rentabilita vlastniho kapitalu, rentabilita
trzeb a rentability investovaného kapitalu. Tabulka 5 uvadi vypoctené ukazatele rentabilit

spoleCnosti za obdobi 2016 az 2020.

Tabulka 5: Vyvoj ukazateli rentability spolecnosti Kores Europe s.r.o.!

Obdobi®
r ege 2
Ukazatelé rentability™ |00 =1 00— 2016 T 2019 | 2020
ROE? 3.45% | 4.92% | 3.70% | 10.68 % | 11.29 %
ROAS 246 % | 3.60% | 2.36% | 528 % | 6,06 %
ROS® 130% | 1.14% | 0.80% | 2.15% | 2.89 %
ROI’ 2.19% | 2.56% | 2.17% | 4.16 % | 4.90 %

!Development of profitability indicators of Kores Europe s.r.o.,?Profitability indicators, 3Period,*Return

on ekvity,’Return on assets,’Return on sales, "Return on invested capital

Zdroj: viastni zpracovdni
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Nejvyssi hodnota ukazatele rentability vlastniho kapitalu spole¢nosti je v roce 2020, a to
11, 29 %. V tomto roce spolec¢nost vykazovala nejvyssi zisk po zdanéni. Naopak nejnizsi
hodnota ukazatele rentability vlastniho kapitalu byla v roce 2016, a to 3,45 %. Nejvyssich
hodnot rentability aktiv, trzeb a investovaného kapitalu dosahl podnik v roce 2020.
Nejnizsi hodnota rentability aktiv je 2,36 % (rok 2018), v pfipadé€ rentability trzeb je
minimalni hodnota v roce 2018 (0,80 %). Rentabilita investovaného kapitalu v roce 2018

dosahovala nejnizsi hodnotu za sledované obdobi, a to 2,17 %.

Vyvoj vSech analyzovanych ukazateli se vyviji stejné. Vyvoj rentability vlastniho
kapitalu predstavuje rostouci trend, kromé roku 2018, kde je propad a nasledné opét
dochazi k nartstu. To samé se stalo i u rentability aktiv, v roce 2018 opét doslo k propadu
a naslednému narGstu. Mimy propad nastava u rentability trzeb a rentability

investovaného kapitalu.

4.2.1.1.2 Porovnani ukazateld rentability spole€nosti s

odvétvim
Ze vzorkl podniku byly vypocteny pomérové ukazatele rentability. Jedna se o rentabilitu
vlastniho kapitalu, rentabilitu aktiv, rentabilitu trzeb a rentabilitu investovaného kapitalu.

Vycislené hodnoty jsou zaznamenany v tabulce 6.

Tabulka 6: Ukazatele rentability v odvétvi’!

Ukazatelé Obdobi?

rentability? 2016 2017 2018 2019 2020
ROE* 18,91 % 19,05 % 18,51 % 18,81 % 12,26 %
ROAS 19,23 % 19,75 % 19,22 % 19,27 % 13,44 %
ROS?® 32,73 % 21,57 % 20,84 % 2227 % 16,94 %
ROI’ 16,36 % 16,31 % 15,61 % 16,06 % 10,34 %

! Profitability indicators in the industry,”Profitability indicators, > Period,*Return on ekvity,’Return on
assets,’Return on sales, "Return on invested capital
Zdroj: vlastni zpracovani

V nasledujicim grafu (graf 1), jsou zobrazeny zjisténé hodnot na zékladé vzorku
s hodnotami podniku Kores Europe s.r.o. V grafu si 1ze v§imnout, Ze rentabilita vlastniho
kapitalu v poslednim roce se vyrazné€ priblizila k rentabilité vlastniho kapitalu v odvétvi.
Rentabilita aktiv, rentabilita trzeb a rentabilita investovaného kapitalu je vyrazné nizsi
oproti rentabilitam v odvétvi. Divodem je nizky zisk a vys§i naklady, které jsou

vykazovany podnikem.
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Graf 1: Porovndni vivoje ukazatelii rentability s odvétvim’
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! Comparison of the development of profitability indicators with the industry

Zdroj: vlasti zpracovaini

4.2.1.2Vyhodnoceni ukazatelu aktivity

4.2.1.2.1

Ukazatele aktivity spoleCnosti

Pro analyzu aktivity byly vybrany ukazatele rychlosti obratu celkovych aktiv, stalych

aktiv, pohledavek a zavazkl. Ukazatele popisuji, jak podnik hospodati se svymi aktivy.

Vypoctené ukazatelé jsou uvedeny v tabulce 7. U rychlosti obratu se pozaduje, aby

hodnota byla co nejvyssi.

Tabulka 7: Vyvoj ukazateli aktivity spolecnosti Kores Europe s.r.o.!

» ObdobP®
Ukazatele aktivity” 2006 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020
ToA® 114 1.55 159 | 1.5 1.40
r0SA® 2.7 576 | 584 | 556 | 542
roPOHLS 1584 | 689 | 694 | 7.09 | 5.02
roZAV’ 11,97 16,71 12,57 11,89 18,52

! Development of activity indicators of Kores Europe s.r.o.,?Activity indicators>Period,*Turnover of total

assets,”Turnover of fixed assets,’ Turnover of receivables, ”Turnover of liabilities

Zdroj: vlasti zpracovaini

Obrat aktiv spolecnosti Kores Europe s.r.o. za sledované obdobi se pohybuje v rozmezi

1,14 az 1,59. Lze fici, ze ukazatel je po celé obdobi na konstantni tirovni. Co se tycCe

obratu stalych aktiv, vykyv nastava v prvnim roce analyzovaného obdobi. Hodnota obratu

dlouhodobych aktiv v roce 2016 je 2,97. Poté dochazi k rostoucimu trendu. U ukazatele

obratu pohledavek je nejvyssi hodnota ihned v prvnim roce sledovaného obdobi (15,84).
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Vykyv nastava z divodu nizsich trzeb za rok 2016 a také nizsich pohledavek, zejména
kratkodobych. Od roku 2017 nastava postupné zvySovani hodnoty ukazatele. V roce 2020
dochazi opét k propadu. Davodem jsou nizsi trzby, které mohla zapficinit situace covid-
19. Obrat zavazkl je nejvyssi v roce 2017 a v roce 2020. Ukazatel neni konstantni a

dochazi k vykyvam v kazdém sledovaném roce.

4.2.1.2.2 Porovnani ukazatelu aktivity spole€nosti s odvétvim
Pro hodnoceni finan¢ni situace podniku byly zvoleny ukazatele rychlosti obratu aktiv,

stalych aktiv, pohledavek a zavazka. Opét byly zvolené ukazatele aktivity vypocteny pro

vzorek podnikt. Vysledné hodnoty jsou uvedeny v tabulce 8.

Tabulka 8: Ukazatele aktivity v odvétvi!

Ukazatele aktivity? Qlbitbs
azatele aktivity™ 7 )16 2017 2018 2019 2020
TOA? 0.5 0.76 0.75 0.72 0.61
roSAS 1.54 2.65 2.84 2.47 2.12
roPOHLS 461 6.86 6.34 451 2.12
r0ZAV 11.44 14.65 12.52 12.91 9.43

Activity indicators in the industry, *Activity indicators, Period, *Turnover of total assets, *Turnover of
fixed assets, 5 Turnover of receivables, ”Turnover of liabilities
Zdroj: vlasti zpracovaini

V nasledujicim grafu (graf 2) jsou porovnany ukazatele aktivity spoleCnosti s odvétvim.
Rychlost obratu aktiv spolecnosti kopiruje trend rychlosti obratu aktiv v odvétvi.
Ukazatel dokonce vykazuje lepsi hodnoty nez v odvétvi. Rychlost obratu pohledavek od
roku 2017 kopiruje trend s kiivkou rychlosti obratu pohledavek v odvétvi. Rychlost
obratu zavazku vykazuje velmi podobné hodnoty v odvétvi. Nékdy ukazatel vykazuje
dokonce 1 hodnoty vyssi, nez jsou v odvétvi. Rychlost obratu stalych aktiv kopiruje trend

rychlosti obratu stalych aktiv v odvéti. Opét jsou hodnoty vyssi nez hodnoty odvétvi.

Graf 2: Porovnani vyvoje ukazateli aktivity s odvétvim!
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!Comparison of the development of activity indicators with the industry

Zdroj: vlasti zpracovaini
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4.2.1.3Vyhodnoceni ukazatelu likvidity

4.2.1.3.1

V nasledujici tabulce (tabulka 9) jsou uvedeny vypoctené hodnoty ukazatelt likvidit.

Ukazatele likvidity spole€nosti

Jedna se o ukazatel bézné likvidity, pohotové likvidity a okamzité (penézni) likvidity.

Tabulka 9: Vyvoj ukazatelii likvidity spoleénosti Kores Europe s.r.o.!

o Obdob®
Ukazatele likvidity* 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020
Bézna likvidita® 2.30 .76 | 3.1 | 276 | 365
Pohotova likvidita® 133 | 085 | 129 | 135 | 180
Okamyzita likvidita® 0.15 | 005 | 0.0 | 030 | 026

!Development of liquidity indicators of Kores Europe s.r.o, *Liquidity indicators, *Period, *Currentratio,
/4 q /4 q
>Quick ratio, °Cash position ratio
Zdroj: vlastni zpracovani

Hodnoty ukazatela likvidit jsou za sledované obdobi kladné, tudiz platebni schopnost
spoleCnosti neni v kritickém stavu a spolecnost je schopna premeénovat sva aktiva na

penézni prostiedky.

Hodnota bézné likvidity by se méla dle literarni reSerSe pohybovat v rozmezi 1,5 az 2,5.
Spolecnost Kores Europe s.r.o0. vykazuje hodnoty v intervalu, kromé roku 2018 a 2020,
kde jsou hodnoty vysoce nad doporuCenymi. V piipadé pohotové likvidity se podnik
nachazi v doporuceném rozmezi 1 — 1,5, vyjimkou je rok 2017 a 2020. V roce 2017 je
hodnota pod dolni mezi rozmezi, v roce 2020 je naopak nad horni hranici intervalu. U
okamzité likvidity by mely hodnoty tohoto ukazatele byt pod 1, za idealni se povazuje
hodnota z intervalu 0,2 az 0,5. V pfipadé vybrané spolecnosti jsou hodnoty pod idealnim
stavem v roce 2016, 2017 a 2018. V obdobi 2019 a 2020 jsou hodnoty v doporuc¢eném
intervalu. VSechny tfi stupné likvidity za sledované obdobi vykazuji kolisavy prubéh.
Pohotova likvidita kopiruje vyvoj sbéznou likviditou, avSak s niz§imi hodnotami.
Dutivodem je odecteni zasob pii vypoctu. Z dlouhodobého hlediska vSak vykazuji rostouci

trend.
4.2.1.3.2 Porovnani ukazatelu likvidity spole€nosti s odvétvim

Ze ziskaného vzorku byly vypocteny ukazatele likvidity — bézna, pohotova a okamzita
likvidita. Vysledné hodnoty vypoctenych ukazatelt likvidity jsou uvedeny v tabulce 10.
Hodnoty bézné a pohotové likvidity odvétvi jsou extrémné nad doporucenymi hodnotami.
Lze fici, ze za vysokymi hodnotami bézné likvidity je nékolikanasobné kryti

kratkodobych zavazkii spolecnosti kratkodobymi aktivy. Hodnoty pohotové likvidity
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souvisi s hodnotami bézné likvidity, od kterych je odeCtena polozka zasoby. Z tohoto

divodu jsou hodnoty pohotové likvidity o néco nizsi nez likvidita bézna.

Tabulka 10: Ukazatele likvidity odvétvi’

Ukazatele likvidity? Obohis
2016 2017 2018 2019 2020
Bézna likvidita® 6.17 7.22 6.06 5.08 5.46
Pohotov4 likviditas | 5.65 6.67 5.58 5.50 5.07
Okamzita likvidita® | 0,09 0.30 0.14 0,098 0.03

Liguidity indicators in the industry,’Liquidity indicators,? Period,*Currentratio,” Quick ratio,’Cash
position ratio
Zdroj: vlasti zpracovaini

V grafu 3 je zobrazen vyvoj ukazateli spolecnosti Kores Europe s.r.o. v porovnani
s ukazateli vypoctené pro odvétvi. Okamzita likvidita podniku kopiruje trend kiivky
okamzité likvidity v odvétvi. Naopak bézna likvidita a pohotova likvidita podniku se
vyvijela opa¢nym trendem po celé analyzované obdobi.

Graf 3: Porovndni vjvoje ukazatelit likvidity s odvétvim!
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!Comparison of the development of liquidity indicators with the industry

Zdroj: vlasti zpracovaini

4.2.1.4Vyhodnoceni ukazateli zadluzenosti

4.2.1.4.1 Ukazatele zadluzenosti spole¢nosti

Z ukazatelt zadluzenosti byl vybran ukazatel celkové zadluzenosti, dlouhodobé a bézné
zadluzenosti, ukazatel urokového kryti a pomocny ukazatel finanéni paky. Vybrané

vypoctené ukazatelé jsou uvedeny v tabulce 11.

34



Tabulka 11: Vyvoj ukazatelii zadluZenosti spolecnosti Kores Europe s.r.o.

1

" . Obdobi?
Ukazatele zadluzenosti 2016 2017 2018 2019 2020
Celkova zadluzenost* 56,03 % | 63,49 % | 64,75 % | 68,85 % | 64,19 %
Dlouhodob4 zadluZzenost® 2990 % | 20,72 % | 41,26 % | 41,25 % | 42,08 %
Bézna zadluZenost® 2598 % | 40,58 % | 23,41 % | 26,18 % | 20,31 %
Urokové kryti’ 2,81 3,79 2,14 5,14 5,73
Finanéni paka® 2,33 2,77 291 3,21 2,79

'Development of Kores Europe s.r.o. debt ratios, *Debt ratios, >Period, *Total debt to total assets,
>Long-term debt to total assets,’Short-term debt to total assets,” Times Interest Earned Ratio,®Financial
leverage
Zdroj: vlastni zpracovani

Spolecnosti Kores Europe s.r.o. vykazuje vysoké zadluzeni, které od pocatku
analyzovaného obdobi roste. Lze si vSimnout, ze v roce 2020 dochazi prevratu, celkova
zadluzenost zacind klesa. Po detailn€jsSim zkoumani celkové zadluzenosti, si lze
povSimnout skutecnosti, ze v roce 2016 je, jak dlouhodoba, tak bézna zadluzenost
pfiblizn€ na stejné urovni. Vroce 2017 prevazuje kratkodobd zadluzenost nad
dlouhodobou. Od roku 2018 dochazi k pfevratu, dlouhodobé zadluzenost je vyrazné vyssi

nez kratkodob4 a tento trend pievazuje 1 v nasledujicich zkoumanych obdobich.

U ukazatele urokového kryti povazujeme za doporucené hodnoty 2,5 a vyse. Z tabulky je
patrné, ze spoleCnost doporucenou hodnotu prevysuje, kromé roku 2018, kdy byla
hodnota nejnizsi (2,14). Spolecnost sice doporu¢enou hodnotu prevysSuje, ale nema
vysoké urokové kryti. Nejvyssi hodnota je v poslednim roce, kde dosahla hodnoty 5,73.
To znamena, ze v roce 2020 je podnik schopny kryt 5,73krat uroky z ciziho kapitalu po
tom, co podnik zaplati veskeré naklady, které souvisi s vyrobou a produktivitou

spoleCnosti.

Ukazatel finan¢ni paky je zde dopliikkovym ukazatelem. Ukazateld vyjadiuje, kolikrat
celkovy kapital prevysuje hodnotu vlastniho kapitalu. Hodnoty se pohybuji v intervalu
od 2,33 do 3,21. Ze zjisténych hodnot vyplyva, ze zvySeni ciziho kapitalu by mélo mit
pozitivni vliv na rentabilitu vlastniho kapitalu.

V tabulce si lze povSimnout k pfevratim mezi béznou a dlouhodobou zadluzenosti.
Dlouhodobé zadluzenost zpocatku klesa, od roku 2017 vykazuje rostouci trend. V piipade

bézné zadluzenosti se jedna o uplny opak. Na pocatku sledovaného obdobi vykazuje

ukazatel rostouci trend, v roce 2017 nasava zlom a bézna zadluZenost klesa.
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4.21.4.2 Porovnani ukazatelil zadluzenosti spoleénosti s

odvétvim
Pro komparaci ukazateld zadluzenosti byl vycislen ukazatel celkové zadluZenosti.
Nasledujici tabulka (tabulka 12) uvadi vypocteny ukazatel celkové zadluzenosti pro
vybranou spolecnost a odvétvi. Z tabulky je zfejmé, ze spolecnost Kores Europe s.r.o. ma
vy$si zadluzeni oproti zadluzenosti v odvétvi. V poslednich letech podnik provadi

modernizace a rekonstrukce na svém majetku, z tohoto divodu podnik vyuziva bankovni

uvery.
Tabulka 12: Ukazatel celkové zadluZenosti v odvétvi!
Ukazatele Obdobi®
zadluZenosti? 2016 2017 2018 2019 2020
Celkova 1297% | 1394% | 1528% | 1435% | 154 %
zadluzenost

Total debt to total assets in the industry,’Debt ratios, *Period, *Total debt to total assets
Zdroj: vlastni zpracovani

Graf 4 graficky znazoriuje vyvoj ukazatele celkové zadluzenosti spolecnosti s celkovou
zadluzenosti v odvétvi. Zvoleny podnik vykazuje vyrazné vyssi zadluzeni oproti
podnikiim v odvétvi. Nejnizsi rozdil je v prvnim sledovaném roce. Ostatni analyzovana
obdobi vykazuje spolecnost vysoké rozdily v porovnani s celkovou zadluzenosti v
odvétvi. Nejnizsi celkovou zadluzenost podnikt v odvétvi je zaznamenana v roce 2016.
Celkové lze povazovat zadluzenost v odvétvi za konstantni, nedochazi k vyraznym
vykyvam.
Graf 4: Porovadni vivoje ukazatele celkové zadluzenosti s odvétvim!
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4.2.2 Uéelové soustavy finanénich ukazatelu

Pro ucelové soustavy financ¢nich ukazateld byl vybran Altmaniv model Z-score ze
skupiny bankrotnich modelt, dale Kralicktiv Quick test a Index INO5. Data pro vypocty
metod byly ziskany z vyro¢nich zprav ve finanénich vykazech spolecnosti Kores Europe
s.r.0., zejména pak Rozvahy a Vykazu zisku a ztrat, které jsou soucasti pfilohy této

diplomové prace. Analyzované obdobi je od roku 2016 az 2020.

4.2.2.1Altmanuv bankrotni model
4.2.2.1.1 Altmanovo Z-score spolec¢nosti

Prostrednictvim vzorce, ktery je uveden v metodice této diplomové prace, bylo vypocteno
Altmanovo Z-score bankrotniho modelu. V tabulce 13 jsou zaznamenany dil¢i slozky

modelu pro jednotlivé roky, dale celkovy vysledek a zafazeni do patfi¢né skupiny.

Tabulka 13: Altmanitv bankromi model spolecnosti Kores Europe s.r.o.!

Diléi vypocet Altmanova Obdobi®

Z-score’ 2016 2017 2018 2019 2020
X1 0,337 0,308 0,494 0,460 0,538
Xy 0,013 0,022 0,041 0,049 0,084
X3 0,025 0,037 0,024 0,053 0,061
X4 0,766 0,569 0,532 0,452 0,558
Xs 1,138 1,553 1,587 1,546 1,400
Vysledek* | 1,786 2,143 2,270 2,268 2,277
Hod /5 Seda Seda Seda Seda Seda

odnoceni ) ) ) ) )
zOna zOna zOna zOna zOna

TAltman's bankruptcy model of Kores Europe s.r.o.,> Partial calculation of Altman's Z-score,’Period,
4Result,’Evaluation
Zdroj: vlastni zpracovani

Vybrana spoleénost je po celé analyzované obdobi ve skupiné ,, Sedé zény . Nejlepsiho
vysledku doséhla spole¢nost Kores Europe s.r.o. v roce 2020, a to hodnoty 2,277. Za
analyzované obdobi lze fici, ze hodnota Altmanova Z-score se zvySuje. V nasledujicich
letech by mé&l podnik dosahnout piechodu ze skupiny ,, Sedé zony “ do skupiny ,, Uspésné
podniky “.

4.2.2.1.2 Porovnani Altmanova Z-score spole¢nosti s odvétvim
Ze vzorku podnikl byla vypoc¢tena hodnota Altmanova Z-score. Hodnoty byly shrnuty
pomoci priméru. Vysledné hodnoty jsou zaznamenany v tabulce 14. Tabulka obsahuje i
hodnoceni na zakladé vysledki. Odvétvi po celé analyzované obdobi se nachazelo

v pasmu Sedé zony. Vybrana spole¢nost vykazuje po celé obdobi téméf stejné hodnoty,
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jako hodnoty v odvétvi. Lze fici, ze v porovnani s odvétvim se podnik nachézi
v uspokojivé situaci.

Tabulka 14: Altmanovo Z-score odvétvi!

Altmanuv model Obdobi?
(Z-score)? 2016 2017 2018 2019 2020
Vysledek* 1,986 2,302 2,222 2,144 1,877
Hodnoceni® Seda zéna | Seda zéna | Seda zona | Seda zona | Seda zona

!Altman's Z-score industry,’Altman’s model(Z-score),’ Period,*Result,’Evaluation
Zdroj: vlastni zpracovani

4.2.2 2Kralickav Quicktest
4.2.2.2.1 Kralicktlv Quicktest spole¢nosti

V tabulce 15 jsou uvedeny vysledné hodnoty dil¢ich vypocta jednotlivych ukazatelt
Kralickova Quick testu. Nasledné jsou v tabulce zaznamenany celkové body, vcetné
celkové znamky za dané obdobi.

Tabulka 15: Kralickiiv Quicktest spolecnosti Kores Europe s.r.0.!

Diléi vypoéet Kralickova Obdobi®
Quicktestu? 2016 2017 2018 2019 2020
kvéta vlastniho kapitalu* 42,89 % | 36,11 % | 34,41 % | 31,15 % | 35,81 %
cash flow v % trzeb’ 7,73 % 6,36 % 2,23 % | 4,96 % 6,52 %
rentabilita aktiv® 2,46 % 3,69 % 2,36 % 5,28 % 6,06 %

doba splaceni dluhu v letech’ 6,351 6,206 18,229 8,896 6,933

kvota vlastniho

kapitalu’ ! ! ! ! !

2 | cash flow v % trzeb'” 3 3 4 4 3
= rentabilita aktiv'! 4 4 4 4 4

doba splaceni dluhu
v letech!? 3 3 4 3 3
Celkovy potetbodi® | 11 11 13 12 11
Celkova znamka'4 I 2,75 2,75 3,25 3 2,75

'Kralick's Quicktest of Kores Europe s.r.0.,’Partial calculation of Kralick's Quicktest,’Period,*Equity
ratio,’Cash flow in% of sales,Return on total assets,”Debt repayment period in year,8Points, °Equity
ratio,"°Cash flow in% of sales,"'Return on total assets,’Debt repayment period in year,*Total
points,'*Total mark
Zdroj: vlastni zpracovani

Nejhorsi vysledek Kralickova Quick testu byl zaznamenan v obdobi 2018. Divodem je
dil¢i ukazatel doba splaceni dluhu v letech, protoze zahrnuje polozku Rezervy v provozni

oblasti a komplexni naklady pfiStiho obdobi. Ta je v roce 2018 zaporna. Co se tyce
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ukazatele kvoty vlastniho kapitalu, tak se jedna o nejlepsi ukazatel celého modelu. Za
celé analyzované obdobi vykazuje bod jedna. Nejhorsi ukazatel z celého Kralickova
modelu je rentabilita aktiv, jeho hodnota je velmi nizka, a proto je oklasifikovan znamkou
ctyti dle stupnice. Pricinou je nizsi zisk za sledované obdobi, hodnota aktiv se zmeénila

nepatrne.

4.2.2.2.2 Porovnani Kralickova Quicktestu spole¢nosti
s odvétvim

Stejné jako ostatni uCelové soustavy ukazatelt byl vypocten i Kralickiv Quicktest pro

odvétvi. Vysledné znamky jsou uvedeny v tabulce 16.

Tabulka 16: Kralickitv Quicktest odvétvi’

Kralickiiv | Obdob#
Quicktest? | 2006 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020
Znamka® | 131 1,38 1,69 1,56 1,75

'Kralick's Quicktestof the industry,’Kralick's Quicktest, 3Period,*Mark
Zdroj: vlastni zpracovani

Odvétvi CZ-NACE 20 si vede o poznani 1épe nez analyzovany podnik. Hodnoty jsou
velmi piiznivé. NejlepSiho vysledku dosahlo odvétvi v roce 2016 s hodnotou 1,31. Za
timto vysledkem stoji predev§im kvota vlastniho kapitdlu a cash flow podnikového
vykonu, kde hodnoty ve v§ech zkoumanych podnicich byly velmi vyborné. V roce 2018
dochazelo knarGstu az na znamku 1,69. Dals§i rok nastal propad a v poslednim
analyzovaném roce doslo opét k nartstu. V poslednim roce dosahlo odvétvi nejhorsiho
vysledku. Divodem byl ukazatel rentability aktivity, ktery u podnik( dosahoval

ohodnoceni dle klasifikace tfi nebo Ctyfi.

V praméru, za celé analyzované obdobi, ziskal podnik znamku 2,9 a odvétvi dosahlo
vysledné znamky 1,54. Z toho vyplyva, ze analyzovany podnik se nachazi v podnicich,

které si finan¢né nevedou uplné nejlépe.
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4.2.2.3Index IN 05

4.2.2.3.1 Index IN 05 spole€nosti
V tabulce 17 jsou uvedeny dil¢i vysledky za sledované obdobi, déale vysledek indexu

manzeli Neumaierovych a hodnoceni na zakladé zjisténého vysledku.

Tabulka 17: Index INOS5 spolecnosti Kores Furope s.r.0."

Obdobi®
Dili vypocet Indexu IN052
2016 2017 2018 2019 2020
xq 1,785 1,575 1,544 1,452 1,558
X, 2,808 3,792 2,140 5,141 5,729
X3 0,025 0,037 0,024 0,053 0,061
X4 1,138 1,553 1,587 1,546 1,400
X 2,299 1,760 3,111 2,757 3,651
Vysledek* 0,888 0,987 0,993 1,177 1,295
. Podnik | " goda | Seda | Seda | Seda
Hodnoceni speje k . . . .
zOna zOna zOna zOna
bankrotu

Index INO5 of Kores Europe s.r.o.,’Partial calculation of Index INO5,’Period,*Result,’ Evaluation
Zdroj: vlastni zpracovani

Hodnota modelu INO5 kazdym rokem nartistala. Nejhorsi vysledek dosahl podnik na
zacatku sledovaného obdobi, kde se dostal pod spodni hranici a dospél tak k hodnocenti
., Podnik spéjici k bankrotu®. Lze tedy fici, ze spoleCnost byla ohrozena finan¢nimi
problémy. Od roku 2017 doporu€enou hranici 0,9 prekrocil a dalsi roky se zaradil do

skupiny ,,Sedé zony .
4.2.2.3.2 PorovnaniIndexu IN 05 spole€nosti s odvétvim

Index IN 05 byl vypocten i pro vzorek podniku. Vysledky byly nasledné shrnuty pomoci
pruméru. Nakladové uroky jsou v piipadé vzorku podnikt velmi nizké, tim padem maji
velmi maly vliv na tvorbu zisku (EBIT) a hodnota koeficientu polozky x, vychazi velmi
na vysoké trovni. Autofi v riznych odbornych literaturach doporucuji dosadit hodnotu
9, tim nedojde k ovlivnéni vysledku indexu IN 05. V nasledujici tabulce (tabulka 18) jsou

uvedeny hodnoty po zahrnuti koeficientu 9 za polozku x,.

Z tabulky je patrné, ze hodnoty indexu IN 05 jsou na velmi dobré urovni. Podniky
v odvétvi tvori hodnotu po celé analyzované obdobi. Podnik Kores Europe s.r.o. se v
prvnim sledovaném obdobi nachédzel v nepfiznivé situaci, ktera ohrozovala podnik.
V odvétvi nedochazelo k problémim. Co se tyka odvétvi, hodnota indexu IN 05 se

pohybovala pomémeé na stalé tirovni a nedochazelo k vyraznym vykyvam.
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Tabulka 18: Index IN 05 odvétvi’

Obdobi?
I 2
ndex INOS 2016 2017 2018 2019 2020
Vysledek? 2,950 3,221 2,982 3,201 3,003
Podnik Podnik Podnik Podnik Podnik
Hodnoceni’ tvori tvori tvori tvori tvori
hodnotu hodnotu hodnotu hodnotu hodnotu

'INO5 industry index,? Index INOS5,’Period,*Result,’ Evaluation
Zdroj: vlasti zpracovaini

4.2.3 Analyza soustav ukazatelu
4.2.3.1Pyramidova soustava spole¢nosti

Pyramidova soustava ukazatelll je inspirovana DuPont rozkladem ukazatele rentability
vlastniho kapitalu. Rozklad sledovaného ukazatele umoziluje zaméfit pozornost na
problematické ukazatele, které maji vliv na zménu ukazatele rentability vlastniho

kapitalu. Graficky rozklad je vyobrazen v kapitole 3.3.2 v obrdzku 7.

V nésledujicim obrazku (obrazek 8) jsou vysledky hierarchického rozkladu ukazatele
vlastniho kapitalu spole¢nosti Kores Europe s.r.o. za obdobi 2016-2020. Spolu s vypocty
jsou v diagramu zaznamenany diference mezi obdobimi (tfeti sloupec u jednotlivych
ukazatell). Polozka Obrat dlouhodobého finan¢niho majetku byl z diagramu vypustén
z divodu nulového finan¢niho majetku zkoumané spolecnosti. V diagramu je obrat aktiv
uveden v prevracené hodnoté kvili snadnéjSimu vypoctu. Nasledné dochazi k nasobeni

mezi ziskovou marzi a obratem aktiv.

Obrdzek 8: Pyramidovy rozklad ukazatele ROE spolecnosti Kores Europe s.r.o.!

ROE
| 2016 0,0301
2017 0,0603 | 0,0302 |
2018 0,0293[-0.0310]
[2019]0,1089 | 0.0797
2020[ 01111 0,0022 |

2 0,010
2019 0,034
2020 0.041

Ziskové marze Obrat aktiv
2016 | 0,011 2016 | 1,161
2017 [0,014_0.003 2017 [1.579| 0.418
[ 2018 | 0.006_-0.008 2018 | 1.587| 0.009
2019 (0022 0.016 [2019 | 1.546] -0.042
2020 [0.029_0.007 2020 | 1.400| 0,136
[ Crokova zitez Ziskovost produktu | Danovd zétéz | Obrat obeznych aktiv Obrat stilych aktiv Koeficient dl | Kosficient k. |
2016 0.644 2016 | 0,022 16 L 2016 § 2016] 0.3367 o
| 2017]0,024] 0,002 2017 E 2017| 0.1735| -0,1632 ,697 | y
< * S 5, 7 ] 4
2018]0,015 | -0.009 01| 01711/ -0.0024 I
2019| 0,034 0.019 2019] 0,1800] 0,0089) 018 [ 11501 0.6
2 1034 | 0. 202 6] @ 19 [ 1324 C
2020]0,043] 0,009 Sl p.gniel e 020 | 1.175 | 0.1

Obrm DHM | | Obeat DNM
2016[0.336 | 2016]0,0002

IPyramid decomposition of the return on equity of Kores Europe s.r.o.
Zdroj: vlasti zpracovaini
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Pro lepsi orientaci budou detailnéji popsany jednotlivé polozky diagramu. Nejdiive bude
charakterizovan rozklad rentability vlastniho kapitalu, poté rozklad rentability aktiv a

v posledni fadé¢ rozklad financni paky.

4.2.3.1.1

Na vrcholovy ukazatel vlastniho kapitalu, oznaovany jako ukazatel nultého fadu, ptisobi

Rozklad rentability viastniho kapitalu

v hierarchické, pyramidové, soustavé ukazatel rentability aktiv a finan¢ni paka. Vyse
uvedeny obrazek 8 uvadi vypoctené ukazatele za jednotliva obdobi spole¢nosti Kores

Europe. Hodnoty jsou doplnéné o rozdily v obdobi 2016 az 2020.

Prostiednictvim funkcionalni metody jsou v tabulce 19 vypocteny velikosti vlivi
rentability aktiv a finanéni paky, pusobici na financni ukazatel rentability vlastniho
kapitalu. Z tabulky 19 je ziejmé, ze na rentabilitu vlastniho kapitalu ma vliv zejména
rentabilita aktiv. Rentabilita aktiv ma pramémé 90 % vliv na rentabilitu vlastniho
kapitalu. Z tohoto divodu by se podnik mél zaméfit na zlepSeni hodnot ve skupiné
financ¢nich ukazatelG rozkladajici ukazatel rentability aktiv. Finan¢ni paka neni

vyznamnym ukazatelem, ktery by mél vliv na zménu rentability vlastniho kapitalu.

Tabulka 19: Viiv ukazatehi prvniho Fadu na rentabilitu viastniho kapitalu’

Vliv na zménu rentability vlastniho kapitalu®
Dl Renta!)lzlta Finanéni paka® Celkem®
aktiv
2017 0,023 0,007 0,0302
2018 -0,034 0,003 -0,0310
2019 0,073 0,006 0,0797
2020 0,018 -0,016 0,0022

The influence of first-order indicators on the return on equit,*Period,’Influence on the change in return
on ekvity,*Return on total assets,’Financial leverage,°Total
Zdroj: vlastni zpracovani

4.2.3.1.2 Rozklad rentability aktiv

Rozklad rentability aktiv se zabyva rozkladem levé Casti diagramu. Rozklad rentability
aktiv je ¢lenén na ziskovou marzi a obrat aktiv. Oba ukazatele jsou oznaCovany jako
druhy tad. Obrat aktiv je déale Clenén na obrat kratkodobych (obéznych) aktiv a
dlouhodobych (stalych) aktiv. Obrat stalych aktiv je rozlozen na obrat dlouhodobého
majetku, dlouhodobého nehmotného majetku a obrat dlouhodobého finan¢niho majetku.
Obrat dlouhodobého finan¢niho majetku neni v tabulce zaznamenan z divodu nulového

dlouhodobého finan¢niho majetku. Ziskova marze je rozdélena na ziskovost produktu,
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urokovou zatéz a dafiové zatizeni. Vypoctené ukazatele spolu s diferencemi jsou uvedeny

v obrdzku 8.

V tabulce 20 jsou uvedeny vlivy ukazatelti na vrcholovy ukazatel rentability vlastniho
kapitalu. Ve sledovaném obdobi mé z druhého fadu vétsi vliv na vrcholovy ukazatel
ziskova marze. Pokud ziskovou marzi rozlozime detailnéji, tak ma vliv vice ziskovost
produktu. Vliv obratu aktiv je za celé sledované obdobi témér konstantni. Obrat stalych
aktiv je rozlozen na obrat dlouhodobého majetku a obrat dlouhodobého nehmotného

majetku. Vlivy obou ukazatell jsou po celé obdobi velmi vyrovnang.

Tabulka 20: Viiv ukazatehi druhého, tietiho a ctvrtého Fadu na rentabilitu viastniho kapitalu (rentabilita aktiv)!

Vliv na zménu rentability vlastniho kapitalu®
Obdobi® | oo \4 | Ziskova Urokova Ziskovost Obrat
marze® zatéz® produktu’ aktiv®
2017 0,023 0,010 0,006 0,004 0,013
2018 -0,034 -0,034 -0,014 -0,021 0,0002
2019 0,073 0,075 0,026 0,050 -0,002
2020 0,018 0,029 0,003 0,025 -0,011
ot [ O | O o] OO
2017 0,0095 0,0038 0,0098 -0,0003 0
2018 0,0002 0,0001 0,0003 -0,0001 0
2019 -0,0009 -0,0009 -0,001 0,0002 0
2020 -0,0008 -0,010 -0,001 0,0002 0

!Influence of second, third and fourth order indicators on return on equity (return on
assets),’Period,’Influence on the change in return on ekvity,’Return on total assets, °Profit margin,
SInterest burden,” Product profitability,$Turnover of total assets, *Turnover of fixed assets, '°Turnover of
current assets,’ Turnover of tangible fixed assets,*Turnover of intangible fixed assets,
BTurnover of long — term financial assets
Zdroj: vlastni zpracovani

4.2.3.2Rozklad finan€ni paky

Rozklad finanéni paky se soustfedi na pravou stranu diagramu. Financni péaka je
rozlozena a koeficient zadluzenosti a konstantou jedna. Jedna se o ukazatele prvniho fadu.
Na urovni druhého tadu se nachazi koeficient dlouhodobé zadluzenosti a koeficient
kratkodobé zadluzenosti. Koeficienty rozkladaji ukazatel koeficient zadluzenosti.
V obrazku 8 jsou charakterizovany ukazatele, jejich vysledné hodnoty a diference
jednotlivych ukazatelt. V tabulce 21 je charakterizovan vliv dil¢ich ukazateld na

vrcholovy ukazatel, respektive na zménu rentability vlastniho kapitalu.
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Tabulka 21: Viiv ukazateli druhého a tiettho Fadu na rentabilitu viasmiho kapitdlu (financni péka)’

Vliv na zménu rentability vlastniho kapitalu®
Obdobi? Finanéni Koeficient Koeficient ) Koeficient
.4 - .5 dlouhodobé kratkodobé
L AL zadluZenosti® | zadluZenosti’

2017 0,007 0,012 -0,004 0,016
2018 0,003 0,005 0,016 -0,011
2019 0,006 0,010 0,004 0,005
2020 -0,016 -0,023 -0,008 -0,015

Influence of second and third order indicators on return on equity (financial leverage), *Period,
3Influence on the change in return on ekvity,* Financial leverage,’Debt ratio,’Long — term debt
ratio,”Short — term debt ratio
Zdroj: vlasti zpracovaini

Z tabulky je patrné, ze nejvétsi vliv na zménu vrcholového ukazatele ma v druhém
sledovaném obdobi koeficient kratkodobé zadluzenosti. Koeficient dlouhodobé
zadluzenosti naopak zapficinil snizeni vrcholového ukazatele. Ve tfetim obdobi se jedna
o koeficient dlouhodobé zadluzenosti. Koeficient kratkodobé zadluzenosti poklesl a snizil
vliv na zménu rentability vlastniho kapitalu. Ve ctvrtém a patém obdobi je vliv viceméné
stejny. V roce 2019 doslo ke zvySeni vlivu na vrcholovy ukazatel v roce 2020 naopak ke

snizeni vlivu.

4.2.3.3Porovnani pyramidové soustavy spole¢nosti s odvétvim
Pyramidova soustava ukazatelt a vlivy dil¢ich ukazatelti na zménu rentability vlastniho
kapitalu byly vypocteny 1 pro odvétvi. Nasledné byly vypocteny rozdily mezi podnikem

a odvétvim. Dale byla vypoctena pyramidova soustava ukazateld.

V nésledujicim obrazku (obrdzku 9) jsou uvedeny rozdily mezi ukazateli pyramidové
soustavy podniku a odvétvim za obdobi 2016 az 2020. Spolu s vypocty jsou v diagramu

zaznamenany diference mezi obdobimi.

Obrazek 9: Pyramidovd soustava ukazatelii rozdilu mezi podnikem a odvétvim’

[=RoE ]

!Pyramid system of indicators of the difference between the company and the industry

Zdroj: vlasti zpracovaini
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4.2.3.3.1

Nasledujici tabulka (fabulka 21) charakterizuje vycCisleny vliv rentability aktiv a financni

Rozklad rentability viastniho kapitalu

paky, ktery pasobi na vrcholovy ukazatel rentability vlastniho kapitalu. Z rabulky 21 je

patrné, ze na rentabilitu vlastniho kapitdlu ma vliv zejména rentabilita aktiv.

Tabulka 21: VIiv na zménu rentability viastniho kapitdlu’

Vliv na zménu rentability vlastniho kapitalu®
Uibdleliie Renta!n}lta Finanéni paka® Celkem®
aktiv
2017 0,043 -0,034 0,0097
2018 -0,149 -0,015 -0,1641
2019 0,228 -0,026 0,2017
2020 0,067 0,017 0,0840

Influence on the change in return on ekvity,’Period,’Influence on the change in return on ekvity,*Return
on total assets,’Financial leverage,®Total
Zdroj: vlastni zpracovani

4.2.3.3.2 Rozklad rentability aktiv

V tabulce 22 jsou vycisleny vlivy rozdilu ukazatelti podniku a odvétvi, které pisobi na

vrcholovy ukazatel rentability vlastniho kapitalu. V prvnim a posledni roce
analyzovaného obdobi ma vliv zejména ziskova marze, ktera zavinila zvySeni zmény
rentability vlastniho kapitalu. Jestlize rozlozime ziskovou marzi na urokovou zatéz a
ziskovost produktu, tak na zménu pasobi predevsim urokova zatéz. Tento jev potvrzuje i
tabulka 22. Pokud rozlozime obrat aktiv detailnéji, 1ze si vSimnout, Ze vliv obratu stalych

aktiv a obratu ob&znych aktiv je vyrovnany.

Tabulka 22: Rozklad rentability aktiv — vivy na vrcholovy ukazatel’

Vliv na zménu rentability vlastniho kapitalu®
Obdobi® | o1y Zisk(v)vgi I'Jr?ligzé Ziskovost7 Obtat aray
marze zatéz produktu
2017 0,043 0,090 -0,1537 -0,209 0,064
2018 -0,149 -0,159 0,791 0,018 -0,0068
2019 0,228 0,226 -1,1243 -0,036 -0,012
2020 0,067 0,051 -0,0827 -0,245 -0,037
Obrat Obrat Obrat Obrat Obrat
SA’® OA1 DHM!! DNM!? DFM!3
2017 0,012 0,052 0,110 0,0014 0
2018 -0,029 0,022 -0,031 0,0024 0
2019 -0,0069 -0,005 -0,0049 -0,0021 0
2020 -0,012 -0,025 -0,0046 -0,0072 -2E-06

!Decomposition of return on assets — effects on the top indicator, *Period,’Influence on the change in
return on ekvity,*Return on total assets, >Profit margin, SInterest burden,” Product profitability,’Turnover
of total assets, *Turnover of fixed assets, '°Turnover of current assets,’ Turnover of tangible fixed
assets,"*Turnover of intangible fixed assets, *Turnover of long — term financial assets
Zdroj: vlastni zpracovani
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4.2.3.3.3 Rozklad finanéni paky

V tabulce 23 je vycislen vliv rozdilt dil¢ich ukazatelt na vrcholovy ukazatel. Z tabulky
je patrné, ze vliv na zménu vrcholového ukazatele je témér stejny. Koeficient kratkodobé

zadluzenosti 1 koeficient dlouhodobé zadluzenosti je vyrovnan.

Ve druhém sledovaném obdobi vysSS§i zménu zpusobil koeficient dlouhodobé
zadluzenosti. Nejvétsi vliv na rentabilitu vlastniho kapitalu u spole¢nosti Kores Europe
s.r.o. mel také koeficient kratkodobé zadluzenosti. Ve tretim obdobi koeficient
kratkodobé zadluzenosti naopak zapficinil snizeni zmény vrcholového koeficientu. V
roce 2020 doslo, u ukazatele koeficientu kratkodobé zadluzenosti, ke zvySeni vlivu na

vrcholovy ukazatel.

Tabulka 23: Rozklad financni paky — vlivy na vrcholovy ukazatel’

Vliv na zménu rentability vlastniho kapitilu®
Obdobi? Finanéni Koeficient Koeficient ) Koeficient
paka? zadluzenosti® dloulvlodob% kratlfodobeq

zadluzenosti zadluzenosti
2017 -0,034 -0,063 0,020 -0,082
2018 -0,015 -0,025 -0,105 0,079
2019 -0,026 -0,042 -0,018 -0,024
2020 0,017 0,025 0,009 0,017

!Decompositionof the financial leverage — effects on the top indicator *Period,’Influence on the change in
return on ekvity,* Financial leverage,’Debt ratio,’Long — term debt ratio,”Short — term debt ratio
Zdroj: vlastni zpracovani

4.3 Mezipodnikové srovnani

Pro zptesnéni predchozich vysledkli byla pouzita metoda bodovaci z vicerozmérného
srovnani. Podniky budou porovnavany pomoci ukazateld rentability, aktivity, likvidity a
zadluzenosti. Ze skupiny rentability byly vybrany ukazatele rentability vlastniho kapitalu,
rentability aktiv a rentability trzeb. Z oblasti ukazatel aktivity se jedna o obrat aktiv,
z likvidity ukazatel bézné likvidity a z oblasti ukazatelt zadluzenosti byl vybran ukazatel

celkové zadluzenosti.

Vsechna kritéria, kromé ukazatele celkové zadluzenosti, byla zvolena jako vynosovy typ.
U ukazatele celkové zadluzenosti je obtizné urcit, zda je vynosového nebo nakladového
typu, jelikoz se posuzuje jako optimalni, proto autorka povazuje zadluzenost spiSe za

minimaliza¢ni (nakladovy) typ.

Vahy jsou stanoveny subjektivné, na zakladé rozhodnuti autorky diplomové prace.
Nejdalezit€jsi ukazatele jsou povazovany z oblasti rentability, z divodu nejcastéjsiho

vrcholového ukazatele pouzivaného pii pyramidovych soustavach. Jako nejméné
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podstatny ukazatel byl zvolen obrat aktiv. Vaha jednotlivého pomérového ukazatele byla
stanovena za pomoci Saatyho matice. Pfifazeni bodu vychazi dle tabulky 4, uvedené
v metodice v kapitole 3.3.4. Vysledné body byly zji§tény prostfednictvim geometrického
pruméru, nasledné byla vypoctena vysledna vaha pomérového ukazatele. Saatyho matice

pomérovych ukazatelll pro mezipodnikové srovnani je uvedena v tabulce 25.

Tabulka 24: Saatyho matice pomérovych ukazatelii’

Bézna Celkova . ,

ROE? | ROA | Ros# | OPal | jiy idita | zadluzenost | | SCOmetricky | Vaha
aktiv 6 7 prumér

ROE!? 1 5 5 3 1 2,466 0,327
ROA! 033 | 1 5 | 5 3 3 2,054 0,280
ROS" 02 |02 | 1 |02 5 0,33 0487 | 0,066
Obrat aktiv® | 02 | 02 | 5 1 0,2 3 0,702 | 0,096
mi?fl‘;tzm 0331033 02| 5 1 0,2 0,530 0,072
zacﬁzlilz?l\(l)ast” 1 1033 3 |033] 5 1 1,089  |0,149

7328 1

Saaty's matrix of ratios,’Return on equity,’Return on total assets,*Return on sales,’Total asset
turnover,’Current ratio,”Total debt to total assets,’Geometric mean,’Scale,'’Return on equity,"'Return on
total assets,"’Return on sales,"*Total asset turnover,'#Current ratio, Total debt to total assets
Zdroj: vlasti zpracovaini

Pro kazdy rok sledovaného obdobi bude spole¢nost Kores Europe s.r.o. porovnana
s nejlepsim a nejhor§im podnikem. Vzorek obsahuje pét podnikt, které jsou shrnuty
v nasledujici tabulce (tabulka 25). Vybrany podnik Kores Europe s.r.o. bude prezentovan

pod cislem 6.

Tabulka 25: Vzorek podnikii pro mezipodnikové srovnani’

Cislo? Nizev podniku®
1 CS CABOT, s.r.o.
2 Simix Morava, s.r.o.
3 Forestina, s.r.0.
4 JSP International, s.r.o.
5 AIR Products, s.r.o.

ISample of companies for comparison between companies,’ Number,?Company name
Zdroj: vlasti zpracovaini

Rok 2016

V tabulce 26 jsou vypocteny zkoumané proménné a vysledné poradi podniki. Podnik
Cislo 2 (Simix Morava, s.r.o.) nebyl zahrnut do porovnani, z davodu toho, ze
v analyzovaném roce podnik nebyl pravni formou spolecnost s ru¢enim omezenym, ale
vefejnou obchodni spole€nosti. V roce 2016 podnik Kores Europe s.r.o. zaujal nejhorsi

pozici, paté misto, v porovnani s ostatnimi podniky. Diivodem je velmi nizka rentabilita
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vlastniho kapitalu, rentabilita trzeb a rentabilita aktiv. Celkova zadluzenost je na vysoké

urovni. U nejlepS§iho podniku (Podnik 4) je rentabilita na velmi dobré urovni, stejné tak

celkova zadluzenost, ktera je pomérné nizka. Obrat aktiv je sice nizsi, ale predstavuje

niz§i vahu pifi mezipodnikovém srovnavani.

Tabulka 26: Mezipodnikové srovndni pro rok 2016’

Celkova
3 4 5 x5
Podnik? R(gli' R(gl? Itg? 21223: lil?:iﬁd?:ﬂ zadluzenost® | Hodnota® | Poradi'®
(4 (4 (4 (%)
4 35,61 | 30,93 | 31,05 | 0,996 | 4,285 14,27 0,138 1

!Comparison between companies for 2016,>Company,’Return on equity,*Return on total assets,’Return on

sales,%Total asset turnover,” Current ratio,*Total debt to total assets,’Value,°Order

Rok 2017

Zdroj: vlasti zpracovaini

Mezipodnikové srovnani pro rok 2017 je uvedeno v tabulce 27. V druhém analyzovaném

roce obsadil podnik Kores Europe s.r.0. patou pricku. Oproti podniku jedna ma spolecnost

Kores Europe s.r.o. velmi nizkou likviditu, ale pozitivni je, ze nedosahuje zapornych

hodnot. Nejhtie dopadla spolecnost 2, ktera ma rentabilitu zapornou.

Tabulka 27: Mezipodnikové srovndani pro rok 2017’

Podnik?

ROE?
(%)

ROA*
(%)

ROS®
(%)

Obrat

aktivé | likvidita’ | “2

Bézna

Celkova
dluzenost®
(%)

Hodnota’

Poradil?

4,92

3,69

1,14

1,55

1,76

63,49

0,050

!Comparison between companies for 2017,>Company,’Return on equity,*Return on total assets,’Return on

sales,%Total asset turnover,” Current ratio,*Total debt to total assets,’Value,°Order

Rok 2018

Zdroj: viastni zpracovani

Ve tfetim roce analyzovaného obdobi podnik obsadil ¢tvrté misto dle tabulky 28. Sice

doslo k nepatrnému poklesu ukazateld rentability, ale bézna likvidita se naopak zvysila.

Prvni pozici si udrzela spolecnost ¢islo jedna. Podnik 1 si udrzuje stejnou rentabilitu, ma

také pomérné€ nizkou zadluzenost. Nejhors$i podnik (podnik 3) mé oproti vybrané

spoleCnosti lepsi rentabilitu, ale Spatnou zadluzenost. Obrat aktiv a bézna likvidita je nizsi

oproti spolecnosti Kores Europe s.r.o0.
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Tabulka 28: Mezipodnikové srovndni pro rok 2018’

Celkova

3 4 5 na

Podnik? ltgol;: R(go‘? ltg)s) glzfsg lill(;:i?dl;:a7 zadluzenost® | Hodnota’ | Poradi'”
(%)

6 3,70 | 2,36 | 0,80 | 1,59 3,11 64,75 0,064 4

!Comparison between companies for 2018,°Company,’Return on equity,*Return on total assets,’Return on
sales,%Total asset turnover,” Current ratio,*Total debt to total assets,’Value,"°Order
Zdroj: vlasti zpracovaini

Rok 2019

Pfi mezipodnikovém srovnani v analyzovaném roce 2019 obsadila spole¢nost Kores
Europe s.r.o. posledni pticku, to Ize vidét i v tabulce 29. Celkova zadluzenost je stale na
konstantni Grovni. Rentabilita se oproti minulém roku u spoleCnosti zlepsila, bézna
likvidita naopak mirné klesla. Nejlepsim podnikem je opét podnik Cislo jedna. Podnik

jedna vykazuje zlepSujici se rentabilitu.

Tabulka 29: Mezipodnikové srovndni pro rok 2019’

Celkova Poradi
zadluzenost® | Hodnota’ 10
(%)

Podnik?

aktiv® | likvidita’

!Comparison between companies for 2019,>Company,’Return on equity,*Return on total assets,’Return on
sales,%Total asset turnover,” Current ratio,*Total debt to total assets,’Value,"°Order
Zdroj: vlasti zpracovaini

Rok 2020

V tabulce 30 jsou uvedeny vysledné hodnoty a potfadi mezipodnikového srovnani pro rok
2020.U zkoumané spolecnosti (podnik 6) doslo opét k nartstu rentability, i pies tento
narast dosahl podnik paté pozice ve zkoumaném vzorku. Podnik si udrzuje hodnotu
celkové zadluzenosti za celé zkoumané obdobi. Podnik 2 ma velmi vysokou rentabilitu

vlastniho kapitalu. Divodem je velmi nizky vlastni kapital a pomérné vysoky zisk po

zdanéni.

Tabulka 30: Mezipodnikové srovndni pro rok 2020!

podni: | ROE?| ROAY| ROS® | Obrat | Bema | SEOVA | |poradi
(%) | (%) | (%) | aktiv® | likvidita” | “*7E 10

6 11,29 | 6,06 | 2,89 | 1,40 3,65 64,19 0,016 5

!Comparison between companies for 2020,>Company,’Return on equity,*Return on total assets,’Return on
sales,’Total asset turnover,” Current ratio,*Total debt to total assets,’Value,'°Order
Zdroj: vlasti zpracovaini
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5 Vyhodnoceni finanéni situace podniku

V nasledujici kapitole jsou popsany zjisténé vysledky jednotlivych soustav ukazatel. Na
konci této kapitoly budou shrnuta doporuceni véetné navrhti na zleps$eni finan¢niho fizeni
podniku, které maze poslouzit i pfi rozhodovani spolecnosti Kores Europe s.r.0. v oblasti

financi.

5.1 Zhodnoceni vysledkl soustav ukazatelu

Pro lepsi orientaci budou jednotlivé soustavy ukazateli rozdéleny do jednotlivych

kapitol.
5.1.1 Paralelni soustava ukazatelu

V paralelni soustavé ukazateli byly vypocitany pomeérové ukazatele. Jednalo se o

ukazatele ze skupiny rentability, aktivity, likvidity a zadluzenosti.

Ze skupiny ukazatel( rentability byly vybrany ukazatele rentability vlastniho kapitalu,
rentability aktiv, rentability trzeb a rentability investovaného kapitalu. Obecné l1ze fici, ze
pfi€ina nizkych hodnot je nizky zisk, ktery spolecnost vykazovala v obdobi 2016 az2020.
Tuto skutecnost podklada Vykaz zisku a ztraty, viz. Priloha 3. Rentabilita vlastniho
kapitalu dosahovala velmi nizkych hodnot. V poslednich dvou letech se hodnota zlepsila.
V poslednim analyzovaném roce se hodnota pfiblizila hodnoté rentability vlastniho
kapitalu v odvétvi. Rentabilita aktiv, trzeb a investovaného kapitalu se vyvijela stejné. Na
pocatku analyzovaného obdobi dochazelo k nartstu, poté k poklesu a opét k narastu. U
téchto ukazateld v odvétvi dochazelo ke konstantnimu trendu, pouze v poslednim

sledovaném roce doslo ke snizeni hodnot.

Skupinu ukazatelQi aktivity reprezentuje ukazatel obratu celkovych aktiv, stalych aktiv,
pohledavek a zavazkt. Obrat celkovych aktiv je po celé obdobi ptiblizné na stejné urovni.
Totéz plati 1 obratu stalych aktiv a pohledavek. Pouze prvni rok doslo k odchylkam od

konstantniho trendu.

U ukazatelt likvidity byly uvedeny ukazatele bézné, pohotové a okamzita likvidity.
Témér po celé sledované obdobi se hodnoty nachazely v doporu¢eném intervalu. Bézna
likvidita se odchylila pouze v poslednich dvou letech. Odchylka vsak nebyla nijak
vyrazna. Pohotova likvidita se vyvijela podobné, jako bézna likvidita. Je to tim, ze bézna

a pohotova likvidita spolu souvisi. Pohotova likvidita je snizena o polozku zasob. Co se
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tyCe okamzité likvidity, spolecnost dosahla doporuc¢eného intervalu v roce 2019 a 2020.
Kratkodobé zavazky se kazdorocn€ ménily. Kratkodobé zavazky vykazovaly kolisavy
trend. Zpocatku doslo k narastu, poté k poklesu a opét k narustu a poklesu. Nejvyssi
hodnota kratkodobych zavazkt byla vykazana v roce 2017, viz. Priloha 2. Obézna aktiva
vykazovala po celé sledované obdobi konstantni trend, taktéz zasoby se vyvijeli stejnym
zpusobem. Nedochazelo k vyraznym zménam. Ukazatele likvidity ze vzorku vykazovaly
vyrazné€ vys§si hodnoty oproti vybrané spolecnosti. Pouze ukazatel okamzité likvidity byl

v doporuceném intervalu. Ostatni ukazatele se v doporucenych intervalech nenachazely.

Ze skupiny ukazatelt zadluzenosti byly vybrany v piipadé podniku ukazatele celkové
zadluzenosti, dlouhodobé zadluzenosti, bézné zadluzenosti, uUrokového kryti a
dopliikovym ukazatel finan¢ni paky. S odvétvim byl porovnan pouze ukazatel celkové
zadluzenosti. Celkova zadluzenost je v porovnani s odvétvim vyrazné€ vyssi. Divodem
jsou predevs§im vys§i zavazky k uvérovym institucim, které se od roku 2018 vyrazné
zvySily. Vroce 2016 a 2017 byly tyto zavazky polovicni. Aktiva spolecnosti se
kazdorocn€ zvysuji, coz je patrné 1 z Prilohy 1 a 2. Dlouhodobé zadluzenost v prvnich
dvou letech vykazovala niz§i hodnoty, poté doslo k prevratu a vykazuje hodnoty vyssi.
Bézna zadluzenost vykazuje konstantni trend. Vyjimkou je rok 2017, kde doslo
k vyraznému narastu a v nasledujicim roce opét ke snizeni. Ukazatel urokového kryti je
nad doporucenou hodnotou 2,5. Hodnoty spolecnosti Kores Europe s.r.o. jsou spise nad
hranici doporucené hodnoty. Nejvyssi hodnotu podnik dosahl v roce 2020, a to 5,73.
Uroky jsou tedy nékolikanasobné kryty ziskem.

5.1.2 Uéelové soustavy ukazatel(

Z GCelovych soustav ukazatelt byl pouzit Altmanav model, Kralickav Quicktest a Index
IN 05.

Prvnim pouzitym modelem byl Altmantiv model Z-score. V celém analyzovaném obdobi
se podnik nachazel ve skupiné ,, Sedé zony “. Hodnoty jsou pfiblizné uprostied intervalu
pro pasmo Sedé zony. Pricinnou nizSich hodnot je nizky zisk spole¢nosti. Vysledek

Altmanova modelu Z-score pro odvétvi se nachazi také v pasmu ,, Sedé zony “.

Druhym modelem z tGc¢elovych soustav ukazatel byl vypocten Kralickiiv Quicktest.
Kralickiv Quicktest je bonitnim modelem. V priméru, za celé analyzované obdobi,
podnik doséhl znamky 2,9 a odvétvi ziskalo zndmku 1,54. Analyzovany podnik patii do

skupiny podnikd, které si nevedou uplné nejlépe.
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Poslednim modelem, ktery byl spocten, je index manzeli Neumaierovych Index IN 05.
Zvoleny podnik se v prvnim roce nachazel v pasmu podnikd, spéjicich k bankrotu.
Nastésti se jednalo pouze o jeden rok, v nasledujicim roce doslo k prevratu a podniku se
od té¢ doby nachazel vpasmu ,Sedé zomy“. Index IN 05 vodvétvi se nachazel
v piiznivych hodnotach. V celém obdobi se podniky v odvétvi nachazeli ve pasmu
podniki, které vytvari hodnotu. Lze potvrdit fakt, ze spolec¢nost Kores Europe s.r.o. ma

problémy, co se tyCe financni stability.

5.1.3 Pyramidova soustava ukazatelt

Pyramidova soustava, inspirovana pyramidovym rozkladem DuPont, se vénuje

detailnéj§imu rozkladu rentability vlastniho kapitalu.

Na rentabilitu vlastniho kapitdlu ma vyrazny vliv v prvnim fadu rentabilita aktiv.
Finanéni paka nema viceméné zadny vliv na zménu vrcholového ukazatele. V odvétvi na

vrcholovy ukazatel rentability vlastniho kapitalu ma vliv prfedevsim rentabilita aktiv.

Z druhého fadu ma vétsi vliv na rentabilitu vlastniho kapitalu ziskova marze. Obrat aktiv
ma pouze nizsi vliv, ktery ale nelze zanedbat a je tfeba mu vénovat také pozornost. Vliv
obratu stalych aktiv a obratu obéznych aktiv je vyrovnan. Na vrcholovy ukazatel ptisobi
stejnou silou. Pokud rozlozime ziskovou marzi, tak je z tabulky 20 patrné, ze vétsi vliv
ma ukazatel ziskovosti produktu. V odvétvi mé z druhého fadu vétsi vliv na nulty fad

obrat aktiv. I v pfipad€ odvétvi je vliv obratu stalych aktiv a obéznych aktiv vyrovnan.

I kdyz nema finan¢ni paka vyrazny vliv na zménu vrcholového ukazatele, je potieba
zminit, ze vé€tsi vliv na zménu vrcholového ukazatele ma koeficient kratkodobé
zadluzenosti. 'V pfipadé odvétvi byl vliv zmény vrcholového ukazatele zapficinén

koeficientem kratkodobé zadluzenosti.

5.1.4 Mezipodnikové srovnani

Pro zpresnéni vysledkt a financni situaci podniku byla pouZzita metoda vicerozmérného
srovnani. Vzorek podniki byl ziskan z databaze Bisnode Albertina. Podniky byly
porovnany pomoci ukazatele rentability vlastniho kapitalu, rentability aktiv, rentability
trzeb, obratem aktiv, béznou likviditou a celkovou zadluzenosti. Pouze celkova

zadluzenost byla stanovena jako nakladovy typ, ostatni ukazatele jako vynosovy.
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Vahy byly stanoveny prostfednictvim Saatyho matice. Nejvétsi vaha byla pridélena
rentabilité vlastniho kapitalu, poté rentabilité aktiv, celkové zadluzenosti, obratu aktiv,
bézné likvidité a rentabilité trzeb. Pro stanoveni vysledného poradi byla ur¢ena bobova

metoda.

V roce 2016 spolecnost Kores Europe s.r.o. dosahla nejhorsi mozné pficky. Divodem je
nizka rentabilita vlastniho kapitalu, rentabilita aktiv a celkova zadluzenost. Jako nejlepsi
podnik v odvétvi byl stanoven podnik 4. V roce 2017 obsadil podnik paté misto. V roce
2018 ctvrté misto. V dal§im roce dosahl posledni pricky a v poslednim roce

piedposledniho mista.

Mezipodnikové srovnani potvrdilo, ze podnik nevykazuje nejlepsi vysledky vici vzorku
podnikt. Lze potvrdit, z spolecnost Kores Europe s.r.o. ma potize v oblastni finan¢niho

zdravi.

5.2 Navrhy a doporuceni

Po kompletni analyze bylo zjisténo, Ze podnik ma urcité neefektivnosti. Bylo by zadouci,
pokud by spolecnost Kores Europe s.r.o. zvysila hodnoty ukazateli v oblasti rentability.
Zejména u ukazatele rentability aktiv a rentability trzeb. Problémem je nizky vykazovany
zisk. Tato neefektivnost by mohla byt vyfeSena zvySenim svych trzeb. Z tohoto divodu
by podnik mohl investovat disponibilni penézni prostiedky do marketingu, naptiklad do

reklamni kampané na podporu prodeje svych vyrobku.

Z vykazu Rozvahy, uvedeny v Priloze 1, vykazuje podnik 14 599 000 K¢ nerozdéleného

zisku. Ten by mohl byt vyuzit pro dalsi pouziti, napfiklad jiz na zminény marketing.

Dle odborné literatury neni prospésné, pokud podnik neinvestuje své volné nevyuzivané
penézni prostiedky. Kazdoro¢né dochézi k znehodnocovani mény, za kterou miize
inflace. Pro spolecnost by bylo prospésné, pokud by volné penézni prostiedky investovala
bud do bankovnich produkta. Napfiiklad vlozeni penéznich prostiedki na terminovany
ucet Ci sporici ucet. Dalsi moznosti je investice do cennych papiri. Pokud by analyzovana
spolecnost ze svého bankovniho uctu investovala 1 000 000 K¢ do bankovnich produkta,
byl by vliv inflace &aste¢nd pokryty. Inflace pro rok 2023 je dle prognozy Ceské Narodni
Banky stanovena na hodnoté 2,3 % (Prognoza CNB, 2022). Primérna urokova sazba pro
sporici ucet byla stanovena na arovni 3,5 %, prumérna trokova sazba pro terminovany

ucet byla stanovena na hodnoté 4 %. Hodnoty byly stanoveny na zakladé nabidek
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ptislusnych produktii u jednotlivych bankovnich institucich dostupnych na ¢eském trhu.
Pokud by podnik nechal své penézni prostiedky bez investice, inflace by snizila hodnotu
penéz za tii roky na castku 934 056 K¢. Pokud by podnik investoval do spoficiho uétu,
hodnota by poklesla na 966 748 K¢. Jestlize by ukladal disponibilni prostfedky na
terminovany ucet, inflace by zapficinila pokles hodnoty penéz na ¢astku 971 419 K¢&. Je
patrné, ze inflaci nejvice pokryva terminovany ucet. Sice nedojde k pokryti celého vlivu
inflace, ale ztrata neni tak velka, jako v pfipadé€ volného ponechani penéznich prostredki

na bankovnim u¢étu.
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6 Zavér

Cilem diplomové prace bylo vyhodnotit finan¢ni situaci podniku Kores Europe, s.r.0. za
pomoci paralelnich, pyramidovych a ucelovych soustav ukazatelq, jejichz vysledky byly
srovnany mezi podniky. Ze zjisténych vysledkt byla navrhnuta opatieni pro odstranéni,
popfipadé€ sniZeni, neefektivnosti. Podnik, ktery byl vybran pro ucely finan¢ni analyzy,
byla spolecnost Kores Europe s.r.0. Spolecnost se vénuje vyrobou kancelarskych potieb,
zejména vyrobou lepidel, lepicich tyCinek a fixti. Diky tomu je podnik zafazen do oddilu
CZ-NACE 20. Zkoumané obdobi, finan¢ni situace spolecnosti, byl stanoveno za roky

2016 az 2020.

Diplomova prace byla roz¢lenéna na tii zakladni Casti — literarni reSersi, metodickou Cast
a praktickou cast. Literarni piehled se zabyval problematikou financni analyzy.
Metodicka Cast prace se zamérovala na definovani cile. V metodice byly popsany metody,
které byly vyuzity pfi zpracovani praktické casti diplomové prace. Prakticka Cast se

vénovala aplikaci finan¢ni analyzy na vybrany podnik za obdobi od roku 2016 az 2020.

Prvni soustava, ktera byla pouzita, byla paralelni soustava ukazateld. Jednalo se o
ukazatele rentability, aktivity, likvidity a zadluzenosti. Co se tyCe vyhodnoceni ukazatelt
rentability, byly vycisleny ukazatele rentability vlastniho kapitalu, rentability aktivit,
rentability trzeb a rentability investovaného kapitalu. Podnik vykazoval vSechny
sledované ukazatele pod hodnotami v odvétvi. V poslednim sledovaném roce se situace,
v pfipad€ rentability vlastniho kapitalu, zlepsila a piiblizila se k hodnoté v odvétvi.
Pti¢inou horsich hodnot ukazatelt rentability je nizky zisk. Naopak hodnoty ukazatelt
aktivity byly vyssi nebo stejné nez hodnoty stanovené v odvétvi. Ukazatele likvidity byly
vyhodnoceny, jako vyborné. Vycislené ukazatele likvidity (b&ézna, pohotova a okamzita
likvidita) byly v doporuceném intervalu, na kterém se shoduje vétsina autort odborné
literatury. V odvétvi ukazatele likvidity nedosahly doporucenych hodnot. Hodnoty byly
naopak daleko vyssi. Pouze u okamzité likvidity dosahlo odvétvi doporuceného intervalu.
Ukazatel celkové zadluzenosti ve spolecnosti Kores Europe s.r.o. dosahuje vyssich
hodnot. Dlivodem je rekonstrukce a modernizace na svém majetku, diky tomu si podnik
zfizuje bankovni uvéry. Celkova zadluzenost v odvétvi je na konstantni urovni.

V prameéru se za sledované obdobi pohybuje okolo 14 %.

Druhou soustavou jsou soustavy ucelové. Byl vypocten Altmaniv model (Z-score),

Kralickiiv Quicktest a Index IN 05. Vysledek Altmanova Z-score spolecnosti Kores
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Europe s.r.o. dopadl v neuspokojivé hodnoté. Vysledek byl klasifikovan jako podnik
nachazejicisev ,, Sedé zome . Totéz bylo klasifikovano 1 pro odvétvi. Index IN 05 prinesl

stejné vysledky. Podniky v odvétvi dosahly klasifikace ,, Podnik tvorici hodnotu “.

Tteti soustava, ktera byla aplikovana na vybrany podnik, je pyramidova soustava
ukazatelt. Pyramidova soustava byla inspirovana modelem DuPont. Autorka diplomové
se vénovala rozkladu rentability vlastniho kapitalu, dale pak vliv na zménu vrcholového
ukazatele. Na zménu rentability vlastniho kapitalu ptsobi predev§im rentabilita aktiv.

Financ¢ni paka neméla téméf zadny vyznamny vliv.

Doplitkovou metodou pro srovnani, byla vyuzita metoda mezipodnikového srovnani.
Podnik byl srovnan se vzorkem podnika na zakladé stanovenych kritérii a pozadavki.
Vzorek podniku byl vygenerovan z databaze Bisnode Albertina. Pro stanoveni vah byla
vyuzita Saatyho matice. Pro stanoveni poradi byla vyuzita metoda bodova. Spole¢nost
Kores Europe s.r.o. se umistoval na zadné&jSich pozicich. Diivodem byly horsi hodnoty
rentability vlastniho kapitalu, rentability aktiv a celkové zadluzenosti. Praveé témto

ukazatelim byla pfifazena vyssi vaha.

Po celkové analyze, byly vysledky shrnuty do samostatné kapitoly. Autorka diplomové
prace zpracovala navrhy na zlepSeni financni situace spoleCnosti. Jedna se zejména o
zlepSeni ukazateld rentability. Pro spolecnost by bylo vyhodné a pfinosné, pokud by
podnik zvysil své trzby. Napiiklad by mohla spolecnost investovat volné financ¢ni
prostfedky do marketingu. Timto krokem by spolecnost mohla nalakat nové potencialni

odbératele.

Hlavnim pfinosem diplomové prace bylo zjistit, v jaké finan¢ni situaci se spolecnost
Kores Europe s.r.o. nachazi. Bylo zjisténo, ze podnik ma urcité problémy, zejména
v oblasti rentability a zadluzenosti. To, ze podnik neni Gplné finanéné€ zdravy, podklada i
Altmanovo Z-score a Index IN 05. V poslednim roce se situace vyrazné zlepsila oproti
pocatku. Pokud se bude rostouci trend ukazatelti vyvijet i v nasledujicich letech stejné,

1ze fici, ze podnik bude klasifikovan jako finan¢n¢ zdravy.
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Summary

The aim of this thesis is to evaluate the financial situation of the company using parallel,

pyramid and purpose systems of financial indicators.

The selected company of this thesis is the company Kores Europe s.r.o., which deals

mainly with the production of glue sticks.

The goal was achieved through various methods of financial analysis - a parallel set of
indicators, a pyramid set of indicators, purposely selected set of financial indicators and

an intercompany comparison. The analysed period is from the year 2016 to the year 2020.

The results are interpreted and compared with a sample of companies from the Bisnode
Albertina database. Finally, potential sources of inefficient finance and recommendations

for improving the financial situation of the company are identified.

Keywords: financial indicators, intercompany comparison, financial analysis,

financial health, prediction models
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Priloha 1: Rozvaha spolecnosti Kores Europe s.r.o. (2016-2020) — aktiva

Rozvaha v tis. K¢

. 2 Rok

Polozka Riidek 2016 2017 2018 2019 2020
Aktiva 001 133202 166391 162081 177347 173890
Pohledavky za upsany zdkladni kapital 002
Stili aktiva 003 51034 44847 44031 49344 44940
Dlouhodoby nehmotny majetel 004 32 1304 1643 1336 868
Nehmotné vysledky vyvoje 005
Ocenitelnd prava 006 32 1304 1643 1336 868
Software 007 32 1304 1643 1199 755
Ostatni ocenitelna prava 008 0 0 0 137 113
Goodwill 009
Ostatni dlouhodoby majetek 010
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek a nedokonceny dlouhodoby nehmotny
majetek 011
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek 012
Nedokonceny dlouhodoby nehmotny majetek 013
Dlouhodoby hmotny majetek 014 51002 43543 42388 48008 44072
Pozemky a stavb 015 28713 27027 25766 24838 25332
Pozemk 016 502 502 502 502 502
Stavb 017 28211 26525 25264 24336 24830
Hmotné movité véci a jejich soubory 018 21466 15655 13571 16260 14751
Ocetiovaci rozdil k nabytému majetku 019
Ostatni dlouhodoby hmotny majetek 020
Péstitelské celky trvalych porostit 021
Dospéla zvirata a jejich skupin 022
Jiny dlouhodoby hmotny majetek 023
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek a nedokonceny dlouhodoby hmotny
majetek 024 823 861 3501 6910 3989
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 025 0 0 1928 1731 2285
Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek 026 823 861 1123 5179 1704
Dlouhodoby hmotny majetek 027
Podily — ovladand nebo ovladajici skupina 028
Zapujcky a uveéry — ovlddana a ovladajici osoba 029
Podily — podstatny vliv 030
Zapujcky a uvéry — podstatny vliv 031
Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 032
Zapujcky a ivéry — ostatni 033
Ostatni dlouhodoby finan¢ni majetek 034
Jiny dlouhodoby finanéni majetek 035
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finan¢ni majetek 036
Obézni aktiva 037 79566 118837 118050 128003 128950
Zasoby 038 33456 61440 69072 65508 65424
Material 039 17872 18273 20948 25394 23931
Nedokoncend vyroba a polotovary 040 3009 3131 2668 4121 3301
Vyrobky a zbozi 041 11866 39036 44195 35054 36863
Vyrobky 042 7990 7840 9795 3999 3750
Zbozi 043 3876 31196 34400 31055 33113
Miladi a ostatni zvifata a jejich skupiny 044
Poskytnuté zilohy na zasoby 045 709 1000 1261 939 1329
Pohledivky 046 41091 53880 45309 48753 54319
Dlouhodobé pohledivky 047 183 165 232 327 400
Pohledavky z obchodnich vztahu 048
Pohledavky — ovladand nebo ovladajici osoba 049
Pohledavky — podstatny vliv 050
Odlozena daiova pohleddvky 051 127 85 91 187 258
Pohledavky — ostatni 052 56 80 141 140 142
Pohledavky za spole¢niky 053
Dlouhodobé poskytnuté zalohy 054 56 80 140 142
Dohadné ucty aktivni 055
Jiné pohledavky 056
Kritkodobé pohledivky 057 40908 53715 44097 46807 53102
Pohledavky z obchodnich vztahu 058 9568 37512 37088 38654 48495
Pohledévky — ovladana nebo ovladajici osoba 059 30455 15603 4759 1369 0
Pohledavky — podstatny vliv 060
Pohledavky — ostatni 061 885 600 2250 6784 4607
Pohledavky za spole¢niky 062
Socidlni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 063
Stat — danové pohledavky 064 318 0 1679 838 0
Kratkodobé poskytnuté zalohy 065 567 583 554 661 699
Dohadné ucty aktivni 066 0 17 17 113 46
Jiné pohledadvky 067 0 0 0 5172 3862
Casové rozliSeni aktiv 068 2602 2707 980 1619 817
Néklady pristich obdobi 069 862 967 980 1619 817
Komplexni naklady piistich obdobi 070
Piijmy pristich obdobi 071 1740 1740 0 0 0
Kritkodoby finan¢ni majetek 072
Podily — ovladana nebo ovladajici osoba 073
Ostatni kratkodoby finanéni majetek 074
Penézni prostredky 075 5019 3517 3669 13742 9207
Penézni prostiedky v pokladné 076 86 70 103 125 75
Penézni prostiedky na uctech 077 4933 3447 3566 13617 9132




Priloha 2: Rozvaha spolecnosti Kores Europe s.r.o. (2016-2020) - pasiva

Rozvaha v tis. K¢

Polozka Radek Rok
2016 2017 2018 2019 2020

Pasiva celkem 082 133202 166391 162081 177347 173890
Vlastni kapitil 083 57135 60090 55780 55244 62278
Zikladni kapitil 084 30000 30000 30000 30000 30000
Zakladni kapitél 085 30000 30000 30000 30000 30000
Vlastni podily (-) 086

Zmény zékladniho kapitdlu 087

Ajio a kapitilové fondy 088 23457 23457 17083 10645 10645
Ao a kapitalové fondy 089

Kapitdlové fondy 090 23457 23457 17083 10645 10645
Ostatni kapitalové fondy 091 23457 23457 17083 10645 10645
Ocetiovaci rozdily z precenéni majetku a zavazka (+/-) 092

Ocetiovaci rozdily z precenéni pii preménach obchodnich korporaci (+/-) 093

Rozdily z pfemén obchodnich korporaci (+/-) 094

Rozdily z ocenéni pii preménach obchodnich korporaci (+/-) 095

Fondy ze zisku 096

Ostatni rezervni fondy 097

Statutarni a ostatni fondy 098

Vysledek hospodai‘eni z minulych let (+/-) 099 1706 3678 6632 8697 14599
Nerozd¢leny zisk nebo neuhrazena ztrata minulych let (+/-) 100 1706 3678 6632 8697 14599
Jiny vysledek hospodaieni minulych let (+/-) 101

Vysledek hospodareni z bé&zného icetniho obdobi (+/-) 102 1972 2955 2065 5902 7034
Rozhodnuto o zdloh:ich na vyplatu podilu ze zisku (-) 103

Cizi zdroje 104 74634 105649 104944 122103 111612
Rezervy 105 192 3658 125 1126 1540
Rezerva na diichody a podobné zivazky 106

Rezerva na dan z piijmu 107 0 0 0 976 1372
Rezervy podle zvlastnich pravnich piedpisi 108

Ostatni rezervy 109 192 3658 125 150 168
Zivazky 110 74442 101991 104819 120977 110072
Dlouhodobé zivazky 111 39831 34470 66872 73156 73175
Vydané dluhopisy 112

Vyménitelné dluhopisy 113

Ostatni dluhopisy 114

ZavazKy Kk Givérovym institucim 115 39528 33787 65081 70808 71785
Dlouhodobé prijaté zalohy 116

Zavazky z obchodnich vztahi 117

Dlouhodobé sménky k uhradé 118

Zavazky — ovladana nebo ovladajici osoba 119

Zavazky — podstatny vliv 120

OdloZeny darovy zavazek 121

Zavazky — ostatni 122 303 683 1791 2348 1390
Zavazky ke spole¢nikiim 123

Dohadné ity pasivni 124

Jiné zavazky 125 303 683 1791 2348 1390
Kritkodobé zivazky 126 34611 67521 37947 46421 35321
Vydané dluhopisy 127

Vyménitelné dluhopisy 128

Ostatni dluhopisy 129

Zavazky k Givérovym institucim 130 12546 42210 6487 4383 3923
Kritkodobé piijaté zalohy 131 0 0 3575 4705 8097
Zavazky z obchodnich vztahi 132 12659 15462 20473 23064 13146
Kritkodobé sménky k tthradé 133

Zavazky — ovladana nebo ovladajici osoba 134

Zavazky — podstatny vliv 135

Zavazky — ostatni 136 9406 9849 7412 14088 10155
Zavazky ke spole¢nikiim 137

Kritkodobé finanéni vypomoci 138

Zavazky k zaméstnancim 139 1727 1806 1813 2032 1940
Zavazky ze socidlniho zabezpeceni a zdravotniho pojisténi 140 949 993 1025 1116 1090
Stat — dariové zavazky a dotace 141 2308 1390 192 4335 3411
Dohadné ity pasivni 142 594 5472 3755 5613 2690
Jiné zavazky 143 3828 188 627 992 1024
Casové rozlideni pasiv 144 1433 652 1357 1400 1576
Vydaje piistich obdobi 145 1433 652 1357 1400 1576
Vynosy pfistich obdobi 146




Ptiloha 3: Vykaz zisku a ztrat spolec¢nosti Kores Europe s.r.o. (2016-2020)

Vykaz zisku a ztrit v tis. K¢
Polozka Fadek Rok

2016 2017 2018 2019 2020
Trzby z prodej vyrobki a sluzeb 001 132207 157342 143055 151511 131500
Trzby za prodej sluzeb 002 19367 101094 114247 122609 111917
Vykonovi spotieba 003 100988 200998 204700 209378 177212
Naklady vynaloZené na prodané zbozi 004 12566 57724 62873 71585 59992
Spoticba materidlu a energic 005 67732 64093 59965 56945 46620
Sluzby 006 20690 79181 81862 80848 70600
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti (+/-) 007 4162 28 -1561 4294 80
Aktivace (-) 008
Osobni niklady 009 36942 36479 40851 42025 42345
Mzdové naklady 010 26680 26401 29540 30491 30911
Naklady na socialni zabezpeceni, zdravotni pojisténi a ostatni 011 10262 10078 11311 11534 11434
Naklady na socialni zabezpeceni, zdravotni pojisténi 012 8900 8825 9897 10141 10111
Ostatni naklady 013 1362 1253 1414 1393 1323
l'Ipravv hodnot v provozni oblasti 014 9677 10011 7219 7672 8824
Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 015 9543 8927 7561 6450 7181
Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku — trvalé 016 9543 8927 7561 6450 7181
Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku — do¢asné 017
Upra\\' hodnot zasob 018 134 1084 -1266 1448 2333
Upravy hodnot pohledivek 019 0 0 924 226 -690
Ostatni provozni vynosy 020 4418 3328 3824 2514 1763
Trzby z prodaného dlouhodobého majetku 021 843 281 395 0 0
Trzby z prodaného materidlu 022 3456 2750 3225 855 350
Jiné provozni vynosy 023 119 297 204 1659 1413
Ostatni provozni niklady 024 8943 8958 4629 3419 4268
Zistatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 025 851 159 238 0 0
Prodany material 026 3233 2443 3017 741 308
Darg a poplatky 027 149 264 206 134 341
Rezervy v provozni oblasti a komplexni néklady pristich obdobi 028 73 3467 -3534 25 18
Jiné provozni naklady 029 4637 2625 4702 2519 3601
Provozni vysledek hospodareni 030 3604 5290 5288 9846 12451
Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku — podily 031
Vynosy z podilii - ovladana nebo ovladajici osoba 032
Ostatni vynosy z podilu 033
Niklady vynaloZené na prodané podily 034
Vynosy z iho dlouhodobého finan¢nih jetl 035
Vynosy z ostatniho dlouhodobého financniho majetku — ovladané nebo ovladajici osoby 036
Ostatni vynosy z ostatniho dlouhodobého finan¢niho majetku 037
Naklady souvisejici s ostatnim dlouhodobym finan¢nim majetkem 038
Vynosové iroky a podobné vynosy 039 0 0 13 0 1
Vynosové iroky a podobné vynosy — ovladana nebo ovladajici osoba 040
Ostatni vynosové iroky a podobné vynosy 041 0 0 13 0 1
I'Jpravv hodnot a rezervy ve finanéni oblasti 042
Nikladové iiroky a podobné iiroky 043 1166 1618 1785 1820 1840
Nakladové tiroky a podobné uroky — ovladana nebo ovladajici osoba 044
Ostatni nékladové uroky a podobné naklady 045 1166 1618 1785 1820 1840
Ostatni finan¢ni vynosy 046 1261 5406 2712 3682 6392
Ostatni finan¢ni naklady 047 1591 4561 4193 4171 8303
Finan¢ni vysledek hospodareni (+/-) 048 -1496 -773 -3253 -2309 -3750
Vysledek hospodareni pied zdanénim (+/-) 049 2108 4517 2035 7537 8701
Daii z piijmu 050 136 1562 -30 1635 1667
Daii z piijmu splatna 051 289 1520 -24 1731 1738
Dan z piijmu odloZend 052 -153 42 -6 -96 -71
Vysledek hospodateni po zdangnim (+/-) 053 1972 2955 2065 5902 7034
Pievod podilu na vysledku hospodaieni spole¢nikium (+/-) 054
Viysledek hospodareni za uicetni obdobi (+/-) 055 1972 2955 2065 5902 7034
Cisty" obrat za ucetni obdobi 056 157253 267170 263851 280316 251573




