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SOUHRN

1. Cil prace:
Cilem této prace je provést zhodnoceni majetkové a kapitalové struktury spolecnosti Janda s.r.o. a formulovat
doporuceni pro jejich optimalizaci.

2. Vyzkumné metody:

Jako prvni byla provedena vertikalni a horizontalni analyza majetkové a kapitalové struktury. V ramci rozboru
majetkové a kapitalové struktury bylo ovéfeno dodrzovani bilan¢nich pravidel. Dale byla provedena finan¢ni
analyza zjist'ujici hodnoty ukazateli rentability, likvidity, aktivity a zadluzenosti za i€elem ovéfeni dostatecného
vyuziti majetku, odpovidajici vyse jeho jednotlivych slozek a odpovidajici miry zadluzeni. Vysledné hodnoty
byly porovnany v ¢ase a srovnany s priméry v odvétvi. Nasledné byly interpretovany a vyhodnoceny. Zdrojem
vSech dat vyuzivanych v praci byly zvéfejnéné vyrocni zpravy spole¢nosti. Jméno spole¢nosti bylo z divodu
zachovani anonymity pozménéno.

3. Vysledky vyzkumu/prace:

Majetkova struktura spole¢nosti se v prubéhu sledovaného obdobi méni. Dochazi k poklesu celkové bilanéni
sumy o 31 % a také ke zméné¢ podilu stalych a ob&znych aktiv. Stala aktiva zaujimaji 70 az 83 % celkovych
aktiv. Z hodnot ukazatelt aktivity vyplyva, Ze jsou vSechna aktiva efektivné vyuZzivana. Pozitivnim jevem je
snizovani vyse pohledavek, snizovani doby jejich splatnosti a pokles stavu pohledavek po splatnosti. Slabou
strankou majetkové struktury je vyse finanénich prostfedkl. Z porovnani s praméry v odvétvi a také z hodnot
ukazateld likvidity vyplyva, Ze spole¢nost ma ve vSech letech sledované¢ho obdobi nedostate¢nou vysi penéznich
prostfedkid. Toto se také projevilo v letech 2014 az 2017, kdy méla spolecnost problém se splacenim svych
zavazkd. Kapitalova struktura spolecnosti je v optimdlni vySi, spoleCnost neni piekapitalizovand ani
podkapitalizovana. Struktura se v pribéhu sledovaného obdobi méni zejména kvuli zdpornému vysledku
hospodareni a ménici se Grovni zadluzeni. V prvnich tfech letech dochazi k poklesu vlastniho kapitalu z diivodu
zaporného vysledku hospodateni, v dalSich dvou letech dochazi k jeho ristu z divodu kladného vysledku
hospodafeni. V prubéhu let dochazi k poklesu zadluzenosti z 52 na 36 %, coz je pozitivni z divodu snizovani
rizika. Spole¢nost ma totiz v letech 2014-2016 zaporné hodnoty trokového kryti, v letech 2017 a 2018 dochazi
ke zlepSeni situace, urokové kryti je vy$8i nez minimalni doporucena hodnota. V prubéhu sledovaného obdobi
se také meéni pomér kratkodobych a dlouhodobych zavazki, kdy dochazi k poklesu dlouhodobych zavazki oproti
kratkodobym. Toto se projevuje ve zméné zpusobu financovani, kdy v letech 2015 az 2018 neni dodrzeno zlaté
bilan¢ni pravidlo, spolenost vyuziva agresivni zpusob financovani, ktery je rizikovy. Zrozboru ¢&istého
pracovniho kapitalu vyplyva, Ze spolecnost ma finan¢ni polstar pro kryti kratkodobych zavazkd pouze v roce
2014, kdy vyuziva konzervativni zptisob financovani. K pozitivnimu vlivu zadluzenosti na zvySeni rentability
vlastniho kapitalu dochazi pouze v roce 2017. ROA v tomto roce dosah 3 % a ROE 6 %.

4. Zavéry a doporuceni:

Majetkovou strukturu podniku 1ze vyhodnotit jako optimalni, kromé vySe penéznich prostedkd, ktera je po celou
dobu ve sledovaném obdobi velmi nizkd. Doporu¢enim pro firmu je zvysit hodnotu penéznich prostiedkii. V roce
2018 by m¢la byt minimalni hodnota penéznich prostiedkti rovna 17 552 tisic K¢. Tato vySe odpovidd miniméalni
doporu¢ované hodnoté okamzité likvidity rovné 0,2. VySe penéZnich prostiedkii by tak méla vzriist o 4 856 tisic
K¢&. Resenim je snizit vydaje spole¢nosti, zvysit piijmy spoleénosti nebo oboji naréz. Spole¢nost by mohla hledat
zpusoby, jak snizit své naklady nebo by mohla zvysit cenu svych produktl, pokud by pii vyssi cen¢ zvladla
zajistit dostatecny odbyt. V oblasti investic by spolecnost mohla do doby napravy pozastavit rozvojové investice
a odprodat nepotfebné zafizeni. SpoleCnost by méla jesté dale eliminovat pohledavky po splatnosti, ¢imz také
zvysi hodnotu penéznich prostfedkd. Idealnim stavem by bylo dosaZzeni nulového stavu pohledavek po splatnosti.

vvvvvv

splaceni. U odbératelt, kteii opakované neplati véas, by mohla poZzadovat platbu v hotovosti.

Co se tykd kapitalové struktury, vzhledem k finanéni situaci podniku by bylo vhodné zmeénit pomér
kratkodobych a dlouhodobych zavazkt. Pokud by spole¢nost méla dodrzet zlaté bilanéni pravidlo v roce 2018,
bylo by potieba zménit financovani ve vysi 26 287 tisic K¢ z kratkodobého na dlouhodobé. To znamen4, Ze by

Vysoka Skola ekonomie a managementu
info@vsem.cz / www.vsem.cz




VYSOKA SKOLA EKONOMIE A MANAGEMENTU

Narozni 2600/9a, 158 00 Praha 5

doslo ke sniZeni kratkodobych zavazkl a zaroven zvyseni dlouhodobych zavazka v této vysi. Tim by spolecnost
také ziskala kladny Cisty pracovni kapital ve vysi 4 016 tisic K¢ a tim se zlepsila jeji likvidita.

KLICOVA SLOVA

majetkova struktura, kapitalova struktura, bilan¢ni pravidla, finan¢ni analyza
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SUMMARY

1. Main objective:

The work aims to evaluate the assets and capital structure of the company Janda s.r.o. and formulate
recommendations for their optimization.

2. Research methods:

As the first step, the vertical and horizontal analysis of assets and capital structure was carried out. As part of the
analysis, compliance with the balance sheet rules was verified. Furthermore, a financial analysis was performed
to determine the values of profitability, liquidity, activity, and debt ratio indicators to verify the sufficient use of
assets, the appropriate amount of its components, and the appropriate debt ratio. The resulting values were
compared over time and compared with averages within the field. The results were subsequently interpreted and
evaluated. The data source composed of published annual reports of the company. The name of the company has
been changed to maintain anonymity.

3. Result of research:

The assets structure of the company has changed during the observational period. There is a decrease in the total
balance sheet by 31% and also a change in the share of fixed and current assets. The fixed assets account for 70
to 83% of total assets. The values of the activity indicators show that all assets are used efficiently. A positive
phenomenon is the reduction of the number of receivables, the reduction in their maturity, and the decline in
receivables falling due. The weak point of the assets structure is the number of funds. A comparison with industry
averages and also the values of liquidity indicators from the field demonstrated that the company had insufficient
funds during all years of the period under review. This was also manifested in the years 2014 to 2017 when the
company had a problem with the repayment of its liabilities. The capital structure of the company is in the
optimal amount; the company is not overcapitalized nor undercapitalized. The structure changed during the
observed period, mainly due to the negative economic result and the changing debt level. In the first three years,
there was a decrease in equity due to negative economic out-turn; in the next two years, it increased due to
positive economic out-turn. Over the years, the debt had decreased from 52 to 36%, which is positive due to risk
reduction. In 2014-2016, the company had negative values of interest coverage, in 2017 and 2018, the situation
improved, as the interest coverage was higher than the minimum recommended value. During the observed
period, the ratio of short-term to long-term liabilities also changes, with the latter declining when compared to
the former one. This was reflected in the change of financing method when in the years 2015 to 2018, the golden
rule was not observed, and the company used an aggressive, risky, method of financing. The analysis of net
working capital showed that the company had a financial cushion to cover short-term liabilities only in 2014
when it was using a conservative method of financing. The positive effect of debt on the increase in return on
equity occurred only in 2017 when RoA reached 3% and RoE 6%.

4. Conclusions and recommendation:

The assets structure of the company can be evaluated as optimal, except for the amount of funds, which was very
low throughout the observed period. The recommendation for the company is to increase the value of funds. In
2018, the minimum value of funds should be equal to CZK 17,552. This amount corresponds to a minimum
recommended immediate liquidity value of 0.2. The amount of funds should thus increase by CZK 4,856. The
solution would be to reduce the company’s expenses, increase the company’s income, or both at once. The
company could look for ways to reduce its costs or increase the price of its products if it could ensure sufficient
sales at a higher price. In the area of investments, the company could suspend development investments and sell
unnecessary equipment until its remedy. The company should further eliminate receivables falling due, which
would also increase the value of funds. The ideal situation would be to reach zero receivables falling due. The
company should motivate its customers to pay on time, for example, by offering a discount on early repayment.
For customers who repeatedly fall behind with payments, it could require payment in cash.

As regards the capital structure, given the financial situation of the company, it would be appropriate to change
the ratio of short-term to long-term liabilities. If the company were to comply with the golden rule in 2018, it
would be necessary to change the financing in the amount of CZK 26,287 from the short-term to the long-term.
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This means that there would be a decrease in short-term liabilities and, at the same time, an increase in long-
term liabilities in this amount. This would also provide the company with a positive net working capital of CZK
4,016, thus improving its liquidity.

KEYWORDS

assets structure, capital structure, balance rules, financial analysis
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1 Uvod

Kazdy podnik potiebuje k zajisténi své hospodaiské Cinnosti urCité prostiedky. Témito
prostfedky jsou mysleny naptiklad budovy, pozemky, stroje, vyrobni zafizeni, material
a finan¢ni prostfedky. Souhrnné tyto prostfedky oznacujeme jako majetek podniku. Tento
majetek podniku musi byt z né¢eho potizen, musi byt néim zaplacen. Zdrojim, ze kterych byl
majetek financovan, fikame kapitdl. Kapital muaze byt vlastni nebo vyptijceny. Kazda
spolecnost potiebuje urCitou strukturu a uritou vysi majetku a kapitalu, aby mohla bez
problémt realizovat svou podnikatelskou ¢innost a zaroven dosahla co nejlepsich vysledka.
Majetku by méla mit jen tolik, kolik potfebuje, aby byl dostatecné vyuzit a zhodnocen. Stejné
tak je potieba urcit, z jakych konkrétnich zdrojii bude tento majetek potizen. Cilem je, aby
kapital byl co nejlevnéjsi a zaroveii nejméné rizikovy. Ukolem manaZerti tedy je stanovit
optimalni majetkovou a kapitdlovou strukturu.

Optimalni strukturou je myslena struktura majetku a kapitalu, kterd povede k co nejlepSimu
zhodnoceni majetku a kapitalu a omezeni rizik na minimum. Jak majetkova, tak kapitalova
struktura je zavisla na n¢kterych faktorech. Jednim z nich je odvétvi, ve kterém podnik plisobi.
Také je zéavisla na typu podniku. Napftiklad primyslové podniky budou mit jiné potieby nez
podniky zeméd¢€lské, podniky poskytujici sluzby nebo podniky obchodni. Dal$imi faktory
mohou byt naptiklad rozhodovani managementu a finan¢ni politika spolecnosti.

Cilem této prace je provést zhodnoceni majetkové a kapitalové struktury spole¢nosti Janda s.r.o.
a formulovat doporuceni pro jejich optimalizaci. V teoretické ¢asti prace jsou vysvétleny pojmy
majetkova a kapitalova struktura podniku. Je zde uvedeno, z ¢eho se majetkova a kapitalova
struktura sklada, tzn. podle jakych kritérii a na jaké slozky se déli majetek a kapital podniku,
a ¢im je jejich konkrétni podoba v daném podniku ovlivnéna. Dale je zde vysvétleno, jak by
méla vypadat optimalni majetkova a kapitalova struktura. V zavéru teoretické Casti prace je
uveden postup financni analyzy, jeji vyznam a jednotlivé ukazatele, které jsou pouZzivané
k ovéteni vhodné majetkové a kapitalové struktury podniku. Jedna se o ukazatele likvidity,
rentability, aktivity a zadluzenosti. Jsou zde uvedeny vztahy, které byly pouZity v praktické
casti.

V metodice prace je popsano, jak bylo postupovano pii psani této prace, odkud byla ¢erpana
data a jakym zptisobem byla zpracovana. Teoreticka Cast byla zpracovana reSerSi odborné
literatury. V praktické ¢asti byly pouzity metody finanéni analyzy.

V analytické Casti prace je uvedena charakteristika vybrané spole¢nosti. Jedna se o spolecnost
Janda s.r.o. (jméno spolecnosti bylo zménéno), kterd spada do odvétvi vyroby plastovych
vyrobkil. V kratkosti je zde popséana situace v tomto odvétvi. Nejprve byla provedena vertikalni
a horizontalni analyza majetkové a kapitalové struktury. V ramci této analyzy bylo ovéfeno
dodrzovani bilan¢nich pravidel. Déle byly provedeny vypoéty hodnot ukazateli rentability,
likvidity, aktivity a zadluZenosti za G¢elem ovéteni dostateéného vyuziti majetku, odpovidajici
vyse jeho jednotlivych slozek a odpovidajici miry zadluzeni. Vysledné hodnoty byly porovnany
Vv ¢ase a srovnany s pruméry v odvétvi. Nasledné byly interpretovany a vyhodnoceny.

V zévéru prace je uvedeno zhodnoceni majetkové a kapitdlové struktury spolecnosti.
Spolecnosti jsou navrzena doporuceni K optimalizaci majetkové a kapitalové struktury.



2 Teoreticko-metodologicka ¢ast prace

V teoretické Casti prace jsou vysvétleny zakladni pojmy a pravidla, ktera jsou vyuzivana
v praktické Casti prace. V prvni ¢asti jsou vysvétleny pojmy majetkova a kapitalova struktura
podniku. Je zde uvedeno, z ¢eho se majetkova a kapitalova struktura sklada, tzn. podle jakych
kritérii a na jaké slozky se déli majetek a kapital podniku, a ¢im je jejich konkrétni podoba
ovlivnéna. Déle je zde vysvétleno, jak by méla vypadat optimalni majetkova a kapitalova
struktura. Optimalni strukturou je myslena struktura majetku a kapitalu, ktera povede k co
nejlepSimu zhodnoceni kapitdlu a omezeni rizik na minimum. V zévéru teoretické ¢asti prace
jsou popsany postupy finan¢ni analyzy, jeji vyznam a jednotlivé ukazatele, které jsou pouzivané
k ovéteni vhodné majetkové a kapitalové struktury podniku. V metodice prace je popsano, jak
bylo postupovano pfi psani této prace.

2.1 Majetek podniku

Vochozka et al. (2012, s. 66) definuje majetek podniku jako soubor véci, pohledavek, prav
a hodnot ocenitelnych penézi, které patii podnikateli a slouzi k podnikatelské cinnosti.
Martinovicova et al. (2014, s. 28) uvadi, ze jednotlivé slozky majetku jsou oznacovany jako
aktiva a je od nich o¢ekavan budouci ekonomicky prospéch. Aktiva by tedy podle ni mé¢la byt
efektivné vyuzivana a zhodnocovana, aby diky nim podnik dosahoval zisku. Toho muze podnik
dosahnout nasledujicimi zpasoby (Cizinska, 2018, s. 51):

aktivum muze byt spotfebovano pii vyrob¢ a hotovy vyrobek bude prodan;
aktivum muize byt spotfebovano pii poskytovani sluzby zakaznikovi;
aktivum se mize pfemenit na jiné aktivum (napi. pohledavky v penize);
aktivum muze byt pouZito na thradu zavazku.

Aktiva podniku jsou vykazovadna v ucetnim vykazu zvaném rozvaha. Jak jiz bylo feceno
Vv definici majetku, podminkou pro vykazani aktiva v rozvaze je nutné vlastnické pravo podniku
k tomuto aktivu a oéekavany ekonomicky prospéch. Cizinské (2018, s. 51) popisuje situaci, kdy
podnik pouZziva aktiva, ze kterych mu plyne ekonomicky prospéch, ale neni jejich vlastnikem.
Prikladem je majetek najaty formou finan¢niho leasingu. Majetek vyuziva pronajimatel,
kterému z jeho uZzivani mize plynout zisk, avSak vlastnické pravo k nému ma pronajimatel.
V tomto piipadé¢ je majetek vykazan v rozvaze pronajimatele.

Podle Synka (2011, s. 48) se aktiva d¢€li podle doby upotiebitelnosti vV provozu podniku, nez se
vrati do penézni formy. Prvni skupinou je dlouhodoby majetek nazyvany také jako investi¢ni
majetek nebo stala fixni aktiva. Do druhé skupiny patii obézné aktiva. Martinovi¢ova et al.
(2014, s. 28) uvadi, ze do majetku podniku jsou také pocitana prechodna aktiva. Synek (2011,
s. 48) ptechodna aktiva definuje jako polozky ptechodného charakteru mezi majetkem
a naklady nebo vynosy. Podle Martinovi¢ové et al. (2014, s. 28) se jedna o naklady pfistich
obdobi, které vznikaji jako dusledek spotteby penéz a jinych sloZzek majetku, k nimz doslo
v béZném obdobi, ale tato spotieba se vaze k vynosim v nésledujicim obdobi a piijmy piistich
obdobi v ptipad¢ jiz provedenych, ale jesté nevyuctovanych praci.

2.1.1 Dlouhodoby majetek

Dlouhodoby majetek je takovy majetek, ktery slouzi v podniku po dobu delsi nez jeden rok
a jeho ocenéni je vyssi nez limit ureny ucetni jednotkou (Knapkova et al., 2017, s. 28). Jedna
se 0 majetek, ktery neni pofizovan za ucelem dalSiho prodeje a tvoii podstatu majetkové
struktury (Synek, 2011, s. 48). Dlouhodoby majetek byva také oznacovany jako staly, zfizovaci,
fixni, neobézny, stala aktiva nebo investi¢ni majetek (Synek et al., 2015, s. 145).



Dlouhodoby majetek se déli na (Steker et al., 2016, s. 41):

e dlouhodoby hmotny majetek;
e dlouhodoby nehmotny majetek;
e dlouhodoby finan¢ni majetek.

Synek (2011, s. 49) dlouhodoby hmotny majetek rozdéluje na movity majetek, ktery je mozné
pfemistit a nemovity, ktery je pevné spojeny se zemi. Pfikladem movitého majetku jsou stroje,
vyrobni zatizeni, dopravni prostiedky a inventar. Piikladem nemovitého jsou pozemky, budovy
a stavby. Pro tento majetek je charakteristické jeho postupné opottebovani (Knapkova et al.,
2017, s. 25). Vyjimkou jsou napi. pozemky nebo umélecka dila, kterd se neopoticbovavaji
(Synek, 2011, s. 48). Postupnym opotiebovanim pienasi majetek svou hodnotu do nakladu ve
formé odpisti (Martinovicova et al., 2014, s. 29). Protoze odpisy ptfedstavuji vétSinou fixni
naklady, je nutné, aby podnik mél jenom tolik tohoto majetku, ktery nezbytné potiebuje, a aby
ho dostate¢né vyuzival (Synek, 2011, s. 49).

Podle Martinovicové et al. (2014, s. 29) je dlouhodoby nehmotny majetek piedstavovan
uritymi opravnénimi, ziskanymi za tplatu. Jedna se naptiklad o patenty, licence, ochranné
znamky, nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje, software, goodwill (Steker et al., 2016, s. 45).
majetku. Autor dale tikd, ze goodwill vzniké pii nabyti spolecnosti jinou spole¢nosti za cenu,
ktera pievySuje jeji ucetni hodnotu. Synek (2011, s. 50) definuje goodwill jako ,,dobré jméno
firmy*, které se finan¢n¢ vyjadiuje pti zméné vlastnik.

Dlouhodoby finanéni majetek je Martinovi¢ovou et al. (2014, s. 29) definovan jako majetek,
ktery je financovan zdroji, které podnik nehodla v dobé nékolika let vyuZzit pro sviij rozvoj.
Jedna se zejména o financni Gcasti podniku v jinych podnicich (podily v jinych podnicich
ziskané napt. ndkupem jejich akcii), dluhové cenné papiry, terminované vklady nebo ptjcky
poskytnuté jinym ekonomickym subjektim.

Dlouhodoby majetek lze potidit ndkupem, vytvofenim vlastni Cinnosti, nabytim prav
k vysledkim dusevni ¢innosti, finanénim leasingem, plnou nebo ¢aste¢nou dotaci z vefejnych
rozpoc¢tl, beziplatnym pievodem (darem), vkladem do spole¢nosti nebo pfevodem z osobniho
uzivani do podnikéni (Steker et al., 2016, s. 44).

2.1.2 ObéZna aktiva

Obé&zny majetek je takovy majetek, ktery je v podniku pfitomen po dobu kratsi nez jeden rok
(Knapkova et al., 2017, s. 30). Byva také oznacovan jako kratkodoby, provozovaci, provozni
nebo pracovni kapital (Synek et al., 2015, s. 146). Muze byt ve form¢ vécné nebo penézni
(Synek, 2011, s. 50). Autor déale uvadi, ze jedna forma prechdzi v jinou. Suroviny nakoupené
za penize jsou pieménény ve vyrobky, které jsou preménény pies pohledavky opét na penize.
Majetek tedy neustale obihd. Odtud pochazi ndzev tohoto kratkodobého majetku.

Obé&zna aktiva zahrnuji (Knapkova., 2017, s. 30):
zasoby;
pohledavky;

kratkodoby finan¢ni majetek;
penézni prostiedky.

Zasoby prezentuji vécnou formu ob&znych aktiv (Martinovicova et al., 2014, s. 32). Radi se
sem material, nedokoncend vyroba, polotovary vlastni vyroby, hotové vyrobky a zbozi ur¢ené

k prodeji.



Pohledavky s kratkodobym finan¢nim majetkem a penéznimi prostfedky prezentuji penézni
formu obéznych aktiv. Pohledavky vznikaji pti obchodnim styku (Martinovicova et al., 2014,
s. 33). Podle autorky se jedna o neuhrazené faktury za dodané vyrobky, zbozi ¢i sluzby nebo
pfedem zaplacené zalohy dodavatelim. Pohledavky se déli na kratkodobé a dlouhodobé nebo
podle rizikovosti na pohledavky v dobé splatnosti, pohledavky po dobé splatnosti a nedobytné
pohledavky.

Kratkodoby finanéni majetek podle Knapkové et al. (2017, s. 30) zahrnuje obchodovatelné
cenné papiry (napf. statni pokladniéni poukazky, kratkodobé dluhopisy, sménky potizené za
ucelem obchodovani). Podle autorky umoziuje kratkodobé investovani piebytecnych
penéznich prostiedkii zabezpeceni rychlé likvidity podniku.

Penézni prostiredky zahrnuji penézni prostfedky v pokladné, na uctech a ceniny (Knéapkova et
al., 2017, s. 30). Mezi ceniny patfi poStovni znamky, stravenky, kolky, dalni¢ni znamky,
telefonni a ostatni karty (Steker et al., 2016, s. 111).

2.1.3 Majetkova struktura podniku

Martinovicova et al. (2014, s. 28) definuje majetkovou strukturu podniku jako podrobnou
strukturu aktiv podniku. Jedna se o podil jednotlivych ¢asti majetku na celkovém majetku.
Podle Synka (2011, s. 51) je dana odvétvim, typem podniku, rozhodovanim managementu
o pofizeni dlouhodobého majetku, snahou o vyuziti majetku a finan¢ni politikou podniku.
Martinovicova et al. (2014, s. 35) uvadi, Ze podil dlouhodobého hmotného majetku na
celkovych aktivech je dan technickou naro¢nosti vyroby. Napiiklad v obchodnim podniku
ptrevladaji zasoby zbozi, v bankach a pojistovnach jsou to nejriznéjsi finanéni instrumenty,
v primyslovych podnicich budovy a stroje a v zemédélskych podnicich pozemky (Vochozka,
2012, s. 69). Struktura aktiv poskytuje informace o tom, jak velka ¢ast aktiv se naléza ve vice
nebo méné vazané form¢ (MartinoviCova et al., 2014, s. 35). Jak jiz bylo uvedeno vyse,
dlouhodobého majetku by mél podnik mit jenom tolik, kolik ho nezbytné potiebuje, aby ho
dostatecné vyuzival (Synek, 20111, s. 49).

Podle Synka (2011, s. 51) je jednim z diileZitych tkoll fizeni podniku stanoveni optimalni vyse
obézného majetku. Autor dale uvadi, ze tato vySe umoziiuje bezproblémovy chod podniku s co
tolik obézného majetku, kolik hospodarny provoz podniku vyZzaduje. Ma-li jej méné, pak je
dlouhodoby majetek podniku nevyuzit, coZ je nehospodarné a celkovy rozvoj podniku je
brzdén. Ma-1i obézného majetku vice, pak je jeho €ast nevyuzita, coz je zbyte¢ne nékladné.

Scholleova (2012, s. 97) uvadi, ze zasoby by mély byt co nejmensi, ale zaroven tak velké, aby
umoznovaly plynuly chod podniku. Autorka (2012, s. 102) déale upozoriiuje na riziko velkého
mnozstvi pohledavek. Rizikem je, Ze nebudou splaceny a podnik pfijde o ptijmy. Diivodem pro
drzeni finan¢niho majetku a penéznich prostiedk je pojistka, kterd zarucuje podniku schopnost
platit hradit své zadvazky i v dobé&, kdy podniku neplynou piijmy, které ocekaval (Scholleova,
2012, s. 103).

2.2 Kapitalova struktura podniku

Kapitalova neboli finan¢ni struktura je struktura zdrojii, ze kterych jsou financovéana aktiva
podniku (Synek, 2011, s. 52). Kapitdl mize byt vlastni nebo cizi. Scholleova (2012, s. 16)
popisuje vlastni kapital jako kapital, ktery byl do podniku vlozen pfi zahajeni podnikéani
zakladatelem nebo kapital tvoteny ze zisku podniku, ktery vlastnik ponechd v podniku pro dalsi
rozvoj. Jde o kapital, ktery patii majiteli (Synek, 2011, s. 53). Cizi kapitél je podle Scholleové
(2012, s. 17) podniku pouze zapiij¢en a bude muset byt vracen.



2.2.1 Vlastni kapital

Vlastni kapital podniku ja hlavnim nositelem podnikatelského rizika (Synek, 2011, s. 53). Jeho
podil na celkovém kapitalu je ukazatelem financ¢ni jistoty podniku. Martinovi¢ova et al. (2014,
s. 36) uvadi, ze vlastni kapitdl nema stdlou velikost. Méni se v zavislosti na vysledku
hospodateni. Dosahuje-li podnik zisku a vlastnik ho ponecha ve spolecnosti, vlastni kapital
roste a naopak dosahuje-1i podnik ztraty, vlastni kapital klesa.

Vlastni kapital v podniku jednotlice je tvofen jeho penézitymi i nepenézitymi vklady. Vlastni
kapital obchodni spole¢nosti miizeme rozdélit na (Vochozka et al., 2012, s. 58):

o zakladni kapital;

e kapitalové fondy;

fondy ze zisku (rezervni fondy);
nerozdéleny zisk minulych let;
hospodaisky vysledek bézného oobdobi.

Z:akladni kapital je tvofen penézitymi i nepenézitymi vklady spole¢nikti (Martinovicova et al.,
2014, s. 36). Ve spolecnosti s ru¢enim omezenym a v akciové spolecnosti se vytvaii povinné
a jeho vyse se zapisuje do obchodniho rejstiiku (Synek, 2011, s. 53). V akciové spole¢nosti
vznika vydanim (emisi) akcii o ur¢ité jmenovité hodnoté (Synek et al., 2015, s. 149).

Kapitalové fondy patii do vlastniho kapitalu akciovych spolecnosti (Synek, 2011, s. 54).
Martinovicova et al. (2014, s. 36) uvadi, ze jejich hlavni ¢ast tvoii emisni azio, coz je rozdil
mezi trzni hodnotou akcie a nominalni hodnotou této akcie. Autorka dale fika, ze emisni azio
vznikd zejména pii dalSich emisich akcii jako disledek vyssi poptavky z ditvodu ptiznivych
vysledkd hospodateni akciové spolecnosti. Kapitalové fondy tvofi i bezplatné prevzeti majetku,
dotace, ocenovaci rozdily z prevzeti majetku a kapitalovych Gcasti (Synek et al., 2015, s. 149).

Fondy ze zisku jsou pojistkou proti nepiedvidanym rizikim, slouzi ke kryti ztrat a k prekonani
neptiznivého prubéhu hospodateni spolecnosti (Synek, 2011, s. 54). Jsou oznacovany jako
rezervni fondy.

Nerozdéleny zisk minulych let je ¢ast zisku po zdanéni ptfevedeny z minulych ucetnich
obdobi, ktery nebyl rozdélen mezi majitele, ale slouzi k dal§imu podnikani (Vochozka et al.,
2012, s. 58).

Hospodarsky vysledek bézného obdobi je zisk nebo ztrata vyprodukovana v aktualnim
ucetnim obdobi (Vochozka et al., 2012, s. 58). Jedna se o rozdil mezi vynosy a naklady podniku.

Skute¢na vyse vlastniho kapitalu neni pouhy soucet polozek z rovahy, ale rozdil mezi skute¢nou
hodnotou aktiv podniku a skute¢nou hodnotou jeho dluhii (Synek, 2011, s. 55). Podle Synka et
al. (2015, s. 149) dochazi u prosperujicich firem v pribéhu jejich existence k ristu vlastniho
kapitalu, zejména zakladniho kapitalu. Tento rist mize byt zpiisoben bud’ dalSimi vklady
stavajicich nebo novych spolec¢nikii nebo presunem z jiz existujicich slozek vlastniho kapitalu,
obvykle z nerozdélého zisku. Vlastni kapital na druhé strané snizuje ztrata bézného ucetniho
obdobi i neuhrazena ztrata z minulych let (Synek et al., 2015, s. 150).

2.2.2 Cizi kapital

Cizi kapital je dluhem, ktery musi byt v ur¢ené dob¢ splacen. Podle doby, do kdy musi byt dluh
splacen, se d¢li cizi zdroje na kratkodobé, které musi byt splaceny do jenoho roku a dlouhodobé,
které maji splatnost delsi nez jeden rok (Martinovicova et al., 2014, s. 37).



Cizi kapital mizeme d€lit na:
e kratkodobé cizi zdroje;
e dlouhodobé cizi zdroje;
e [EZervy.

Kratkodobé cizi zdroje jsou obvykle levnéjsi nez dlouhodoby cizi kapital, avsak jejich pouziti
pro financovani dlouhodobych aktiv je riskantni (Martinovicova et al., 2014, s. 37). Mezi
kratkodobé cizi zdroje patii kratkodobé zavazky vic¢i dodavatelim, odbératelim (pfijaté
zalohy), vi¢i zaméstnanciim (nevyplacené mzdy), viici statu a dal§im institucim (napt. dosud
nezaplacené dan¢, socialni a zdravotni pojisténi), vici akcionaiim ¢i spole¢nikim (dosud
nevyplacené podily ze zisku) a kratkodobé bankovni Gvéry.

Dlouhodobé cizi zdroje mohou piedstavovat zadvazky souvisejici s emisi podnikovych obligaci
nebo vyuzivanim dlouhodobého bankovniho nebo obchodniho Gvéru (Martinovicova et al.,
2014, s. 37).

Specifickou polozkou cizich zdroji jsou rezervy, které slouzi k financovani predem
vymezené¢ho ucelu. Tvorba rezervy je dana velkym jednordzovym ndkladem ocekavanym
vV budoucnu, ktery muze v daném obdobi nepfiznivé ovlivnit vysledek hospodateni
(Martinovicova et al., 2014, s. 37). Jsou vytvafeny na vrub nékladi, ¢imz se lisi od rezervnich
fondu, které jsou vytvareny ze zisku (Synek et al., 2015, s. 150).

Cenou za pujcky poskytnuté bankou nebo i jiné dlouhodobé pujcky je platba za jejich
poskytnuti (irok) a ostatni vydaje spojené s jejich ziskanim (napt. bankovni poplatky, provize).
Cast kratkodobych zdrojii podnik vyuziva zdarma (Scholleova, 2012, s. 17). Pouiti cizich
zdroji ma né€kolik pfi¢in (Martinovi¢ova et al., 2014, s. 38):

e podnikatel nema dostatek vlastniho kapitélu;

e cizi kapitdl umozni uskutecnit podnikatelské zaméry, které by bez né byly
nerealizovatelné;

e poskytovateli ciziho kapitalu nevznikaji Zadné prava v fizeni podniku;

e cizi kapitél je vétSinou levngjsi nez vlastni, jeho pouziti zvySuje rentabilitu podniku.

Podnik by vSak nemél pouzivat vétsi mnozstvi ciziho kapitalu z téchto dtvoda (Synek et al.,
2015, s. 152):

e cizi kapital zvySuje zadluZenost podniku, ¢imZ sniZuje jeho finan¢ni stabilitu (roste
nebezpeci bankrotu);

e vysoky podil ciziho kapitdlu omezuje jedndni managementu, ktery se musi
piizptisobovat vetitelim.

2.2.3 Optimalni kapitalova struktura

Kapitalova struktura vyjadiuje celkové mnozstvi kapitalu a jeho skladbu (Ruckova, 2015,
s. 28). Podle Vochozky et al. (2012, s. 59) by mél podnik mit prave tolik kapitalu, kolik
potiebuje. Autor dale uvadi situace, které mohou nastat, pokud tomu tak neni. Pokud ma podnik
vice kapitalu, nez potiebuje, hovotime o piekapitalizovani podniku. Prekapitalizovani podniku
se da urcit z nasledujiciho vztahu (Synek, 2011, s. 52)

vlastni kapital

1 1
dlouhodoby majetek > (D



Pokud je pomér vlastniho kapitdlu a dlouhodobého majetku vétsi nez 1, je podnik
ptekapitalizovan. V opacném piipadé, kdy ma podnik méné kapitalu, nez potiebuje, hovoiime
o podkapitalizovani podniku. Ukazatelem pro tento stav mize byt tento vztah (Synek, 2011,
s. 52):

dlouhodoby majetek
> 1

dlouhodobé zdroje (2)

Je-li tento pomeér vétSi nez jedna, jsou stala aktiva kryta 1 kratkodobymi zavazky a podnik je
podkapitalizovan. K tomu mutze dojit v obdobi expanze podniku, kdy podnik rozsifuje svou
vyrobu, ¢imz dochazi k nariistu aktiv, ktera nejsou kryta potfebnymi finan¢nimi zdroji (Synek,
2011, s. 52). Podnik se zadluzuje u svych dodavatelt a timto kratkodobym cizim kapitalem je
kryt i dlouhodoby majetek.

Dale je tfeba posuzovat, jaky podil na celkovém kapitalu zaujima vlastni a cizi kapital. K tomu
podle Vochozky et al. (2012, s. 60) slouzi ukazatel zadluZenosti, ktery vyjadiuje podil ciziho
kapitalu k celkovému kapitalu. Autor dale uvadi, ze tento ukazatel poskytuje informace o mife
zajiSténi pohledavek vétitell. VEtsi zadluZenost podniku sniZuje jeho finan¢ni stabilitu, protoze
se zvySuje riziko bankrotu (Synek, 2011, s. 57). Na druhé strané je cizi kapital vétSinou levnéjsi
a muiZze za urcitych okolnosti zvysit vynosnost vlastniho kapitalu (Scholleova, 2012, s. 80). Jev,
kdy pouzitim ciziho kapitalu dochdzi ke zvySeni rentability vlastniho kapitdlu se nazyva
finan¢ni paka. O tomto jevu je vice pojednano v oddile 2.4.6. Vyuzitim ciziho kapitalu také
dochazi ke snizeni daniového zatizeni podniku. Tomuto efektu se fika danovy Stit. Za cizi kapital
podnik plati uroky, které jsou soucésti nadkladii podniku a snizuji jeho zisk, ze kterého se plati
dan (Synek, 2011, s. 56).

Naopak podnik, ktery ciziho kapitalu vyuZiva malo nebo vibec, zatéZuje své finance tim, Ze
nevyuziva niz§i ceny ciziho kapitalu, omezuje své budouci podnikéani a nechava volné penézni
prostiedky docasné leZet ladem (Slavik, 2013, s. 23). Tento podnik je piekapitalizovany.

Podle Synka et al. (2015, s. 153) zavisi pomér vlasniho a ciziho kapitalu na odvétvi, ve kterém
podnik pusobi. V primyslovych podnicich obvykle ptevladd vlastni kapital, u obchodnich
podnikd je podil vlasniho a ciziho kapitalu 50 : 50 a u penéznich podniki pievlada cizi kapital.
Dalsim faktorem, ktery podle autora ovliviiuje kapitalovou strukturu je struktura majetku. Cim
vys§i podil dlouhodobého majteku podnik ma, tim vysSi mé podil vlastniho, resp. dlouhodobého
ciziho kapitalu. DalSimi faktory, které ovliviiuji podil mezi vlastnim a cizim kapitadlem jsou
(Synek et al., 2015, s. 153):

e subjektivni postoj manaZzerd;

e vySe urokovych mér bank;

e vynosnost podniku (¢im vétsi je vynosnost, tim vice ciziho kapitalu a vyssi urokovou
miru si mize podnik dovolit);

e stabilita trzeb a zisku.

Ukolem manzert je stanovit optimalni kapitalovou strukturu tak, aby podnik nebyl ohrozen
bankrotem a zéroven dosahoval co nejvyssi vynosnosti.

2.3 Bilan¢ni pravidla

Mezi aktivy a finan¢nimi zdroji, z nichz byla aktiva pofizena, existuje pfima vazba (Vochozka
et al., 2012, s. 69). Teoreticky je mozné financovat vSechna aktiva podniku riznymi zdroji,
Vv praxi vSak nejsou vSechny zpiisoby vhodné z hlediska finan¢niho zdravi a stability podniku.



Pro vybér vhodnych zdroji financovani urcitych aktiv existuji urCité zasady nazyvané jako
bilanéni pravidla financovani. Mezi tato pravidla patfi (Scholleova, 2012, s. 74):

e zlaté bilanc¢ni pravidlo;

e pravidlo vyrovnani rizika;
e pari pravidlo;

e rustové pravidlo.

Podle Scholleové (2012, s. 74) zlaté bilan¢ni pravidlo doporucuje sladit ¢asovou vazanost
aktiv a pasiv. Autorka dale tika, ze dlouhodoby majetek by mél byt financovan z dlouhodobych
zdroju (z vlastniho a dlouhodobého ciziho kapitalu) a kratkodoby majetek z kratkodobych
zdroji. Pokud podnik dodrzuje toto pravidlo, hovofime o umirnéném financovani (Tausl
Prochazkova et al., 2018, s. 130). V praxi se mizeme setkat se dvéma odchylkami. Podle
Scholleové (2012, s. 75) nékteré podniky vyuZivaji dlouhodoby kapitdl i k financovani
kratkodobych aktiv. Tento zptisob financovani je ozna¢ovan jako konzervativni. Jde o draZzsi,
ale malo rizikovy zpusob financovéni ¢asto voleny mensimi podniky. Autorka déale popisuje
i druhy zptsob financovani podniku, ktery je oznacovan jako agresivni. V tomto ptipadé podnik
vyuzivé kratkodobé zdroje i na financovani dlouhodobych aktiv. Tento zpisob je rizikovy, ale
velmi levny. Podle autorky ho vyuzivaji podniky, které maji dobré postaveni ve svém odvétvi
a maji znac¢nou vyjednavaci silu vii¢i dodavatelim a odbératelim.

Zlaté bilan¢ni pravidlo mizeme vyjadrit nasledujicim vztahem:
vlastni kapital + dlouhodoby cizi kapital = dlouhodoba aktiva 3)
Konzervativni zptisob financovani miizeme vyjadfit vztahem:
vlastni kapital + dlouhodoby cizi kapital > dlouhodoba aktiva (4)
Agresivni zptisob financovani 1ze vyjadrit nasledovné:
vlastni kapital + dlouhodoby cizi kapital < dlouhodoba aktiva (5)

Pro ovéfteni pravidla je vhodné urcit pomér dlouhodobého kapitalu a dlouhodobého majetku.
V idealnim ptipadé by mél byt pomér roven hodnoté 1 (Tausl Prochazkova et al., 2018, s. 133).
Pti konzervativnim financovani je pomér vétsi nez 1, u agresivniho financovani je mensi nez 1.

Pravidlo vyrovnani rizika podle Tausl Prochazkové et al. (2018, s. 131) tika, ze vlastni kapital
podniku by mél ptevySovat cizi kapital. Pravidlo udava, ze vyse vlastniho kapitalu by méla byt
minimalné 50 % (Vochozka et al., 2012, s. 95). Podle Scholleové (2012, s. 77) je pro nékteré
podniky nemozné splnit zarovenl zlaté finan¢ni pravidlo a pravidlo vyrovnani rizika. Aby
podnik mohl splnit ob¢ pravidla zaroveni, musel by podnik mit vice dlouhodobého majetku nez
obéznych aktiv. Toto naptiklad nemohou splnit obchodni spole¢nosti, které maji velké zasoby
a malo dlouhodobého majetku. Autorka dale uvadi, ze je na vlastnicich, které pravidlo preferuji.
V ptipadé¢ rozporu ma podle ni pfednost zlaté bilan¢ni pravidlo.

Pari pravidlo hodnoti vztah dlouhodobého majetku a vlastnich zdroji (Vochozka et al., 2012,
s. 96). Podle Scholleové (2012, s. 78) toto pravidlo zpiesiuje kritérium zlatého bilancniho
pravidla. Pravidlo podle autorky doporucuje, aby podnik mél pouze tolik vlastniho kapitalu,
kolik mtze ulozit do dlouhodobého majetku. Pravidlo se da vyjadfit vztahem (Scholleova,
2012, 5.78):

vlastni kapital < dlouhodoby majetek (6)



V piipad¢, ze podnik nepouziva dlouhodoby cizi kapital, mizeme pravidlo vyjadfit timto
vztahem (Scholleova, 2012, s. 78):

vlastni kapital = dlouhodoby majetek (7

Riistové pravidlo doporucuje, aby tempo ristu investic nebylo vyssi nez tempo ristu trzeb
(Tausl Prochazkovaetal., 2018, s. 131). Podnik by si tak m&l na nové investice nejdiive vydélat.

2.4 Financni analyza

Finan¢ni analyza se pouziva k celkovému zhodnoceni financni situace podniku (Knapkova et
al., 2017, s. 17). Podle Martinovic¢ové et al. (2014, s. 166) je diky analyze mozné posoudit
urovenl a vyvoj finanéni situace, posoudit vyhlidky na finan¢ni situaci podniku v budoucnosti
a navrhnout konkrétni opatieni ke zlepseni ekonomické situace podniku. Podle Knapkové et al.
(2017, s. 17) je mozné pomoci analyzy zjistit, zda je podnik dostate¢né ziskovy, zda ma
vhodnou kapitalovou strukturu, zda efektivné vyuziva svych aktiv a zda je schopen vcas platit
své zéavazky. Podle autorky je analyza nezbytnd pro finanéni fizeni podniku.
Sharan (2012, s. 371) upozoriiuje na vyznam finan¢ni analyzy také pro externi uzivatele,
zejména vétitele. Kromé vétitelll jsou externimi uzivateli finan¢ni analyzy také investofi, stat
a jeho organy, obchodni partnefi (zdkaznici, dodavatelé) a kokurence (Kislingerova, 2010,
S. 48).

Zakladnimi zdroji dat pro finan¢ni analyzu jsou ucetni vykazy podniku — rozvaha, vykaz zisku
a ztraty a prehled o penéznich tocich (Tausl Prochazkova et al., 2018, s. 138). Knapkova et al.
(2017, s. 18) jako dalsi zdroje uvadi ptehled o zménach vlastniho kapitalu, ptilohu Ucetni
uzaveérky a vyrocni zpravu.

Pfi zpracovani finan¢ni analyzy je vyuzivan nasledujici postup (Tausl Prochazkova et al., 2018,
s. 138):

e 7jiSténi dat potebnych k finan¢ni analyze;

e provedeni finan¢ni analyzy a zjisténi pficin, které zpiisobily zlepSeni nebo zhorSeni
finan¢ni situace podniku;

e srovnani zjiSténych hodnot s oborovym primérem nebo s konkurenci,

e pouziti vysledkli analyzy pro dal$i planovani.

Podle Tausl Prochazkové et al. (2018, s. 138) lze pfi finan¢ni analyze pouZit ukazatele, mezi
které patii absolutni ukazatele (vertikalni a horizontdlni analyza tcetnich vykazii) a pomérové
ukazatele (analyza rentability, likvidity, aktivity a zadluZenosti). Cilem finan¢ni analyzy neni
vypocitat nejveétsi mozny pocet Cisel, ale ziskat co nejlepsi podklad pro dal§i rozhodovani
o moznostech zlepSeni fizeni podniku (Scholleova, 2012, s. 164).

2.4.1 Horizontalni a vertikalni analyza

Horizontalni a vertikélni analyza je vyuZzivana jako vychozi metoda pii zpracovani finan¢ni
analyzy podniku (Taus$l Prochazkova et al., 2018, s. 139). Horizontalni analyza podle
Knapkové (2017, s. 71) slouzi k analyze trendd (srovnani vyvoje v ¢asovych tadach). Podle
Tausl Prochazkové et al. (2018, s. 139) srovnava vétSinou dvé po sobé jdouci obdobi, nebo
ptipadné i vice obdobi. Kislingerova (2010, s. 79) uvadi, Ze horizontalni analyza udava, o kolik
se zménila pfislusnd polozka v €ase nebo o kolik % se zménila pfisluSna polozka v Case.
Vypocitava se tedy absolutni vyse zmén (tika, o kolik se zménila pfislusna polozka) nebo jeji
procentni vyjadieni k vychozimu roku (Knépkova et al., 2017, s. 71).



Absolutni zména se vypocita podle nasledujiciho vzorce (Knapkova et al., 2017, s. 71):
absolutni zména = ukazatel , — ukazatel ,_, (8)

kde:

ukazatel « je hodnota ukazatele v roce t
ukazatel +.1 je hodnota ukazatele v pfedchozim roce.

Procentni zména udava o kolik procent se zménila prislusna polozka v Case a vypocita se podle
nasledujiciho vzorce (Knapkova et al., 2017, s. 71:

5 absolutni zména
% zména = x 100 9
ukazatel ;_

Knapkova (2017, s. 71) tikd, ze vertikalni analyza se pouziva k procentnimu rozboru
komponent. Sleduje proporcionalitu polozek ve vybraném ucetnim vykazu vici zakladni
polozce a na rozdil od horizontalni analyzy se zabyva jen jednim obdobim (Tausl Prochazkova
etal., 2018, s. 139). Naopak Kislingerova (2010, s. 88) tika, Ze srovnanim vice ¢asovych obdobi
Ize identifikovat pohyby v majetkové a kapitalové struktufe. Cilem vertikalni analyzy je urcit
(Scholleova, 2012, s. 166):

e podil jednotlivych majetkovych slozek na celkovych aktivech;
e podil jednotlivych zdrojt financovéni na celkovych pasivech;
e podil jednotlivych polozek vysledovky na trzbach.

Horizontélni a vertikalni analyzu je vhodné doplnit ovéfenim dodrzovani bilan¢nich pravidel
(Scholleova, 2012, s. 166). Vhodné je také srovnani s podobnymi firmami, konkurenci nebo
s priméry v odvétvi (Kislingerova, 2010, s. 88).

2.4.2 Ukazatele rentability

Podle Tausl Prochazkové et al. (2018, s. 145) se ukazatelé rentability neboli ziskovosti zamétuji
na schopnost podniku dosahovat zisku vyuZitim investovaného kapitalu. Autorka dale uvadi,
7e tyto ukazatele pométuji zisk viici zdrojam, které byly vyuzity k jejich dosazeni. Do Citatele
jsou dosazovany vybrané kategorie vysledku hospodareni a do jmenovatele vybrané polozky
pasiv nebo trzby (Cizinska, 2018, s. 208). Pro tyto ukazatele nejsou zadné doporugené hodnoty,
¢im vy$$i hodnoty dosahuji, tim 1épe (Tausl Prochdzkova et al., 2018, s. 145).

Klicovym ukazatelem rentability je rentabilita aktiv (Return on Assets, ROA). Tento ukazatel
poméiuje zisk podniku s aktivy neboli celkovymi vlozenymi prosttedky (Scholleova, 2012,
s. 176). Muzeme ji vyjadfit vzorcem (Knapkova et al., 2017, s. 101):

EBIT
ROA = — (10)
aktiva

kde:
EBIT je zisk pted Groky a pted zdanénim.

Vypocteny udaj uvadi, kolik zisku vygenerovala 1 K¢ celkového vlozeného kapitalu (Tausl
Prochazkova et al., 2018, s. 145). Rezndkova (2012, s. 10) ukazuje i jiné varianty tohoto
ukazatele, kdy jsou pouzity jiné formy zisku. Krom¢ EBIT, ktery je vyuZzivan nejéastéji, mize
byt pouzit také EAT (zisk po zdanéni), EBT (zisk pted zdanénim), EBITDA (zisk pied troky,
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zdanénim a odpisy) nebo OP (provozni vysledek hospodateni). EBIT se pouziva v piipadé, kdy
je potieba provést srovnani s jinymi firmami (Ruckova, 2015, s. 58). Je to proto, ze firmy
mohou mit rizné danové zatizeni (v ruznych zemich) a rozdilnou bonitu z véfitelského
hlediska, a tak by mohla vySe urokt ovlivnit vysledek. Ukazatel konstruovany s vyuzitim EBIT
umoziuje posoudit vykonnost podniku bez ohledu na ptivod kapitalu a uroven zdanéni (Tausl
Prochazkova et al., 2018, s. 145).

Dalsim dilezitym ukazatelem je rentabilita vlastniho kapitalu (Return on Equity, ROE).
Tento ukazatel vyjadiuje rentabilitu kapitalu vlozeného vlastniky (Scholleova, 2012, s. 176).
Miizeme ji vyjadiit vzorcem (Tausl Prochazkova et al.,2018, s. 145):

EAT

ROE =
vlastni kapital

(11)

kde:
EAT je zisk po zdanéni.

Zjistény udaj uvadi, kolik zisku vygenerovala 1 K¢ vlastniho kapitalu (Tausl Prochazkova et
al., 2018, s. 145). Tento tdaj ma dulezitou vypovédni hodnotu pro vlastniky podniku. Pro
vypocet se nejcastéji vyuziva vysledek hospodafeni po zdanéni, protoze vlastnika zajima
jeho  potenciondlni odména po Uhradé vSech nakladi pozadovanych vSemi
stakeholdery — dodavatelé, zaméstnanci, stat, véfitelé (Cizinska, 2018, s. 209). Rist tohoto
ukazatele miize znamenat zlepSeni vysledku hospodateni, zmenseni podilu vlastniho kapitalu
ve firm¢ nebo pokles troceni ciziho kapitélu.

Je-1i hodnota ROE trvale niz8i, neZ je vynosnost bezrizikovych cennych papirt (garantovanych
statem), neni pro investory vyhodné do tohoto podniku vkladat své prostfedky (Rtuckova, 2015,
s. 60). Plati tedy, Ze by ROE méla byt vétsi, nez je irokova mira bezrizikovych cennych papiri.
Rozdil mezi ROE a vynosnosti bezrizikovych cennych papirii se nazyva rizikova prémie, ktera
pfedstavuje odmeénu vlastnikiim za podstoupené riziko (Knapkova et al., 2017, s. 103).

Dalsim srovnavacim kritériem pro rentabilitu vlastniho kapitalu je podle Ruckové (2015, s. 60)
komparace s naklady vlastniho kapitalu (re). Autorka dale uvadi, Ze je mozné pro srovnani
vyuzit i naklady vlastniho kapitalu za dané odvétvi. Ministerstvo priamyslu a obchodu in
Rickova (2015, s. 60) rozdeluje na zdklad€ srovnani ROE a re podniky do ¢tyt kategorii:

e |. kategorie piedstavuje podniky, které maji ROE vyssi nez re — tyto podniky vytvaieji
ekonomickou ptfidanou hodnotu;

e [I. kategorie predstavuje podniky, které maji ROE niZsi nez re, ale zarovei je vyssi nez
vynosnost bezrizikovych aktiv;

o III. kategorie ptedstavuje podniky, které maji ROE niZ8i nez vynosnost bezrizikovych
aktiv, ale stale jeSté dosahuji kladnych hodnot ROE;

e V. kategorie pfedstavuje podniky, které maji zaporné hodnoty ROE.

Rentabilita trZzeb (Return on Sales, ROS) ukazuje vynosnost trzeb. Podle Scholleové (2012,
s. 176) lze z negativniho vyvoje tohoto ukazatele usuzovat i vysledky v ostatnich ukazatelich,
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které také nebudou dobré. Muzeme ji vyjadiit vzorcem (Scholleova, 2012, s. 176):

EAT
ROS = 12
trzby z prodeje vlastnich vyrobkQ + trzby z prodeje zbozi (12)

kde:
EAT je zisk po zdanéni.

Ukazatel ukazuje, kolik korun zisku podnik utvofii z 1 K¢ trzeb (Tausl Prochézkova et al., 2018,
s. 145).

U ukazatelti rentability Ize pfi vypoétu pouzit v Citateli misto zisku hodnotu cash flow
zZ provozni ¢innosti (Knapkova et al., 2017, s. 105). Vyhodou je, Ze cash flow na rozdil od zisku
neni ovliviiovano zptisobem odepisovani.

2.4.3 Ukazatele likvidity

Likvidita je schopnost podniku platit své kratkodobé zavazky v daném ¢ase (Tausl Prochazkova
et al., 2018, s. 143). Podle Cizinské (2018, s. 205) miize mit nedostatek likvidity za nasledek
platebni neschopnost a zahajeni insolven¢niho fizeni, a naopak nadbyte¢na likvidita predstavuje
neefektivni zhodnoceni vlozenych zdroji. Likvidita tedy podle autorky ptedstavuje urcity
kompromis mezi obétovanou rentabilitou vloZzeného kapitalu a rizikem platebni neschopnosti.
Pti konstruovani tohoto ukazatele se vychazi z obézného majetku, ktery je usporadan od
nejméné likvidnich zasob po nejvice likvidni kratkodoby finan¢ni majetek (Tausl Prochazkova
et al., 2018, s. 143). Rozlisuji se tfi stupné likvidity.

Bézna likvidita (likvidita III. stupn€) ukazuje, kolikrat je podnik schopen uspokojit své
vetitele, kdyby promeénil vSechna sva obéZznd aktiva na penize (Scholleova, 2012, s. 177).
Ukazatel béZzné likvidity je dan vztahem (Tausl Prochdzkova et al., 2018, s. 144):
paima likvidita = obézna aktiva (13)
AN It = Atkodobé zavazky

Tausl Prochazkova et al. (2018, s. 144) tik4, Ze by hodnota této likvidity méla byt v rozmezi od
1,5 do 2,5. Cim je hodnota bézné likvidity vyssi, tim je mensi riziko platebni neschopnosti.

Pohotova likvidita (likvidita II. stupn€) je zpfisnénim b&zné likvidity. Od obéznych aktiv jsou
odecteny zasoby, jakozto jejich nejméné likvidni Cast (nejhiife proménitelnou na penize).
Ukazatel pohotové likvidity je dan vztahem (Tausl Prochazkova et al., 2018, s. 144):

obézna aktiva — zasoby

hotova likvidita = 14
ponotova tkviaita kratkodobé zavazky (14)

Podle Scholleové (2012, s. 177) se doporucena hodnota pohotové likvidity pohybuje v intervalu
od1do1l5.

Okamzita likvidita (likvidita 1. stupn¢) je nejpfisnéjSim ukazatelem likvidity. Vstupuji do ni
jen ty nejlikvidnéjsi polozky z rozvahy (Rickova, 2015, s. 55). Udava pomér financéniho
majetku a kratkodobych zavazki (Scholleova, 2012, s. 177). Kratkodobym finan¢nim
majetkem jsou nejen penize v pokladné a na uctech, ale i kratkodobé obchodovatelné cenné
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papiry. Ukazatel okamzité likvidity je dan vztahem (Tausl Prochazkovéa et al., 2018,
s. 144).

o kratkodoby finantni majetek
okamzita likvidita = - — (15)
kratkodobé zavazky

Doporucena hodnota by se méla pohybovat v intervalu od 0,2 do 0,5 (Scholleova, 2012, s. 177).
Podle Ruckové (2015, s. 55) nemusi nedodrzeni téchto hodnot je$té znamenat financni
problémy, protoze v podnikovych podminkdch se Casto vyuziva ucetnich pfetazkii nebo
kontokorentt, jejichz pouziti neni z udajii z rozvahy patrné.

2.4.4 Cisty pracovni kapital

Pracovni kapital (neboli hruby pracovni kapitdl) je ndzev pouzivany pro obéznd aktiva.
Pracovni proto, Ze pracuje, coZ znamena, ze neustdle obihd (viz oddil 2.1.2.). Cilem fizeni
pracovniho kapitélu je urceni, jak tento majetek financovat a jaka by méla byt jeho optimalni
vyse. Podle Reziidkoveé (2010, s. 34) pracovni kapital a jeho struktura vyznamné ovliviiuje
potiebu zdrojt financovani a jejich strukturu.

Rezndkova (2010, s. 34) tika, Ze n¢které slozky obézného majetku maji dlouhodoby charakter.
Jedna se zejména o zasoby a pohledavky, které jsou v podniku vazany po dobu delsi nez jeden
rok. Této ¢asti pracovniho kapitalu se fika Cisty pracovni kapital (Net Working Capital). Podle
zlatého bilan¢niho pravidla financovani by mél podnik k financovani této ¢asti ob&ézného
majetku vyuzivat dlouhodoby kapitdl. Podle Rackové (2015, s. 57) Cisty pracovni kapital
predstavuje ¢ast prostiedku, které by podniku umoznily v omezeném rozsahu pokracovat v jeho
¢innosti, pokud by byl nucen splatit pievaznou ¢ast nebo vSechny své kratkodobé zavazky. Jde
tedy o finanéni pol3tat pro p¥ipad nouze. Cisty pracovni kapital je dan rozdilem mezi hodnotou
obéznych aktiv a hodnotou kratkodobych zévazki (Scholleova, 2012, s. 94):

Cisty pracovni kapital = obéZna aktiva — kratkodobé zavazky (16)
Cisty pracovni kapital se da vypogitat také podle tohoto vztahu (Scholleovd, 2012, s. 94):
Cisty pracovni kapital = dlouhodoby kapital — dlouhodoby majetek (17)

kde dlouhodoby kapital predstavuje vlastni kapital a dlouhodoby cizi kapital. Pokud je Cisty
pracovni kapital zaporny, vznika tvz. nekryty dluh (Rezinakova, 2010, s. 35). Znamena to, Ze
podnik musi neustdle udrzovat kratkodobé zéavazky (napf. neproplacené faktury)
i k financovani dlouhodobého majetku (Slavik, 2013, s. 26). Znamena to, ze podnik neni
schopen splacet okamzité splatné zavazky. Cisty pracovni kapital je rovnéz méfitkem likvidity
(Rackova, 2015, s. 57).

2.4.5 Ukazatele aktivity

Tausl Prochazkova et al. (2018, s. 142) uvadi, ze ukazatele aktivity méfi, jak podnik vyuziva
jednotlivé majetkové slozky. Vypocitané ukazatele podle ni poskytuji informace o tom, jak
naklada se svym majetkem. Zda disponuje piebyteénymi kapacitami nebo naopak. Smyslem
analyzy aktivity je tedy stanoveni kapitdlové pfimefenosti podniku a intenzity vyuziti jeho
majetku (Nyvltova et al., 2010, s. 167). Existuji dva typy ukazatelli aktivity — pocet obrata
(obratovosti) a doba obratu (Scholleova, 2012, s. 178).
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Mezi ukazatele obratovosti patii obrat celkovych aktiv, obrat stalych aktiv, obrat obéznych
aktiv, obrat zasob a obrat pohledavek. Knapkova et al. (2017, s. 107) uvadi, ze ¢im vétsi je
hodnota ukazatele, tim Iépe. Nizké hodnoty poukazuji na neimérnou majetkovou vybavenost
a neefektivni vyuziti majetku.

Obrat celkovych aktiv udava, kolikrat se celkova aktiva obrati za rok. Podle Tausl
Prochazkové et al. (2018, s. 142) vypovida o tom, zda si podnik za sledované obdobi vydé¢la na
trzbach na hodnotu svych celkovych aktiv. Ukazatel je dan vztahem (Synek et al., 2015, s. 285):

trzby

obrat celkovych aktiv = (18)

celkova aktiva

Doporucuje se, aby hodnota tohoto ukazatele dosahla alespoii 1. Cim vys§i je hodnota tohoto
ukazatele, tim mén¢ zdroji financovani bylo pro generovani trzeb pouzito (Cizinska, 2018,
s. 208).

Obrat stalych aktiv udava, kolikrat se stala aktiva obrati za rok. Ukazatel vyjadtuje, kolik
penéZnich jednotek trzeb bylo vygenerovano z kazdé peneZni jednotky stalych aktiv (Cizinska,
2018, s. 208). Ukazatel je dan vztahem (Synek et al., 2015, s. 285):

trzby

obrat stalych aktiv = (19)

stali aktiva

Obrat obéZnych aktiv udava, kolikrat se ob&zna aktiva obrati za rok. Ukazatel je dan vztahem
(Synek et al., 2015, s. 285):

trzby

obrat obéinych aktiv = (20)

obéina aktiva
Obrat zasob udava, kolikrat za rok se pfeméni zasoby v ostatni formy ob&znych aktiv az po
prodej hotovych vyrobkti a opétovny nakup zasob (Scholleova, 2012, s. 179). Ukazatel
vypovida o tom, kolikrat si podnik za sledované obdobi vydé€la na trzbach na hodnotu zasob
(Tausl Prochazkova et al., 2018, s. 142). Ukazatel je dan vztahem (Synek et al., 2015, s. 285):

trzby

(21)

obrat zasob = —
zasoby

Cim vy$si je obratovost zasob, tim lepsi je situace (Ruckova, 2015, s. 67).
Obrat pohledavek udava, kolikrat je béhem roku jednotka pohledavek pfeménéna na penézni
prostiedky (Cizinsk4, 2018, s. 208). Ukazatel je dan vztahem (CiZinska, 2018, s. 208):

brat pohledavel = — 22 (22)
oorat poniecave ~ pohledavky

Mezi ukazatele doby obratu patfi doba obratu zasob, doba splatnosti pohledavek a doba
splatnosti kratkodobych zavazk.

Doba obratu zasob udava dobu vazanosti zasob, tedy dobu, neZ jsou spotiebovany nebo
prodany. Doba je vyjadiena v po€tech dnt (Tausl Prochazkova et al., 2012, s. 143). Ukazatel je
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dan vztahem (Scholleova, 2012, s. 143):

zasob
doba obratu zasob = zas00y. (23)

trzby
360
Doba splatnosti pohledavek udava pocet dnli, nez firma dostane zaplaceno za prodané

vyrobky a sluzby (Scholleova, 2012, s. 143). Ukazatel je dan vztahem (Scholleova, 2012,
s. 143):

pohledavky

(triby)
360

doba splatnosti pohledavek = (24)

Doba splatnosti kratkodobych zavazki uddva pocet dnl, po které zistavaji kratkodobé
zavazky neuhrazeny (Tausl Prochazkova et al., 2018, s. 143). Jinak feceno udava pocet dnti, po
které¢ firma vyuZiva bezplatny obchodni uvér (Scholleova, 2012, s. 143). Ukazatel je dan

vztahem (Scholleova, 2012, s. 143):
kratkodobé zavazky

trzby
360
Nyvltova et al. (2010, s. 167) tika, Ze porovnanim doby splatnosti pohledédvek a doby splatnosti

kratkodobych zavazki Ize zjistit obchodni deficit. MiZeme ho porovnat nasledujicim vztahem
(Nyvltova et al., 2010, s. 167):

(25)

doba splatnosti kratkodobych zavazkl =

pohledavky  kratkodobé zavazky
trzby\ trzby
( 360 ) ( 360 )
Podle Nyvltové et al. (2010, s. 167) se timto srovnanim dé zjistit, zda podnik uvéruje svoje
zakazniky nebo naopak vyuziva bezplatnych dodavatelskych uvért. V prvnim piipadé to mize
mit za nasledek potfebu dalSich zdroji financovéani, v druhém piipadé¢ zvySeni volného

penézniho toku. Stanoveni obchodniho deficitu je dilezité pro stanoveni kapitdlové potieby
podniku.

obchodni deficit =

(26)

2.4.6 Ukazatele zadluZenosti

ZadluZenost udava, v jaké vysi vyuziva podnik cizi zdroje k financovani svych aktiv. Rtickova
(2015, s. 64) uvadi, Ze neni redlné, aby podnik k financovani vyuzival pouze vlastni nebo pouze
cizi zdroje. Pfi vyuzivani pouze vlastniho kapitalu podle ni dochézi ke sniZeni vynosnosti,
a naopak financovani pouze cizim kapitdlem neni redlné z diivodu obtiznosti jeho ziskani.
Ukazatele zadluzenosti slouzi k hledani co nejvhodnéjsi poméru vlastniho a ciziho kapitalu
a urceni vyse rizika, které ze zadluZenosti plyne.

Knépkova et al. (2017, s. 87) tikd, Ze ¢im vic je podnik zadluZen, tim vétsi riziko na sebe bere,
protoze musi byt schopen splacet své zavazky bez ohledu na to, jak se mu praveé dafi. Autorka
dale uvadi, Ze urcita vyse zadluzeni je vSak pro firmu uZitend, protoze cizi kapitél je levnéjsi
nez vlastni. Je to proto, ze Groky z ciziho kapitalu jsou soucasti nakladii a snizuji zisk, ze kterého
se plati dan. Nakladové troky tak snizuji danové zatizeni, cemuz se fika danovy efekt nebo
danovy §tit. Cena kapitalu je ovliviiovana stupném rizika, které podstupuje investor (¢im veEtsi
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riziko, tim drazsi kapital) a dobou splatnosti tivéru (¢im je doba splatnosti delsi, tim je kapital
drazsi). Z vyse uvedeného vyplyva, pro€ je vlastni kapital drazsi nez cizi. Vlastnik nese vyssi
riziko, protoze naroky véfitele jsou uspokojovany pied vlastnikem a jde o dlouhodoby kapital,
protoze jeho splatnost je neomezena.

Ur¢itd mira zadluzeni mize byt pro podnik také vyhodna z diivodu jejiho vlivu na rentabilitu
vlastniho kapitalu. Efekt, kdy je za urcitych podminek mozné zvednout rentabilitu vlastniho
kapitalu tim, Ze pouzijeme cizi kapital, se nazyva finan¢ni paka (Scholleova, 2012, s. 80).
Finan¢ni pdku miizeme vyjadrit vzorcem (Reznakova, 2012, s. 14):

aktiva

inancni paka = 27
finantni paka vlastni kapital 27)

Cim vys§i je jeji hodnota, tim vice cizich zdrojti bylo pouzito (Cizinska, 2018, s. 207). Rostouci
zadluzovani podniku je vyhodné jen v piipad¢, kdy je trokova mira ciziho kapitalu nizsi nez
rentabilita aktiv a ptinese podniku vice, nez jsou naklady na né&j. Musi tedy platit nasledujici
podminka (Vochozka et al., 2012, s. 64):

_> Tq (28)

kde:

EBIT je zisk pted placenim trokt a dani,

A jsou aktiva,

r4 jsou naklady na cizi kapital (irokova mira ciziho kapitalu).

Vochozka (2012, s. 64) popisuje vzorec nasledujicim zplisobem. Na levé strané je uveden
ukazatel rentability aktiv, ktery vyjadiuje vykonnost podniku. V podstaté se jednd o vynosnost
kazdé investované koruny. Tato vynosnost se srovndva s tirokovou mirou tvéru. Pokud je
vynosnost vyss§i, znamend to, Ze podniku po zaplaceni nakladovych troku jesté néco zbude.
To, co zbude po zaplaceni ndkladovych trokt, se rovna zvyseni vynosnosti vlastniho kapitalu.
V tomto ptipadé je plsobeni finan¢ni paky pozitivni. Pokud by urokova mira avéru byla vyssi
nez ziskovost aktiv, klesala by s rostoucim zadluZovanim ziskovost vlastniho kapitalu a jde
o negativni vliv finanéni paky (Martinovicova et al., 2014, s. 38).

Efekt zadluZeni je také identifikovatelny pomoci soucinu trokového biemena (tirokové redukce
zisku) a finan¢ni paky. Urokové bfemeno mizeme vyjadfit nasledujicim vzorcem (Reznakova,
2012, s. 14):

EBT

‘rokové b —
uroxKove nremeno _EBIT

(29)

kde:
EBT je zisk pied zdanénim,
EBIT je zisk pted placenim Groki a dani.

Soucin obou ukazatelil nazyvany ziskovy tc€inek finanéni paky neboli multiplikator vlastniho
kapitalu je dan vztahem (Knapkova et al., 2017, s. 126):

EBT o aktiva
EBIT  vlastni kapital

multiplikator vlastniho kapitalu = (30)
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Autorka uvadi, ze tyto faktory ptsobi protichudné. ZvySeni zadluzenosti se projevi rustem
ukazatele finan¢ni paky, coz ma vliv na zvySeni rentability vlastniho kapitalu. Zaroven ale
dochazi ke zvySeni placenych uroki a tim ke snizovani zisku, coZz ma za nasledek pokles
ukazatele tirokového bfemena a tim i pokles rentability vlastniho kapitalu. Pokud je hodnota
multiplikatoru vlastniho kapitalu vétsi nez 1, ma pouziti ciziho kapitalu pozitivni vliv na rast
rentability vlastniho kapitalu. Tento ukazatel udava, kolikrat je vlastni kapital zvétSen pouzitim
cizich zdroju financovani (Knapkova et al., 2017, s. 126).

K urceni vySe zadluzenosti se vyuziva ukazatel zadluZenosti, ktery udava, jaka ¢ast aktiv je
financovana cizimi zdroji. Doporuceni pro zadluzenost podniku udava bilan¢ni pravidlo
vyrovnani rizika (Tausl Prochazkova et al., 2018, s. 146). Podle Knapkové et al. (2017, s. 88)
se doporucend hodnota tohoto ukazatele pohybuje mezi 30-60 %. Ukazatel lze vyjadfit vztahem
(Synek et al., 2015, s. 285):

cizi zdroje

zadluzenost = (31D

celkova aktiva

N¢kdy se tento ukazatel také nazyva ukazatel vétitelského rizika. Riackova (2015, s. 65) tika,
7e ¢im vys$si je hodnota tohoto ukazatele, tim vétsi je riziko véfitel.

Druhym ukazatelem je ukazatel samofinancovani. Je to doplitkovy ukazatel, ktery vyjadiuje
pomér vlastniho kapitdlu k celkovym aktiviim. Je dan vztahem (Rackova, 2015, s. 65):

vlastni kapital

ukazatel samofinancovani =

32

celkova aktiva (32)
Tento ukazatel vyjadiuji proporci, v niz jsou aktiva spolecnosti financovana penézi vlastnikd.
Soucet tohoto ukazatele s ukazatelem zadluZzenosti by mél byt roven 1 (Ruckova, 2015, s. 65).

Ukazatelem, ktery vyjadiuje rizikovost zadluzenosti je ukazatel arokového kryti, ktery udava,
kolikrat je podnik schopny kryt iroky z ciziho kapitalu po uhrazeni v§ech ndklada souvisejicich
Sprovozni Cinnosti podniku (Tausl Prochazkova et al, 2018, s. 146). Jde
o bezpecnosti polstai pro vetitele. Tento ukazatel miizeme vyjadfit vztahem (Rackova, 2015,
S. 65):

EBIT
nakladové uroky

urokoveé kryti = (33)

kde:

EBIT je zisk pted placenim trokt a dani.

Doporucend hodnota je 3 a vice (Riackova, 2015, s. 65). Pokud by ukazatel byl mens$i nez 1,
znamena to, Ze podnik neni schopen hradit naklady na cizi kapital (Tausl Prochazkova et al.,
2018, s. 147).

2.5 Metodika prace

V této Casti prace je popsano, jak bylo postupovano pfi jejim psani. Cilem prace bylo provést
zhodnoceni majetkové a kapitadlové struktury spolec¢nosti Janda s.r.o. a formulovat doporuc¢eni
pro jejich optimalizaci.
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Teoreticka Cast prace byla zpracovana resersi odborné literatury. Byly zde vysvétleny pojmy
majetkova a kapitalova struktura podniku a z ¢eho se obé& struktury skladaji, tzn. podle jakych
kritérii a na jaké slozky se d€li majetek a kapital podniku, a ¢im je jejich konkrétni podoba
Vv daném podniku ovlivnéna. Déle zde bylo vysvétleno, jak by méla vypadat optimalni
majetkova a kapitalova struktura. V zavéru teoretické casti prace byl uveden postup financni
analyzy, jeji vyznam a jednotlivé ukazatele, které jsou pouzivané k ovéfeni vhodné majetkové
a kapitalové struktury podniku. Jednd se o wukazatele likvidity, rentability, aktivity
a zadluZenosti. Na zaklad¢ této teorie byla v praktické Casti provedena analyza majetkové
a kapitalové struktury spolecnosti.

V praktické casti prace byla nejprve predstavena analyzovana spolecnost Janda s.r.o. (ndzev
spole¢nosti byl zménén). Zdrojem informaci 0 spole¢nosti byly jeji webové stranky a vyro¢ni
zpravy spolecnosti uvefejnéné ve Vefejném rejstitku a Sbirce listin pfistupném online.
Spole¢nost spada do odvétvi vyroby plastovych vyrobki. V kratkosti zde byla také popsana
situace v tomto odvétvi. Zdrojem byly informace z roku 2018 zpracované Ministerstvem
priamyslu a obchodu.

Jako prvni byl proveden rozbor majetkové a kapitalové struktury spole¢nosti. Dale bylo
ovéfeno dodrzovani bilan¢nich pravidel, a nakonec byla provedena finan¢ni analyza K zjisténi
hodnot ukazatelti rentability, likvidity, aktivity a zadluZenosti. Zdrojem vSech dat vyuzivanych
V praci byly vyroéni zpravy spole¢nosti. Uéetni vykazy z let 2014-2018 (rozvaha a vykaz zisku
a ztraty) jsou uvedeny v prilohach 4 az 13.

Rozbor majetkové a kapitalové spole¢nosti byl proveden vertikalni a horizontalni analyzou.
Vertikalni analyza uddva zastoupeni jednotlivych slozek aktiv na celkovych aktivech
u majetkové struktury a zastoupeni jednotlivych sloZzek pasiv na celkovych pasivech
u kapitalové struktury. Podily jednotlivych slozek jsou uvedeny v procentech. Vysledky
vertikalni analyzy jsou uvedeny v tabulkdch 16 a 18. Horizontalni analyza udava vyvoj vyse
jednotlivych polozek aktiv nebo pasiv v ¢ase. Meziro¢ni rozdily jsou vyjadieny v procentech.
Vysledky této analyzy jsou uvedeny v tabulkdch 17 a 19. U kapitalové struktury bylo
zjistovano, zda je firma podkapitalizovana nebo prekapitalizovana. K tomuto Ucelu byly
vyuzity vztahy 1 a 2 z oddilu 2.2.3.

Ovéfeni dodrzovani bilan¢nich pravidel bylo provedeno podle teorie uvedené v podkapitole
2.3. Zlaté¢ bilan¢ni pravidlo bylo ovéfeno vypoctem podilu dlouhodobého kapitalu
a dlouhodobého majetku. Pii dodrzeni tohoto pravidla je tento podil roven 1. Pokud je vysledek
vétsi nez 1, je Cast kratkodobych aktiv kryta dlouhodobym majetkem. Jedna se o konzervativni
zpusob financovani. Pokud je vysledek mensi nez 1, je ¢ast dlouhodobych aktiv kryta
kratkodobym majetkem. Jedné se o agresivni zplisob financovani. Pravidlo vyrovnani rizika
bylo ovéfeno vypoctem podilu vlastniho kapitdlu a ciziho kapitalu. Pravidlo bylo splnéno
Vv ptipadg, ze je tento podil vétsinez 0,5. V pfipadé, ze je podil mensi, pravidlo splnéno nebylo.
Pari pravidlo bylo ovéfeno vypoctem podilu dlouhodobého majetku a vlastniho kapitélu.
Pravidlo bylo splnéno, pokud je tento podil vétsi nez 1. V opacném piipad¢ pravidlo nebylo
splnéno. Pro ovéieni rastového pravidla byly vypocitany meziro¢ni zmény trzeb a mezirocni
zmény dlouhodobého majetku (investic). Tyto mezirocni zmény jsou vyjadieny v procentech.
Splnéni rastového pravidlo bylo ovéfeno porovnanim téchto mezirocnich zmén.

Finan¢ni analyza rentability, likvidity, aktivity a zadluzenosti byla provedena pomoci
pomeérovych ukazateli. Konkrétni hodnoty pouzivané pii vypoctech ukazatelli jsou uvedené
v ptiloze 3. Vypocty byly provedeny v programu Excel. U vSech ukazatell byl sledovan jejich
vyvoj v Case v obdobi od roku 2014 do roku 2018. N¢které ukazatele byly porovnavany
S pruméry ukazatelll v odvétvi. Priméry ukazatelt v odvétvi byly vypocitany z hodnot, které
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jsou zvefejnéné Ministerstvem priamyslu a obchodu. Priméry byly pocitany z hodnot za rok
2017 a 2018.

Finan¢ni analyza rentability byla provedena vypoctem ukazatelii rentability aktiv, rentability
vlastniho kapitalu a rentability trzeb podle vzorcli uvedenych v oddile 2.4.2. Vysledné hodnoty
byly interpretovany a porovnany s hodnotami v odvétvi. Hodnoty rentability vlastniho kapitalu
byly porovnany s vynosnosti bezrizikovych aktiv a s ndklady vlastniho kapitalu. Vynosnost
bezrizikovych aktiv byla stanovena z vynosnosti statnich dluhopisti v danych letech. Vyse
téchto vynosti byla zjisténa z informaci uvetfejnénych Centrem dluhopisi. Pro srovnani
s naklady vlastniho kapitalu byl pouzit praimér v odvétvi. Tento pramér byl spoéitan z hodnot
z let 2017 a 2018.

Ovéfeni likvidity spole¢nosti bylo provedeno vypoctem ukazatelt bézné likvidity, pohotové
likvidity a okamzité likvidity podle vzorcli uvedenych v oddile 2.4.3. Vysledné hodnoty byly
porovnany s doporuc¢enymi hodnotami téchto ukazatelii a s priméry téchto ukazateld v odvétvi.
Z tohoto srovnani byly vyvozeny zavéry. Nasledné byla jesté pro ovéteni situace provedena
analyza, ktera poskytla informace o schopnosti spole¢nosti splacet své zavazky ve sledovaném
obdobi.

Efektivnost vyuziti majetku byla ovéfena vypoctem ukazateld aktivity. Jedna se o ukazatele
obratu vybranych polozek aktiv (celkovych aktiv, stalych aktiv, ob&znych aktiv, zasob
a pohledavek), doby obratu zasob, doby splatnosti pohledavek a zavazki. Pro vypocty byly
pouzity vzorce uvedené v teoretické casti prace v oddilu 2.4.4. Vysledné hodnoty byly
porovnany v Case a interpretovany. Porovnanim doby splatnosti pohledavek a zdvazkl byl
zjistén obchodni deficit, kdy bylo urceno, zda spolecnost vyuziva bezplatnych obchodnich
uvért nebo naopak poskytuje uveéry svym odbératelim.

Finan¢ni analyza zaméfena na zadluzenost spolecnsoti byla provedena vypoctem ukazatele
zadluzenosti, samofinancovani a trokového kryti. K vypoctu byly pouzity vzorce uvedené
v oddilu 2.4.5. v teoretické c¢asti prace. Ukazatel zadluzenosti byl porovnan s primérem
v odvétvi. Dale byl zjistovan vliv zadluzenosti na rentabilitu spole¢nosti. K tomuto ucelu byl
vypocitan ukazatel finan¢ni paky, urokové redukce zisku a multiplikéator vlastniho kapitalu.
Multiplikator vlastniho kapitalu byl pocitan pouze v poslednich dvou letech sledovaného
obdobi, protoze pouze v téchto letech dosdhla spole¢nost kladného vysledku hospodareni.
V piipadé ztraty v letech 2014, 2015 a 2016 vy$$i mira zadluzenosti nemohla zvysit rentabilitu
vlastniho kapitalu, zadluzeni naopak situaci zhorsuje, a proto v téchto letech nebyl tento
ukazatel pocitan.

Vysledky finan¢ni analyzy byly interpretovany a vyhodnoceny v Casti prace nazvané Vysledky
a doporuceni. Na zéklad€ vysledkii byla formulovdna doporuceni pro spolec¢nost. VSechny
zjisténé skutecnosti jsou shrnuty v zavéru prace.
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3 Analyticka ¢ast prace

V této Casti prace je uvedena charakteristika spole¢nosti Janda s.r.o. (ndzev spole¢nosti byl
zménén) a struéné€ popsana situace v odvetvi vyroby plastovych vyrobk, do kterého spole¢nost
spada. V prvni ¢asti je provedena analyza majetkové a kapitalové struktury spole¢nosti. Dale je
provedena analyza aktivity, likvidity, zadluZenosti a rentability s vyuzitim pomérovych
uklazatelti. Vysledky analyzy jsou interpretovany a vyhodnoceny v zavéru této ¢asti prace.

3.1 Charakteristika vybrané spole¢nosti

Spolec¢nost Janda s.r.o. byla zalozena v roce 1992. Zpocatku probihala vyroba v jednom
zavodé, pozdéji doslo k rozsifeni na tii zavody. V roce 2015 doslo k uzavieni jednoho zavodu
a vyroba od t¢ doby probihd pouze ve dvou zévodech. Spole¢nost se zamétuje na produkci
plastovych vyrobkul. Do sortimentu spadaji vyrobky urcené pro stavebnictvi, obalové materialy,
technické plastové dily a zakézkova vyroba. Spolecnost nerealizuje vyvoj a vyzkum. Pocet
zaméstnanci ve spolec¢nosti ve sledovaném obdobi je uveden v tabulce 1. V pribéhu
sledovaného obdobi dochazi k poklesu poctu zaméstnanct z 213 na 157.

Tabulka 1 Pocet zamé&stnancti ve spole¢nosti v letech 2014 — 2018

2014 2015 2016 2017 2018
Pocet zaméstnanct 213 207 213 158 157

Zdroj: Vlastni zpracovani (vyro¢ni zpravy spoleénosti z let 2014-2018)

Ve sledovaném obdobi prosla spole¢nost narocnymi zménami v diisledku nevhodného zpiisobu
fizeni vyroby, logistiky a lidskych zdroji, coz se projevilo zdpornymi hodnotami
hospodaiského vysledku. V dalsi ¢asti kapitoly jsou popsany udalosti a organizacni zmény,
které mély vliv na vyvoj spolecnosti. Také jsou zde uvedeny ukoly, které si spolecnost
v jednotlivych letech zadala.

V roce 2014 doslo ke zvySeni obratu spole¢nosti, podafilo se ziskat nové zakazniky a tispéSné
realizovat investice do rozsifeni vyrobni kapacity. Pfesto spole¢nost nedosahla kladného
vysledku hospodateni, vykazovala ztratu ve vysi 31 663 tisic K¢. K této skutecnosti doslo
v disledku zvySené fluktuace zaméstnancli zejména na Urovni stfedniho a nizsiho
managementu, coz se negativné projevilo v organizaci vyroby a logistiky. Toto m¢lo za
nasledek vygenerovani vicenakladi ve vysi vykazované ztraty. V tomto roce doslo k zavedeni
vyroby novych vyrobkl z oblasti stavebnich materialti. Spole¢nost vyvazela vyrobky do
zahranici. Podil trzeb realizovanych v zahranici zaujimal 47 % celkovych trzeb.

V roce 2015 doslo k vyvrcholeni krize spolecnosti. Jednatel spole¢nosti tento rok oznacuje za
nejhorsi obdobi spolecnosti za celou dobu jeji existenci. Spole¢nost vykazala ztratu ve vysi
72910 tisic K¢. Ztrata vznikla v dasledku nedodrzovani vyrobnich kalkulaci, zvySenymi
inventarizaCnimi rozdily hotovych vyrobki, zvySenou zmetkovitosti a zvySenym podilem
reklamaci zptasobenych problémy s fizenim vyroby. Spolecnost podala trestni oznameni kvtili
nestandartnim skladovym pohybtm a ztratam. Pies tyto negativni skutecnosti se spolecnosti
podafilo navazat spolupraci s vyznamnym tuzemskym odbératelem, coz vedlo ke zvySeni
obratu. Co se tyka puisobeni na zahrani¢nim trhu, doslo v tomto roce Kk poklesu dodavek
z divodu nerentabilnosti cen na tomto trhu. Trzby v zahrani¢i v tomto roce zaujimaly 34 %
celkovych trzeb. Hlavnim tikolem spole¢nosti pro dalsi rok byla reorganizace fizeni vyroby
a zavedeni novych kontrolnich mechanismii ve vyrob¢ a v fizeni logistiky.
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V roce 2016 doslo ke spousté zmén, od kterych si spolecnost slibovala zlepSeni situace. Doslo
k ustanoveni nového managementu. Byl jmenovan novy vykonny feditel a obchodni teditel.
Také doslo k vycClenéni personalistiky z ekonomického useku a byl jmenovan novy personalni
feditel. Doslo k oddéleni logistiky a skladovani od spole¢nosti a jejimu zajisténi dodavatelskym
zpusobem. Ukolem pro dalsi rok je reorganizace a revize kalkulaci s cilem zaméfeni vyroby na
nejefektivngjsi produkty, omezeni dodavek do zahranici z ditvodu nerentability cen a zavedeni
novych kontrolnich mechanismu. V tomto roce doslo ke zlepseni v hospodareni spolecnosti,
avsak spolecnost jesté pofad nedosahla kladného vysledku hospodateni. Ztrata Cinila 7 468 tisic
K¢.

V roce 2017 doslo ke zméné ztratového hospodatreni do pozitivniho hospodaiského vysledku.
Spolecnost dosdhla zisku ve vysi 14 684 tisic KE. Pozitivnimi zménami ve vyvoji spolecnosti
bylo nastaveni controllingovych mechanismi napii¢ v§emi oddé¢lenimi a definovani firemni
strategie. Dal§im tkolem bylo zahajeni procesu budovani firemni kultury. Cilem byla zména
pracovniho prostfedi, osobnostni a profesni rozvoj zaméstnancii a diraz na vzijemnou
komunikaci.

V roce 2018 spole¢nost vykazovala kladny vysledek hospodateni ve vysi 12 414 tisic K¢. Doslo
k jmenovani nového finanéniho fteditele. Spolecnost si i nadale kladla cile v zavadéni
kontrolnich mechanismu a budovani firemni kultury.

3.1.1 Charakteristika odvétvi

Spole¢nost Janda s.r.o. patii podle klasifikace CZ-NACE do skupiny 22.2 (Vyroba plastovych
vyrobku). Podle MPO (2019, s. 132) vykazuje plastikaisky primysl v poslednich letech staly
rust diky vazbé na automobilovy primysl, elektrotechnicky primysl a stavebnictvi, ktery se ale
Vv roce 2018 zastavuje a zacina klesat. Ekonomické ukazatele tohoto segmentu naznacuji, Ze se
jedna o jedno z nejstabilnéji se vyvijejicich odvétvi. Perspektiva je posilovana dobrou
surovinovou zakladnou a Sirokymi dodavatelskymi vazbami s navazujicimi primyslovymi
segmenty. V roce 2019 je ocekavan opét slaby 0,5% rust.

3.2 Analyza majetkové struktury spole¢nosti

Cilem analyzy majetkové struktury je zhodnotit vysi majetku spolecnosti a urcit jeho zmény ve
sledovaném obdobi. Analyza zjist'uje, jaky podil maji jednotlivé polozky majetku na celkovych
aktivech a jak se meénila majetkova struktura v pribéhu sledovaného obdobi. Majetkova
struktura spole¢nosti je uvedena v tabulce 2.

Celkova vyse bilan¢ni sumy spolecnosti Janda s.r.o. v prubéhu sledovaného obdobi klesa,
pohybuje se od 560 795 tisic K¢ do 386 743 tisic K¢. V roce 2014 dosahuje vyse aktiv 560 795
tisic K¢, v tomto roce dochazi k nartstu o 9,1 % oproti ptedchozimu roku. V roce 2015 dochazi
k poklesu o 10,7 % oproti ptredchozimu roku, v roce 2016 dochazi k poklesu o 6,1 %, v roce
2017 pokles ¢ini 9,2 % a v roce 2018 0 9,5 %. Za celé sledované obdobi poklesla hodnota aktiv
0 31 %.

Z pohledu skladby majetku pievlada dlouhodoby majetek, ktery dosahuje v roce 2014 vyse
392 057 tisic K¢. V tomto roce doslo k nartstu jeho vyse o 7,4 %. V prubéhu sledovaného
obdobi dochazi postupné k poklesu jeho vyse. V roce 2015 dochazi k poklesu o 8,6 %, v roce
2016 dochazi k poklesu o 0,9 % oproti pfedchozimu roku, v roce 2017 pokles ¢ini 4,6 %
a v roce 2018 klesa o 5,6 %. Co se tyka podilu dlouhodobého majetku na celkovych aktivech,
zaujima v roce 2014 dlouhodoby majetek 70 % z celkového majetku, v roce 2015 dosahuje 72
%, V roce 2016 zaujima 76 %, Vv roce 2017 tvoii 79 % aktiv a v roce 2018 dosahuje nejvyssiho
zastoupeni 83 %. V prubéhu sledovaného obdobi dochdzi k postupnému zvySovéani podilu

21



dlouhodobého majetku na celkovych aktivech. V odvétvi dosahuje podil dlouhodobého
majetku na aktivech 41, 37 %.

Nejvyznamnéjsi polozkou dlouhodobého majetku je dlouhodoby hmotny majetek, ktery je ve
spolecnosti predstavovan zejména stavbami, hmotnymi movitymi vécmi a jejich soubory
a pozemky. V roce 2014 dochazi k jehi nartstu o 6,6 %, v roce 2015 dochazi k poklesu o 8,6
%, Vv roce 2016 dochazi k poklesu o 0,9 % oproti pfedchozimu roku, v roce 2017 pokles ¢ini
4,6 % av roce 2018 klesd 0 5,6 %. V roce 2014 tvoti dlouhodoby hmotny majetek 67,8 % vSech
aktiv, v roce 2015 je to 71,13 %, v roce 2016 zaujima 74,53 %, v roce 2017 je podil 78 %
a Vv roce 2018 zaujima 81,28 %.

Dlouhodoby nehmotny majetek tvoti 0,46 az 1,37 % aktiv. V pribéhu sledovaného obdobi
dochéazi k nérlstu jeho zastoupeni na celkovych aktivech. V roce 2014 zaujima 0,46 %
z dlouhodobého majetku, v roce 2015 zaujima 0,45 %, v roce 2015 dochazi k nartistu na 0,97
%, Vv roce 2016 opét roste, zaujima 1,3 % a Vv roce 2018 zaujima 1,37 % aktiv. Co se tyka
absolutni vys$e hodnoty dlouhodobého nehmotného majetku dochazi v roce 2014 k poklesu
0 11,3 %, v roce 2015 klesa 0 11,8 %, v roce 2016 dochazi k narustu o 101,6 %, v roce 2017
dochazi opét k nartistu 0 21,9 % a v roce 2018 dochazi k poklesu 0 4,8 %. V odvétvi dosahuje
podil dlouhodobého hmotného a nehmotného majetku na aktivech 37,36 %.

Dlouhodoby finan¢ni majetek je v majetkové struktuie spolecnosti zastoupen pouze v roce
2014, v ostatnich letech je nulovy. V roce 2014 zaujima 1,65 % vSech aktiv. V odvétvi dosahuje
podil finan¢niho majetku na aktivech 4,01 %.

Tabulka 2 Majetkova struktura spole¢nosti (v tisicich K¢)

2014 2015 2016 2017 2018
Aktiva 560795| 500674| 470230| 427154| 386743
Dlouhodoby majetek 392057| 358372 355024| 338741 319644
Dlouhodoby nehmotny majetek 2 565 2 263 4 562 5561 5294
Dlouhodoby hmotny majetek 380247| 356109| 350462| 333180| 314350
Dlouhodoby finan¢ni majetek 9245 0 0 0 0
Obézna aktiva 164280 135549| 113518 87 483 65 491
Zasoby 37 041 48 968 39 574 32 046 23911
Pohledavky 119 445 86 027 72122 52 209 28 884
Penézni prostiedky 7794 554 1822 3228 12 696
Casové rozliSeni aktiv 4 458 6 753 1 688 930 1 608

Zdroj: Vlastni zpracovani (vyro¢ni zpravy spole¢nosti z let 2014-2018)

Vyse obéznych aktiv spolecnosti se pohybuje v rozmezi od 164 280 tisic K& po 65 491 tisic
K¢. V pribéhu sledovaného obdobi dochazi k poklesu jejich vyse. V roce 2014 dochazi
k nartistu o 13,4 %, v roce 2015 dochazi k poklesu o 17,5 %, v roce 2016 dochazi k poklesu
0 16,3 % oproti pfedchozimu roku, v dal§im roce pokles ¢ini 22,9 % a v poslednim roce klesa
0 25,1 %. Co se tyka podilu na celkovém majetku, zaujimaji v roce 2014 obézna aktiva 29 %
z celkového majetku, v roce 2015 zaujima 27 %, v roce 2016 je to 24 %, v dalsim roce 20 %
a Vv poslednim roce 17 %. V odvétvi dosahuje podil obézné¢ho majetku na aktivech v priméru
58 %. V pribéhu sledovaného obdobi dochazi k poklesu zastoupeni obéznych aktiv na
celkovém majetku.
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U zasob dochazi ke kolisani jejich vySe. V roce 2014 vyse vzrostla o 3 %, v roce 2015 dochazi
opét K rastu 0 32,2 %, v roce 2016 dochazi k poklesu 0 19,2 %, v roce 2017 opét k poklesu
0 19 % a v poslednim roce ¢ini pokles 25 %. V roce 2014 zaujimaji zasoby 6,6 % aktiv, v roce
2015 zaujimaji 9,8 %, v roce 2016 je podil zasob 8,4 %, v roce 2017 je to 7,5 % a v poslednim
roce 6,18 %. V odvétvi dosahuje podil zasob na aktivech v praméru 12,06 %.

K vyznamnéj$im zméndm dochazi v oblasti pohledavek, jejichz vyse se pribézné zmensuje
a Voblasti penéznich prostiedkl, jejichz vySe je nestabilni a dochazi k jejich vyraznym
zméndm. Pohledavky v roce 2014 dosahuji vyse 119 445 K¢ a dochazi k jejich naristu o 23,4
% oproti pfedchozimu roku, v roce 2015 dochazi k poklesu 0 28 %, v roce 2016 klesaji 0 16,2
%, v roce 2017 0 27,6 % a v roce 2018 o0 44,7 %. V roce 2014 zaujimaji pohledavky 21,3 %
aktiv, v roce 2015 dosahuji 17,18 %, v roce 2016 zaujimaji 15,34 %, v roce 2017 je jejich podil
12,22 % a v roce 2018 dosahuji pouhych 7,5 %. V odvétvi je podil pohledavek na aktivech
24,98 %. V tabulce 3 je zobrazen vyvoj pohledavek po splatnosti ve spole¢nosti. V prib&éhu
sledovaného obdobi dochazi k jejich poklesu.

Tabulka 3 Pohledavky po splatnosti (v tisicich K¢)

2014 2015 2016 2017 2018
Po splatnosti méné nez 6 mésicu 17372 21428 18139 9 860 3 545
Po splatnosti vice nez 6 mésict a
méné nez 1 rok 0 4 1744 922 34
Po splatnosti vice nez 1 rok 6 695 1527 1364 3351 2 803
Celkem 24067 22959 21247 14133 6 382

Zdroj: Vlastni zpracovani (vyro¢ni zpravy spolecnosti z let 2014-2018)

Penézni prostiedky dosahuji v roce 2014 vySe 7 794 tisic K¢, oproti pfedchozimu roku dochazi
k jejich poklesu 0 90,1 %. V roce 2015 dochazi k poklesu 0 92,9 %, v roce 2016 dochazi
K naristu o 228,9 %, v roce 2017 K nariistu o 77,2 % a v roce 2018 Kk nardstu o 293,3 %. Na
celkovych aktivech zaujimaji pénéZni prosttedky v roce 2014 1,4 %, v roce 2015 zaujimaji 0,11
%, v roce 2016 je jejich podil 0,39 %, v roce 2017 dosahuji 0,76 % aktiv a v roce 2018 zaujimaji
3,28 %. V odvétvi dosahuji penéZni prostiedky primérmeé 7,25 % aktiv.

3.3 Analyza kapitalové struktury spole¢nosti

Cilem analyzy kapitalové struktury je zhodnotit vysi pasiv spoleCnosti a urcit jejich zmény ve
sledovaném obdobi. Analyza zjist'uje, jaky podil maji jednotlivé polozky kapitalu na celkovych
pasivech a jak se ménila kapitdlova struktura v pribéhu sledovaného obdobi. Kapitalova
struktura spolecnosti je uvedena v tabulce 4. Soucasti zhodnoceni vyse pasiv je identifikace
podkapitalizace nebo pickapitalizace spole¢nosti.

V pribehu sledovaného obdobi dochazi v prvnich tfech letech k poklesu vlastniho kapitalu
Z divodu zaporného vysledku hospodateni. V dalSich dvou letech dochazi k jeho nértstu, coz
je zpusobeno kladnym hospodaiskym vysledkem. VySe zakladniho kapitalu, kapitalovych
fondil a fondi ze zisku ziistava beze zmény. V roce 2014 doslo k poklesu vlastniho kapitalu
o 12 % oproti ptedchozimu roku, v roce 2015 doslo k poklesu 0 23,8 % a v roce 2016 o 3,2 %.
Tento pokles je zpisoben zapornym vysledkem hospodaieni v téchto letech. V roce 2017
dochazi k naristu vlastniho kapitalu o 3 % a v roce 2018 o 5,1 %. Tento nartst je zplisoben
kladnym vysledkem hospodateni. Co se tyka podilu vlastniho kapitalu na celkovém kapitalu,
zaujima vlastni kapital v prvnim roce 55 % celkového kapitalu. V roce 2015 dochazi k poklesu
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zastoupeni na 47 % celkového kapitalu, a naopak v dalsich tiech letech dochazi k jeho narastu.
V roce 2016 zaujima vlastni kapital 48 %, v roce 2017 zaujima 54 % a v roce 2018 podil ¢ini
63 %. V odvétvi dosahuje podil vlastniho kapitalu na pasivech 58,73 %.

Zakladni kapital spolecnosti, kapitdlové fondy a fondy ze zisku se v pribéhu let neméni.
Zakladni kapital zaujima v roce 2014 51 % pasiv, v roce 2015 zaujima 57 %, v roce 2016
dosahuje 61 %, v roce 2017 jeho podil ¢ini 67 % a v roce 2018 jeho zastoupeni roste na 74 %.
Tato skutecnost je zpiisobena zapornym vysledkem hospodaieni a snizujicim se podilem ciziho
kapitalu. V odvétvi dosahuje podil zédkladniho kapitalu na pasivech 11,36 %.

Tabulka 4 Kapitalova struktura spole¢nosti (v tisicich K¢)

2014 2015 2016 2017 2018

Pasiva 560 796| 500674| 470230| 427 154| 386 743
Vlastni kapital 305837 232926| 225458| 232206| 243957
Zakladni kapital 287 350| 287350 287350| 287350| 287350
Kapitalové fondy 7 7 7 7 7
Fondy ze zisku 20 20 20 20 20
Vysledek hospodatreni minulych let 50122| 18459| -54451| -69855| -55834
Vysledek hospodatfeni bézné¢ho

ucetniho obdobi -31663| -72910 -7468| 14684 12414
Cizi kapital 250242 | 262776 244253| 194487| 139542
Kratkodobé zavazky 126 966| 156 116| 153627| 132363| 87762
Dlouhodobé zévazky 123276 105810 90626| 61444 49400
Rezervy 0 850 0 680 2 380
Casové rozliSeni pasiv 4717 4972 519 461 3244

Zdroj: Vlastni zpracovani (vyro¢ni zpravy spoleénosti z let 2014-2018)

Cizi kapital dosahuje v prvnim roce sledovaného obdobi vyse 305 837 K¢, v porovnani
s predchozim rokem doslo k jeho nartistu o 56,6 %. V druhém roce dochézi k jeho dalSimu
nartstu o 5 %. V dalSich letech dochazi k postupnému snizovani jeho vyse. V roce 2016 poklesl
07 %, vroce 2017 0 20,4 % a v roce 2018 0 28,3 %. V roce 2014 zaujima cizi kapital 45 %
celkového kapitalu, v roce 2015 a 2016 je zastoupeni ciziho kapitalu stejné a dosahuje 52 %.
V dal$im roce dochazi k poklesu podilu na 46 % a v poslednim roce na 36 %. V odvétvi
dosahuje podil ciziho kapitalu na pasivech 40,7 %.

Kratkodobé zavazky dosahuji v roce 2014 vySe 126 966 K¢&, v porovnani s predchozim rokem
doslo k jejich nartstu o 43,1 %. V druhém roce dochdzi k jejich dalSimu naristu o 23 %.
V dalsich letech dochazi k postupnému snizovani jejich vyse. V roce 2016 poklesly o 1,6 %,
v roce 2017 0 13,8 % a v roce 2018 0 33,7 %. V roce 2014 zaujimaji kratkodob¢ zavazky 23 %
celkového kapitalu, v roce 2015 zaujimaji 31 %, v roce 2016 dosahuji 33 %, v roce 2017
zaujimaji 31 % pasiv a v poslednim roce jejich podil ¢ini 23 %. V odvétvi dosahuje podil
kratkodobych zavazkl na pasivech 26,95 %.

Dlouhodobé zavazky dosahuji v roce 2014 vyse 123 276 K¢, oproti piedchozimu roku doslo
k jejich narustu o 73,5 %. V pribéhu sledovaného obdobi dochazi k jejich poklesu. V roce 2015
dochazi k poklesu o 14,2 %, v roce 2016 pokles ¢ini 14,4 %, v roce 2017 dochazi k poklesu
0 32,2 % a v roce 2018 0 19,6 %. V roce 2014 zaujimaji kratkodobé zadvazky 22 % celkového
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kapitélu, v roce 2015 zaujimaji 21 %, v roce 2016 dosahuji 19 %, v roce 2017 zaujimaji 14 %
pasiv a Vv poslednim roce jejich podil ¢ini 13 %. V odvétvi dosahuje podil dlouhodobych
zé&vazki na pasivech 11,84 %.

Soucasti zhodnoceni vyse pasiv je urCeni podkapitalizace nebo piekapitalizace spole¢nosti.
K tomuto ucely byl vyuzit pomér vlastniho kapitdlu a dlouhodobého majetku k urceni
prekapitalizace a pomér dlouhodobého majetku a dlouhodobych zdroji k urceni
podkapitalizace. Hodnoty téchto poméri jsou uvedeny v tabulce 5.

Tabulka 5 Ukazatele podkapitalizace a piekapitalizace spolenosti

2014 2015 2016 2017 2018
vlastni kapital/dlouhodoby majetek 0,78 0,65 0,64 0,69 0,76
dlouhodoby majetek/dlouhodobé zdroje 0,76 0,77 0,80 0,85 0,87

Zdroj: Vlastni zpracovani (vyro¢ni zpravy spolecnosti z let 2014-2018)

Pomér vlastniho kapitalu a dlouhodobého majetku je ve vSech letech mensi nez 1, coz znaci, ze
spole¢nost neni prekapitalizovand. Také pomér druhého ukazatele je mensi nez 1, coz znamena,
ze spole¢nost neni podkapitalizovana.

3.4 Dodrzovani bilan¢nich pravidel spole¢nosti

Zlaté bilanéni pravidlo financovani tik4d, Ze by dlouhodoby majetek mél byt kryt
dlouhodobym kapitalem (vlastnim a dlouhodobym cizim) a kratkodoby majetek kratkodobym
kapitalem. V nasledujici tabulce 6 jsou uvedeny hodnoty, podle kterych bylo dodrzovani tohoto
pravidla ovéteno.

Tabulka 6 Ovéfeni dodrzovani zlatého bilanéniho pravidla financovani

2014 2015 2016 2017 2018
Dlouhodoby majetek 392 057 358 372 355 024 338 741 319 644
Dlouhodoby kapital 429 113 338 736 316 084 293 650 293 357
DK/DM 1,09 0,95 0,89 0,87 0,92

Zdroj: Vlastni zpracovani (vyro¢ni zpravy spole¢nosti z let 2014-2018)

V roce 2014 dosahuje dlouhodoby majetek mensi hodnoty, nez je hodnota dlouhodobého
kapitalu. Pomér dlouhodobého kapitalu a dlouhodobého majetku je vétsi nez 1, coz znamena,
ze Cast obéznych aktiv je kryta dlouhodobym majetkem. Jedna se o konzervativni zpiisob
financovani, ktery je drazsi, ale méné rizikovy. V ostatnich letech je hodnota dlouhodobého
majetku  vyS$§i nez hodnota dlouhodobého kapitdlu. Pomér dlouhodobého kapitalu
a dlouhodobého majetku je mensi nez 1. Znamena to, ze je ¢ast dlouhodobého majetku kryta
kratkodobym kapitdlem. Jedna se o agresivni zpisob financovani, ktery je sice levnéjsi, ale
rizikovéjsi.

Pravidlo vyrovnani rizika tika, Ze by vlastni kapital mél ptevySovat cizi kapital. Vlatni kapital
by mél zaujimat minimalné 50 % celkového kapitalu. Z tabulky 7, kde jsou uvedeny hodnoty
vlastniho a ciziho kapitalu, je zifejmé, Ze toto pravidlo bylo dodrzeno v letech 2014, 2017
a 2018. V roce 2014 zaujima vlastni kapital 55 % z celkového kapitalu, v roce 2017 zaujima
54 % a v roce 2018 je podil vlastniho kapitalu 63 %.
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Tabulka 7 Ovéfeni dodrzovani pravidla vyrovnani rizika

2014 2015 2016 2017 2018
Vlastni kapital 305 837 232 926 225 458 232 206 243 957
Cizi kapital 250 242 262 776 244 253 194 487 139 542
Vlastni kapital/cizi kapital 0,55 0,47 0,48 0,54 0,63

Zdroj: Vlastni zpracovani (vyro¢ni zpravy spolecnosti z let 2014-2018)

V letech 2015 a 2016 pravidlo vyrovnani rizika dodrzeno nebylo. Podil vlastniho kapitalu se
ale blizi k 50 % a nejedna se tedy o velké poruseni tohoto pravidlo. V roce 2015 zaujima vlastni
kapital 47 % z celkového majetku a v roce 2016 zaujima 48 %. V letech 2014, 2017 a 2018
bylo pravidlo splnéno.

Pari pravidlo tika, ze by podnik mél mit pouze tolik vlastniho kapitalu, kolik mize ulozit do
dlouhodobého majetku. V tabulce 8 jsou uvedeny hodnoty vlastniho kapitalu a dlouhodobého
majetku potiebné pro ovéteni dodrzovani tohoto pravidla.

Tabulka 8 Ovéteni dodrzovani pari pravidla

2014 2015 2016 2017 2018
Vlastni kapital 305 837 232 926 225 458 232 206 243 957
Dlouhodoby majetek 392 057 358 372 355 024 338 741 319 644
DM/VK 1,28 1,54 1,57 1,46 1,31

Zdroj: Vlastni zpracovani (vyro¢ni zpravy spole¢nosti z let 2014-2018)

Ve vsech letech zkoumaného obdobi pfevySuje dlouhodoby majetek vlastni kapital. Pomér
dlouhodobého majetku a vlastniho kapitalu je ve vSech letech sledovaného obdobi vétsi nez 1.
Je mozné tedy konstatovat, Ze pari pravidlo bylo dodrzeno.

Riistové pravidlo fika, Ze by tempo rlstu investic nemélo byt vyssi nez tempo rlstu trzeb.
Pravidlo bylo ovéfeno s vyuzitim daji v tabulce 7, ve které jsou meziro¢ni zmény trzeb

a dlouhodobého majetku (investic).

Tabulka 9 Ovéfeni dodrzovani rustového pravidla

2015/2014 2016/2015 2017/2016 2018/2017
Tempo rustu trzeb 6,55 -1,53 -20,50 8,37
Tempo riistu investic -8,59 -0,93 -4.59 -5,64

Zdroj: Vlastni zpracovani (vyro¢ni zpravy spolecnosti z let 2014-2018)

V roce 2015 dochazi k nartstu trzeb o 6,55 %, investice naopak klesaji 0 8,59 %. Rustové
pravidlo bylo splnéno. V roce 2016 a 2017 dochazi k poklesu jak trzeb, tak i investic. V roce
2018 dochazi k narustu tzeb o 8,37 % a investice opét klesaji 0 5,64 %. Ristové pravidlo bylo
splnéno.

26



3.5 Finan¢ni analyza spole¢nosti

V této Casti prace je provedena financni analyza spole¢nosti Janda s.r.o. Finan¢ni analyza je
provedena s vyuzitim pomérovych ukazateld, cilem je zjisténi hodnot ukazatelti rentability
likvidity, aktivity a zadluZenosti.

3.5.1 Ukazatele rentability

Finan¢ni analyza rentability se zabyva zjiSténim hodnot ukazateli rentability, a to rentability
aktiv, rentability vlastniho kapitalu a rentability trzeb. V tabulce 10 jsou uvedené hodnoty
jednotlivych ukazatel. Hodnoty z ucetnich vykazii, které byly pouzity pro vypocet ukazatelt,
jsou uvedeny vV priloze 3.

Tabulka 10 Ukazatele rentability spole¢nosti v letech 2014-2018

2014 2015 2016 2017 2018
ROA -5% -14 % -2 % 3% 5%
ROE -10 % -31% -3% 6 % 5%
ROS -1 % -15 % -2 % 4 % 3 %

Zdroj: Vlastni zpracovani (vyro¢ni zpravy spolecnosti z let 2014-2018)

Z tabulky je patrné, ze v letech 2014, 2015 a 2016 dosahuji vSechny ukazatele rentability
zapornych hodnot, protoze spoleénost je v téchto letech ztratova. Nejhorsich vysledki dosahuje
spole¢nost v roce 2015. V letech 2017 a 2018 dosahuje spolecnost zisku a hodnoty rentability
nabyvaji kladnych hodnot. Co se tyka rentability aktiv, dosahuje spolecnost v roce 2017
hodnoty 3 %. V dal$im roce dochazi ke zlepSeni na 5 %. Rentabilita vlastniho kapitalu dosahuje
v roce 2017 hodnoty 6 %, v roce 2018 klesa na 5 %. Pokles je zplisoben zhorSenim vysledku
hospodateni a zvySenim podilu vlastniho kapitalu. Rentabilita trzeb také klesa ze 4 % v roce
2017 na 3 % v roce 2018.

Srovname-li hodnotu ROE s vynosnosti bezrizikovych aktiv dojdeme k zavéru, ze vlastnici
dosahli lepsiho zhodnoceni pouze v letech 2017 a 2018. Statni dluhopisy mély v obou letech
vynosnost v rozmezi 0 az 4,7 %, v priméru kolem 2 %. Budeme-li brat v potaz primérnou
hodnotu vynosnosti, dosdhla rizikova prémie pro vlastniky 4 % v roce 2017 a 3 % v roce 2018.
Pfi srovnani s nejvyssi moznou vynosnosti bezrizikovych aktiv dosédhla rizikova prémie pro
vlastniky hodnoty 1,3 % v roce 2017 a hodnoty 0,3 % v roce 2018.

Dale bylo provedeno srovnani ROE s naklady vlastniho kapitalu. Naklady vlastniho kapitalu
Vv odvétvi dosahuji primérné hodnoty 8,56 %. Ani v jednom roce nedosahuje ROE spolecnosti
Janda s.r.o. této hodnoty.

Po shrnuti téchto vysledkt 1ze konstatovat, ze spolecnost v letech 2014, 2015 a 2016 patii podle
klasifikace MPO do IV. kategorie podnikd, které maji zaporné hodnoty ROE. V letech 2017
a 2018 se spolecnost posouva do II. kategorie, ktera predstavuje podniky, které maji ROE nizsi
nez néklady vlastniho kapitélu, ale zaroven je vyS$si nez vynosnost bezrizikovych aktiv.

Srovname-li hodnoty rentabilit s priméry v odvétvi, dojdeme k zavéru, ze spole¢nost dosahuje
nizkych hodnot rentability. Rentabilita aktiv v odvétvi je v priméru 16,97 % a rentabilita
vlastniho kapitalu dosahuje v odvétvi v priméru 22,4 %.

27



3.5.2 Ukazatele likvidity

Oveéieni likvidity spolecnosti spociva ve zjisténi hodnot ukazateld bézné likvidity, pohotové
likvidity a okamzité likvidity. V tabulce 11 jsou uvedené hodnoty jednotlivych ukazateld
likvidity spolecnosti Janda s.r.o. Hodnoty z Géetnich vykazi, které byly pouzity pro vypocet
ukazatell, jsou uvedeny v ptiloze 3.

Doporuc¢ena hodnota bézné likvidity se pohybuje v rozmezi od 1,5 do 2,5. Hodnota by se
rozhodn¢ neméla pohybovat pod hodnotou 1. BéZna likvidita spole¢nosti Janda s.r.o. dosahuje
ve vSech letech nizkych hodnot, které nedosahuji ani hodnoty 1,5. V roce 2014 je hodnota bézné
likvidity rovna 1,29. V dalSich letech je hodnota dokonce pod hranici 1. V letech 2015, 2016
a 2017 dochazi k postupnému poklesu hodnoty, v roce 2018 dochazi k naristu hodnoty.

Hodnoty pohotové likvidity se pohybuji v doporuc¢ovaném rozmezi od 1 po 1,5 pouze v roce
2014. V ostatnich letech jsou hodnoty velmi nizké, pohybuji se kolem 0,5.

Okamzita likvidita by m¢la dosahovat hodnoty 0,2. V roce 2014 dosahuje okamzita likvidita
hodnoty 0,06, v letech 2015 dosahuje kriticky nizkych hodnot 0,004, 0,01 a 0,02. V roce 2018
dochézi ke zlepSeni situace, avSak hodnota 0,14 ani tak nedosahuje doporucené hodnoty.

Tabulka 11 Ukazatele likvidity spole¢nosti v letech 2014-2018

2014 2015 2016 2017 2018
Bé&zna likvidita 1,29 0,87 0,74 0,66 0,75
Pohotova likvidita 1,00 0,55 0,48 0,42 0,47
Okam?zita likvidita 0,06 0,004 0,01 0,02 0,14

Zdroj: Vlastni zpracovani (vyro¢ni zpravy spoleénosti z let 2014-2018)

Pfi srovnani hodnot likvidity s primérmymi hodnotami v odvétvi dojdeme k podobnym
zavérum. Hodnoty vSech tii typu likvidity spole¢nosti Janda s.r.o. jsou pod primérnymi
hodnotami v odvétvi. Praimér bézné likvidity v odvétvi je roven 2,18, primérna hodnota
pohotové likvidity v odvétvi je rovna 1,73 a primérna hodnota okamzité likvidity dosahuje
hodnoty 0,79. VSechny hodnoty jsou vyrazné vyssi nez hodnoty spole¢nosti Janda s.r.o.

Po shrnuti v§ech vysledkt této analyzy je zfejmé, ze firma byla ohroZena platebni neschopnosti
ve vSech letech sledovaného obdobi. VSechny tii ukazatele likvidity se ve vSech letech pohybuyji
pod doporucenou hranici kromé hodnoty pohotové likvidity v roce 2014. Pro ovéteni finan¢ni
situace jsou v tabulce 12 uvedeny zavazky spolecnosti po lhiité¢ splatnosti.

Tabulka 12 Zavazky z obchodniho styku po dobé splatnosti (v tisicich K¢)

2014 2015 2016 2017 2018
Po splatnosti mén¢ nez 6 mésicl 3247 11384 29547| 15125 0
Po splatnosti vice nez 6 mesicli a méné
nez 1 rok 0 3 45 0 0
Po splatnosti vice nez 1 rok 83 87 0 0 0
Celkem po splatnosti 3330 11474 29592| 15125 0

Zdroj: Vlastni zpracovani (vyro¢ni zpravy spolecnosti z let 2014-2018)
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Z udaju je patrné, ze spole¢nost nebyla schopna platit své zavazky v letech 2014, 2015, 2016
a 2017. V roce 2018 doslo ke zlepSeni situace, a i pies nizké hodnoty likvidity, nevykazuje
spolec¢nost k rozvahovému dni zadné nesplacené zavazky.

3.5.3 Rozbor ¢istého pracovniho kapitalu

Rozbor ¢istého pracovniho kapitalu se zabyva urCenim, zda ma spole¢nost zdroj pro kryti
kratkodobych zavazki. V tabulce 13 je uveden vyvoj ¢istého pracovniho kapitalu spole¢nosti
Janda s.r.o. ve sledovaném obdobi.

Tabulka 13 Cisty pracovni kapital spole¢nosti v letech 2014-2018 (v tisicich K&)

2014 2015 2016 2017 2018
Obézna aktiva 164 280 135 549 113518 87 483 65 491
Kratkodobé zavazky 126 966 156 116 153 627 132 363 87 762
Cisty pracovni kapitél 37 314 -20 567 -40 109 -44 880 -22 271

Zdroj: Vlastni zpracovani (vyro¢ni zpravy spoleénosti z let 2014-2018)

Cisty pracovni kapital nabyvé kladné hodnoty pouze v roce 2014. Znamena to, Ze spole¢nost
ma finan¢ni polstar pro kryti kratkodobych zavazki. V dalsi letech sledovaného oobdobi je
Cisty pracovni kapital zdporny, coz znamena, Ze podnik ma nekryty dluh a miize mit problémy
se splacenim kratkodobych zavazkt. Pfi porovnani s tdaji v tabulce 12 dojdeme k zavéru, ze
spole¢nost méla skuteéné problémy se splacenim svych kratkodobych zavazku v letech 2014,
2015, 2016 a 2017 a to 1 ptesto, ze v roce 2014 m¢éla Cisty pracovni kapitdl kladny. Tato
skutec¢nost je dadna nizkym podilem likvidni ¢asti pracovniho kapitdlu. Naopak v roce 2018
spole¢nost vykazuje nulovou hodnotu zavazkli po splatnosti 1 pfesto, Ze ma zaporny Cisty
pracovni kapital.

3.5.4 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity podavaji informaci o tom, jak efektivné spoleénost vyuziva sva aktiva.
V tabulce 14 jsou uvedeny hodnoty vybranych ukazateli aktivity spole¢nosti a jejich vyvoj
v Case. Hodnoty z ucetnich vykazi, které byly pouzity pro vypocet ukazatelt, jsou uvedeny
v piiloze 3.

Tabulka 14 Ukazatele aktivity spole¢nosti v letech 2014-2018

2014 2015 2016 2017 2018
Obrat celkovych aktiv 0,83 0,99 1,03 0,90 1,08
Obrat stalych aktiv 1,18 1,38 1,37 1,14 1,31
Obrat obé&znych aktiv 2,82 3,64 4,28 4,42 6,39
Obrat zasob 12,50 10,08 12,28 12,06 17,51
Obrat pohledavek 3,88 5,74 6,74 7,40 14,50
Doba obratu zasob 29 36 29 30 21
Doba splatnosti pohledavek 93 63 53 49 25
Doba splatnosti zavazka 99 114 114 123 75
Obchodni deficit -6 -51 -60 -75 -51

Zdroj: Vlastni zpracovani (vyro¢ni zpravy spoleénosti z let 2014-2018)
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Obrat celkovych aktiv nabyva hodnot vyssich nez 1 pouze v letech 2016 a 2018. Vypovida to
o tom, ze si podnik vydélal na hodnotu svych aktiv. V roce 2015 se hodnota blizi 1, ale v letech
2014 a 2017 jsou hodnoty nizké. V téchto letech si podnik nevyd¢lal na hodnotu aktiv. Pozitivni
je nartist hodnot obratu ob&Znych aktiv, zasob a pohledavek. Cim je obratovost vyssi, tim je
situace lepsi. Stejnou informaci nam poskytné ukazatel doba obratu zésob, kterd se krome
nartstu v roce 2015 udrzuje na stejné hodnoté, pozitivni je jeji snizeni v roce 2018 na 21 dni.

Doba splatnosti pohledavek se zmensuje z 93 dnii na 25. Tento pokles je pozitivni, zlepSila se
platebni moralka odbératelii. Doba splatnosti zavazkl se v prvnich ¢tyfech letech sledovaného
obdobi zvysuje, v poslednim roce dochazi k vyraznému sniZeni ze 123 dnti na 75. Srovname-li
tyto dva ukazatele, je zfejmé, ze spolecnost v priméru dostava penize od svych vétitela diiv,
nez plati své zavazky. Spole¢nost tak vyuziva bezplatnych obchodnich uvéri. V tabulce je
uveden pocet dnti, po které spolecnost tyto tivéry vyuziva. Nejvyssich hodnot dosahuje v roce

cvwr

3.5.5 Ukazatele zadluZenosti

Ucelem ukazatelti zadluZenosti je zjisténim vyse zadluZenosti spole¢nosti, jejim vlivem na
rentabilitu podniku a rizikem z ni plynoucim. V tabulce 15 jsou uvedené hodnoty jednotlivych
ukazatell. Hodnoty z Géetnich vykazi, které byly pouZity pro vypocet ukazateltl, jsou uvedeny
v piiloze 3.

Tabulka 15 Ukazatele zadluZenosti spole¢nosti v letech 2014-2018

2014 2015 2016 2017 2018
Zadluzenost 0,45 0,52 0,52 0,46 0,36
Ukazatel samofinancovani 0,55 0,48 0,48 0,54 0,64
Urokové kryti -9,34 -21,76 -2,27 4,10 7,42
Finan¢ni paka 1,83 2,15 2,09 1,84 1,59
Urokova redukce zisku 1,11 1,05 1,44 0,76 0,87
Multiplikator vlastniho kapitalu - - - 1,39081| 1,37174

Zdroj: Vlastni zpracovani (vyro¢ni zpravy spole¢nosti z let 2014-2018)

Hodnoty celkové zadluZenosti se pohybuji od 52 % do 36 %, ¢imz se tato hodnota vejde
do doporuc¢ovaného rozmezi 30-60 %. Zadluzenost roste v roce 2015, v roce 2016 je troven
zadluzeni stejnd a v dalSich letech dochazi k jejim poklesu. Stejnou informaci ziskdme
I z ukazatele finan¢ni paky. V roce 2015 dochazi k ristu hodnoty finan¢ni paky, v dalsich letech
dochazi k jejimu poklesu. Hodnoty se pohybuje vrozmezi od 1,59 do 2,15. Ukazatel
samofinancovani je doprovodny ukazatel. Po secteni jeho hodnoty s hodnotou ukazatele
zadluzenosti dosahuje hodnoty 1. Srovnanim s odvétvim je mozné povazovat celkovou
zadluZenost za optimalni. ZadluZenost v odvétvi je v priméru 40,70 %.

Ukazatel urokového kryti spolecenosti dosahuje v letech 2014, 2015 a 2016 zapornych
hodnot. Znamena to, ze podnik neni schopny kryt uroky z ciziho kapitalu. V letech 2017 a 2018
dochazi k zlepSeni situace, hodnoty jsou kladné a jsou vyS$i nez 3. Spolecnost je schopna hradit
néaklady na cizi kapital.

Multiplikator vlastniho kapitalu byl pocitdn pouze v poslednich dvou letech sledovaného
obdobi, protoze pouze v téchto letech dosahuje spolecnost kladného vysledku hospodareni.
V ptipadé¢ ztraty v letech 2014, 2015 a 2016 vySsi mira zadluzenosti nemuze zvysit rentabilitu
vlastniho kapitalu, zadluzeni naopak situaci zhorsuje. Ukazatel je v obou letech vétsi nez 1, coz
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znamena, ze pouziti ciziho kapitadlu mohlo mit pozitivni vliv na rist rentability vlastniho
kapitalu. V roce 2017 k tomu skute¢né doslo, ROE dosahuje hodnoty 6 % a ROA 3 %. V roce
2018 jsou ROE i ROA stejné, dosahuji hodnoty 5 %.

3.6 Vysledky a doporuceni

V priubéhu sledovaného obdobi dochazi k poklesu celkové vyse aktiv. Za celé obdobi klesa
hodnota aktiv 0 31 %. Klesa jak hodnota dlouhodobého, tak i obézného majetku. Tempo ristu
investic v prub¢hu sledovaného obdobi klesd. Znamena to, ze vyse kapitalu, ktery spole¢nost
do nového majetku investovala, v pribéhu sledovaného obdobi stale klesa. Méni se i pomér
dlouhodobého a ob¢ézného majetku, kdy dochdzi k poklesu zastoupeni toho obézného.
Zastoupeni dlouhodobého majetku spole¢nosti na celkovych aktivech se pohybuje od 70 % do
83 %. V odvétvi dosahuje vyse dlouhodobého majetku v priméru 41,37 %. Spole¢nost by méla
mit pouze tolik dlouhodobého majetku, ktery dostateéné vyuzije. Z ukazatele obratu stalych
aktiv, ktery az na rok 2017 roste, je ziejmé, Ze spolecnost sviij dlouhodoby majetek efektivné
vyuZziva.

Obézny majetek by mél byt co nejmensi, ale zaroven tak velky, aby umoznoval bezproblémovy
chod spolecnosti. Ve spole¢nosti Janda s.r.o. dochazi v prubéhu sledovaného obdobi k poklesu
vyse obézného majetku. Podil obézného majetku na celkovych aktivech se pohybuje od 29 %
do 17 %. V odvétvi zaujima podil ob&ézného majetku 58 % na celkovych aktivech. V prib&éhu
sledovaného obdobi dochazi nejdiive k ristu a pak k poklesu vyse zasob. V poslednim roce,
dni na 21 dni. Tuto situaci mizeme vyhodnotit jako pozitivni. V pribéhu sledovaného obdobi
dochézi k vyraznému poklesu pohledavek. V odvétvi dosahuji v priiméru pohledavky 24, 98 %,
ve spole¢nosti Janda s.r.o0. doslo v roce 2018 k jejich poklesu na 7,5 %. Pokles pohledavek by
mohl byt také spojen s poklesem trzeb. Po podrobném prozkoumani vyvoje trzeb (v ptiloze 4)
je mozné konstatovat, ze sice doslo k jejich mirnému poklesu, ale ne tak zdsadnimu. Pokles
pohledavek byl zejména zpusoben zlepSenim v procesu jejich fizeni. Z analyzy aktivity
vyplyva, ze doslo ke snizeni splatnosti pohledavek z 93 dnii na 25 a zvysil se jejich obrat z 3,88
na 14,5. V priibé¢hu sledovaného obdobi také dosSlo k vyraznému ubytku pohledavek po
splatnosti. Celkovée 1ze pokles pohledavek vyhodnotit za pozitivni, nebot’ pohledavky zbytecné
vazi penéZni prostiedky. Co se tyka vySe finan¢nich prostfedki, zde je situace opacna.
V priubehu sledovaného obdobi dochazi k velkému kolisani jejich vySe a jejich celkova vyse je
dost mala po celé sledované obdobi. V odvétvi se zastoupeni penéznich prostiedki pohybuje
V priméru kolem 7,25 %, ve spolecnosti Janda s.r.o. od 0,11 % do 3,28 %. Tato situace mize
byt pro podnik nebezpe¢na. Pfi analyze likvidity bylo zjisténo, ze spole¢nost dosahuje nizkych
hodnot u vSech ukazatelii likvidity. Hodnoty bézné likvidity, pohotové likvidity a okamzité
likvidity jsou mensi nez doporu¢ené hodnoty a jsou mensi nez priimérné hodnoty v odvétvi.
Alarmujici jsou velmi nizké hodnoty okamzité likvidity, které dosahuji hodnot od 0,004 do
0,14, coz zna¢i mozny problém se splacenim zavazkl spolecnosti. K tomu také u spolecnosti
Janda s.r.o0. doslo, kdy v letech 2014 az 2017 méla nesplacené zavazky. V roce 2018 doslo
k vylepseni situace, kdy spole¢nost neméla zadné zavazky po splatnosti a také se zlepsily
hodnoty ukazatelt likvidity. Podobné vysledky nam poskytne také analyza ¢istého pracovniho
kapitalu. Ten je kromé roku 2014 ve vSech letech zdporny. Znamena to, Ze spolecnost nema
finan¢ni polstar pro kryti kratkodobych zavazk.

Vysi  kapitdlu spolecnosti lze vyhodnotit jako odpovidajici, spole¢nost neni ani
podkapitalizovana ani piekapitalizovana. To znamend, ze nema ani mén¢ ani vice kapitalu, nez
potiebuje. V pribehu sledovaného obdobi dochazi v prvnich tfech letech k poklesu vlastniho
kapitalu, v dalSich letech dochazi k jeho nartistu. Tato skuteCnost je zpusobena nejprve
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zéapornym a pak kladnym vysledkem hospodateni. Podle pari pravidla by mél mit podnik pouze
tolik vlastniho kapitalu, kolik mtize ulozit do dlouhodobého majetku. Toto pravidlo spole¢nost
splnuje. Vyse zakladniho kapitalu, kapitdlovych fondt a fonda ze zisku zlstava beze zmény.
Podil vlastniho kapitalu na celkovych pasivech se pohybuje od 47 % do 63 %. V odvétvi
dosahuje podil vlastniho kapitalu na pasivech 58,73 %. Podil zakladniho kapitalu spole¢nosti
se pohybuje od 51 % do 73 %. V odvétvi je tento podil vyrazné mensi, dosahuje 11,36 %. Tato
skutec¢nost je zptisobena zapornym vysledkem hospodareni.

U ciziho kapitdlu dochazi k jeho vyraznému nartstu vroce 2014, vroce 2015 dochazi
k dalsimu mirnému narastu. V dal$ich letech dochazi k jeho poklesu. Srovname-li jeho vysi na
zacatku sledovaného obdobi a na jeho konci, dochazi k poklesu o0 44,2 %. Zastoupeni ciziho
kapitalu na celkovych pasivech se pohybuje od 36 do 52 %. V odvétvi dosahuje podil ciziho
kapitalu na pasivech 40,7 %. V priubéhu sledovaného obdobi dochazi ke zméné zastoupeni
kratkodobych a dlouhodobych zadvazkl. Na zacatku sledovaného obdobi zaujimaji obé polozky
stejny podil na celkovych pasivech. V pribéhu dochazi k poklesu dlouhodobych zavazki oproti
kratkodobym. Kratkodobé zavazky zaujimaji 23 % az 33 % pasiv. V odvétvi dosahuje podil
kratkodobych zavazkl na pasivech 26,95 %. Dlouhodobé zavazky zaujimaji 22 % az 13 %
pasiv. V odvétvi dosahuje podil dlouhodobych zavazkii na pasivech 11,84 %. Zména poméru
dlouhodobého a kratkodobého kapitalu se také projevuje ve zméné zptisobu financovani, kdy
Vv letech 2015, 2016, 2017 a 2018 nebylo dodrzeno zlaté bilan¢ni pravidlo. V roce 2014
spole¢nost vyuzivala konzervativni zptsob financovani, ktery je drazsi, ale méné rizikovy.
V dalSich letech vyuzivala agresivni zplsob financovani, ktery je levnégjsi, ale rizikovéjsi.
Z analyzy ¢istého pracovniho kapitalu vyplyva, Ze spole¢nost méla finanéni polstar pro kryti
kratkodobych zdvazkl pouze v roce 2014, kdy vyuZzivala konzervativni zplsob financovani.
V ostatnich letech je Cisty pracovni kapital zaporny, coz znamend, Ze spoleCnost ma nekryty
dluh a mize mit problémy se splacenim kratkodobych zavazkl. Z jiz diive uvedenych
informaci je zndmo, Ze spole¢nost méla skute¢né problémy se splacenim svych kratkodobych
zavazkl v letech 2014, 2015, 2016 a 2017 a to 1 pfesto, Ze v roce 2014 méla Cisty pracovni
kapital kladny. Naopak vroce 2018 spole¢nost vykazuje nulovou hodnotu zavazka po
splatnosti 1 pfesto, Ze ma zaporny Cisty pracovni kapital. DalSi ukazatel, ktery indikuje
schopnost splaceni a miru rizika zadluZeni, je ukazatel urokového kryti. V letech 2014, 2015
a 2016 dosahuje zadpornych hodnot. Znamena to, Ze podnik neni schopny kryt troky z ciziho
kapitalu. V letech 2017 a 2018 dochazi k zlepseni situace, hodnoty jsou kladné a jsou vys$i nez
3.

Zadluzenost méla pozitivni vliv na rentabilitu podniku pouze v roce 2017, kdy je hodnota ROA
3 % a hodnota ROE 6 %. Ke stejnému efektu mohlo dojit i v roce 2018, nebot’ i v tomto roce
byl multiplikator vlastniho jméné vétsi nez 1, ale ve skutecnosti k tomu nedoslo. ROA 1 ROE
dosahuji stejné hodnoty 5 %.

Majetkovou strukturu podniku lze vyhodnotit jako optimalni, kromé vySe penéznich
prostiedki, ktera je po celou dobu ve sledovaném obdobi velmi nizka. Doporucenim pro firmu
je zvysit hodnotu penéZnich prostiedki. V roce 2018 by méla byt minimalni hodnota penéznich
prostiedkit rovna 17 552 tisic K¢. Tato vySe odpovidd minimélni doporucované hodnoté
okamzité likvidity rovné 0,2. VySe penéznich prostfedkl by tak méla vzrust o 4 856 tisic K¢&.
Resenim je snizit vydaje spolegnosti, zvysit ptijmy spolenosti nebo oboji naraz. Spoleénost by
mohla hledat zptisoby, jak snizit své naklady nebo by mohla zvysit cenu svych produkti, pokud
by pfi vyssi cené zvladla zajistit dostatecny odbyt. V oblasti investic by spole¢nost mohla do
doby népravy pozastavit rozvojové investice a odprodat nepotiebné zatizeni. Spole¢nost by
méla jesté¢ dale eliminovat pohledavky po splatnosti, ¢imz také zvysi hodnotu penéznich
prostiedkli. Idealnim stavem by bylo dosazeni nulového stavu pohledavek po splatnosti.
Spole¢nost by méla by své odbératele motivovat k véasnému placeni napiiklad nabidkou skonta
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v hotovosti.

Co se tyka kapitalové struktury, vzhledem k financ¢ni situaci podniku by bylo vhodné zménit
pomér kratkodobych a dlouhodobych zavazkt. Pokud by spole¢nost méla dodrzet zlaté bilanéni
pravidlo vroce 2018, bylo by potfeba zménit financovani ve vysi 26287 tisic K¢
z kratkodobého na dlouhodobé. To znamend, ze by doslo ke snizeni kratkodobych zavazkt
a zaroven zvyseni dlouhodobych zavazkt v této vysi. Tim by spolecnost také ziskala kladny
Cisty pracovni kapital ve vysi 4 016 tisic K¢ a tim se zlepsila jeji likvidita.
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4 Zavér

Kazda spole¢nost pottebuje urcité prostiedky k provozovani své ¢innosti. Tyto prostredky
neboli majetek musi byt financovany kapitalem, bud’ vlastnim nebo cizim. Kazda spolecnost
ma tedy ur¢itou majetkovou a kapitalovou strukturu, ktera se méni v ¢ase a je zavisla na riiznych
faktorech. Cilem manazerti je, aby majetkovad i kapitalova struktura byla optimalni. To
znamena, aby vedla k co nejlepSimu zhodnoceni majetku a kapitdlu a omezeni rizik na
minimum.

Cilem této prace bylo provést zhodnoceni majetkové a kapitalové struktury spole¢nosti Janda
s.r.0. a formulovat doporuceni pro jejich optimalizaci. Jedna se o stfedné velkou spole¢nost,
ktera se zaméiuje na produkci plastovych vyrobkl. Spole¢nost v pritbé¢hu sledovaného obdobi
od roku 2014 do roku 2018 prosla narocnym obdobim. Pfi¢inou problémut byla fluktuace
zaméstnancll na Urovni stfedniho managementu, nespravné fizeni vyroby a logistiky
a nestandartni skladové pohyby a ztraty. Nejvétsi problémy méla spolecnost v letech 2014
a 2015. Od roku 2016 zacala spolenost pracovat na napravé situace. Tato ndprava
predstavovala pfedevSim zménu managementu a zavedeni kontrolnich mechanismi. V roce
2017 a 2018 postupné dochazelo ke zlepSeni situace, coz se také projevilo kladnym vysledkem
hospodatenti, ktery byl v ptedchozich letech sledovaného obdobi zaporny.

Majetkova struktura spole¢nosti se v prub¢hu sledovaného obdobi méni. Dochazi k poklesu
celkové bilan¢ni sumy o 31 % a také ke zmén¢ podilu stalych a obéznych aktiv. Stala aktiva
zaujimaji 70 az 83 % celkovych aktiv, coZ se zna¢né 1i8i od priméru v odvétvi, kde vyse stalych
aktiv dosahuje 41,37 %. Z analyzy aktivity vSak vyplyva, ze jsou vSechna aktiva efektivné
vyuzivana. Pozitivnim jevem je snizovani vySe pohledavek, snizovani doby jejich splatnosti
293 dnu na 25 dnt a pokles stavu pohledavek po splatnosti. Slabou strankou majetkové
struktury je vySe finan¢nich prostfedkii. Z porovnani s priméry v odvétvi a také z ukazateli
likvidity vyplyva, Ze spole¢nost ma ve vSech letech sledovaného obdobi nedostatecnou vysi
penéznich prostiedkli. Toto se také projevilo v letech 2014 az 2017, kdy méla spole¢nost
problém se splacenim svych zavazkl. V roce 2018 tento problém ustal, avSak vySe penéznich
prostiedkll potad jesté neni dostacujici.

Kapitalova struktura spolecnosti je v optimalni vysi, spolenost neni piekapitalizovana ani
podkapitalizovana. Struktura se v prubéhu sledovaného obdobi méni zejména kviili zdpornému
vysledku hospodafeni a ménici se urovni zadluzeni. V prvnich tfech letech dochazi k poklesu
vlastniho kapitalu z divodu zdporného vysledku hospodateni, v dalSich dvou letech dochazi
k jeho rustu z divodu kladného vysledku hospodafeni. Spole¢nost ma vysoké zastoupeni
zékladniho kapitalu, které se znacné 1i8i od primeéru v odvétvi. U spole¢nosti se pohybuje od
51 % do 73 %, pramér v odvétvi je 11,36 %. Tato skutecnost je zptisobena zapornym vysledkem
hospodateni. ZadluZeni se pohybuje od 52 % do 36 %. V odvétvi dosahuje zadluzenost 44,2 %.
V pribéhu let dochéazi k poklesu zadluzenosti, coz je pozitivni z divodu sniZzovani rizika.
Spole¢nost ma totiz v letech 2014-2016 zaporné hodnoty trokového kryti, v letech 2017 a 2018
dochazi ke zlepSeni situace, Urokové kryti je vySSi nez minimélni doporucend hodnota.
V pribehu sledovného obdobi se také méni pomér kratkodobych a dlouhodobych zavazk, kdy
dochazi k poklesu dlouhodobych zavazkl oproti kratkodobym. Toto se projevuje ve zmené
zpusobu financovani, kdy v letech 2015 az 2018 neni dodrZeno zlaté bilanéni pravidlo,
spole¢nost vyuziva agresivni zpisob financovani. Z rozboru cistého pracovniho kapitalu
vyplyva, Ze spole¢nost ma finan¢ni polstar pro kryti kratkodobych zavazka pouze v roce 2014,
kdy vyuziva konzervativni zpiisob financovani. K pozititivnimu vlivu zadluzenosti na zvySeni
rentability vlastniho kapitalu dochazi pouze v roce 2017. ROA v tomto roce dosah 3 % a ROE
6 %.
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Doporucenim pro firmu je zvysit hodnotu penéznich prostredki. V roce 2018 by méla byt
navy$ena minimalné o 4 856 tisic K&. ReSenim je snizit vydaje spoleénosti, zvysit pifjmy
spolec¢nosti nebo oboji naraz. Spolecnost by mohla hledat zptisoby, jak snizit své naklady nebo
by mohla zvysit cenu svych produktl, pokud by pii vyssi cen¢ zvladla zajistit dostatecny odbyt.
V oblasti investic by spolecnost mohla do doby napravy pozastavit rozvojové investice
a odprodat nepottebné zafizeni. Spolecnost by méla jeste¢ dale eliminovat pohledavky po
splatnosti, ¢imz také zvysi hodnotu penéznich prostfedki. Ideadlnim stavem by bylo dosazeni
nulového stavu pohledavek po splatnosti. Spolec¢nost by méla by své odbératele motivovat

opakovang neplati v¢as, by mohla pozadovat platbu v hotovosti.

Co se tyka kapitalové struktury, vzhledem k financ¢ni situaci podniku by bylo vhodné zménit
pomeér kratkodobych a dlouhodobych zavazki. K dodrzeni zlatého bilan¢niho pravidla v roce
2018 by bylo snizit kratkodobé zavazkl a zaroven zvysit dlouhodobé zdvazky o 26 287 tisic
K¢&. Tim by spolecnost také ziskala kladny Cisty pracovni kapital ve vysi 4 016 tisic K¢ a tim se
zlepsila jeji likvidita.
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Prilohy

Ptiloha 1 Analyza majetkové struktury spolecnosti (v procentech)

Tabulka 16 Vertikalni analyza majetkové struktury spole¢nosti (v procentech)

2014 2015 2016 2017 2018
Aktiva 100 100 100 100 100
Dlouhodoby majetek 70 72 76 79 83
Dlouhodoby nehmotny majetek 0,46 0,45 0,97 1,30 1,37
Dlouhodoby hmotny majetek 67,80 71,13 74,53 78,00 81,28
Dlouhodoby finan¢ni majetek 1,65 0,00 0,00 0,00 0,00
ObéZna aktiva 29 27 24 20 17
Zasoby 6,61 9,78 8,42 7,50 6,18
Pohledavky 21,30 17,18 15,34 12,22 7,47
Penézni prostiedky 1,39 0,11 0,39 0,76 3,28
Casové rozlifeni aktiv 0,79 1,35 0,36 0,22 0,42
Zdroj: Vlastni zpracovani (vyro¢ni zpravy spole¢nosti z let 2014-2018)
Tabulka 17 Horizontalni analyza majetkové struktury spoleénosti (v procentech)
2014 2015 2016 2017 2018
Aktiva 9,1 -10,7 -6,1 -9,2 -9,5
Dlouhodoby majetek 7,4 -8,6 -0,9 -4.6 -5,6
Dlouhodoby nehmotny majetek -11,3 -11,8 101,6 21,9 -4.8
Dlouhodoby hmotny majetek 6,6 -6,3 -1,6 -4.9 -5,7
Obé&Zn4 aktiva 134 -17,5 -16,3 -22,9 -25,1
Zasoby 3,0 32,2 -19,2 -19,0 -25,4
Pohledavky 23,4 -28,0 -16,2 -27,6 -44.7
Penézni prostiedky -90,1 -92,9 228,9 77,2 293,3
Casové rozliseni aktiv 2,8 51,5 -75,0 -44.9 72,9

Zdroj: Vlastni zpracovani (vyro¢ni zpravy spole¢nosti z let 2014-2018)




Ptiloha 2 Analyza kapitialové struktury spolecnosti (v procentech)

Tabulka 18 Vertikalni analyza kapitalové struktury spolecnosti (v procentech)

2014 2015 2016 2017 2018
Pasiva 100 100 100 100 100
Vlastni kapital 55 47 48 54 63
Zakladni kapital 51 57 61 67 74
Cizi kapital 45 52 52 46 36
Kratkodobé zadvazky 23 31 33 31 23
Dlouhodobé zavazky 22 21 19 14 13
Zdroj: Vlastni zpracovani (vyro¢ni zpravy spolecnosti z let 2014-2018)
Tabulka 19 Horizontalni analyza majetkové struktury spoleénosti (v procentech)
2014 2015 2 016 2017 2018
Pasiva 10,1 -10,7 -6,1 -9,2 -9,5
Vlastni kapital -12,0 -23,8 -3,2 3,0 51
Zakladni kapital 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Cizi kapital 56,6 5,0 -7,0 -20,4 -28,3
Kratkodobé zavazky 43,1 23,0 -1,6 -13,8 -33,7
Dlouhodobé zavazky 73,5 -14,2 -14,4 -32,2 -19,6

Zdroj: Vlastni zpracovani (vyro¢ni zpravy spole¢nosti z let 2014-2018)




Ptiloha 3 Vypocty ukazatelii finanéni analyzy

Tabulka 20 Vypocet ukazatelt rentability

2014 2015 2016 2017 2018
EBIT -28 698 -69 706 -9 286 14 192 19 145
EAT -31 663 -72 910 -7 468 14 684 12 414
Aktiva 560 795 500 674 470 230 427 154 386 743
Vlastni kapital 305 837 232 926 225 458 232 206 243 957
Dlouhodoby kapital 515 333 464 182 445 650 400 185 369 044
Trzby 463 191 493 524 485 953 386 349 418 688
ROA -0,05 -0,14 -0,02 0,03 0,05
ROE -0,10 -0,31 -0,03 0,06 0,0509
ROS -0,07 -0,15 -0,02 0,04 0,03
Zdroj: Vlastni zpracovani (vyro¢ni zpravy spolecnosti z let 2014-2018)
Tabulka 21 Vypocet ukazatelt likvidity
2014 2015 2016 2017 2018
Obézna aktiva 164 280 135 549 113 518 87 483 65 491
Zasoby 37 041 48 968 39574 32 046 23911
ObéZna aktiva — zasoby 127 239 86 581 73 944 55 437 41 580
Penézni prostiedky 7794 554 1822 3228 12 696
Kratkodobé zévazky 126 966 156 116 153 627 132 363 87 762
BéZna likvidita 1,29 0,87 0,74 0,66 0,75
Pohotova likvidita 1,00 0,55 0,48 0,42 0,47
Okamzita likvidita 0,06 0,00 0,01 0,02 0,14

Zdroj: Vlastni zpracovani (vyro¢ni zpravy spole¢nosti z let 2014-2018)
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Tabulka 22 Vypocet ukazatell aktivity

2014 2015 2016 2017 2018
Trzby 463 191 493 524 485 953 386 349 418 688
Aktiva 560 795 500 674 470 230 427 154 386 743
dlouhodoby majetek 392 057 358 372 355 024 338 741 319 644
Ob¢zna aktiva 164 280 135 549 113518 87 483 65 491
Zasoby 37 041 48 968 39574 32 046 23911
Pohledavky 119 445 86 027 72 122 52 209 28 884
Kratkodobé zavazky 126 966 156 116 153 627 132 363 87 762
Obrat celkovych aktiv 0,83 0,99 1,03 0,90 1,08
Obrat stalych aktiv 1,18 1,38 1,37 1,14 1,31
Obrat ob&znych aktiv 2,82 3,64 4,28 4,42 6,39
Obrat zasob 12,50 10,08 12,28 12,06 17,51
Obrat pohledavek 3,88 5,74 6,74 7,40 14,50
Doba obratu zasob 29 36 29 30 21
Doba obratu pohledavek 93 63 53 49 25
Doba obratu zavazki 99 114 114 123 75
Obchodni deficit -6 -51 -60 -75 -51
Zdroj: Vlastni zpracovani (vyro¢ni zpravy spolecnosti z let 2014-2018)
Tabulka 23 Vypocet ukazatelt zadluzenosti
2014 2015 2016 2017 2018
Aktiva 560 795| 500674| 470230| 427154 386743
Vlastni kapital 305837 232926 225458 | 232 206 243 957
Cizi kapital 250242 262776 244 253 | 194 487 139 542
EBT -31771 -72 910 -13 380 10 730 16 566
EBIT -28 698 -69 706 -9 286 14 192 19 145
Nékladové troky 3073 3204 4094 3462 2579
Zadluzenost 0,45 0,52 0,52 0,46 0,36
Urokové kryti -9,34 -21,76 -2,27 4,10 7,42
Finanéni paka 1,83 2,15 2,09 1,84 1,59
Urokova redukce zisku 1,11 1,05 1,44 0,76 0,87
Multiplikétor vlastniho kapitalu 1,39081 1,37174
Ukazatel samofinancovani 0,54 0,63

Zdroj: Vlastni zpracovani (vyro¢ni zpravy spolecnosti z let 2014-2018)
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Piiloha 4 Rozvaha spole¢nosti Janda s.r.o. z roku 2014
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i | tobyzapedeizmen e 02
A, wykenovd spefeba a3 383 817 433 282
Al Naklady vynalokens ns pﬁxﬂ:mé 2budi as
22, | Seciehe maicrak o eege a5 107 321 367193
a3 | sadey o 76296 72 089
B | Zimdou slavie 2as0b wastnl Snnosti 2.3 o¥ 5315 -11 823
e | Sietvamoe {2} o3 2215
o Dsobed nikisdy 8 85 ST 80 578
£, sk naklady 9 69 604 58 488
D2 | Nskady i sociie zsbezpetent, 28 mvatn politind o o3iaini nakedy 1 25983 22 092
D29, | NSOy Aa soc saberpacani & Tiavty popste 12 72 812 19 4839
D22, | Ostatni ndkisdy 13 3171 2904
E Uspravy Boadnol v pEosznd oblast T4 16 203 40913
£1. | Oeravy hedeot tlochndotiho nebmetnthe a matnéhe majetin 15 16 908 aromt
EA9. | Upsavy hoanol diouhodebehc aahmasnthe a malnéhe majotie - inalé 18 15 908 37 971
£12 | Upravy hodrat dizodonehs nehmanens 2 Fmalrdng maets - defasee | 17 | |
E2 Upravy Badeat 2dsoh 1 B17 §52
£ | Oprey oot poledivek 1 48 2 095
; . § Gurasnd provezni vimesy - 2§ 235922 18 978
. ?lit‘( T g wp——— # 1577 390
2 TrEhy = prodandho manendt 2 11 848 10 247
WA, | Jing prmmzm wynosy 23 225599 7T
£ Ostatrs provaznl nékiady 24 233720 19 1231
F.1 Zhslatkowd e m':)él.a,ﬁa.nn disuhpdiabiho mamtEy 25
=2 Zﬂm:k.:mﬁ crra prodanshc muatendk e 9300 7793
3 BawE = poplatiy kD 7 308] 1 471
Fagervy v provagrs ohiast 2 komplexnl caxlady pfissicn ebdati =5 =850
£S e p—— e T 223l g 867
< | Provotrs visledek hossosten (47 S 7252 55 458
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Qepadeni TEXT Sialn ShubeSpest v toetoim abdobl
futi
biFnem TR
v sy 7 dlouhalobéns Bnasiaing rEkth - pady 1 8 a
© o | vinosyz podti - osldduni hebe eviidalic cack -
: (08 Catatnivymasy T poails h Rt
. Makisdy wynalofers oy prodane pedily - | a4 i
¥ \Wyreosy T astatning dicuncdobatie fnsrdnng majat kS 0 a
Wi Wtay ¥ ostatnika dloodobet frandning majatky - culddans e
1 nebo ovisdslict ceoba
¥z, | Dt spnosg = ostatnihy Saepdnbahn fnandeia mejethu a7
H. | Nakagy souvise iz & astaindm doubocolyn Gnandise majetkam 7 3z
VL | vnostes roky o podobrat vinosy . - 3 1
WA, Wpnestvd iaky & pocolmE vimosy - miadana nese culadajic ososa ag
WL Chintnl wemasowd 7oKy A podobee sy ' <1 3 i
1. Gipeavy Hodnet a ru;u:wy vz finapdn: ablast £3 13 551 .‘
n Nakindowd Uroky a padobnd niklady 43 4094 3204
IRt NaKlatovi draky a podobng nikiady - oviadand ngbo avisdalici 0s0ba | 4%
1z Gstatal nikadoun Lroky 8 padebne naklady 5 . 40394 1204
v Ostam frantni vjnesy P 8051 4353
K. | Ostains freamni nidady a7 40088 S04t
T Evanini viatedek liospodaiini (+5) i 128 47452
= | Wysledok nospasaleni pled Zes0Enin (1) 45 43 380 _7§ 510
1. a2 gFjml 50 S5912] ]
£t Bt x pfijmd spignd a1
L2 Dt £ fijmd odiadend {Hg 52 5812
- Wysindox honpaiarand B 20aHEN (=) 53 -7 4B8 -T2 916
T Preves poihis ha vieledia hospadarers spoledrdkin (=) 54
- Waledek bospodaian 2a doein cRdali (+4) 58 7 488 T 72010
. Eirt) a0t za Geatnd ohoaUl =1 ¢ BL + HL + B & ¥+ 4 4 Vi T3 733029 516 856

Zdroj: Vyro¢ni zprava spoleénosti z roku 2016
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Piiloha 10 Rozvaha spole¢nosti Janda s.r.o. z roku 2017

Oznateni TEXT Cislo B&zné udetni obdobi Min. 4¢. cbdobi
fadku Brutto Korekce Netto Netto
3 b [ 1 2 3 4
AKTIVA CELKEM 001 864 987 -437 833 427 154 470 229
B Disuhodoby majetek 003 773 680 -434 848 338 741 355 023
Bi Diouhodoby otny maj 004 8752 -3 191 5 561 4 562
B.i2 Oceniteind prava 006 8 752 -3 191 5 561 2 558
B.LZ2.1. Software 007 7370 -2 623 4747 1 606
Bl1.2.2 QOstatni cceniteina prava 008 1382 -568 814 952
BLS. Poskytnuté zalohy na diouhodoby nehmotny majetek ang 011 2004
B.1.5.2. Nedokenéeny dlounhodoby nehmotny majetek 013 2 004
a4 Diouhodoby hmotny majetek 014 751 377 418 187 333 180 350 461
B1L1, Pozemky a stavby 015 318 142 -B7 233 230 809 233 355
BilL1.1. Pozemky 016 13 738 13738 13738
Bl 12 | Stavby 017 304 404 -87 233 217 171 219617
Bn.2 Hmotné movité véci a jejich soubery Q018 407 519 -324 678 B2 841 102 848
B.1.3. Ocenovaci rozdil k nabytému majetku 019 18 858 -6 286 12 572 13 829
BHS Paskytnuté zaiohy na dlouhodoby hmotny majetek a nedd 024 6 858 6 858 428
BH.5.1 Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 025 316
BlL5.2. Nedckorceny diouhadoby hmetny majetek 028 6 858 6 858 113
Bl Diouhodoby finanéni majetek 027 13 561 -13 561
BILY. Ostatni dicuhodoby finantni majetek 034 13 561 -13 561
B.AILT.A. | Jiny dlouhodaby finanéni 035 13 561 -13 561
C. Obé&zna aktwa 037 90 367 -2 884 87 483 113 518
cL Zasoby 038 32 345 -299 32 046 38 §74
Ctt. Materiat 039 13 407 13 407 18 812
Ci2 Nedokondens viroba a polotovary 040 & 550 6 550 8074
C.L3. Vyrabky a zbo¥i 041 12 143 -293 11 844 12 560
C.131. Vyrabky Q42 10 558 -258 10 259 12 560
Cils2 Zbozi 043 1585 1585
Cl15 Poskyinulé raichy na zasoby 045 245 245 128
C.H. Pahledavky 046 54 794 -2 585 52 209 72122
c.n.2 Kratkodobé pohleddvky 057 54 794 -2 585 52 208 72122
Clt.21. | Pohladdvky 2 abchodnich vztahi 058 53 945 -2 585 51 360 67 034
C.il24 | Pohledaviy - ostatni 061 849 849 5 088
| G243 | Stét - dafiové pohledavky 064 280 280 96
{CllL24.4 | Kratkodobé poskyinuté zalohy 065 383 383 2 037
C.11.2.4.5 | Dohadné Gty aktivni 066 2750
C.il.2.46 | Jiné pohledavky 067 186 186 205
Oznateni TEXT Cislo Bézne udetni obdobl Min. 4é. ondob
fadku Brutto Korakee Netto Netto
a b c 1 2 3 4
C.IV. Penézni prostiedky 071 3228 3228 1822
C.IV.A1. Penézni prostiediy v pokiadné Q72 40 40 212
cv2. Penézni prostiadky na Gétech Q73 3 188 3188 1610
D Casové rozhideni aktiv 074 930 930 1688
DA Nsklady pfistich cbdabi 075 230 930 1663
D3 Primy pfistich obdebi 077 25
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Oznadeni TEXT Cislo Stav v béZném Stav v minulém
fadku ugetnim obdobi ademim obdebl
a b c 8 ]

PASIVA CELKEM 078 427 154 470 229
A, Wiastni kapital 079 232 206 225 459
Al Zakladni kapital 080 2B7 350 287 350
AL, | Zakiadni kapital 081 287 350 287 350
Al Azic 3 kapitalové fondy 084 | 7 7
AdlLi. | Azie 085 7 7
AL Fondy ze zisku 092 20 20
AdR 1. | Ostatni rezervni fondy Q%3 20 20
AW Viysledek hospodafeni minulych et (+/-} 085 -68 855 -54 450
AN 1. | Nerozdéleny zisk minulych iet 0886 62 448 62 448
AV 2. | Neuhrazena ztrata minuljch let {-) 087 -124 367 -106 755
A3 | Jiny vysledek hospodateni minulych let (+1-) 098 -7 936 -10 143
AN Vysledek hospodafeni béiného Géetnihe abdebi {+4-) 088 14 634 -7 468
B.+C. | Cizi zdroje 101 184 487 244 251
8 | Rezery 102 630
B4 Ostatni rezervy 108 680
C Zavazky 107 193 807 244 251
Ci Diouhedobé zavazky 108 61 444 90 627
ci2 Zavazky k Gudrovim institucim 112 24 264 38 248
C.i86. Zavazky - oviadana nebo oviadajicl czoba 116 15479 15 479
C.18 | Odiezeny danovy zavazek 118 8024 12877
C.19. | Zavazky - ostatni 119 12677 23 923
C.19.3. | Jiné zavazky 122 12677 23923
C.it Kratkadobe zavazky 123 132 363 153 624
CH.2. | Zavazky k UvErovym institucim 127 27 987 23 680
C.I.3. Kratkodobé pfijate zdlohy 128 2804 1
C.l4. | Zavazky z obchodnich vztana 129 77 602 111 766
G188 | Zavazky cstani 133 23 970 18 177
C.11.8.3. | Zavazky k zaméstnancim 138 3 288 4 388
C.i1.84. | Zavazrky ze socidlniho zabezpedeni a zdravotniha pojisténi 137 3 94757 2208
C.iL.8.5. | Stét-danove zavazky a dotace 138 7 318 2055
C 11.8.6 | Dohadné Gély pasini 139 1 306 285
CIL.87. | Jiné zavazky 140 8113 9 230
D. Casové razliSeni pasiv 141 461 519
(23 B \Yydaje pfistich obdebi 142 461 519

Zdroj: Vyro¢ni zprava spoleénosti z roku 2017
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Piiloha 11 Vykaz zisku a ztraty spole¢nosti Janda s.r.o. z roku 2017

Ozeazeni TEXT Cislo SkuteZnost v Gdetnim cbhdobi
fadku bézném minuiém
a b c 1 £

L ; :l'riny z prodeje vyrooki a sluieb a1 356 443 473 158
1B Triby za prodej zbaZi 02 29 906 | 12794
A Vykenova spotieba 03 268 590 383 617
Al Naklagy vynaloZené na prodene zbozi Q4 23947 11 281
A2 Spetieba materidiu a energie 05 175925 296 040
A3 Sluzby 08 68718 78 296
B. Zm@na stavu zasob viastni Sinnosti (+/-) Q7 550 5315
C. Aktivace (=) 08 -2215
D Osobni naklady 09 76 970 95 587
D.1. Mzdové niklady 10 56 060 69 604
D.2. Naklady na scciaini zabezpeteni, 2dravotni pojisténi a ostatni naklady 11 20 810 25 983
D.21. Nakiady na sociaini zabezpedent a zdravotni pojididni 12 18 287 22812
D.2.2. | Ostatni naklady 13 2843 3171
E Upravy hodnot v provezei cblasti 14 22 363 16 203
E.1. Upravy hodnot diouhedcobého nehmotného a hmolného majetky 15 20 87¢C 16 908
E11. Upravy hodnet diouhodobého nehmotnéhe a hmetného majetku - trvalé 16 20 870 16 908
E2 Upravy hodnet zdsob 18 63 -617
€3 Upravy hodnot pohledavek 15 1430 -88
1. Ostatni provozni vinosy 20 326 076 239 022
. Triby = prodanéhe dlouhodobsha majetku 21 5288 1577
.z Tr2by z prodanéhe materialy 22 1579 11 846
0.3 Jingé provezni vynosy 23 319 208 225 589
F. Ostatni provozni nakiady 24 327 078 233720
F1 Zistatkova cana predangho diouhadobého majetku 25 3611

F2 Zistatkova cana prodaného materialu 26 1391 9 300
E3. Dané & poplatky 27 857 1309
F4. Rezervy v provozni oblasti a komplexni nékiady pfistich obdobi 28 680 -850
F.5. Jiné provozni naklady 2% 320739 223 961
» Provozni vysiedek hospodafen (#/-} 3G 16 874 -7 283
VI, Vynoscvé Groky a podebné vinesy 36 3
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Oznateni TEXT Cislo Skutednost v astnim obdebi
fadku béZném minulem

a b c 1 2
Vi, Oslatni vynosove Groky a podobné vynosy 41 3
" Naktadove Oquy a podobné naklady 43 3462 4093
J2 Ostatni nakladové Groky a podobné naklady 45 3462 4083
VI Osmtﬁi ﬁ&anéni Qy‘nosy‘ 46 2527 8 051
K. Ostztnl finandni naklady 47 5208 10 088
* Finanéni vysledek hospodafeni (+/-) 48 -6 144 5127
= Wsledék hospodadeni pied zdanénim {#-) 49 10 730 13 380
Ly Dath 2 pitimi 50 | -3 854 -5 -912
L% Dan z pfijmi odiozena (+-) 52 -3 954 -5 912
- Vysladek hospodateni po zdanéni (+/4) 53 14 684 -7 468
e | Vysledek hospodateni za Gtetni cbdabi (+/-} 55 14 684 -7 468
¥ Cisty obrat za iSetni obdobi 56 714 952 733028

Zdroj: Vyro¢ni zprava spole¢nosti z roku 2017

XXVI




Piiloha 12 Rozvaha spole¢nosti Janda s.r.o. z roku 2018

Oznaéeni TEXT Cisle B&2neé Géetni obdobi Min. G&. obdobi
fadku Brutto Korekce Netto Netto
a b [ 1 2 3 4
AKTIVA CELKEM 001 789 040 -412 297 386 743 427 154
B. Dlouhodoby majetek 003 728733 -409 088 319644 338 741
Bl Dlcuhodoby nehmotny majetek 004 9 142 -3 848 5294 5 561
Bi2. Ocenitelna prava 006 9139 -3 848 5 291 5 561
Bl121. | Software 007 7 757 -3 142 4615 4747
B.122 | Ostatni oceniteln prava 008 1382 -708 676 814
BiS. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek a ng 011 3 3
Bi52. Nedckonceny dlouhodoby nehmotny majetek 013 3 3
Bl Dlouhodoby hmotny majetek 014 719 591 -405 241 314 350 333 180
B4, Pozemky a stavby 015 316 676 -90 830 225 846 230 808
Bil1.1. | Pozemky 016 13738 13738 13738
Bil12 | Stavby 017 302 938 -90 830 212108 217171
B2, Hmotné movité véci a jejich scubory 018 383910 -306 868 77 042 82841
B3 Ocefovaci rozdil k nabytému majetku 018 18 858 -7 543 11 315 12572
BIlLS. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek a nedd (24 147 147 8 858
BIL5.2. Nedckonéeny dicuhodeby hmotny majetek 026 147 147 6 858
BJIL Dlouhodoby finanéni majetek 027
BIILT. Ostatni diouhodcby finanéni majetek 034
BIIL7.1. | Jiny diouhodoby finanéni majetek 035
C. Obézna aktiva 037 68 699 -3 208 65 491 87 483
G Zasoby 038 24372 -461 23 811 32046
clA. Material 038 10 682 10 682 13 407
G2 Nedckonéena vyrobe a polotovary 040 4 963 4 963 6 550
C.L3. Vyrobky a zbozi 041 8 703 -461 8 242 11 844
C..3.4. | Virobky 042 7 442 -461 6 981 10 259
Cl32 |2Zboz 043 1261 1261 1685
C.15. Poskytnuté zalohy na zascby 045 24 24 245
cl. Pohledavky 046 31 631 -2 747 28884 52 208
Ci2 Kratkodobe¢ ponledavicy 057 31 631 -2 747 28884 52 208
C.1.21. | Pohledavky z cbchednich vztahi 058 30 400 -2 747 27 653 51 360
Cli.2.4. | Pohledavky - ostatni 061 1231 1231 849
C.l1.2.4.3 | Stat- dafiove pohledavky 064 282 282 280
C.li.24.4 | Kritkodobé poskytnuté zalohy 0865 812 812 383
Cli.246 | Jiné pehiedavky 067 137 137 1886
C.IV. Pené&zni prostiedky 071 12 696 12 696 3228
CIV.1. Penézni prostiedky v pokladné 072 44 44 40
Oznaceni TEXT Cislo Bézne Gcetni obdobi Min. G¢. obdobi
radku Brutto Korekce Netto Netto
a b < 1 2 3 4
CIV2. | Penézniprostiedky na ilech 073 12652 12652 3188
D. Casové rozliseni aktiv 074 1 608 1 608 930
D.1. Nakiady pfistich obdobi 075 1 600 1 €00 930
D3. Prijmy pfidtich cbdobi 077 8 8
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Oznateni TEXT Cislo Stav v bézném Stav v minulém
fadku Gcetnim obdobi Ucetnim obdobi
a ) C 5 6

PASIVA CELKEM 078 386 743 427 154
A Viastni kapital 079 243 857 232 208
Al Zakladni kapital 080 287 350 287 350
Al1. | Zakladni kapital 081 287 350 287 350
Al Azioa kapitalové fondy 084 7 T
All1. | Agio 085 7 7
Adll. Fondy ze zisku 082 20 20
Alll1. | Ostatni rezervni fondy 093 20 20
AIV. | Wsledek hospedateni minulych let (+/-) 095 -85 834 -69 855
AV, | Nerazdé&leny zisk minulych et 096 62 448
AIV2. | Neuhrazena ztrata minulych let (-) 097 -55 171 =124 367
A3, | Jiny wsledek hospodafeni minulych let (+/-) 058 -663 -7 838
AV Viysledek hospodafeni bézného Ucetnino cbdodi (+/-) 0se 12414 14 684
B+C. | Cizizoroje 101 139 542 194 487
B. Rezervy 102 2380 680
B.4. Ostatni rezervy 106 2 380 680
C. Zavazky 107 137 162 183 807
cl. Dlcuhodobé zavazky 108 49 400 61 444
Cl12. | Zavazky k UvErowym institucim 112 15 432 24 264
C16. | Zavazky- oviadana nebo oviadajici osoba 116 15 478 15 479
c18. | OdloZeny dafiowy zavazek 118 13 176 9 024
C19. | Zavazky- ostatni 119 5313 12677
C19.3 | Jine zavazky 122 5313 12677
cl. Kratkodobé zavazky 123 87 762 132363
Cll.2. | Zavazky k uvérovym institucim 127 30753 27 987
C.3. | Kratkodobé piijate zalohy 128 2608 2304
Cll4 | Zavazky z chchodnich vztahi 129 38 785 77 602
C.IL.8. | Zavazky ostaini 133 15 646 23970
C.I.8.3. | Zavazky k zamé&slnancim 136 3612 3 288
C.l1.8.4 | Zavazky ze sosialniho zabezpedeni a zdravointho pojisténi 137 1869 3945
Cl1.6.5. | Stat - dafiové zavazky a dotace 138 2144 7 318
C.I1.8.6. | Dohadne ucty pasivni 139 602 1306
C 87 | Jiné zavazky 140 7 419 8113
D. Casove rozliseni pasiv 141 3244 461
D.1. Vydaje piistich cbdobi 142 3244 461

Zdroj: Vyro¢ni zprava spole¢nosti z roku 2018
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Piiloha 13 Vykaz zisku a ztraty spolec¢nosti Janda s.r.o. z roku 2018

Oznateni TEXT Cisle Skutecnost v Géetnim obdobi
fadku béZnem minulém
a b c 1 2

1. Tréby z prodeje vyrobki a sluzeb o1 388 153 356 443
. Tr2by za prodej 2bodt 02 29 535 29 906
A Wkonova spotfeba a3 288 339 268 590
Al Naklady vyneloZené na prodané zboi 04 23 470 23 947
A2 Spotieba materialu a energie g5 186 497 175 925
A3, Sluzby 06 78 372 68 718
B. Zména stavu zésob viastni Sinnosti {+7-) 07 4 679 550
(o3 Aktivace (-) 08 =219

D. Osobni naklady 09 80 030 76 970
D1 Mzdové nakiady 10 87 452 56 060
D2 Naklady na sociglni zabezpe&eni, zdravatni pojiSténi a ostatni naklady 11 22 878 20 810
D21 Néakiady na socigini zabezpedeni a zdravotni pojistént 12 19 129 18 267
D22. | Ostatni naklady 13 3448 2843
E. Upravy hodnot v provozni oblasti 14 21 164 22 363
E1. Upravy hodnct dicuhodobého nehmetného a hmotného majetku 15 20 840 20 870
E141. Upravy hodnet diouhodobého nehmotného a hmotného majetku - trvalé 16 20 840 20 870
E2 Upravy hodnot zasob 18 162 83
E3. Upravy hodnot pohledavek 19 162 1430
. Ostatni provozni vynosy 20 316 158 326 076
neLa. Trzby z prodaného dlouhodobeého majetku Z] 166 5288
0.2, Trby 2 predanéhe materialu 22 4731 1579
3. Jin€ provozni vynosy 23 311 261 319209
F. Ostatni provozni naklady 24 319282 327 078
FA. Zustatkova cena prodaného diouhodobého majetku 25 255 3611
F2 Zistatkova cena prodaného materialu 26 1823 1391
F.3. Dané a poplatky 27 514 657
FA4 Rezervy v provozni oblasti a komptexni nakiady piistich obdobi 28 1 700 680
F.5. Jiné provozni naklady 29 314 980 320739
- Provozni vysledek hospodareni {+/-) 30 21 571 16 874
L Upravy hodnct a rezervy ve finanéni cblasti 42 43 561
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Zdroj: Vyro¢ni zprava spoleénosti z roku 2018

XXX

Oznateni TEXT Cislo Skuteénost v acetnim obdobi
. " féiku béi1nem mi¢12ulém

X Nékladové troky a podobné naklady 43 2579 3462
J2. Ostatni nakladové troky a podobné nakiady 45 2579 3462
VIL. Ostatni finanZni vynosy 48 2370 2527
K. Ostatni finanéni naklady 47 18 357 5209
i Finanéni vysledek hospodafeni (+/-) 48 -5 005 -6 144
e Vysledek hospodafeni pied zdanénim (+/-) 49 16 566 10730
L Daii z piijmé 50 4152 -3 954
L2, Daii z pfijma odloZena (+/+) 52 4152 -3 954
i Vysiedek hospodareni po zdanéni (+/-) 53 12414 14 684
o Vysledek hospodafeni za uGetni obdaobi (+/-) 55 12414 14 684
" Cisty obrat za ugetni obdobi 56 737216 @ 714952
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