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Uvod

Cilem této diplomové prace je zhodnotit majetkovou a kapitalovou strukturu
sesterskych spolecCnosti Alfa, s.r.o. a Labels, s.r.o. na zakladé finan¢ni analyzy,
odhalit slabé stranky a navrhnout doporuceni k optimalizaci kapitalové struktury.
Touto diplomovou praci je zaroven navazovano na mé piredeslé prace, které se
zabyvaly rozborem spole¢nosti Alfa, s.r.o. v oblasti odpovédnostniho ucetnictvi a
vnitfniho kontrolniho systému. Na pfani majitell jsou skute€né nazvy spolecnosti

utajeny, avSak vSechny ostatni skute€nosti vychazeji z pravdy.

Diplomova c¢ast je rozdélena do péti kapitol, kterymi jsou profil vybranych
spolecCnosti, determinace majetkové a kapitalové struktury, financni analyza,
porovnani vybranych obchodnich spolecnosti s konkurenci a doporuceni vedouci k
optimalizaci kapitalové struktury. Kazda kapitola je nasledné rozdélena na
podkapitoly zaméfené na spolecnosti Alfa, s.r.o. a Labels, s.r.o. dopinéné napfiklad
o skute€nosti, které maji spole¢nosti podobné, prestoze Alfa, s.r.o. je spolec¢nost
obchodni a Labels, s.r.o. spole¢nost vyrobni. Analyza je provadéna na zakladé
dostupnych informaci za obdobi od roku 2014 do roku 2018.

Prvni Cast popisuje spolecnosti a jejich vazbu na skupinu AlfaGROUP, coz je
skupina firem s mezinarodni pusobnosti. Popisy spole€nosti jsou zaméfeny na jejich
historicky vyvoj, na vyvoj hospodareni a SWOT analyzu, ktera odhaluje silna a slaba

mista a také pfilezitosti a hrozby.

V ramci determinace majetkové a kapitalové struktury je proveden rozbor dle
zlatého bilan¢niho pravidla, pari pravidla, pravidla vyrovnani rizika a graficky je

zobrazen vyvoj cizich zdroju.

Financni analyza je zaméfena na detailni rozbor vyvoje Cistého pracovniho kapitalu,
ukazatelu rentability, likvidity, zadluzenosti a aktivity. Kapitola je rovnéz dopinéna o
porovnani vypoc¢tenych hodnot ukazatell spole¢nosti s prumérnymi hodnotami v
odvétvi v letech 2017 a 2018 dostupnych na webovych strankach Ministerstva

primyslu a obchodu v sekci finan¢ni analyzy podnikové sféry.

Ctvrta kapitola pak porovnava spoleénosti s pfimymi konkurenty, ktefi vznikli pfimo
v srdci spoleCnosti. SpoleCnost Alfa, s.r.o. je porovnavana se spolecCnosti
Beta, s.r.o, ktera vznikla na zakladé vnitfniho podvodného jednani jiz byvalych

zameéstnancl. Spole¢nost Labels, s.r.o. je porovnavana se spole¢nosti Ticket, s.r.o.



Komparace je vytvofena za roky 2017 a 2018 a rozbor je rovnéz doplnén o

porovnani s primérnymi hodnotami v odvétvi.

Posledni kapitola se zabyva optimalizaci kapitalové struktury spolecnosti a dalSim
doporu€enim vedoucim ke zlepSeni jejich celkové vykonnosti. Stézejni navrhy
navazujici na analyzu majetkové a kapitalové struktury se tykaji miry zadluzenosti

a fizeni obézného majetku.

S ohledem na téma prace byly vyuzity zejména literarni prameny zabyvajici se
problematikou manazerskych financi a finanéni analyzy. Byly uplatnény postupy
empirické i teoretické, jako jsou napfiklad pozorovani, analyza, syntéza a srovnani.
Pfi tvorbé prace byla moznost byt v kontaktu s majiteli spoleCnosti, ktefi ochotné

poskytli veSkeré potfebné materialy a informace v ramci rozhovoru.



1 Profil vybranych obchodnich spole€nosti

Spolecnosti, na kterych bude pfiblizena problematika optimalizace kapitalove
struktury, byly vybrany z nékolika divodu. Jednatel spole€nosti je muj rodinny
prislusnik a rovnéz tu byla moznost nékolik let pracovat v jedné z firem. Projiti si
fadou pracovnich pozic pomohlo zevrubné poznat spoleCnosti a styl vedeni
spole¢nosti. Na prani vedeni spoleCnosti jsou misto skute€nych jmen spolecnosti
pfifazeny nazvy Alfa, s.r.o. a Labels, s.r.0. a vynechany jména jednatelt. VSechny
dalSi udaje jsou realné. Nasledujici podkapitoly 1.1, 1.2. a 1.2.1. byly ¢aste¢né
prevzaty z mé bakalarské prace ,,Odpovédnostni uc€etnictvi v konkrétnim podniku®
(Sikyfova, 2016) a z mé diplomové prace ,,Vnitfni kontrolni systém ve vybrané
obchodni spoleénosti (Sikyfova, 2018) a poupraveny dle aktudlnich informaci.

Bakalarska a diplomova prace je uvedena v seznamu literatury.

1.1 Skupina firem AlfaGROUP

AlfaGROUP je jednotné pojmenovani pro skupinu firem s mezinarodni plisobnosti,
kterou vlastni zminéni jednatelé. Kromé obchodni spoleCnosti Alfa, s.r.o. je jeji
soucasti i vyrobni spoleCnost Labels, s.r.o. a nékolik dalSich uvedenych nize. V
ramci této diplomové prace bude zaméreno predevsim na tyto dvé spolecnosti, tedy
Alfa, s.r.o. a Labels, s.r.o. Pro uplnost informaci jsou do této kapitoly zarazeny

stru¢né informace o ostatnich spole¢nostech skupiny.

Ugetnictvi pro spole&nost Alfa, s.r.o. je vedeno externé od brezna roku 2010. Externi
sluzba je zpracovavana spolecnosti Taxcon, s.r.o., ktera je rovnéz soucasti skupiny
firem AlfaGROUP. Dle vypisu z obchodniho rejstfiku je pfedmét podnikani této
spolecnosti nasledujici:

o ¢innost Ucetnich poradcl, vedeni ucetnictvi, vedeni darfiové evidence,
o vyroba, obchod a sluzby neuvedené v pfilohach 1 az 3 Zivnostenského
zakona.

Na zacatku roku 2001 byla v ramci skupiny firem AlfaGROUP, vzhledem k
narUstajicim aktivitam na Slovensku, vytvofena sesterska firma s nazvem
Alfa.SK, s.r.o. Tato spole¢nost pusobila hlavné v oblasti automobilového pramysilu,
ktery se na Slovensku znacné rozviji. Jiz za pomérné kratkou dobu si spoleCnost

ziskala dobré jméno a stala se partnerem velkych vyrobcl a subdodavatell jako
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jsou napfiklad Volkswagen Slovakia a.s., Adient s.r.o0., UPS s.r.0. apod. V roce 2014
se jednatelé dozvédéli o podvodech, které pachali taméjSi zaméstnanci, a rozhodli
se tuto samostatnou pobocku zrusit a pfevést vSechny Cinnosti zpét do sidla v Mladé
Boleslavi. Nyni je v Bratislavé pronajiman prostor skladu a kancelare, kde pUsobi
dva kolegové, ktefi poskytuji sluzby obchodu a servisu, vSe pod dohledem
Alfa, s.r.o.

V roce 2009 byla také zaloZena jako soucast skupiny i spole€nost Alfa.RU se sidlem
v St. Petersburgu, kde se ale aktualné nevyviji Zzadné aktivity. Skupina firem celkové
zameéstnava 30 zaméstnancu a jeji obrat &inil v roce 2017 okolo 160 miliond K&. Na
obrazku 1 nize je znazornéna struktura skupiny firem AlfaGROUP.

AlfaGROUP - STRUKTURA SKUPINY

Alfa Alfa.RU
Mlada Boleslav, CZE Ploiesti, RO Petrohrad, RU
Obchod & servis ‘ Obchod & servis
Obchod & servis s ’

ALFA
Bratislava, SK
Obchod & servis

LABELS
Miada Boleslav, CZE
Vyroba samolepicich etiket

TAXCON
Mlada Boleslav, CZE
Ucetni firma

Zdroj: Upraveno dle internich dokumentU spole¢nosti Alfa, s.r.o.

Obr. 1 Struktura skupiny AlfaGROUP

AlfaGROUP jako skupina firem je v podstaté strategicka aliance, tedy tésna forma
partnerskych vztaht. UmozZniuje vytvafeni a vyuzivani pfileZitosti a moznosti, které

by jinak samostatnym firmam nebyly dostupné.
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Konkrétni projevy pozitivni kooperace spolecnosti ve skupiné jsou:

o spolecné vyuzivani finan¢nich zdroju,
o omezeni konkurencénich stretd,

o sdileni zdroju partnerq,

o vznik, pfenos a vyuziti védomosti.

Vedeni spole¢nosti maji jednatelé ve vSech spoleCnost rozdéleny, stejné tak maji

rozdélené i dalSi funkce. Rozdéleni je znazornéno na obrazku 2 nize.

Jednatel €. 1 zastava ve vSech spoleCnostech funkci finan¢niho feditele a ma na
starosti i marketing. Jednatel €. 2 pusobi v roli obchodniho feditele, manazera kvality

a interni auditora.

[Taxcon, s.r.o.] [ Alfa, s.r.o. J Labels, s.r.o. ]

[ Jednatel ¢. 1 ] [ Jednatel ¢. 2 ]

Zdroj: Upraveno dle internich dokumentU spole¢nosti Alfa, s.r.o.

Obr. 2 Vazby a role jednatelt

1.2 Spolec¢nost Alfa, s.r.o

Alfa, s.r.o. je tuzemska spolecnost plsobici na ¢eském i evropském trhu zabyvajici
se zajisténim systému identifikaci a sbérd dat pomoci technologie ¢arového kodu,
dodavkami spotifebniho materialu pro tiskarny jako jsou samolepici etikety, visacky,
barvici pasky pro termotransferové potisky atd. Rovnéz poskytuji kratkodoby i
dlouhodoby servis pro dodavana zafizeni, navrhy a realizaci internetové

infrastruktury v€etné aktivnich i pasivnich prvka a tvorbu aplikacniho softwaru.
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Produkty a sluzby poskytované spolecnosti jsou vyhledavané nejraznéjSimi
odvétvimi, avSak nejvétSi uplatnéni nachazeji vzejména v automobilovém
primyslu. Nejvyznamnéjsi obchodni partnefi jsou Motorola s.r.o., Minerva z.s.,

Honeywell spol. s r.o. atd.

Tato obchodni firma sidlici v Mladé Boleslavi je spoleCnosti s ru¢enim omezenym
zaloZena roku 1999. Dle obchodniho rejstfiku je zakladni kapital spoleCnosti vedené
dvéma jednateli jakoZzZto Cleny statutarniho organu 2 300 tis. KE. Spole¢nost dle

ucetni zaveérky 2018 meéla 13 zaméstnancu, z toho dva jsou ¢leny Fidiciho organu.
Pfedmétem podnikani Alfa, s.r.o. jsou:

e vyroba, obchod a sluzby neuvedené v pfilohach 1 az 3 Zzivnostenského

zakona,

e montdz, opravy, revize a zkousky elektrickych zafizeni, poskytovani

telekomunikacénich sluzeb,
e poskytovani telekomunikacnich sluzeb,
e ginnost poradcu, vedeni ucetnictvi, vedeni dariové evidence,

e vyroba, instalace, opravy elektrickych stroju a pfistrojli, elektronickych a

telekomunikadnich zarizeni.

1.2.1 Vyvoj spole€nosti

Pfed vice nez dvaceti lety na konci roku 1999 zalozili dva jednatelé spoleCnost s
ruCenim omezenym, ktera zaCala dovazet a instalovat technologie pracujici s
C¢arovymi kody, coz patfilo v t& dobé mezi inovacni novinku. Jednalo se napfiklad o
tiskarny tisknouci nepfeberné mnozstvi samolepicich etiket s udaji nutnymi pro dalsi
vyrobu a logistické procesy. K budoucimu uspéchu také pomohla poloha
spole¢nosti se sidlem v centru automobilového pramyslu v Mladé Boleslavi.

Jesté béhem roku 1999 firma navazala kontakt a uzaviela smlouvu s Johnson
Controls Automotive spol. s r.o. (nynéjSi nazev spoleCnosti je Adient s.r.o.) o
projektu nasazeni Carovych kodl, kde Castka kontraktu dosahovala nékolika
miliona K&.

Spoleé&nost dodala a instalovala systémy &arovych kéda nejen v Ceské republice a

na Slovensku, ale i v nékolika evropskych zemich.
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V poloviné roku 2000 se Alfa, s.r.o. stala hlavnim obchodnim partnerem vyznamné
rakouské spoleCnosti patfici mezi top evropské spoleCnosti specializujici se na
Carové kody.

Mezi velice dalezité milniky v historii firmy patfi rok 2003, kdy byla spole¢nost
certifikovana normou ISO 9001:2000, aby odbératelim potvrdila svoji kvalitu v

oblasti dodavek a servisni podpory.

Déale rok 2004 a ziskani certifikatu Intermec Premium Solutions Partner jako
nejvy$Si mozna verze partnerstvi a v neposledni fadé rok 2005 znamenajici vyrazny
narust obratu a rozSifeni svého portfolia pro velké zakazniky diky autorizovanému
partnerstvi s Motorola s.r.o. a Zebra, s.r.o. Béhem dalSich let prosla spoleCnost
certifikacemi na nejriznéjsSi standardy a podepsala mnoho dalSich smluv se

zastupci celosvétové znamych znacek.

V soudasné dobé& je spolednost certifikovana v souladu s akreditaci Ceského
institutu pro akreditaci, o.p.s. dle norem:

e CSN EN ISO 14001:2005 / ISO 14001:2004 systém environmentalniho

managementu,
e CSNEN ISO 9001:2009 / ISO 9001:2008 systém managementu kvality,

e CSN OHSAS 18001:2008 / BS OHSAS 18001:2007 systém managementu

bezpec€nosti a ochrany zdravi pfi praci.

Na konci roku 2017 zacala spole¢nost vytvaret studii se zamérem identifikovat
pozadavky na zabezpeCeni osobnich udaju uvedené v Nafizeni evropského
parlamentu a rady 2016/679 ze dne 27. dubna 2016 o ochrané fyzickych osob v
souvislosti se zpracovanim osobnich udaji a o volném pohybu téchto udaju tzv.
GDPR.
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1.2.2 Hospodareni spole€nosti v letech 2014 — 2018

Nasledujici tabulka 1 znazorriuje vyvoj hospodareni ve spole€nosti Alfa, s.r.o. za
obdobi 2014 az 2018 se zaméfenim na trzby, provozni vysledek hospodareni a

vysledek hodpodafeni.

Tab. 1 Hospodarfeni spolecnosti Alfa, s.r.o. v letech 2014 — 2018

v tis. KC 2014 2015 2016 2017 2018

Trzby za prodej zbozi 60 267 | 61420 | 56918 | 60038 | 61446

Trzby za prodej vlastnich

. . N 13 368 9 594 14 426 | 10953 | 17 393
vyrobku a sluzeb

Provozni vysledek 2 096 1978 3397 3 306 2633

hospodareni

Vysledek tjo§podaren| 682 1026 957 082 1 064
pred zdanénim

Vysledek hospodareni 482 826 691 762 759

po zdanéni

Od roku 2015 si spole€nost udrzuje stabilni vySi vysledku hospodareni pFed
zdanénim. U trZzeb za prodej zboZzi byl znatelny pokles v roce 2016, pravdépodobné
v dusledku konkurenénich boja, v dalSich letech byl ale jiz trend trzeb rostouci. U
trzeb za prodej vlastnich vyrobkul a sluzeb, kde jsou dominantni sluzby, byl naopak
znatelny propad v roce 2015 z divodu ukonéeni dodavky servisnich sluzeb pro
jednu nadnarodni firmu. V dalSich letech se ale spolenosti podafilo trzby za sluzby

pomerné vyrazné navysit.

1.2.3 SWOT analyza spole€nosti

Tato podkapitola se vénuje SWOT analyze jako jednomu z podkladd pro finan¢ni
fizeni. SWOT analyza odhaluje silna a slaba mista, pfilezitosti a hrozby ekonomiky
podniku (Synek a kol., 2015).
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Silné stranky

Mezi nejsilngjSi stranky spoleCnosti patfi jiz vice nez dvacetileta zkuSenost ve svém
odvétvi. Spole¢nost také ziskala mnoho certifikatl, které jsou v dnesni dobé klicové
jak pro dodavatele, tak pfedevsim pro konecné zakazniky. Specializace spoleCnosti
je automobilovy pramysl, tudiz lokalizace sidla v Mladé Boleslavi je jednoznaénym
benefitem.

Mezi dalSi silné stranky vedeni spolecnosti Ffadi proSkoleny tym zaméstnanct,

stabilni pracovni zazemi a zajimavé portfolio zakazniku.
Prilezitosti
Hlavni pFilezitosti spoleCnosti je navazani spoluprace s velkym odbératelem a také

proniknuti na svétové trhy. Prilezitosti je urcité i navazani spolupraci v jiné nez v

automobilové sféfe napf. ve farmacii.
Slabé stranky

Nepostacujici rozsah penéznich prostfedkd nestacici k uhradé zavazkl je pro
spolec¢nost jiz nékolik let nejvétsi slabinou. Dale je mezi slabé stranky spole¢nosti
mozno také zaradit stfidavy centralizovany/decentralizovany styl fizeni spole¢nosti,

ktery se jiz v minulosti prokazal jako dosti nevyhodny.

Vedeni spole¢nosti dale shledava jako slabou stranku podstav zaméstnanca, diky
kterému se nemohou vice zaméfit na poskytovani sluzeb a rozvoj marketingovych
aktivit.

Hrozby

vrve

spole¢nosti v minulych letech. Porovnani s konkurenci je detailnéji rozebrano v
kapitole 4.1. DalSi hrozbou by mohlo byt uzké zaméreni spole€nosti, ktera se nyni
specializuje v nejvétsi mife na dodavku hardwaru, a to pfedevsim v automobilovém
primyslu. V minulosti se na zisku spole¢nosti ve velké mife podilelii servisni sluzby,
které jsou aktualné velmi zredukované, kvdli jiz zminénému nedostatku

zaméstnancu.
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1.3 Spoleénost Labels, s.r.o.

Sesterska spolecnost byla zalozena v roce 2001 pFedevSim jako vyrobni
spolec¢nost. Zamérfuje se na vyrobu, ale ¢aste¢né i na obchod v oblasti spotfebniho
materialu. Patfi mezi vyznamné Ceské vyrobce samolepicich grafickych etiket vdeho

druhu a barvicich pasek do tiskaren a tzv. print etikety.

Nabizi vyrobky s nejrazné&jSimi certifikaty kvality, je drzitelem certifikace systému
environmentalniho fizeni dle CSN EN ISO 14001. Systém Fizeni spolegnosti je
udrzovan v souladu s pozadavky norem CSN EN ISO 9001. Spoleénost disponuje
také certifikdtem OHSAS 18001:1999 a je soucasti systému automobilového

primyslu a soucasti systému EKO-KOM, a.s.

Tato obchodni firma sidlici v Kosmonosech je spoleCnosti s rucenim omezenym.
Dle obchodniho rejstfiku je zakladni kapital spoleCnosti vedené tfemi jednateli
jakozto €leny statutarniho organu 1 140 tis. K. Spole€nost dle ucetni zavérky 2018

méla 7 zaméstnancu.
Pfedmétem podnikani Labels, s.r.o. jsou:

e vyroba, obchod a sluzby neuvedené v pfilohach 1 az 3 Zzivnostenského

zakona.

Mezi hlavni dodavatele materialu patfi spole¢nosti Avery Denison spol. s r.o.,

3M spol. s r.0., Herma spol. s r.o. atd.

1.3.1 Vyvoj spole€nosti

Jednatelé spole¢nosti Alfa, s.r.o. v dobé porevoluéni jiz necitili takovy potencial v
prodeji informacni techniky a nakup zbozi prfedevsim etiket z ciziny byl finanéné
velice nevyhodny. Diky lokalité Mlada Boleslav, kde je srdce automobilového
primyslu, vycitili potencial a vznikl napad proniknout do svéta etiket a ribbonu.

ZacCatky podnikani byly naro¢né, prvnim krokem bylo proniknuti do procesu vyroby
etiket. Nasledovala pocatecni investice spole€nosti do pofizeni pfistroje na vyrobu
etiket a snim spojené odborné Skoleni. Jiz béhem zahajeného chodu spole¢nosti
jednatelé vyjizdéli pravidelné do ciziny a sbirali informace o vyrobé, technikach

vyroby a rlznych materialech.

Konkurenéni vyhodou od zacatku pusobeni spolecnosti bylo, Zze se jedna o

vyhradné tuzemskou spole¢nost, ktera z mala dokaze vytézit maximum. Spolecnost
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se tak spolu se svou sesterskou spoleCnosti Alfa, s.r.o. stala soucasti
automobilového primyslu a muzZe se pySnit dodavkou materialli do mnoha
evropskych automobilovych spole¢nosti. BE€hem nékolika let spoleCnost obdrzela
nespocet dulezitych certifikatl kvality apod. S rozvojem spole¢nosti pfichazelo také

rozSifeni skladovych prostor a investice do dalSich pfistroju.

Od svého pocatku se jednatelé zamérfuji na spokojenost zakazniku, ale samoziejmé
i spokojenost zaméstnancu. Lidsky faktor je bezpochyby pro spole¢nost klicovy, ale
i spoleCnost Labels, s.r.o. doplatila na jeho selhani. Jeden z jiZz byvalych
zameéstnancl zalozil totoznou spoleCnost a prebral tak spole€nosti know-how i
mnoho zakaznikl. Pro porovnani spolecnosti s konkurenci jsem si vybrala pravé

tuto konkurenéni spole€nost. Jejich komparace je blize popsana v kapitole 4.2.

1.3.2 Hospodareni spole¢nosti v letech 2014 — 2018

Nasledujici tabulka 2 znazorfiuje vyvoj hospodareni ve spolecnosti Labels, s.r.0. za
obdobi 2014 az 2018, opét se zamé&fenim na trzby, provozni vysledek hospodareni
a vysledek hospodafreni.

Tab. 2 Hospodareni spolecnosti Labels, s.r.o. v letech 2014 — 2018

v tis. KC 2014 2015 2016 2017 2018

Trzby za prodej zbozi 4 079 1595 138 124 11

Trzby za prodej vlastnich
29618 | 29467 | 25008 | 27 203 | 25483
vyrobku a sluzeb

Provozni vysledek
1053 667 1097 1251 816

hospodareni
Vysledek hospodafreni
399 259 220 262 346
pred zdanénim
Vysledek hospodareni
399 259 148 195 268

po zdanéni
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Vysledek hospodareni pfed zdanénim spolecnosti Labels, s.r.o. je v obdobi 2014
az 2018 stabilni. V roce 2014 a 2015 byla uplatnéna danova ztrata a nevznikla tak
zadna splatna dan. Trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb, zde se jedna z velké
vySe o vlastni vyrobky, maji spiSe klesajici tendenci s vyjimkou v roce 2017.
Zajimavy je ale propad trzeb za zbozi z roku 2015 do 2016 o zhruba 90 %, ktery
zapricinil fakt, ze spole€nost pfisSla o vyznamného zakaznika. Jednatelé se rozhodli

prodej zbozi v nasledujicich letech témér utlumit.

Stejné jako Alfa, s.r.o. vytvafi spole€nost Labels, s.r.0. kazdoro¢né zisk. Nejvétsi
nepomér je u spolecnosti v trzbach za zbozi a v tom, Ze pro Labels, s.r.o. jsou
dominantni trzby z prodeje vlastnich vyrobkl, kdezto spoleCnost Alfa, s.r.o. se

zaméfuje spiSe na prodej sluzeb.
1.3.3 SWOT analyza spolec¢nosti

Silné stranky

Pfednosti spole¢nosti je bezpochyby technologické know-how na vyrobu a potisk
etiket a ribbonu. Dale také proSkoleny tym zaméstnancl a dobré postaveni na
evropském trhu. Pro podnik je pfevahou nad konkurenty i velky pocet ziskanych

certifikatu, ktery je podstatny pravé pro automobilovy pramysil.
Prilezitosti
Prilezitost pro spole€nost je expanze na noveé trhy napf. na farmaceuticky trh a

ziskani nového portfolia zakazniku. DalSi pfilezitosti muze byt investice do novych

technologii a rozSifeni sortimentu vyrobkul i na barevné etikety a ribbony.
Slabé stranky

Uskalim pro spole&nost je pravé specializace na automobilovy trh a nedostateéné
vyuzivani marketingu. Stejné jako u spoleCnosti Alfa, s.r.o. vedeni spole€nosti
shledava jako slabou stranku podstav zaméstnancu, diky kterému se nemohou vice

zameéfit napf. na rozvoj marketingovych aktivit.
Hrozby

Za hrozbu je pro spole€nost povazovany vysoky tlak konkurence a ztrata podilu na
trhu. V poslednich letech se také objevuje snizujici se zajem o nakup systémového
feSeni, kde kromé dodavky materialu klient pozaduje i ostatni sluzby s ni spojené.
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2 Determinace majetkové a kapitalové struktury

Nasledujici podkapitoly se budou vénovat determinaci majetkové a kapitalove
struktury dle jednotlivych spole€nosti. Pozornost bude zaméfena na zlaté bilancni
pravidlo, pari pravidlo a pravidlo vyrovnani rizika a v neposledni fadé i na graficky

rozbor vyvoje cizich zdroj.

2.1 Majetkova struktura ve spolec¢nosti Alfa, s.r.o.

V ramci analyzy majetkoveé struktrury spolecnosti jsou vyuzity procentualni podily
slozek aktiv ve sledovaném obdobi 2014 az 2018 ve spoleCnosti Alfa, s.r.0., které

jsou znazornény v tabulce 3.

Tab. 3 Struktura aktiv ve spolec¢nosti Alfa, s.r.o.

V% 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018
Stala aktiva 2455 | 2506 | 24,71 | 2321 | 2501
ra';‘;'t‘:fow nehmotny 551 | 453 | 515 | 453 | 416
3';‘é?§f°by hmotny 19,04 | 2053 | 1956 | 18,68 | 20,85
Ob&2n4 aktiva 7545 | 7494 | 7529 | 7679 | 74,99
Zasoby 20,57 | 19,97 | 2241 | 2154 | 22,83
Pohledavky 5413 | 4115 | 50,03 | 4945 | 47,88

Kratkodoby finanéni

; 0,75 13,82 2,85 5,80 4,28
majetek

Z tabulky vyplyva, Ze se podil stalych aktiv a obézného majetku ve spolecnosti

Alfa, s.r.o. ve sledovaném obdobi nijak vyrazné neménil.

20



U stalych aktiv pfevazuje dlouhodoby hmotny majetek, ktery z velké casti tvofi
polozka stavby. U dlouhodobého nehmotného majetku je pak dominantni polozka
ostatni ocenitelna prava. Celkové tak stala aktiva v priiméru tvofi ¢tvrtinu celkovych

aktiv spolecnosti.

U obéZnych aktiv vyrazné prevazuje podil pohledavek, ktery je zastoupen pouze
kratkodobymi pohledavkami. Pohledavky tak pro spole¢nost pfedstavuji riziko z
pohledu pomérné dlouhych dob splatnosti, které maji nasledné i dopad na provozni

cash flow.

U kratkodobého finanéniho majetku je znatelny nardst procentualniho podilu z roku
2014 do 2015, kdy spole¢nost ziskala bankovni uvéry. V dalSich letech se podil

kratkodobého finan&niho majetku na celkovych aktivech opét snizil a ustalil.

2.1.1 Zlaté bilanc¢ni a pari pravidlo

Dle zlatého bilanéniho pravidla by podnik mél zajistit financovani svych stalych aktiv
prostfednictvim vlastniho kapitalu a (nebo) dlouhodobych cizich zdroji (historicky
pojem ,,stala pasiva®“) (Kislingerova, 2007).

V nasledujici tabulce 4 je zobrazen Casovy horizont od roku 2014 do 2018 trvani
majetkovych &asti s ¢asovym horizontem zdrojli, ze kterych jsou financovana.

Znazornéna jsou stala aktiva, dlouhodobé zdroje a jejich rozdil.

Tab. 4 Vyvoj stalych aktiv a dlouhodobych zdrojt ve spole¢nosti Alfa, s.r.o

v tis. KE 2014 2015 2016 2017 2018
Stala aktiva 10253 | 11262 | 12075 | 11473 | 12123
Dlouhodobé zdroje 17633 | 18725 | 26987 | 26 775 | 26 644

Dlouhodobé zdroje —

Stala aktiva 7 380 7463 14912 | 15302 | 14 521
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Spole¢nost se za sledované obdobi drzi konzervativniho zplsobu financovani,

tzn. dlouhodoby majetek je plné kryt dlouhodobymi zdroji.

Tabulka 5 znazorniuje vySi stalych aktiv, vlastniho kapitalu a jejich rozdil ve
sledovaném obdobi. Vlastni kapital by mél maximalné dosahovat vySe stalych aktiv,
aby se zamezilo situaci, kdy jsou kratkodoba aktiva financovana dlouhodobymi.
Jedna se o takzvané pari pravidlo, ve kterém jde o sladéni velikosti vlastnich zdroj

s velikosti typickych stalych aktiv pfitomnych v podniku (Kislingerova, 2007).

Tab. 5 Vyvoj stalych aktiv a viastniho kapitalu ve spole¢nosti Alfa, s.r.o

v tis. KC 2014 2015 2016 2017 2018
Stala aktiva 10253 | 11262 | 12075 | 11473 | 12123
Vlastni kapital 11043 | 11869 | 11780 | 12542 | 12543

Stala aktiva — Vlastni
-790 -607 295 -1 069 -420
kapital

Zlaté pari pravidlo bylo ve spole€nosti dodrzeno pouze v roce 2016. K poruseni

pravidla doSlo napf. v disledku kumulovani nerozdéleného zisku z minulych let.

2.2 Kapitalova struktura ve spole€nosti Alfa, s.r.o.

Nasledujici tabulka 6 na dalSi strané uvadi procentualni podil jednotlivych slozek

pasiv ve sledovaném obdobi od roku 2014 do 2018.

Hlavni slozky vlastniho kapitalu ve spoleCnosti Alfa, s.r.o. jsou ve vSech obdobich
zakladni kapital, kapitalové fondy, fondy ze zisku a vysledek hospodafeni za minulé
a bézné obdobi. Cizi zdroje se skladaji z dlouhodobych a kratkodobych zavazku

véetné bankovnich uvéru.
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Tab. 6 Struktura pasiv ve spole¢nosti Alfa, s.r.o.

vV % 2014 2015 2016 2017 2018
Vlastni kapital 26,45 26,46 2411 25,39 25,88
Zakladni kapital 5,52 5,13 4,72 4,66 4,75
Kapitalové fondy 9,94 9,25 8,49 8,39 8,57
Fondy ze zisku 1,22 1,26 1,05 1,04 1,05
Vysledek hospodareni

8,62 8,99 8,44 9,76 9,95
minulych let
Vysledek hospodareni

1,15 1,83 1,41 1,54 1,56
béZného ucetniho obdobi
Cizi zdroje 73,55 73,54 75,89 74,61 74,12
Dlouhodobé zavazky 15,78 6,28 31,13 28,80 29,09
Kratkodobé zavazky 57,77 67,26 44,76 45,81 45,03

U v8ech sledovanych let je znatelna vyznamna mira procenta cizich zdroju oproti

vlastnimu kapitalu. Podil celkovych cizich zdroju vuci celkovym pasivim je ve

sledovaném obdobi bez znatelnych vykyva.

Témér u vSech polozek meziro€né nedochazi k vyznamnéjSim zménam. Znatelna
zmeéna je vSak mezi roky 2015 a 2016, kdy se snizily kratkodobé zavazky a navysily
dlouhodobé zavazky. V roce 2016 dosSlo k preklopeni kratkodobého zavazku k

ovladané/ovladajici osobé v dlouhodoby zavazek. Spole¢nost také nové ziskala

dlouhodoby uvérovy zavazek a vyznamné snizila kratkodoby uvérovy zavazek.

Graficky rozbor cizich zdrojl je uveden v kapitole 2.2.2.
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2.2.1 Pravidlo vyrovnani rizika

Pravidlo vyrovnani rizika se zaméfuje na vysi cizich zdroji a vlastniho kapitalu.
Vlastni kapital by mél byt roven, ale spiSe vySSi nez cizi zdroje. Pokud je ve
spolecnosti vy$Si pomér cizich zdroja, muze dochazet k vétSimu sklonu k riskovani.
Doporucuje se maximalni pomér 1:1, ktery vyjadfuje fakt, Zze vklad maijitelt do jejich
podniku byl mél byt alespon stejné velky jako cizi zdroje (Kislingerova, 2007).

V tabulce 7 je uveden vyvoj vlastniho kapitélu, cizich zdroji a vyvoj ukazatele miry

zadluzenosti vlastniho kapitalu.

Tab. 7 Vyvoj vlastniho kapitalu, cizich zdroju a miry zadluZenosti vlastniho kapitalu ve

spolecnosti Alfa, s.r.o.

v tis. KC 2014 2015 2016 2017 2018
Vlastni kapital 11043 | 11869 | 11780 | 12542 | 12543
Cizi zdroje 30718 | 33065 | 37070 | 36872 | 35921

Mira zadluzenosti
278 % 278 % 315 % 294 % 286 %
vlastniho kapitalu

Mira zadluzenosti vlastniho kapitalu, ukazatel pouzity v tabulce 7 vySe, dava do
poméru kapital véfitell s kapitalem spolecniki. Ukazatel mize exponencialné rust

az do nekonedna.

Cizizdroje

Mira zadluzenosti =

(1)

Vlastni kapital

Nastaveni proporci v ukazateli zasadné ovliviiuje miru financniho rizika a je vniman
jako kliCova charakteristika, ktera je doplfiovana dalSim ukazatelem, kterym je

urokové kryti (Kislingerova, 2007).

Ve spoleCnosti neni dodrzovano pravidlo vyrovnani rizika. Cizi zdroje velice
prevysSuji viastni kapital. Mira zadluzenosti se ale vSak ve sledovaném obdobi

vyrazné neméni.
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2.2.2 Vyvoj cizich zdroju

V podkapitole vyvoj cizich zdroju je graficky vyobrazen vyvoj dlouhodobych
zavazku, a to zavazkd k Uvérovym institucim, z obchodnich vztaht a k ovladanym
nebo ovladajicim osobam. Vyvoj dlouhodobych zavazku v letech 2014 az 2018 ve
spolecnosti Alfa, s.r.o. je na obrazku 3.

Vyvoj dlouhodobych zavazkl v letech 2014 az
2018 v tis. K¢
12500
10000
7500
5000

2500 />\

2014 2015 2016 2017 2018
7 3vazky k Gvérovym institucim
e 7 3vazky z obchodnich vztahd

= 7 Avazky - ovladana nebo ovladajici osoba

Obr. 3 Vyvoj dlouhodobych zdvazku ve spolecnosti Alfa, s.r.o.

Obrazek 4 uvadi vyvoj kratkodobych zavazki v letech 2014 az 2018 ve spole€nosti

Alfa, s.r.o., pfedev§im uvadi zavazky k uvérovym institucim a z obchdonich vztahu.

Vyvoj kratkodobych zavazkl v letech 2014 az
2018 v tis. K¢

20000
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e 7 4vazky k Gvérovym institucim e 7 3vazky z obchodnich vztah

Obr. 4 Vyvoj kratkodobych zavazki ve spoleénosti Alfa, s.r.o.
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2.3 Majetkova struktura ve spole¢nosti Labels, s.r.o.

K analyze majetkové struktrury spole€nosti jsou vyuZzity procentualni podily sloZzek
aktiv ve sledovaném obdobi 2014 az 2018 ve spolecnosti Labels, s.r.o., které jsou
znazornény v tabulce 8. Stala aktiva ve spoleCnosti jsou tvofena predevsim
dlouhodobym nehmotnym a hmotnym majetkem. Obézna aktiva maji pak podobu

zasob, pohledavek a kratkodobého finan¢niho majetku.

Tab. 8 Struktura aktiv ve spolecnosti Labels, s.r.o.

V% 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018
Stala aktiva 1284 | 980 | 500 | 522 | 318
rl?}lgjl;?:l?oby nehmotny 0 0 0 0 0

3';‘é?§f°by hmotny 1284 | 980 | 500 | 522 | 318
Obézna aktiva 87,16 | 90,20 | 9500 | 94,78 | 96,82
Zasoby 1892 | 2345 | 16,56 | 2140 | 2543
Pohledavky 6548 | 6620 | 77,95 | 7316 | 70,34

Kratkodoby finanéni

; 2,76 0,55 0,49 0,22 1,05
majetek

Stala aktiva maiji ve sledovaném obdobi klesajici tendenci zpisobenou postupnym
odpisovanim majetku, v ramci celkovych aktiv tak zaujimaji velice nizky podil.
Dlouhodoby nehmotny majetek tvofi polozka software, ktera je jiz pIné odepsana. V
ramci dlouhodobého hmotného majetku tvofi celou ¢ast hmotné movité véci a jejich

soubory, zde jde pfedev§im o stroje na vyrobu etiket.

Obézna aktiva tvofi nejvétsi podil na celkovych aktivech spoleCnosti. V ramci
obéznych aktiv dominuji pohledavky, a to konkrétné kratkodobé pohledavky z
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obchodnich vztahu, které maji negativni dopad napf. na provozni cash flow.
Posledni dva roky ze sledovaného obdobi se zvySuje podil kratkodobého finan¢niho

majetku a zasob, naopak pohledavky maji klesajici tendenci.
2.3.1 Zlaté bilanc¢ni a pari pravidlo

Stejné jako u spole€nosti Alfa, s.r.o. je v tabulce 9 znazornén vyvoj stalych aktiv,
dlouhodobych zdroja a jejich rozdilu véetné zhodnoceni zplsobu financovani, které

je popsano pod tabulkou.

Tab. 9 Vyvoj stalych aktiv a dlouhodobych zdrojti ve spolecnosti Labels, s.r.o.

v tis. K¢ 2014 2015 2016 2017 2018
Stala aktiva 2984 1 864 1353 986 581
Dlouhodobé zdroje 10 179 5011 11431 | 10875 | 10974

Dlouhodobé zdroje —

Stala aktiva 7195 3 147 10 078 9 889 10 393

V roce 2015 je znatelny propad dlouhodobych zdrojd, ktery je zpusoben splacenim
dluhu vici spoleCnikim ve vysi 4 950 tis. KE. V roce 2016 je naopak skok u
dlouhodobych zdroja, jelikoz doSlo k narGstu polozky dlouhodobé zavazky z
obchodnich vztahu na 6 314 tis. K&.

Stejné jako u spole¢nosti Alfa, s.r.o. se jednatelé drzi konzervativniho zplsobu
financovani, resp. dlouhodobé zdroje pIné pokryvaji snizujici se hodnotu stalych
aktiv.

V rdmci majetkové struktury je opét vyuzito v tabulce 10 na dal$i strané porovnani
vySe stalych aktiv, vlastniho kapitalu a jejich rozdilu, to vSe opét za sledované

obdobi od roku 2014 do 2018 ve spolecnosti Labes, s.r.o.
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Tab. 10 Vyvoj stalych aktiv a viastniho kapitalu ve spole¢nosti Labels, s.r.o.

v tis. KE 2014 2015 2016 2017 2018
Stala aktiva 2984 1 864 1353 986 581
Vlastni kapital 3753 4013 4160 4 356 4624

Stala aktiva — Vlastni

i -769 -2 149 -2 807 -3 370 -4 043
kapital

Zlaté pari pravidlo nebylo dodrzeno ani v jednom roce. Stejné jako u spolecnosti
Alfa, s.r.o. je tento fakt zplsoben predevSim kumulaci nerozdéleného zisku

minulych let.
2.4 Kapitalova struktura ve spole€nosti Labels, s.r.o.

Tabulka 11 na dalSi strané uvadi procentualni podil jednotlivych slozek pasiv ve
sledovaném obdobi od roku 2014 do 2018.

Vlastni kapital spole€nosti tvofi:
e zakladni kapital,
o fondy ze zisku,
e vysledek hospodafeni minulych let a béZzného obdobi.

Cizi zdroje se ve spole€nosti skladaji z dlouhodobych a kratkodobych zavazk

vCetné uvérovych.

Spole¢nost mize ziskat penize od véfiteld nebo od spolecnikl(. Pokud si penize
pujCi, tak se také zavazuje ke splaceni dluhu v€etné urokové sazby. Pokud
spolecnici vlozi do spoleCnosti kapital, neobdrzi zadny pevny vynos, ale mohou
dostat zlomek budoucich generovanych zisk(l. Volba mezi dluhovym a kapitalovym

financovanim urcuje kapitalovou strukturu (Brealey, Myers a Allen, 2016).
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Tab. 11 Struktura pasiv ve spolec¢nosti Labels, s.r.o.

v % 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018
Viastni kapital 16,15 | 21,11 | 1539 | 23,09 | 2543
Zakladni kapital 490 | 600 | 421 | 604 | 627
Fondy ze zisku 013 | 016 | 011 | 024 | 025
Vysledek hospodareni 940 | 1359 | 1051 | 1577 | 17,43
minulych let

Cizi zdroje 83,85 | 78,89 | 84,61 | 76,91 | 74,57
Dlouhodobé zavazky 2765 | 525 | 2690 | 34,56 | 34,92
Kratkodobé zavazky 56,20 73,64 57,71 42,35 39,65

Obdobné jako u Alfa, s.r.o. se i zde cizi zdroje vyznamné podili na pasivech ve

vSech sledovanych letech. Kromé zavazkl nedochazi v jednotlivych &astech k

vyznamnym zmeénam.

U dlouhodobych zavazkd doSlo v roce 2015 ke zna&nému poklesu, jelikoz byl
splacen dlouhodoby zavazek ke spole¢nikim. Naopak v roce 2016 doSlo ke
skokovému narlstu z davodl ziskani dlouhodobého uUvéru a narlstu polozky

zavazky z obchodnich vztah(. U kratkodobych zavazku je trend od roku 2015

klesajici.
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2.4.1 Pravidlo vyrovnani rizika

Rovnéz u spoleCnosti Labels, s.r.o. je vyuzito pravidla vyrovnani rizika a v tabulce
12 je pro jeho ucCely zobrazena vySe cizich zdroju, vlastniho kapitalu a mira
zadluzenosti vlastniho kapitalu. K vypoc€tu miry zadluzenosti vlastniho kapitalu byl

pouzit vzorec (1).

Tab. 12 Vyvoj vlastniho kapitalu, cizich zdroji a miry zadluZenosti vlastniho kapitalu ve
spole¢nosti v Labels, s.r.o.

v tis. K¢ 2014 2015 2016 2017 2018
Vlastni kapital 3753 4013 4 160 4 356 4624
Cizi zdroje 19478 | 14991 | 22867 | 14509 | 13 559

Mira zadluzenosti

[o) 0 0 o o
vlastniho kapitalu 519 % 373 % 549 % 333 % 293 %

Pravidlo vyrovnani rizika nebylo spinéno ani v jednom ze sledovanych let, stejné
jako u spolecnosti Alfa, s.r.o. Cizi zdroje dosahovaly v roce 2016 nejvysSiho stupné

zadluzZeni, od tohoto roku je zjevna klesajici tendence.

Mira zadluzenosti spole€nosti Labels, s.r.o. v roce 2018 je obdobna té ve
spole¢nosti Alfa, s.r.o. Trend hospodafeni s vlastnim kapitalem, cizimi zdroji a
pomeéry mezi nimi odrazi zpusob financovani, ktery pravdépodobné majitelé

preferuji.
2.4.2 Vyvoj cizich zdroju

V podkapitole vyvoj cizich zdroju je graficky vyobrazen vyvoj dlouhodobych
zavazku, a to zavazkl k Uvérovym institucim, z obchodnich vztaht a k ovladanym
nebo ovladajicim osobam. Uveden je také vyvoj kratkodobych zavazkl, kde

dominuji zavazky z obchodnich vztahu.
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Vyvoj dlouhodobych zavazkl ve spole€nosti Labels, s.r.o. v letech 2014 az 2018 je
na obrazku 5.

Vyvoj dlouhodobych zavazk( v letech
2014 az 2018 v tis. K¢
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e 7 3vazky k Gvérovym institucim

e 73vazky z obchodnich vztahi

e 7 3vazky - ovladana nebo ovlddajici osoba

Obr. 5 Vyvoj dlouhodobych zdvazku ve spolecnosti Labels, s.r.o.

Na obrazku 6 je zobrazen vyvoj kratkodobych zavazk( v letech 2014 az 2018 ve
spoleCnosti Labels, s.r.o., predevSim je uveden vyvoj zavazkl k uvérovym

institucim a z obchdonich vztaht.

Vyvoj kratkodobych zavazkl v letech
2014 az 2018 v tis. K¢
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Obr. 6 Vyvoj kratkodobych zavazki ve spolecnosti Labels, s.r.o.
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3 Finanéni analyza

Financni analyza predstavuje systematicky rozbor ziskanych dat, ktera jsou
obsazena pfedevsim v u€etnich vykazech, a slouzi pro hodnoceni finan¢niho zdravi
podniku (Ruckova, 2019).

Soucasti financni analyzy spole¢nosti je i analyza fondd finan¢nich prostfedkd,

resp. analyza Cistého pracovniho kapitalu.

Nasleduje pomérova analyza v podkapitolach, které se vénuji analyze ukazatell
rentability, likvidity, zadluZzenosti a aktivity. Finanéni analyza je doplnéna o

porovnani vysledkl s praimérnymi hodnotami v odvétvi.
3.1 Financéni analyza spole¢nosti Alfa, s.r.o.

Nasledujici kapitoly jsou zaméfené na finanéni analyzu spoleCnosti Alfa, s.r.o.
Soucasti analyzy je vyvoj Cistého pracovniho kapitalu, analyza rentability aktiv, trzeb
a vlastniho kapitalu a analyza okamZité, pohotové a bézné likvidity. Dale je uvedena
analyza urokoveho kryti a celkové miry zadluzenosti a analyza obratu aktiv, zasob,
pohledavek a doby obraty zasob a pohledavek. Finan¢ni analyza bude zakon&ena
porovnanim spolecnosti Alfa, s.r.o. s primérnymi hodnotami vybranych ukazatel(l
v odvétvi v€etné porovnani primérné mzdy. Porovnani bude za roky 2017 a 2018
na zakladé dostupnych informaci z webovych stranek Ministerstva prumyslu a

obchodu ze sekce finanéni analyzy podnikové sféry.
3.1.1 Vyvoj ¢istého pracovniho kapitalu

Pracovni kapital je z velké ¢asti financovan zavazky vi¢i dodavatelim a rozdil mezi

nimi se nazyva Cisty pracovni kapital (Kislingerova, 2007).
Cisty pracovni kapitél = Zésoby + Pohledavky + Fin. majetek — Kr. zavazky (2)

Tabulka 13 na dalSi strané zobrazuje obézna aktiva a kratkodobé zavazky a vyvoj

Cistého pracovniho kapitalu za obdobi 2014 az 2018 ve spolecnosti Alfa, s.r.o.
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Tab. 13 Vyvoj ¢istého pracovniho kapitalu ve spole¢nosti Alfa, s.r.o.

v tis. K& 2014 2015 2016 2017 2018

Obézna aktiva 31508 | 33672 | 36775 | 37940 | 36 340
Kratkodobé zavazky 24128 | 26209 | 21863 | 22639 | 21820
Cisty pracovni kapital 7 380 7 463 14912 | 15301 14 520

Vyse Cistého pracovniho kapitalu ukazuje, kolik zlistane provoznich prostfedkd na
chod podniku po uhrazeni kratkodobych zavazk(l. Hodnota &istého pracovniho
kapitalu by méla byt vétSi nez nula. Paradoxné zvySujici se hodnota Cistého
pracovniku kapitalu, jako je napfiklad u Alfa, s.r.o., znaci, ze provoz spolecnosti je
financovan z dlouhodobych zdroji. Zaroven pfili§ vysoka hodnota Ccistého
pracovniho kapitalu snizuje rentabilitu spoleCnosti, resp. prostfedky by mohly

vydélavat jinde.
3.1.2 Ukazatele rentability

Rentabilita je povazovana za jeden z principli hospodaFského jednani v trzni
ekonomice, a kromé hospodarnosti je silné ovlivhovana i trznimi podminkami (ceny

vstupl, mira rizika apod) (Synek a kol., 2015).
Tabulka 14 znazorfiuje ukazatele:

e rentabilita aktiv,

e rentabilita trzeb,

¢ rentabilita vliastniho kapitalu.

V tabulce 14 na dalSi strané je rovnéz uveden vyvoj hodnoty zisku po zdanéni

(EAT), ktery je pro ukazetele rentability klicovy.
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Rentabilita aktiv (ROA) neboli produkéni sila je zasadni méfitko rentability.
Pomérfuje zisk s celkovymi aktivy, bez ohledu na to, jestli jsou financovana z
vlastniho nebo ciziho kapitalu (Kislingerova, 2007).

EAT
Celkova aktiva

ROA = (3)

Rentabilita trzeb (ROS) tvofi jadro efektivnosti podniku. Trzby ve jmenovateli
pfedstavuji trzni ohodnoceni vykonu spolecnosti za specifické ¢asové obdobi. Pfi
vyuziti zisku po zdanéni v Citateli, jedna se o vyjadfeni tzv. ziskové marze
(Kislingerova, 2007).

EAT
Trzby z prodeje vlastnich vyrobki a sluzeb+Triby z prodeje zbozi

ROS =

(4)

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) je ukazatel, na ktery se zaméruji pfedevsim
spolecnici Ci investofi. Vlastni kapital zahrnuje zakladni kapital, ale i dalSi slozky
jako jsou nejriiznéjsi fondy a zisk bézného obdobi (Kislingerova, 2007).

EAT
Vlastni kapital

ROE = (5)

Tab. 14 Vyvoj ukazatell rentability a EAT ve spolecnosti Alfa, s.r.o.

2014 2015 2016 2017 2018
EAT (v tis. K¢) 482 826 691 762 759
ROA 115% | 1,83% | 1,41% | 1,54% | 1,56 %
ROS 065% | 1,16% | 0,96% | 1,07 % | 0,96 %
ROE 436% | 695% | 586 % | 6,07% | 6,05%
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Ukazatele rentability z tabulky udavaji, kolik K¢ zisku pfipada na 1 K¢ aktiva (ROA),
trzeb (ROS) a vlastniho kapitalu (ROE). VSechny vypocty rentabilit vychazeji ze

zisku po zdanéni.

Rentabilita aktiv ve spoleCnosti vykazuje stabilni tendenci, resp. stabilni tendenci
vyuziti své majetkové baze. Ukazatel rentability trzeb je ve spole€nosti velice nizky
a pohybuje se kolem 1 %. U rentability vlastniho kapitalu se ukazatel ve spole¢nosti
mirné zvySuje. U zadného z ukazatell nedoslo za sledované obdobi k vyznamnym

odchylkam, spolec¢nost je z pohledu rentability stabilni s mirnym rastem.
3.1.3 Ukazatele likvidity

Likvidita podniku vyjadfuje miru schopnosti hradit své zavazky v danych terminech.
Pomérové ukazatele maji v Citateli slozky likvidnich aktiv a ve jmenovatel
kratkodobé zavazky (Synek a kol., 2015).

Okamzita likvidita pfedstavuje nejuzsi vymezeni likvidity a vstupuji do ni jen ty
nejlikvidnéjsi polozky z rozvahy. Pro okamzitou likviditu plati doporu¢ena hodnota v
rozmezi 0,9 — 1,1 (Ra&kova, 2019).

Okamzita likvidita = Kratkodoby finantni majetek (6)
Kratkodobé zavazky

Pro pohotovou likviditu plati, Ze Citatel by idealné mél byt stejny jako jmenovatel,

tedy pomér 1:1, pfip. 1,5:1, podnik by tak byl schopen se vyrovnat se svymi zavazky,

aniz by musel prodat své zasoby (Ruckova, 2019).

L ogrp e g Obé7zna aktiva—zasob,
Pohotova likvidita = —— 7oy 7)
Kratkodobé zavazky

Bézna likvidita ukazuje, kolikrat pokryvaji obézna aktiva kratkodobé zavazky.
Vypovida o tom, jak by byl podnik schopen uspokoijit véfitele, pokud by proménil
obézna aktiva na hotovost. Doporucené rozmezi hodnot ukazatele je 1,5 — 2,5
(Rdckova, 2019).

Obézna aktiva

Bézna likvidita = — —
Kratkodobé zavazky
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Kratkodobé zavazky vyuzité v ukazatelich predstavuji vSechny povinnosti splatné
do jednoho roku a obézna aktiva predstavuji vesSkera aktiva, ktera lze do jednoho

roku pfeménit na penize (Mafik, 2018).

Tabulka 15 zobrazuje vyvoj ukazatel( likvidity v obdobi od roku 2014 do roku 2018
ve spolecCnosti Alfa, s.r.o. Je zaméfeno predevSim na vySe popsané ukazatele,
kterymi jsou okamzita likvidita, pohotova likvidita a bezna likvidita. Pohotova a
bézna likvidita ve spolecnosti vykazuje rostouci tempo, naopak okamzita likvidita je

kolisava.

Tab. 15 Vyvoj ukazatel likvidity ve spole¢nosti Alfa, s.r.o.

2014 2015 2016 2017 2018

Okamzita likvidita 0,01 0,23 0,06 0,12 0,09
Pohotova likvidita 0,95 0,94 1,18 1,20 1,16
Bézna likvidita 1,30 1,28 1,68 1,67 1,66

Okamzita likvidita nedosahuje doporu¢ené minimalni hodnoty ani v jednom ze
sledovanych let. Nejvétsi hodnota byla v roce 2015, v ostatnich letech jsou hodnoty

velice nizké a poukazuji na problémy se schopnosti hradit své zavazky.

Pohotova likvidita se od roku 2016 pohybuje v doporu¢ené mezi 1 az 1,5, coz je

pfiznivé pro véfitele.

Bézna likvidita jakozto ukazatel solventnosti dosahuje ve sledovaném obdobi
doporu¢ené hodnoty od roku 2016. Pozitivni je také tendence rlstu tohoto

ukazatele.

Pro spole€nost Alfa, s.r.o. je na zakladé vypoctenych hodnot ukazatelu a stejné tak
dle rozhovoru s jednatelem spolec¢nosti znatelna niz8i mira schopnosti hradit své
zavazky v danych terminech, av8ak v poslednich letech dochazi k pozitivnéjSimu

VYVOji.
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3.1.4 Ukazatele zadluzenosti

Zadluzenost vyjadfuje skute€nost, Zze podnik vyuziva k financovani svych aktiv cizi

zdroje a ovliviiuje tak vynosnost kapitalu a riziko podnikani (Kislingerova, 2007).

V ramci kapitoly 2.2.1. byl jiz vyuzit jeden z ukazatel(, a to mira zadluzenosti

vlastniho kapitalu. Nize v tabulce jsou uvedeny dva dalSi vyuzivané ukazatele.

Urokové kryti informuje, kolikrat prevySuje zisk pfed zdan&nim a Uroky placené
nakladové uroky. Cast zisku vyprodukovaného cizim kapitalem by méla stadit na
pokryti nakladu, které vznikly diky vypujéenému kapitalu (Sedlacek, 2007).

EBIT
Nakladové uroky

Urokové kryti = (9)

Ukazatel urokového kryti je vhodny pro posouzeni schopnosti splacet uroky
z vypuj¢eného kapitalu, ale ma dva nedostatky. Prvni z nich je, Ze nakladové uroky
nejsou jedinym fixnim finanénim nakladem. Druhym je, Ze EBIT nepfedstavuje
veskery penézni tok, ktery je k dispozici na splaceni dluhu (Brigham a Ehrhardt,
2011).

Mira celkové zadluzenosti poméfuje cizi kapital a celkova aktiva. Ukazatel roste
linearné az do 100 %. Cim je vétsi podil vlastniho kapitalu, tim je mensi riziko pro
vefitele v pfipadé likvidace (Sedlacek, 2007).

Cizizdroj (1 0)

Mira celkové zadluzenosti = —
Celkova aktiva

Nasledujici tabulka 16 zobrazuje vyvoj urokového kryti a miry celkové zadluzenosti
ve spole€nosti Alfa, s.r.o. ve sledovaném obdobi od roku 2014 do roku 2018.
Vybrané ukazatele zadluzenosti jsou v popisu pod tabulkou 16 doplnény o rozbor

ukazatele samofinancovani.

Tab. 16 Vyvoj ukazateli zadluZenosti ve spolec¢nosti Alfa, s.r.o.

2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018
Urokové kryti 1,47 1,86 161 167 1,77
Mira celkove 73.55% | 73.58 % | 75.88 % | 74.61 % | 74.11 %
zadluzenosti ’ ’ ’ ’ ’
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Ukazatel miry finan€niho kryti, resp. urokové kryti ma ve sledovaném obdobi
rostouci tendenci. Tento trend ukazuje, Ze je spoleCnost schopna platit naklady
spojené s cizim kapitalem v priméru pouze jen 1,6krat. Nakladové uroky spojené
s vyuzivanim cizich zdroju zatézuji spole¢nost a znesnadnuje ji pfipadnou moznost

ziskani nového uvéru.

Mira celkové zadluzenosti jako ukazatel véfitelského rizika ve spolecnosti dosahuje
velkych a stabilnich hodnot. Poukazuje na to, Ze spole¢nost kryje majetek z velké
vétsiny cizim kapitalem. Véfitelé podniku by spiSe preferovali nizké hodnoty, které

by odraZzeli nizké riziko splaceni dluhu.

Ukazatel samofinancovani, je pomér vlastniho kapitalu a aktiv. Spolu s mirou
celkové zadluzenosti davaji dohromady 100 %. Ve sledovaném obdobi dosahuje
v priméru hodnoty 26 % a vyjadfuje tak, ze aktiva jsou v nizké proporci financovana

vefiteli.

Ukazatele zadluzenosti potvrzuji vysoké zadluzeni spole¢nosti, které muze mit

dopad na davéryhodnost podniku a muze zplsobit platebni neschopnost.
3.1.5 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity informuji, jak podniku vyuziva rdzné majetkové C&asti, zda
disponuje rozsahlymi kapacitami nebo naopak zda nema dostatek produktivnich
aktiv. Ukazatele jsou vyuzivany pfedevsim pro fizeni aktiv (Kislingerova, 2007).

Obrat aktiv udava pocet obratek za rok.

Triby z prodeje vlastnich vyrobki a sluzeb+Trzby z prodeje zboii (1 1 )

Obrat aktiv =

Celkova aktiva

Obrat zasob neboli ukazatel intenzity zasob ukazuje, kolikrat je v prab&hu roku

kazda polozka zasob prodana a zase naskladnéna (Sedlacek, 2007).

, Triby z prodeje vlastnich vyrobkl a sluzeb+T 7by z prodeje zbozi
Obrat zasob = —22P27% Y YZPTore) (12)

Zasoby
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Doba obratu zasob udava pramérny pocet dnl, kdy jsou zasoby vazany do doby
jejich spotfeby €i prodeje. Ukazatel slouzi k hodnoceni efektivnosti fizeni zasob
(Kislingerova, 2007).

Doba obratu zésob = Zasoby (13)

Trzby z prodeje vlastnich vyrobku a sluzeb+T Zby z prodeje zboii
360

Obrat pohledavek udava pocet obratek pohledavek, jako vyznamné polozky
obé&znych aktiv, v hotové penize. Cim je rychlejsi obrat, tim rychleji spoleénost

inkasuje za pohledavky.

Trzby z prodeje vlastnich vyrobku a sluzeb+Trzby z prodeje zboZzi (14)

Obrat pohledavek = Pohl &vky

Doba obratu pohledavek poméfuje stav pohledavek k primérnym dennim trzbam.
Vysledek je pocCet dnu, béhem nichz je inkaso penéz za trzby zadrZeno
v pohledavkach (Sedlacek, 2007).

Pohl avky (15)

Trzby z prodeje vlastnich vyrobku a sluzeb+Triby z prodeje zbozi
360

Doba obratu pohledavek =

V tabulce 17 nize je uveden vyvoj vySe zminénych ukazatelU aktivity, kterymi jsou

obrat aktiv, zasob a pohledavek a doba obratu zasob a pohledavek.

Tab. 17 Vyvoj ukazatell aktivity ve spolecnosti Alfa, s.r.o.

2014 2015 2016 2017 2018

Obrat aktiv 1,76 1,58 1,46 1,43 1,62
Obrat zasob 8,56 7,91 6,51 6,66 7,12
Doba obratu zasob 42,01 45,49 55,24 53,99 50,53
Obrat pohledavek 3,25 3,85 2,91 3,06 3,51

Doba obratu pohledavek | 110,49 93,41 123,34 | 117,39 | 102,50
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Obrat aktiv se ve sledovaném obdobi pohybuje okolo hodnoty 1,5. Ve sledovaném
obdobi spole¢nost v priméru 7krat za rok dokazala obratit zasoby, pficemz doba
obratu se pohybovala okolo 50 dnu. Pozitivni je trend rdstu obratu zasob a snizovani

doby jejich obratu.

U obratu pohledavek je jiz obrat o polovinu nizSi nez obrat zasob a doba obratu
dosahuje v praméru 110 dni. Jelikoz pohledavky tvofi velkou ¢ast obé&zného
majetku, méla by se spole¢nost zaméfit na sniZzeni doby inkasa pohledavek, které

mohou ovlivnit platebni schopnost a likviditu.
3.1.6 Porovnani vysledkl s priimérnymi hodnotami v odvétvi

Spolecnost Alfa, s.r.o. byla dle metodiky NACE zafazena do skupiny G, resp.
velkoobchod a maloobchod. V tabulce 18 jsou uvedeny vybrané financni ukazatele,

které jsou porovnavany s prumeérny odveétvi v letech 2017 a 2018.

Tab. 18 Porovnani vybranych ukazatel spolecnosti Alfa, s.r.o s pruméry v odvétvi

2017 2018

Alfa, s.r.o. odvétvi | Alfa, s.r.o. odvétvi

ROE 19,49 % 12,72 % 19,38 % 13,01 %
ROA 4,94 % 7,67 % 5,01 % 7,83 %
ROS 3,44 % 3,28 % 3,08 % 3,31 %
Obrat aktiv 1,43 2,34 1,62 2,36
Koeficient

. ., 25,39 % 43,80 % 25,89 % 43,35 %
samofinancovani

Okamzita likvidita 0,12 0,26 0,09 0,22

Bézna likvidita 1,67 1,50 1,66 1,44

Zdroj: Upraveno dle MPO CR (2020)
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Ukazatele rentability vychazeji ze vzorce obsahujici zisk pfed zdanénim a uroky. U
ukazatele rentability kapitalu ma spoleCnost Alfa, s.r.o. vysSi hodnoty, nez jsou
obvyklé a u ukazatele rentability aktiv naopak niz§i oproti priméru v odvétvi.

Rentabilita trzeb dosahuje priimérné hodnoty v odvétvi.
U ukazatele aktivity ma spole€nost rovnéz nizsi hodnoty nez v odvétvi.

Zadluzenost, resp. koeficient samofinancovani je o necelou polovinu nizsi, nez je
bézna hodnota v odvétvi. Podil vlastniho kapitalu ve spole€nosti Alfa, s.r.o. tedy

neodpovida prameéru v odveétvi.

Spolecnost Alfa, s.r.o. ma nizsi ukazatel okamzité likvidity, nez je obvyklé v odvétvi.

Naopak ukazatel bézné likvidity ma vyssi, nez je primérna hodnota odvétvi.

Nasledujici tabulka 19 znazorfiuje porovnani primérné mzdy ve spolecnosti
Alfa, s.r.o. s prumérnou mzdou odvétvi dle finan¢ni analyzy Ministerstva pramyslu
a obchodu. Toto srovnani bylo rovnéz do analyzy zakomponovano, jelikoz téma
vySe primérné mzdy je velice sledované a z komparace mohou byt vyvozeny dalSi

Zavery.

Tab. 19 Porovnani priimérné mzdy ve spoleénosti Alfa, s.r.o s priimérem v odvétvi

2017 2018

v K& Alfa, s.r.o. odvétvi Alfa, s.r.o. odvétvi

Pramérna mzda 25 533 32 403 25 050 34 918

Zdroj: Upraveno dle MPO CR (2020)

Primérna mzda ve spole€nosti Alfa, s.r.o. se zna¢né odliSuje od priméru v odvétvi.
Primérna mzda v odvétvi je v roce 2017 o0 27 % vysSSi a v roce 2018 0 40 % vySsi.
Zameéstnanci jsou odménovani méng, nez je obvyklé v odvétvi. Tento fakt byl jeden

z podnétu, ktery zapficinil i podvodné jednani zaméstnancu spolecnosti.
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3.2 Financ¢ni analyza spoleénosti Labels, s.r.o.

Stéjna jako u setserské spolecnosti Alfa, s.r.o. jsou nasledujici kapitoly zamérené
na finan¢ni analyzu. Soucasti analyzy je vyvoj Cistého pracovniho kapitalu, analyza
ukazatelu rentability a likvidity. Dale je uvedena analyza ukazatell zadluzennosti a
aktivity. Finan¢ni analyza bude dopInéna o porovnani spole¢nosti Labels, s.r.o. s
primérnymi hodnotami vybranych ukazatel( v odvétvi v€etné porovnani primérné
mzdy. Porovnani bude provedeno rovnéz za roky 2017 a 2018 na zakladé
dostupnych informaci z webovych stranek Ministerstva primyslu a obchodu ze

sekce finan¢ni analyzy podnikové sféry.

3.2.1 Vyvoj €istého pracovniho kapitalu
V tabulce 20 je zobrazen vyvoj obéznych aktiv, kratkodobych zavazki a jejich

rozdilu, resp. Cistému pracovnimu kapitalu ve v sledovaném obdobi od roku 2014
do roku 2018 ve spole¢nosti Labels, s.r.o.

Tab. 20 Vyvoj hodnoty Cistého pracovniho kapitalu ve spole¢nosti Labels, s.r.o.

v tis. K¢ 2014 2015 2016 2017 2018

Obézna aktiva 20247 | 17140 | 25674 | 17878 | 17 601
Kratkodobé zavazky 13053 | 13993 | 15594 | 7989 7 209
Cisty pracovni kapital 7194 3147 10 080 9 889 10 392

Obézna aktiva spoleCnosti se skladaji ze zasob, kratkodobych pohledavek,

kratkodobého finan&niho majetku a Casového rozliSeni.

Hodnota Cistého pracovniho kapitalu by méla byt vétsi nez nula, coz je ve vSech
letech splnéno. Stejné jako ve spoleCnosti Alfa, s.r.o. se Cisty pracovni kapital
spole¢nosti Labels, s.r.o. pohybuje ve vyssSich kladnych €islech. Spolecnost tedy
ma dostateCny kapital na provoz podniku, ale za cenu toho, Ze je kryt dlouhodobymi

zdroji.
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3.2.2 Ukazatele rentability

Nasledujici tabulka 21 znazornuje vyvoj hodnoty EAT a vyvoj ukazatell rentability

aktiv, trzeb a vlastniho kapitalu.

Tab. 21 Vyvoj ukazatelli rentability a EAT ve spolecnosti Labels, s.r.o.

2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018
EAT (v tis. K&) 399 259 148 195 268
ROA 1,71% | 1,36% | 0,54% | 1,03% | 1,47 %
ROS 1,18% | 0,83% | 0,58% | 0,71% | 1,05%
ROE 10,6% | 6,45% | 3,55% | 4,47% | 579 %

U v8ech ukazatell rentability je znatelny klesajici trend, ktery se v roce 2017 zmeénil
na rostouci. Je zajimavé, ze hodnoty se od roku 2017 pfiblizuji hodnotam, které jsou
ve spoleCnosti Alfa, s.r.o. Rentabilita trzeb se stejné jako u Alfa, s.r.o. pohybuje

okolo 1 %, ackoliv po propadu v roce 2016 je znatelng&jsi rychlejSi tempo ristu.

3.2.3 Ukazatele likvidity

V tabulce 22 jsou uvedeny hodnoty ukazatelll okamzité, pohotové a bézné likvidity

ve spolecnosti Labels, s.r.o. od roku 2014 do roku 2018.

Tab. 22 Vyvoj ukazateld likvidity ve spoleénosti Labels, s.r.o.

2014 2015 2016 2017 2018
Okamzita likvidita 0,04 0,00 0,00 0,00 0,02
Pohotova likvidita 1,21 0,91 1,35 1,73 1,79
Bézna likvidita 1,55 1,22 1,64 2,23 2,44
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Okamyzita likvidita nedosahuje doporu¢ené minimalni hodnoty 0,9 v zadném roce a
stejné jako u spolecnosti Alfa, s.r.o. poukazuje na problémy se schopnosti hradit

své zavazky.

Pohotova likvidita vykazuje rostouci tempo a pouze v roce 2014 a 2016 se hodnota
nachazi v doporu€eném rozmezi 1 az 1,5, které je pfiznivé pro véfitele. VySSi
hodnoty jiz ukazuji, Ze velka Cast ob&znych aktiv je vazana ve formé pohotovych

prostfedkd, které nejsou vynosné.

Bézna likvidita je rostouci. Hodnoty bézné likvidity dosahuji od roku 2016 minimalni
doporucené hodnoty 1,5 a zaroven nepfresahuji hodnotu 2,5, je tedy mensi riziko

platebni neschopnosti.
U obou spolecnosti vychazi tedy nejhlife ukazatel okamzité likvidity.
3.2.4 Ukazatele zadluzenosti

V tabulce 23 je zobrazen vyvoj ukazatell zadluzenosti, resp. urokového kryti a miry

celkové zadluzenosti. Dale je pak v textu popsan i vyvoj ukazatele samofinancovani.

Tab. 23 Vyvoj ukazatel zadluZenosti ve spolec¢nosti Labels, s.r.o.

2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018
Urokové kryti 1,72 1,41 1,34 1,51 1,73
Mira celkove 83.84 % | 78.88 % | 84.60 % | 76,90 % | 74,56 %
zadluzenosti

Urokové kryti ma ve spolegnosti od roku 2016 rostouci tendenci. Kladna &isla tohoto
ukazatele znazorriuji, Zze je spoleCnost schopna platit naklady spojené s cizim

kapitalem v priméru ale jen 1,5krat.

Mira celkoveé zadluZenosti dosahuje stejné jako ve spolecnosti Alfa, s.r.o. velkych a
stabilnich hodnot. Majetek je tedy kryt z velké vétSiny cizim kapitalem. Pozitivni ale

je, ze mira zadluzenosti ma mirné klesajici trend.
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Ukazatel samofinancovani spole¢nosti je v priméru 21 % a poukazuje na fakt, Ze
aktiva jsou v nizké proporci financovana véfiteli. S klesajici mirou zadluzeni ale

pozitivné nartsta hodnota poméru vlastniho kapitalu a celkovych aktiv.

Stejné jako spoleCnost Alfa, s.r.o. se spole¢nost Labels, s.r.o. potyka se znaénym
zadluzenim, které muze z véfitelského hlediska vzbuzovat velké riziko nesplaceni

zavazku.
3.2.5 Ukazatele aktivity

Tabulka 24 uvadi vyvoj ukazatell aktivity, kterymi jsou obrat aktiv, zasob a
pohledavek a také doba obratu zasob a pohledavek, vSe za obdobi od roku 2014

do roku 2018 ve spole¢nost Labels, s.r.o.

Tab. 24 Vyvoj ukazatell aktivity ve spoelénosti Labels, s.r.o.

2014 2015 2016 2017 2018
Obrat aktiv 1,45 1,63 0,93 1,44 1,40
Obrat zasob 7,66 6,96 5,61 6,76 5,51
Doba obratu zasob 46,96 51,66 64,09 53,18 65,30
Obrat pohledavek 2,21 2,47 1,19 1,98 1,99
Doba obratu pohledavek | 162,52 | 145,68 301,5 181,81 | 180,56

Obrat aktiv se ve spole¢nosti pohyboval okolo hodnoty 1,5 s vyznamnym propadem
v roce 2016, kde hodnota obratu aktiv byla 0,93. V roce 2016 doslo k vyznamnému
navyseni kratkodobych pohledavek, v nasledujicim roce jiz hodnota byla obdobna

tém z predeslych let.
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Spole¢nost Labels, s.r.o. ve sledovaném obdobi dokazala béhem kazdého roku
obratit zasoby v priméru 6,5krat a doba obratu zasob se pohybovala okolo 45 dnu.

Nepfiznivy je ale trend poklesu obratu zasob a zvySovani doby jejich obratu.

U obratu pohledavek je jiz obrat o vic nez polovinu niz8i nez obrat zasob a doba
obratu dosahuje v pridméru 190 dni. Stejné jako ve spoleCnosti Alfa, s.r.o.
pohledavky tvofi velkou ¢ast obéZzného majetku a spole€nost by se tak rovnéz méla
zaméfit na sniZzeni doby inkasa pohledavek, které mohou ovlivnit platebni schopnost

a likviditu.
3.2.6 Porovnani vysledkl s priimérnymi hodnotami v odvétvi

Spolec¢nost Labels, s.r.o. byla dle metodiky NACE zafazena do skupiny C,
resp. zpracovatelsky primysl. Stejné jako u spolecnosti Alfa, s.r.o. jsou uvedeny
v tabulce 25 nize nékteré vybrané ukazatele zfinanCni analyzy spoleCnosti

Labels, s.r.o., které jsou porovnavany s primérnymi hodnotami v odvétvi.

Tab. 25 Porovnani vybranych ukazatel spolecnosti Labels, s.r.o s priiméry v odvétvi

2017 2018
Labels, odvétvi Labels, odvétvi
S.r.o. S.r.o.
ROE 17,95 % 14,75 % 17,69 % 13,00 %
ROA 4,14 % 10,40 % 4,49 % 8,81 %
ROS 2,86 % 7,63 % 3,20 % 6,48 %
Obrat aktiv 1,44 1,36 1,40 1,36

Koeficient

0, 0 ) o
samofinancovani 23,10 % 52,29 % 25,44 % 50,49 %

Okamzita likvidita 0,00 0,46 0,02 0,34

Bézna likvidita 2,23 1,85 2,44 1,66

Zdroj: Upraveno dle MPO CR (2020)
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Ukazatele rentability vychazeji ze vzorce obsahujici zisk pfed zdanénim a uroky.
Spole¢nost Labels, s.r.o., ma stejné jako spolecnost Alfa, s.r.o., vy$si primérny
ukazatel rentability vlastniho kapitalu, nez je primér v odvétvi. Rentabilita aktiv je
témér poloviéni oproti hodnoté v odvétvi. Rozdilny oproti spole€nosti Alfa, s.r.o. je
ukazatel rentability trzeb, ktery ma u spolecnosti Labels, s.r.o. skoro polovi¢ni

hodnotu, nez je obvyklé v odvétvi.
U ukazatele aktivity ma podnik srovnatelné hodnoty s odvétvim.

Zadluzenost, resp. koeficient samofinancovani je v priméru polovi¢ni, nez je bézna
hodnota v odvétvi. Podil vlastniho kapitalu ve spoleCnosti Labels, s.r.o. tedy

neodpovida praméru v odvétvi.

Spolecnost Labels, s.r.o. ma stejné jako Alfa, s.r.o. niz8i ukazatel okamzité likvidity,
nez je obvyklé v odvétvi. Naopak hodnoty ukazatele bézné likvidity, opét stejné jako

spoleCnost Alfa, s.r.o., jsou vysSi, nez je prumérna hodnota odvétvi.

Nasledujici tabulka 26 porovnava prumérnou mzdu v spole¢nosti Label, s.r.o.

s prumeérem v odvétvi.

Tab. 26 Porovnani primérné mzdy ve spolec¢nosti Labels, s.r.o s prumérem v odvétvi

2017 2018
Labels, Labels,
v K¢ odvétvi odvétvi
S.r.o. S.r.o.
Primérna mzda 20 409 34 580 20 547 37 090

Zdroj: Upraveno dle MPO CR (2020)

Primérna mzda ve spoleCnosti Labels, s.r.o. se znacné odliSuje od priaméru
v odvétvi. Primérna mzda v odvétvi je v roce 2017 o 70 % vysSi a v roce 2018 o
80 % vys8i. Stejné jako ve spole€nosti Alfa, s.r.o. jsou zaméstnanci placeni méné,

nez je obvyklé v odvétvi.
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4 Porovnani vybranych obchodnich spole¢nosti s konkurenci

K porovnani spoleCnosti Alfa, s.r.o. a Labels, s.r.o. byly vybrany dvé konkurencni
spole¢nosti, které byly zalozeny byvalymi zaméstnanci obou spole¢nosti. Nazvy
konkurenénich spole¢nosti jsou také zménény, a to na spoleCnost Beta, s.r.o.
(konkurence Alfa, s.r.0.) a Ticket, s.r.o. (konkurence Labels, s.r.0.). Detailni popis
této pfipadové studie je blize popsan v diplomové praci ,,Vnitini kontrolni systém ve
vybrané obchodni spole¢nosti“ (Sikyfova, 2018). Pro ugely této prace jsem pouzila

pouze Caste€ny popis, abych nastinila konkurenéni historii.

Skupina firem AlfaGROUP se v minulych letech potykala s podvodnym jednanim
tehdejSich zaméstnancl, které vyustilo v zaloZzeni konkurenénich spole€nosti
uvedenych vyse. Slo o podvodné jednani a projev nepoctivého jednani za ugelem

ziskani osobniho obohaceni uskuteChované na ukor podniku jeho zaméstnanci.

Jeden ze zaméstnancl spolecnosti Alfa, s.r.o. pracujici na pozici obchodniho
feditele si v roce 2013 zalozZil vlastni obchodni spoleénost Beta, s.r.o., ktera od
prvopocCatku pusobila ve stejném oboru podnikani, jako je pfedmét Cinnosti
spole¢nosti Alfa, s.r.o. Jeho firma, ackoliv byl stale zaméstnan ve spolecnosti
Alfa, s.r.o., oslovovala stejné zakazniky z nevefejné a chranéné databaze
zakazniku spole¢nosti Alfa, s.r.o. a nabizela jim totozné sluzby za ceny, které
vychazi z cen a podminek vyuzivanych spoleCnosti Alfa, s.r.o. Ke spolecnosti

Beta, s.r.o. poté jesté presli dva z tehdejSich zaméstnancu.

Mezitim zaméstnanec ze spolecCnosti Labels, s.r.o. zaloZil, rovnéz jesté v dobé
svého trvajiciho zaméstnani, spoleCnost Ticket, s.r.o. a navazal velice uzkou

spolupraci s nove vzniklou spolecnosti Beta, s.r.o.
4.1 Spolecnost Alfa, s.r.o. vs. konkurencni spolec¢nost Beta, s.r.o.

Spolecnost Beta, s.r.o. zalozena v roce 2013 poskytuje sluzby v oblasti technologii
Carovych kédu, jejich tisku a aplikaci samolepicich etiket a tagl, stejné jako
spolecnost Alfa, s.r.o. Rozhodujici pfedmét Cinnosti je dle pfilohy ucetni zavérky

spole¢nosti Beta, s.r.o. maloobchod mimo prodejny a stanky.
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Spolecnost Beta, s.r.o. ma dva jednatele a tfi spoleCniky. Jednatelé a zaroven
spolecnici jsou byvali zaméstnanci spoleCnosti Alfa, s.r.o. a tfeti spolecnik je byvaly
zaméstnanec spolecnosti Labels, s.r.o. Zakladni kapital je 600 tis. KC a dle ucetni
zavérky 2018 méla 5 zaméstnancu, toho dva jsou €leny Fidiciho organu. Spole¢nost

Beta, s.r.o. se ucastni jako spolecnik ve spoleCnosti Ticket, s.r.o.

V tabulce 27 je zobrazeno porovnani vybranych hospodarskych hodnot spolecnosti
Alfa, s.r.o. a konkurencni spole¢nosti Beta, s.r.o. za sledované roky 2017 a 2018.
Zamérfeno je predevsim na trzby, vysledek hospodareni, bilan¢ni sumu, vySi stalych

aktiv a zakladni kapital.

Tab. 27 Porovnani vybranych hospodafFskych hodnot spole¢nosti Alfa, s.r.o. a spolec¢nosti

Beta, s.r.o.
2017 2018
Beta, Beta,
v tis. K& Alfa, s.r.o. Alfa, s.r.o.
S.r.o. S.r.o.
Trzby za prodej zbozi 60 038 17243 61 446 20 414
Trzby za prodej vlastnich
10 953 1401 17 393 1627
vyrobku a sluzeb
Provozni vysledek
3 306 180 2633 319
hospodareni
Vysledek hospodareni po
o 762 119 759 214
zdanéni
Bilanéni suma 49 414 8 068 48464 6231
Stala aktiva - brutto 23 582 1288 25 469 1907
Zakladni kapital 2 300 400 2 300 600
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Spolecnost Alfa, s.r.o. v porovnani se spolecnosti Beta, s.r.o. ma 3krat vétsi trzby
za zbozi a v praméru 9krat vétsi trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb.
Pravdépodobné se stejné jako u Alfa, s.r.o. jedna pfedevsim o trzby za poskytované
sluzby. Spole€nost Beta, s.r.o. mezirocné zvySuje objem trzeb, ale stejné tak
meziroCné narustaji i vynaloZzené naklady. Rozdil mezi spole¢nostmi je u trzeb

rovnéz v oblasti umisténi trha.
Nasledujici obrazek 7 znazoriuje procento trzeb za prodej zbozZi a sluzeb
z tuzemska a zahranici u porovnavanych spole¢nosti v roce 2018.

Trzby za prodej zboZi a sluZeb v roce 2018

Alfa, s.r.o. Beta, s.r.o.

= Tuzemsko = Zahraniéi s Tuzemsko

Obr. 7 Podil trzeb z tuzemského a zahrani¢niho trhu u spole¢nosti Alfa, s.r.o. a Beta, s.r.o.
vroce 2018

Obé spoleCnosti vytvareji ve sledovaném obdobi kladny provozni zisk. Vysledek
hospodareni po zdanéni dosahuje také kladnych Cisel. Spole¢nost Alfa, s.r.o. se s
mirnymi odchylkami pohybuje u provozniho vysledku a vysledku hospodaieni po
zdanéni na stejné urovni. U spoleCnosti Beta s.r.o. je znatelny meziro€ni narust
provozniho zisku, tak i vysledku hospodafeni po zdanéni. Pomér provozniho
vysledku hospodareni spole€nosti Alfa, s.r.o. a spole¢nosti Beta, s.r.o. se tak z roku

2017 na 2018 z 18krat vétSiho snizil pouze na 8krat vétsi.

Bilan¢ni sumy spole¢nosti jsou ve sledovaném obdobi také velmi odliSné. Bilanéni
suma spolecnosti Alfa, s.r.o. je v priméru 6,5krat vyssi, nez ma spolecnost
Beta, s.r.o. Rozdil hraje pfedevsim dlouhodoby majetek. Spole¢nost Alfa, s.r.o.
eviduje dlouhodoby hmotny majetek (stavba a hmotné movité véci) a dlouhodoby
nehmotny majetek v podobé ocenitelnych prav. Spole¢nost Beta, s.r.o. pak vykazuje

pouze majetek v ¢asti hmotnych movitych véci.
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Vyznamnou poloZzkou v aktivech v roce 2018 jsou u spoleCnosti Beta, s.r.o.
kratkodobé pohledavky z obchodnich vztahl v hodnoté 3 494 tis. K¢ a v priloze
ucetni zavérky za rok 2018 spole¢nost vykazuje pouze pohledavky do 30 dnl po
lh(té splatnosti. Naopak spole€nost Alfa, s.r.0. vykazuje v pfiloze Ucetni zavérky za
rok 2018 napf. i pohledavky vic jak 180 dni po |haté splatnosti v hodnoté
9 030 tis. KC. Stejné tak tomu je i v pasivech v roce 2018, kde vyznamnou polozkou
u spolecnosti Beta, s.r.o. jsou kratkodobé zavazky z obchodnich vztahl ve vysSi
2 776 tis. K& a zaroven v pfiloze ucetni zavérky za rok 2018 uvadi, Ze eviduje pouze
zavazky do 30 dnu po Ihuté splatnosti. Spole€nost Alfa, s.r.o. vykazuje v pfiloze
uCetni zavérky za rok 2018 zavazky nad 180 dni po splatnosti v hodnoté 720 tis. KE.

DalSi vyznamné odliSnou skutecnosti je to, Ze spolenost Beta, s.r.o. nedisponuje
zadnymi uvérovymi zavazky. V cizich zdrojich v roce 2018 je uvedena pouze

kratkodoba finan¢ni vypomoc ve vysi 700 tis. KE

Spolecnost Alfa, s.r.o. méla se svymi 13 zaméstnanci v roce 2018 2,6krat vice
zameéstnancl nez spole¢nost Beta, s.r.o. Spole€nost Beta, s.r.o. meziroc¢né zvysila
pocet zaméstnancl z 2 na 5 o ffi a jeji mzdové naklady tak vzrostly z roku 2017 do
roku 2018 o 1 590 tis. KC.

Nasledujici tabulka 28 znazornuje vybrané financni ukazatele rentability, aktivity,

zadluzenosti a likvidity, kterymi jsou:
¢ rentabilita vlastniho kapitalu a rentabilita aktiv,
e obrat aktiv, obrat zasob a doba obratu pohledavek,
e mira celkové zadluZenosti a urokové kryti,
e okamzita a bézna likvidita.

Pfi vypoCtu rentability vlastniho kapitalu a aktiv byl v Citateli vyuzit zisk pfed
zdanénim a uroky, aby se hodnoty konkurencCni spoleCnosti dali porovnat i
s hodnotou ukazatele odvétvi z kapitoly 3.1.6. V tabulce 28 jsou srovnavany
hodnoty ukazatell spole¢nosti Alfa, s.r.o. a spole¢nosti Beta, s.r.o. v letech 2017 a
2018.
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Tab. 28 Porovnani vybranych ukazatel spolecnosti Alfa, s.r.o. a spole¢nosti Beta, s.r.o.

2017 2018
Alfa, s.r.o. Beta, Alfa, s.r.o. Beta,
s.r.o. s.r.o.
ROE 19,49 % 28,52 % 19,38 % 26,63 %
ROA 4,94 % 2,37 % 5,01 % 4,63 %
Obrat aktiv 1,43 2,31 1,62 3,53
Obrat zasob 6,66 48,05 7,12 73,71
Doba obratu pohledavek 117,39 125,39 102,5 58,76

Mira celkové
74,61 % 91,65 % 7411 % 82,58 %
zadluzenosti

Urokové kryti 1,67 4,68 1,77 7,60
Okamzita likvidita 0,12 0,08 0,09 0,27
Bézna likvidita 1,67 1,03 1,66 1,04

Hodnoty ukazatele rentability vlastniho kapitalu u spole€nosti Beta, s.r.o. vychazeji
vy38i nez u spoleCnosti Alfa, s.r.o. a zaroven i vy8si, nez je pramér v odvétvi.
Hodnota rentability aktiv spoleCnosti Beta, s.r.o. ma rostouci tendenci a v roce 2018
téméf dosahuje hodnoty spoleCnosti Alfa, s.r.o., ktera je v ramci odvétvi

podpramérna.
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Obrat aktiv spole¢nosti Beta, s.r.o. je v pruméru skoro jednou tolik rychlejsi a stejné
tak ma i mnohokrat rychlejSi obrat zasob. Faktor ovliviiujici obrat zasob je vySe
hodnoty zasob, ktera je ve spoleCnosti Beta, s.r.o. 299 tis. K& a Alfa, s.r.o.
11 067 tis. KE. Obrat aktiv v roce 2018 méla spole¢nost Beta, s.r.0. vyssi, nez byla
primérna hodnota v odvétvi. Doba obratu pohledavek je bezpochyby lepSi u
spole¢nosti Beta, s.r.o., ktera jeSté hodnotu ukazatele meziroCné snizila na méné
50 % plvodni hodnoty. V roce 2018 hodnota ukazatele u spolecnosti Beta, s.r.o.

byla téméf polovi¢ni nez hodnota u spole€nosti Alfa, s.r.o.

Zajimavé jsou hodnoty miry celkové zadluzenosti. ACkoliv spole¢nost Beta, s.r.o.
nema zadné uvérové zavazky, tak suma cizich zdroju znacné prevysSuje vlastni
kapital spole¢nosti. Od svého zalozeni méla spoleCnost Beta, s.r.o. velmi nizké
vysledky hospodareni po zdanéni, které si kumuluje jako nerozdéleny zisk minulych
let. V roce 2018 vykazuje spoleCnost Beta, s.r.o. kromé zakladniho kapitalu
600 tis. kC také nerozdéleny zisk ve vysi 271 tis. KC.

Nakladové uroky ve spolecnosti Beta, s.r.o. nedosahuji ve spole¢nosti vyznamné
vySe, tudiz neni problém s jejich pokrytim ze zisku pfed uroky a zdanénim. Oproti
spolecCnosti Alfa, s.r.o. ma ukazatel urokového kryti ve spoleCnosti Beta, s.r.o.

rostouci tendenci.

U okamzité likvidity spoleCnost Beta, s.r.0. v roce 2018 dosahla lepsi hodnoty, nez
byl primér v odvétvi a nez méla spolec¢nost Alfa, s.r.o. HorSi hodnoty oproti
spolecnosti Alfa, s.r.o. méla spolec¢nost Beta, s.r.o. u bézné likvidity a vyvoj hodnoty
tohoto ukazatele se zda spise stabilni.

4.2 Spolecnost Labels, s.r.o. vs. konkurenc¢ni spole¢nost Ticket, s.r.o.

Spolec¢nost Ticket, s.r.o. zalozena v roce je vyrobni spoleCnost sidlici blizko
Kosmonos, jejiz hlavnim vyrobnim programem je vyroba samolepicich etiket a
visacCek, stejné jako u spolecCnosti Labels, s.r.o. Spole¢nost Ticket, s.r.o. ma dva
jednatele, jeden z nich je byvaly zaméstnanec spoleCnosti Labels, s.r.o.
Konkurenéni spole¢nost Ticket, s.r.o ma dva spole¢niky, kterymi jsou pravnické
osoby, z nichz jedna je spoleCnost Beta, s.r.o. Zakladni kapital je 50 tis. KC a dle
uCetni zavérky 2018 méla 2 zaméstnance, z toho jeden je Clen fidiciho organu.

Rozhodujici pfedmét €innosti je vyroba buni€iny, lepenky a papiru.
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Tab. 28 Porovnani vybranych hospodafFskych hodnot spolec¢nosti Labels, s.r.o. a

spolec¢nosti Ticket, s.r.o.

2017 2018

. . Labels, Ticket, Labels, Ticket,

v tis. K&
s.r.o. s.r.o. s.r.o. s.r.o.

Trzby za prodej zbozi 124 819 11 2138
Trzby za prodej viastnich | ,; ,,q 9637 25483 | 10533
vyrobku a sluzeb
Provozni vysledek 1251 1074 816 904
hospodareni
Vysledelv( h’ospodarenl 195 865 268 587
po zdanéni
Bilanéni suma 18 864 5 846 18 183 5264
Stala aktiva - brutto 5312 2 868 5312 3438
Zakladni kapital 1140 50 1140 50

Spolecnost Labels, s.r.o. v porovnani se spole¢nosti Ticket, s.r.o. dle tabulky 29 ma
znacné odlisné trzby za zbozi. Jak jiz bylo zminéno, ve spolecnosti Labels, s.r.o.
doSlo v roce 2016 k vyznamnému propadu pravé v trzbach za zbozi, ktery byl
zpusoben ztratou klienta, ktery preSel ke konkurencéni spole€nosti Ticket, s.r.o.
Trzby za vlastni vyrobky a sluzby jsou u spolecnosti Labels, s.r.o. v pruméru 2,5krat
vétSi nez u spolecCnosti Ticket, s.r.o. Pravdépodobné se stejné jako u spolecnosti
Labels, s.r.o. jedna pfedevsim o trzby za vlastni vyrobky. Spole¢nost Ticket, s.r.o.
meziroCné zvySuje objem trzeb a stejné tak i vynalozené naklady. Procentné
nejvétsi nardst je u trzeb za prodej zbozi. Rozdil mezi spoleénostmi je také v oblasti
umisténi trhd. U spole€nosti Labels, s.r.o. jsou v roce 2018 trzby z tuzemska 84 %

a ze zahraniCi 16 %. SpoleCnost Ticket, s.r.o. ma pouze trzby z tuzemského trhu.
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Obé spoleCnosti vytvareji kladny provozni zisk s klesajici tendenci. Vysledek
hospodareni po zdanéni dosahuje také kladnych Cisel, u spole¢nosti Labels, s.r.o.
ale dochazi k meziroénimu narGstu, naopak u spoleénosti Ticket, s.r.o. k
meziro¢nimu poklesu. Ackoliv trzby spole€nosti Labels, s.r.0. jsou nékolikrat vyssi,
tak vySe provozniho zisku neni u spolecnosti tak rozdilna. V polozce vysledku
hospodareni pfed zdanénim se hodnota u Labels, s.r.o. dostava v roce 2018 na

vrvs

vysokou hodnotou nakladovych aroku, kterou ma spolec¢nost Labels, s.r.o.

Bilan¢ni suma spolecnosti Labels, s.r.o. je ve sledovaném obdobi vice nez 3krat
vy88i, nez ma spolecnost Ticket, s.r.o. Jednim z faktorl je dlouhodoby majetek.
Spolecnost Labels, s.r.o. eviduje jak dlouhodoby hmotny majetek v poloZzce hmotné
movité véci, tak také nehmotny, a to v podobé ocenitelnych prav. Konkurenéni

spolecnost Ticket, s.r.o. vykazuje pouze majetek v ¢asti hmotnych movitych véci.

Vyznamnou polozkou v aktivech v roce 2018 jsou u spoleCnosti Ticket, s.r.o.
kratkodobé pohledavky z obchodnich vztah(l v hodnoté 1 361 tis. K& a spolecnost
vykazuje v pfiloze ucetni zavérky za rok 2018 pouze pohledavky do 30 dnl po lhaté
splatnosti. Naopak spoleCnost Labels, s.r.o. vykazuje v pfiloze uCetni zavérky za
rok 2018 pohledavky po Ihité splatnosti v hodnoté 339 tis. K&, neuvadi vSak ¢lenéni

dle dnd.

Stejné tak tomu je i v pasivech v roce 2018, kde vyznamnou polozkou u Ticket, s.r.o.
jsou kratkodobé zavazky z obchodnich vztaht ve vysi 988 tis. KE a v pfiloze ucetni
zavérky za rok 2018 vykazuje pouze zavazky do 30 dnu po Ihuté splatnosti.
Spolecnost Labels, s.r.o. uvadi v pfiloze ucetni zavérky za rok 2018 také zavazky

po splatnosti, a to v hodnoté 2 961 tis. K& a opét bez ¢lenéni dle dnu.

DalSi vyznamné odliSnou skutecnosti je to, Zze spole€nost Ticket, s.r.o. nedisponuje
Zadnymi uvéry. V cizich zdrojich v roce 2018 je uvedena pouze kratkodoba financni
vypomoc ve vysi 178 tis. KE. Oproti tomu ma spoleCnosti Labels, s.r.o. dva uveéry,

jeden provozni a jeden revolvingovy.

Spolecnost Labels, s.r.o ma se svymi 7 zaméstnanci 3,5krat vice zaméstnancl nez

spoleCnost Ticket, s.r.o. AcCkoliv spoleCnost Ticket, s.r.o. neménila pocet

95



zaméstnancl, ktery €ini 2, mzdové naklady se z roku 2017 do roku 2018 zvysily o

419 tis. KC.

Stejné jako u spoleCnosti Alfa, s.r.o. nasledujici tabulka 30 znazorriuje vybrané

finanéni ukazatele, které je mozné porovnat s hodnotami ukazatelll odvétvi z

kapitoly 3.2.6.

Tab. 30 Porovnani vybranych ukazatel spolec¢nosti Labels, s.r.o. a spoleé¢nosti Ticket, s.r.o.

2017 2018
Labels, Ticket, Labels, Ticket,
s.r.o. s.r.o. s.r.o. s.r.o.
ROE 17,95 % -1240,69 % | 17,69 % | 178,44 %
ROA 4,14 % 18,25 % 4,49 % 16,98 %
Obrat aktiv 1,44 1,78 1,40 2,40
Obrat zasob 6,76 8,63 5,51 8,40
Doba obratu pohledavek 181,81 73,85 180,56 41,13
Mira celkove 76,90 % | 10147 % | 74,56 % | 90,48 %
Urokové kryti 1,51 5,28 1,73 4,49
Okamzita likvidita 0,00 0,14 0,02 0,10
Bézna likvidita 2,23 1,85 2,44 2,01

Hodnoty ukazatele rentability viastniho kapitalu u spole¢nosti Ticket, s.r.o. vychazeji

vyrazné odliSnéji nez u spoleCnosti Labels, s.r.o. V roce 2017 vychazi rentabilita

vlastniho kapitalu u spole¢nosti Ticket, s.r.o. -1 240 % z divodu nizké a zaporné
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hodnoty vlastniho kapitalu. Spole¢nost Ticket, s.r.o. ma zakladni kapital 50 tis. KC a
v minulych letech vytvofila ztratu, kterou postupné snizuje natvofenym ziskem. V
roce 2017 nestacCil vysledek hospodareni po zdanéni ve vysi 865 tis. KE k pokryti
neuhrazené ztraty z minulych let ve vysi -1 001 tis. K&, a proto hodnota vlastniho
kapitalu vysla -86 tis. KC a ovlivnila tak vyznamné ukazatel rentability. V roce 2018
jiz ztrata byla pokryta a vlastni kapital dosahl vySe 501 tis. KC a hodnota rentability
se naopak velice zvySila. Hodnota rentability aktiv spole€nosti Ticket, s.r.o. ma

klesajici tendenci a v ramci odvétvi je ve sledovaném obdobi nadpriimérna.

Obrat aktiv spoleCnosti Ticket, s.r.o. ma rostouci tendenci a opét je v ramci
sledovaného obdobi v ramci hodnot odvétvi nadprimérny. Obrat zasob u
spoleCnosti Ticket, s.r.o. je v priméru 1,4krat rychlejSi nez u spoleénosti
Labels, s.r.o. Doba obratu pohledavek je vyrazné lepSi u spolecnosti Ticket, s.r.o.,
ktera jeSté hodnotu ukazatele meziro¢né snizila o 45 % pUvodni hodnoty. V roce
2018 hodnota ukazatele u spoleCnosti Ticket, s.r.o. byla téméf 4,5krat mensi nez

hodnota u spolecnosti Labels, s.r.o.

Hodnoty miry celkové zadluzenosti spole¢nosti Ticket, s.r.o. odrazeji fakt, Ze v roce
2017 jeji vliastni kapital byl zaporny a tim padem vychazi hodnota ukazatele nad
100 %. V roce 2018 jiz hodnota ukazatele u spoleCnosti Ticket, s.r.o. klesa.
Spolecnost Ticket, s.r.o. nema zadné uvérové zavazky, pfesto ale suma cizich
zdroju stale znacné prevySuje vlastni kapital spole¢nosti. Hodnoty ukazatele

celkové zadluzenosti tedy lIépe vychazeji u spoleCnosti Labels, s.r.o.

Nakladové uroky ve spoleCnosti Ticket, s.r.o. nedosahuji ve sledovaném obdobi
vyznamneé vyse, a tak neni problém s jejich pokrytim z jiz generovaného zisku pred
uroky a zdanénim. Oproti spoleCnosti Labels, s.r.o. ma ukazatel urokového kryti ve

spole¢nosti Ticket, s.r.o. klesajici tendenci.

U okamzité likvidity ma spoleCnost Ticket, s.r.o ve sledovaném obdobi nizké
hodnoty a stejné jako spole€nost Labels, s.r.o. jsou hodnoty podprimérné oproti
odvétvi. Hodnoty ukazatele bézné likvidity u spoleCnosti Ticket, s.r.o. jsou ve
sledovaném obdobi v doporuc¢ené mezi 1,5 az 2,5 a ukazatel ma rostouci tendenci.
Stejné jako u Labels, s.r.o. jsou hodnoty v odvétvi ve sledovaném obdobi

nadpramérné.
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5 Doporuceni vedouci k optimalizaci kapitalové struktury

Posledni kapitola se zabyva optimalizaci kapitalové struktury spolecnosti a dalSim
doporu€enim vedoucim ke zlepSeni celkové vykonnosti obou spolecnosti. Stézejni
navrhy navazuji na analyzu majetkové a kapitalové struktury a tykaji se miry

zadluzZenosti a fizeni obézného majetku.

5.1 Zhodnoceni a doporucéeni pro spoleénost Alfa, s.r.o.

Faktory, které mohou ovlivhovat kapitalovou strukturu a nasledné jeji optimalizaci
jsou ziskovost, stabilita spoleCnosti, struktura majetku, ale také management,
povést a historie spole¢nosti. Spoleénost mlze tyto faktory vzit v potaz a vyuzivat
nékteré z dynamickych teorii, mezi které patfi teorie hierarchického poradku &i teorie

Ctyf dimenzi Brealeyho a Myerse.

Pfi vyuziti teorie hierarchického pofadku se nezkouma slozeni kapitalu z hlediska
vlivu na naklady kapitalu &i trzni hodnotu firmy, ale spiSe se zobechuje chovani a
rozhodovani firem ve stejném odvétvi (Valach, 2006). K tomu Ize vyuZzit analyzu z
kapitoly 3.1.6., ktera porovnava spolecnost s odvétvim a poukazuje tak na odliSnosti
v majetkové a kapitalové strukture.

Jednim z hlavnich problémuU spole¢nosti Alfa, s.r.o. je bezpochyby vysoka
zadluzenost. S vysokou zadluzenosti jsou spojena rizika splaceni Uvéra a vysoké
nakladoveé uroky. Aktualnim problémem spoleCnosti je Spatna platebni schopnost,
ktera je zplsobena tlakem na splaceni pfedevsim kratkodobych zavazku a vyustuje
tak ve Spatné provozni cash flow. Kazdy dalSi dluh je pro spole¢nost drazsi a
zvysuje se zadluzenost, ale také snizuje financni stabilitu spolenosti. Vysoky podil
ciziho kapitalu omezuje moznosti jednatelt, které musi pfizpasobit véfitelim.

Témto problémUm vSak spoleCnost mize predejit, pokud bude generovat zisk.

Na zakladé srovnani s odvétvim a konkurenc¢ni spole¢nosti je doporu¢eno snizeni
podilu cizich zdroju a navySeni podilu vlastniho kapitalu. Z pohledu véfitele a
nynéjSich velkych odbératelt by spolecnost byla zajimaveéjsi a meéla by pripadné
moznost ziskat novy uvér. Pokud by spole€nost sniZila podil cizich zdroju ve
prospéch vlatnich, doslo by i ke snizeni nakladovych uroku, které predstavuji pro

spole¢nost zatéz. Toto rozhodnuti by mohlo pfispét i k tvorbé hodnoty spole€nosti
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a vzbuzeni duavéry u nadnarodnich potencionalnich odbératell, které jinak za

stavajici situace odrazuje zadluzenost spole¢nosti.

Z hlediska trzeb je doporu€eno spole¢nosti, na zakladé srovnani s konkurencéni
spolec¢nosti, vstoupit na nové trhy a vystoupit ze své komfortni ,,automobilové® zony.
Spolecnost Alfa, s.r.o. ma se svoji nabidkou zbozi a sluzeb velky potencial a na

jinych trzich by urcité zaujala velmi dobrou pozici.

DalSim problémem spoleCnosti je znaény podil pohledavek na celkovych aktivech.
Spolecnost eviduje velky pocet pohledavek po splatnosti, a jelikoz spolupracuje s
nadnarodnimi spole¢nostmi, tak bojuje i s dlouhou dobou splatnosti, které si nékdy
stanovuji sami odbératelé. DoporucCeni by vtomto pfipadé bylo efektivngji Fidit
pohledavky, aby se zamezilo vymahani a s nim spojenym dalSim poplatkim. P¥i
zlepSeni doby obratu pohledavek, by se zlepSilo i provozni cash flow, se kterym se
spole¢nost potyka. Spolecnost se pfi efektivnéjSim Fizeni pohledavek musi zaméfit
na prevenci nedobytnych pohledavek a téch, které jsou splaceny pravidelné az po

splatnosti.

Spole¢nost by se také méla zaméfit na zvySeni podilu finanéniho majetku na
celkovych aktivech. Ve spoleCnosti je narusen kolobéh obézného majetku, kdy
spoleCnost nema dostatek penéznich prostfedkl na nakup zbozi, aby mohla
realizovat prodej a inkasovat nové vzniklé pohledavky. Jednim z faktor(l nedostatku
penéznich prostfedku jsou ale jiz vzniklé neinkasované pohledavky, které jsou po

splatnosti. Spole€nost by se tak méla zaméfit i na vyfeSeni tohoto problému.

DalSim doporucenim pro spolecnost, stejné jako to vyplyva z mych pfedeSlych
praci, je pfijeti edukovaného finan¢niho feditele. Ve spoleCnosti nejsou vytvareny
zadné financni plany a vedeni spole€nosti nema zpétnou vazbu, jak si na tom
spolecnost stoji. Pokud by spole€nost nechtéla jit timto smérem, tak alternativni
variantou by mohl byt manazersky systém businness intelligence. Systém by vedeni
spole¢nosti pomohl, v kooperaci s externi ucetni firmou, vyuzit uetni data v ramci
planovani a pro operativni a strategické fizeni s vyuzitim jiz pfednastavenych

financnich ukazatelu.

59



5.2 Zhodnoceni a doporucéeni pro spoleénost Labels, s.r.o.

Pro optimalizaci spoleCnosti je nutné brat v potaz jiz zminéné interni a externi
faktory. Pfi vyuziti dynamické teorie Brealeyho a Myerse, by spoleCnost méla

respektovat Ctyfi dimenze, kterymi jsou dané, riziko, typ aktiv a finanéni volnost.

Spolecnost, ktera nema dostatecné zisky k vyuziti urokového danového stitu, by se
neméla zadluzovat. Pokud podnikani pfinasi velké riziko, doporuCuje se
nezadluzovat. Spole€¢nost s pfevahou méné likvidnich aktiv by si rovnéz neméla
pujcovat. Podnik by se mél pfedevSim soustfedit na tvorbu internich zdroju pro
pripadné investicni pfilezitosti (Valach, 2006). Stejné jako u spolecnosti Alfa, s.r.o.
je ve spole¢nosti Labels, s.r.o. jeden z hlavnich problémud vysoka zadluzenost.
Doporuceni na zakladé srovnani s odvétvim a konkurencni spole€nosti je eliminace
cizich zdrojl, a naopak navyseni vlastniho kapitalu. Efektivnim feSenim by mohl byt

vklad stavajicich &i novych spolecniku.

Spolec¢nost by méla svoji slabou stranku, kterou je marketing, proménit v silnou a

vyuzit moznosti expanze na nové trhy a posilit tak rust trzeb.

Stejné jako u spoleCnosti Alfa, s.r.o. je u spoleCnosti Labels, s.r.o. problémem
kolobéh obézného majetku a Fizeni vySe obéznych aktiv, s ohledem na Sifi
vyrabéného sortimentu, délku vyrobniho cyklu, pozadavky odbératelt na vyrobu ¢i

moznosti zasobovani.

Systém fizeni spoleCnosti Labels, s.r.o. odrazi i styl fizeni, které ma vedeni
spoleCnosti a je pozorovatelny i ve spoleCnosti Alfa, s.r.o. Stejné jako u sesterské
spolecnosti postradam ve spolecnosti Labels, s.r.o. finanéni supervizi. Spole¢nost
by bezpochyby mohla zapracovat na zvySeni své vykonnosti a k té Ize vyuzit
nastroju jako je finan¢ni planovani &i vyuziti rdznych informacnich manazerskych
systém

V ramci finanéniho planovani bude spole¢nosti doporu¢eno vytvofit pro operativni,
ale i strategické fizeni finan¢ni plany, mezi které patfi planovany vykaz ztraty a
zisku, planovana rozvaha a plan penéznich tokd. Plany sestavené na zakladé

prognozy by pak meéla spole¢nost sledovat a aktualizovat dle skute€ného pribéhu.
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Zaver

Diplomova prace se vénovala problematice optimalizace kapitalové struktury
vybranych spole€nosti, kterymi byly sesterskeé spolecnosti Alfa, s.r.o. a Labels, s.r.o.
V souladu s cilem se zanalyzovaly spole¢nosti a byla navrzena doporuceni ke

zlepSeni majetkové a kapitalové struktury.

Uvodni &ast prace nastinila vybrané spoleénosti a jejich provazanost ve skupiné
AlfaGROUP. SWOT analyza potvrdila nejvétsi hrozbu, kterou je pro obé spolecnosti
konkurence. V srdci téchto spole¢nosti se zrodily konkurenéni spolecnosti, které

vrvs

Alfa, s.r.o.

V praci pak nasledovaly stézejni Casti, kterymi byla determinace majetkové a
kapitalové struktury a finan¢ni analyza, ktera byla doplnéna o porovnani hodnot s
odvétvim. Tyto kapitoly potvrdily a v nékterych pfipadech pfipadné odhalily silné a
slabé stranky vybranych spolecnosti.

Aby prace byla co nejvice pfinosna pro majitele spolecnosti, byla do prace zafazena
Cast, ktera porovnava spolecnosti s konkurencnimi spole¢nostmi, které zalozili
byvali zaméstnanci. Tyto spoleCnosti byly srovnavany dle historického vyvoje, na
zakladé vybranych hospodarskych ukazatell, jako je napf. provozni vysledek
hospodareni, vySe zakladniho kapitalu nebo také dle po¢tu zaméstnancul. V ramci
porovnavani bylo vyuZito i finan¢ni analyzy. Komparace byla vytvofena za roky 2017

a 2018 na zakladé dostupnych dat z u€etnich zavérek.

Posledni kapitola je zaméfena na doporuceni k optimalizaci kapitalové struktury a
tim i na splnéni vytyCeného cile prace. StéZejni body doporu€eni reagujici na
shledané nedostatky u obou spole¢nosti se tykaji celkové miry zadluzeni, fizeni
obéznych aktiv a planovani finanénich vykazu.

Pfi zpracovani diplomové prace bylo vyuzZito ochoty vedeni spolecnosti pfi
pfedavani nejruznéjSich informaci, které nejsou bézné dostupné. Bylo mozné
Cerpat z internich materiall a pfipadné nejasné skute¢nosti byly vzdy na zakladé

rozhovoru dovysvétleny.
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Tato prace navazuje na mé predeslé prace a méla by zakoncit proces celkové
analyzy a poskytnout uceleny obraz o spoleCnosti Alfa, s.r.o. a také o spolecnosti

Labels, s.r.o., ktera je pro maijitele neméné dulezita.

Diplomova prace vyuziva vzniklé nepfijemné situace s podvodem zaméstnanct,
ktera se ve spoleCnostech stala, a porovnava tak finanéni vysledky s pfimou
konkurenci. Poskytuje majiteldm zpétnou vazbu, jak by do budoucna méli vyuzit
svého potencialu a efektivniho fizeni k eliminaci konkurence jako vyznamného
rizikového faktoru.
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