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Anotace

Tématem této bakalatské prace je provedeni finan¢ni analyzy spolecnosti TON a.s. za
obdobi 2013-2018. Prace se d¢li na teoretickou a praktickou cast. Teoreticka Cast se
zaméfuje na metody financni analyzy, a to na obsah horizontdlni a vertikalni analyzy,
rozdilové ukazatele, pomérové ukazatele, bankrotni a bonitni modely a na ukazatel
ekonomické pfidané hodnoty. V praktické casti je pfedstavena spolecnost TON a.s.
Nésledné je v této ¢asti provedena finan¢ni analyza podniku v souladu s metodami a
ukazateli, které byly vysvétleny v teoretické Casti. Prakticka cast prace rovnéz obsahuje
srovnani podniku s odvétvim, ve kterém plsobi. V zavéru jsou shrnuty vysledky
provedené analyzy, jejich vyhodnoceni a celkové posouzeni finan¢niho zdravi. V rdmci
vyhodnoceni zmifuji silné a slabé stranky podniku a pfipadna opatfeni, ktera by mohla

pozitivné ovlivnit budouci vyvoj spolecnosti.

Annotation

The subject of this bachelor's thesis is to perform a financial analysis of the company
TON a.s. for the period 2013—-2018. The thesis is divided into two parts. The theoretical
part focuses on the methods of financial analysis, namely the content of horizontal and
vertical analysis, differential indicators, ratio indicators, bankruptcy and credibility
models and the indicator of economic value added. The practical part introduces the
company TON a.s. Subsequently, a financial analysis of the company is performed in
accordance with the methods and indicators that were explained in the theoretical part.
The practical part also contains a comparison of the company with the industry in which
it operates. The resume summarizes the results of the accomplished financial analysis, its
interpretation and overall appraisal of financial health of the comapany. As part of the
interpretation of the results, I also mention the strengths and weaknesses of the company

and possible measures that could positively affect future development of the company.
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,
UVOD

Finan¢ni analyza je v dneSni dobé, kterd je plnd ekonomickych zmén, velice dilezitym a
nebala bych se tvrdit Ze az klicovym nastrojem, jenz slouzi ke komplexnimu zhodnoceni
finan¢ni situace podniku. Hojné se vyuziva pfedevsim v oblasti finan¢niho fizeni. Sdéluje
uzivatelim, a to nejen firemnimu managementu, ale také investoriim, uvérovym institucim
Ci statu, jak se analyzovanému podniku v minulosti dafilo, ¢i nedatfilo. Dokaze odhalit
slabiny ale také silné stranky subjektu, coz podnikiim napomaha pfti rozhodovani a pfijimani
napravnych opatfeni, na jejichz zdkladé mohou posouvat svlij budouci vyvoj pozitivnim

smeérem.

Tato bakalaiska prace ma za cil posouzeni finan¢ni situace spolecnosti TON a.s. za obdobi
od roku 2013 do roku 2018, které bude vychazet z mnou provedené technické finan¢ni
analyzy podniku a z oborového srovnéni. Prace bude rozdélena na teoretickou a praktickou

cast.

Teoreticka cast se bude zamétfovat na samotnou financni analyzu, jeji zdroje a metody,
pomoci kterych se provadi. V rdmci metod financéni analyzy se zaméfim piedevSim na
absolutni, rozdilové a pomérové ukazatele. Nasledné proberu bonitni a bankrotni modely a
také ekonomickou ptidanou hodnotu. Teoretickd ¢ast prace bude vychozi bazi pro Cast

praktickou.

Prakticka ¢ast bude sestavat predné ze samotné realizace technické finan¢ni analyzy, ktera
bude provedena v souladu s metodickymi poznatky z teoretické c¢asti prace. Nejprve
pfedstavim analyzovany podnik. Déle na zéklad¢ vyroc¢nich zprav spole¢nosti TON a.s. za
obdobi od roku 2013 do roku 2018 vypocitam a provedu zhodnoceni jednotlivych ukazatelt
finan¢ni analyzy, bankrotnich a bonitnich modeld a ekonomické pfidané hodnoty. Nakonec

budu srovnavat spolecnost TON a.s. s nabytkarskym priamyslem.

Na zavér shrnu poznatky z provedené financni analyzy. Tato Cast prace bude rovnéz
obsahovat posouzeni finanéniho zdravi podniku za sledované obdobi a pfipadnd mnou

navrzena budouci opatfeni, kterd by mohla vést ke zlepSeni finan¢niho zdravi spole¢nosti.



TEORETICKA CAST

1 Uvod do finanéni analyzy

Pro ekonomické prosttedi je charakteristicka jeho proménlivost. To pro podniky, jez jsou
jeho soucasti, znamend neustalé zmény, které ovliviluji jejich financni situaci, at’ uz
pozitivnim, ¢i negativnim zpusobem. Kazdy podnik by tudiZ mél zaznamenavat zmény,
které se dé&ji v jeho okoli, a zaroven i zmény, které se déji v jeho finanénim fizeni ¢ili v jeho

zpusobu hospodafieni.

Aby problémy, které nastavaji v rdmci hospodafeni podniku, mohly byt rozpoznany a
nasledné odstranény, tak podnik potiebuje pribézné monitorovat finan¢ni ukazatele, a dale
je vramci finanéni analyzy porovnavat a interpretovat. Timto zplGsobem by mély byt
odhaleny a definovany ptipadné problémy. Nasledné by se mélo pfijit s ndvrhem na feSeni
dané¢ho problému, a také s opatfenim, jak takovym problémim do budoucna ptedchazet.
Finan¢ni analyza podniku jejim uzivatelim sdéluje, zdali se podniku dafi ¢i nikoli, co jsou
jeho silné stranky, a co jsou spise slabiny, jestli je jeho strategie uspesna nebo ne, a dalsi

fadu dualezitych skutecnosti.

Definic finan¢ni analyzy existuje celd fada, ale jejich podstata zlstava vesmeés stejna.
Finan¢ni analyza slouzi jako metoda k ucelenému zhodnoceni finan¢niho hospodaieni
analyzovaného podniku, kterd rozebird minula i soucasné finan¢ni data, na jejichz zakladé

provadi predikci budouciho vyvoje.

1.1. Uéel finanéni analyzy
Finan¢ni analyza je dileZitym néstrojem managementu podniku, ktery se zamétuje predné
na vymezeni silnych a slabych stranek, a ktery slouzi k vykonani uceleného zhodnoceni
finan¢ni situace podniku. Znalost finanéni situace podniku je pro manazery a potazmo pro
podnik jako takovy kli¢ova, jelikoz na jejim zdkladé mohou manaZeti provadét kvalitni a

podlozend rozhodnuti o samotném fungovani podniku.

Finan¢ni analyza posuzuje, jak vliv vnéjsiho, tak i1 vliv vnitiniho prostfedi podniku, a

samoziejmé i1 jeho dosavadni vyvoj, diky ¢emuz nam finan¢ni analyza poskytuje informace



k prognézovani budoucnosti podniku, kdy je mozné vytvofit nékolik variant analyzy

budouciho vyvoje a nasledné vybrat tu nejvhodngjsi.!

1.2. Zdroje informaci pro finan¢ni analyzu
Zakladnim kamenem pro zpracovani financ¢ni analyzy jsou vstupni informace. Bez
potiebnych informaci zcela logicky nemuize byt finan¢ni analyza vykonana. Velmi dilezita

je 1 samotna kvalita informaci a jejich komplexni posouzeni.

Mezi zékladni zdroje informaci pro finan¢ni analyzu fadime pfedevSim ucetni vykazy
podniku, pfi¢emz je nanejvys dilezité znat vzajemnou korelaci vykazi, a nejen obsah jejich
jednotlivych polozek. Do ucetnich vykazl potiebnych k finan¢ni analyze patfi rozvaha,
vykaz ziskll a ztrat, piehled o penéznich tocich (cash flow), ptehled o zménach vlastniho

kapitalu a ptiloha ucetni uzavérky.

Je vSak nutné zachazet s témito ucetnimi vykazy opatrné, jelikoz jsou zpracovavany pro
ucetni a danové ucely, a proto ne vzdy obsahuji data, kterd odrazi ekonomickou realitu

subjektu. 2

1.2.1. Rozvaha
Rozvaha je jednim z elementarnich vykazl ucetni zavérky. Také byva oznacovana jako
bilance. Jedna se o vykaz, ktery informuje uzivatele o tom, jakou méa podnik majetkovou
strukturu (aktiva), a zjakych finan¢nich zdroji jej financuje tzv. jaka je jeho financni
struktura (pasiva), a to vzdy k ur€itému dni. Zjednodusen¢ miizeme fict, Ze rozvaha podava
informace o finan¢ni pozici podniku. Formalni naleZitosti rozvahy upravuji narodni ucetni

standardy, které urcuji obsah, rozsah a formu ucetni zavérky.

Spravné sestavena rozvaha musi vzdy spliovat velmi diilezitou nalezitost, a tou je dodrzeni

zakladni bilan¢ni rovnice, tedy Ze se aktiva rovnaji pasivim.

" SEDLACEK, J. Finanéni analyza podniku. 1. vydani. Brno: Computer press, a. s., 2009. 147 s. ISBN 978-
80-251-1830-6.

2 KNAPKOVA, A., PAVELKOVA, D., REMES, D., STEKER, K. Finan¢ni analyza: komplexni pravodce s
priklady. 3. aktualizované vydani. Praha: Grada Publishing, 2017. 232 s. ISBN 978-80-271-0563-2.



1.2.2. Vykaz zisku a ztraty
Jedna se o pisemny piehled o vynosech, nédkladech a o vysledku hospodatfeni za urcité
sledované obdobi, véetné porovnavani vysledki za obdobi minulé. Bézné byva tento vykaz
nazyvan vysledovka. Sestavuje se pravidelné v ro¢nim intervalu, ale je mozné jej sestavovat
1 v krat§im ¢asovém intervalu. Stejné€ jako rozvaha je vykaz zisku a ztrat povinnou soucasti
ucetni zaveérky, ktera zachycuje pohyb nakladl a vynost, tedy moznou ziskovost ¢i naopak
ztratovost podniku. Zjednodusené ndm vykaz ziskl a ztradt podava informace o financni

vykonnosti podniku.

1.2.3. Prehled o penéZnich tocich
Piehled o penéznich tocich neboli cash flow je dal$im ucetnim vykazem, ktery je soucasti
ucetni zavérky. Jednd se o vykaz, ktery zachycuje tvorbu a uziti penéznich piijmu, a také
vydaje vzniklé v pribéhu ucetniho obdobi. Rovnéz poskytuje informace o tom, jestli je
kritérii pfi hodnoceni investi¢nich projektl v podnikové praxi. Podle zdkona o ucetnictvi
musi povinné tento vykaz uvetejnit kazda stfedni ¢i velkd Gcetni jednotka. Naopak mikro a
malé ucetnim jednotky nejsou povinny dle tohoto zdkona jej sestavovat, stejné jako nejsou

povinny sestavovat piehled o zménach vlastniho kapitalu.

Penézni toky neznamenaji pouze zmény ve stavu penéznich prostiedkii, nybrz i zmény ve
stavu tzv. penéznich ekvivalentii. Za penézni ekvivalent je povazovan kratkodoby likvidni
majetek, ktery je snadno a pomérné rychle sménitelny za pfedem zndmou ¢astku penéznich
prostfedkil a neptedpokladaji se u n¢j vyznamné zmeény hodnoty v Case. Jedna se napiiklad

o penézni tlozky s maximalni vypovédni lhiitou 3 mésice, likvidni a obchodovatelné cenné

papiry atd.
Cah flow se déli na tfi ¢asti:
1. Provozni cash flow

Jedna se o penézni toky ze zékladni bézné Cinnosti, mezi které¢ fadime provozni zisk

podniku, odpisy, zasoby, pohledavky u odbératelll, zavazky u dodavateld atp. Zaroven

¥ MAREK, P. Studijni pritvodce financemi podniku. 2. aktualizované vydani. Praha: Ekopress, 2009. 634 s.
ISBN 978-80-86929-49-1.



jde o nejdtlezitéjsi cast prehledu o finanénich tocich, jelikoz s jeho pomoci je mozné
zjistit, jak moc vysledek hospodaieni za béznou ¢innost koresponduje s mnozstvim

vydélanych penéz.

2. Investi¢ni cash flow
Do investi¢niho cash flow fadime pfedevSim pofizeni a prodej investicniho
dlouhodobého majetku, coz mize byt naptiklad potizeni ¢i prodej budov, licenci, stroji,

softwaru atp.

3. Cash flow z financovani
Jedna se o penézni toky vychazejici z vnéjsiho financovani podniku tedy z Gvért a jinych

dluht, spole¢nych akeii, placeni dividend atd.

1.2.4. Prehled o zménach vlastniho kapitalu
Piehled o zménach vlastniho kapitalu je ucetni vykaz podavajici podrobné informace o
zménach, které ovlivnily velikost vlastniho kapitalu. Uetni jednotky jej povinné a
pravidelné sestavuji minimalné kazdé ucetni obdobi, jakozto soucast fadné ucetni zavérky.
Tento vykaz slouzi pfedev§im vlastnikiim podniku, jelikoz diky tomuto vykazu mohou

sledovat kapitalové transakce s ostatnimi vlastniky.

Mezi operace, které pozménuji vlastni kapital podniku, patii napiiklad vklady do vlastniho

kapitalu ¢i vybéry ve form¢ dividend a dalsi.

1.2.5. Priloha ucetni uzavérky
Ptiloha k ucetni zavérce je taktéz vyznamnym zdrojem pro finan¢ni analyzu, ktery poskytuje
dilezit¢ informace. Smyslem pftilohy k Gcetni zavérce je podat doplitujici informace
k uéetnim vykazim, které jsou v zadvérce obsazeny. Je provadéna v plném ¢i ve zkraceném

rozsahu. Rozsah ptilohy se odviji od typu Gcetni jednotky.

Tato ¢ast Ucetni zadvérky uzivatelim sdéluje, jaké ucetni zasady a metody byly pouzity, a
jaké odchylky ¢i zmény v Gi€etnich metodach nastaly. Déle tcetni jednotka v pfiloze podava

informace o zpiisobech ocenovani zasob a odpisovani majetku, a také v ni podava informace



pro posouzeni finan¢ni, majetkové situace a vysledku hospodatreni. V neposledni fadé v ni

1ze nalézt pocet zaméstnancti v pribéhu ucetniho obdobi.

2 Metody finanéni analyzy

Metody finan¢ni analyzy jsou rGznorodé a uplatiiuji se jako nastroj, ktery slouzi

vevr

zdvery, tim nizsi riziko chybného rozhodnuti a tim vysSsi nadéje na tispéch. “*

V ramci uvazovani ¢asového rozméru se financni analyza rozdéluje na analyzu ex post, jez
je zalozena na datech minulych, a ex ante zabyvajici se budoucnosti podniku, kdy hlavnim
cilem této analyzy je prognoézovani budouciho vyvoje podniku, a také vC€asné odhaleni

mozného ohroZeni finanéni stability podniku.

Finan¢ni analyza vSak jako komplexni celek obsahuje dvé ¢asti, a to fundamentélni analyzu

a technickou analyzu.

2.1 Fundamentalni analyza

Jedna se o analyzu zalozenou na znalostech vzajemnych souvislosti mezi ekonomickymi a
mikroekonomickymi jevy. K této analyze se vyuzivd velké mnozstvi kvalitativnich
informaci, které zpracovavaji odbornici na zékladé¢ jejich zkuSenosti, odhadl a na zakladé

trendli. Zasadné se nepouzivaji zadné algoritmizované postupy.

Zaméfuje se na analyzu vngjSiho a vnitiniho ekonomického prostiedi podniku a na budouci
podnikové cile, kdy vyuziva pfedev§im metody komparativni analyzy, tedy napt.: SWOT

analyzy, metody kritickych faktori isp&Snosti, BCG matice ¢i metody balanced scorecard.’

2.2 Technicka analyza
Jedna se o postup, kdy analytici pomoci matematickych, matematicko-statistickych a dalSich
algoritmizovanych metod zpracovavaji ucetni data, kterd se ndsledné posuzuji z hlediska

kvalitativniho.

4+ RUCKOVA, P. Finanéni analyza: metody, ukazatele, vyuZiti v praxi. 6. aktualizované vydani. Praha: Grada
Publishing, 2019. 152 s. Finan¢ni fizeni. ISBN 978-80-271-2028-4.

5 SEDLACEK, J. Finanéni analyza podniku. 1. vydani. Brno: Computer press, a. s., 2009. 147 s. ISBN 978-
80-251-1830-6.



Za zakladni metody technické finan¢ni analyzy jsou povazovany: analyza absolutnich a
rozdilovych ukazatelii, analyza pomérovych ukazatelti a analyza soustav ukazatelti (napf.

indexy hodnoceni podnik atd.).



3 Analyza absolutnich ukazatela

Za zakladni metody analyzy absolutnich ukazatelli povazujeme horizontdlni a vertikalni
analyzu. Ulohou téchto dvou analyz je pfedevsim rozbor minulého vyvoje finanéni situace
a jeho pfic¢in. Ob¢é metody podéavaji informace o pivodnich absolutnich idajich z ti€etnich
vykazli v ur¢itych souvislostech. ¢ Absolutnimi ukazateli se tedy mysli tdaje, jez obsahuji

ucetni vykazy, které mizeme ihned pouzit.

Horizontalni analyza je urcena k tomu, aby ustanovila vyvojovy trend, kdezto vertikalni
analyza rozebird strukturu finan¢niho vykazu, a nasledovné na n¢j pohlizi ve spojitosti s

dalsi veli¢inou.

3.1 Horizontalni analyza

Horizontalni analyza nebo také analyza vyvojovych trenddi rozebird zmény absolutnich
ukazatell rozvahy za urcity asovy usek, pficemz porovnavani polozek vykazli provadime
po jednotlivych fadcich. Pro tuto metodu je nezbytné mit idaje minimalné za dvé po sobé

jdouci ¢asova obdobi.

Cilem horizontalni analyzy je pfedevSim zjistit, o kolik jednotek ¢i o kolik procent se

zmeénila pfislusna polozka v ti€etnim vykaze v Case.
Absolutni zménu a procentni zménu zjistime po dosazeni hodnot do nasledujicich vzorct:

Absolutni zména = hodnotas— hodnota;_ 1

absolutni zména

Procentni zména=————— X 100 (%)
hodnota;

3.2 Vertikalni analyza

Jednd se o metodu procentniho rozboru jednotlivych polozek majetku a kapitalu, tedy
rozebira strukturu aktiv a pasiv. Zjednodusené zjisStujeme procentni podil polozek ti¢etnich
vykazli na celku (na bilan¢ni sum¢) napi. procentni podil dlouhodobého majetku na

celkovych aktivech atp. Této analyze se taktéz fika strukturalni analyza.

6 HOLECKOVA, J. Finanéni analyza firmy. 1. vydani, Praha: ASPI, 2008. 208 s. ISBN 978-80-7357-392-8.



Pii vertikalni analyze pracujeme s ucetnimi vykazy v jednotlivych letech, kdy vypocet

jednotlivych polozek provadime odshora dolt, a proto se oznacuje jako vertikalni.

Obecny vzorec pro vypocet vypada nasledovné:

hodnota urcitého ukazatele

Podil na celku =
od celku hodnota absolutniho ukazatele

Vertikalni analyza umoziuje porovnavat jednotlivé vysledky urcitych polozek za rizna
Casova obdobi v ramci podniku, ale také mezi konkuren¢nimi podniky ¢i dokonce napfi¢

celym odvétvim, v kterém podnik piisobi.



4 Rozdilové ukazatele

Rozdilové ukazatele slouzi k analyze a k fizeni finan¢ni situace podniku, kdy se zamé&fuji
pfedev§im na jeho likviditu. Jednd se o rozdil dvou absolutnich ukazateld. Byvaji
oznacovany také jako finan¢ni fondy ¢i fondy finan¢nich prostfedkt. V kontextu finan¢ni
analyzy pojem ,,fond* chapeme jako agregaci urcitych stavovych ukazatelli vyjadiujici

aktiva €i pasiva.

Nejcastéji pouzivanym fondem v rdmci financni analyzy je Cisty pracovni kapital a Cisté

pohotové prostiedky.

4.1 Cisty pracovni kapital

Jedna se o nejcastéji vyuzivany rozdilovy ukazatel, ktery se vypocitava jako rozdil mezi
obéznymi aktivy a kratkodobymi pasivy (dluhy). Taktéz byva nazyvan jako provozni
kapital, jelikoZz pfedstavuje relativné volny kapital, jez manazefi vyuzivaji k financovani
bézné Cinnosti. Rozdil v téchto dvou veli¢inach podava informace o platebni schopnosti
podniku. Cisty pracovni kapitél je ¢asti ob&znych aktiv, ktera je financovana dlouhodobym
kapitalem. Pokud se hodnota tohoto ukazatele dostane do zapornych cisel, jedna se o tzv.

nekryty dluh.

CPK = obé&Zna aktiva — kratkodobé zavazky

4.2 Cisté pohotové prostiedky

Cisté pohotové prostiedky neboli ¢isty penézni fond sleduji okamzitou likviditu podniku.
Tento ukazatel se vypocitava jako rozdil penéznich prostiedkl a okamzitych splatnych
zavazkl. Nejpiisn€jsi modifikace Cistych pohotovych prosttedkii zahrnuje do vypoctu pouze
hotovost a penize na bézném uctu, coz vyjadiuje nejvyssi stupen likvidnosti podniku. Méné
pfisnd modifikace ukazatele pocitd i s penéznimi ekvivalenty jako jsou napft. likvidni

obchodovatelné cenné papiry ¢i terminované vklady vypovéditelné do 3 mésica.’

CPP = penéZni prostiedky — pravé splatné zavazky

7 SEDLACEK, J. Finanéni analyza podniku. 1. vydani, Brno: Computer press, a. s., 2009. 147 s. ISBN 978-
80-251-1830-6.
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S Pomérové ukazatele

Pomérové finan¢ni ukazatele (financial ratios) popisuji vztah mezi dvéma ¢i vice
absolutnimi ukazateli skrze jejich podil. Jedna se o zakladni néstroj finan¢ni analyzy. Za
zdroje pomérovych ukazatelli jsou povazovany rozvaha, vykaz ziski a ztrat ¢i prehled o

penéznich tocich.

Tyto ukazatele se obvykle ¢leni na:

o Ukazatele rentability (probitability ratios);
o Ukazatele likvidity (liquidity ratios);

o Ukazatele aktivity (asset utilization ratios);
o Ukazatele zadluzenosti (leverage ratios);

e Ukazatele kapitalového trhu (market value ratios).

Jsou velice oblibenou metodu v ramci finan¢ni analyzy, jelikoz uzivateliim relativné rychle
podavaji informace o finan¢ni situaci podniku, a také s jejich pomoci miizeme provadét
komparativni analyzu podobnych podnikii. Avsak pomérové ukazatele jako takové nestaci
k vyvozeni zavéri, jelikoz v podstaté Ciseln€ odrazi to, co se skryva v ti€etnich vykazech, a
tudiz jsou v nich obsaZeny i nedostatky ucetniho vykaznictvi. Z tohoto diivodu je tfeba si
uvédomit, Ze financni situaci nelze zjistit jen z pouhych vypoctl, ale Ze je také potieba brat
v potaz souvislosti, a pomérové ukazatele povazovat spiSe jako pomocnika, ktery nam tvoti

vychozi bazi pro piijimani riznych rozhodnuti. 8

V nasledujicich podkapitolach se zamétim na vybrané pomérové ukazatele.

5.1 Ukazatele rentability

., Rentabilita, respektive vynosnost, viozeného kapitilu je méritkem schopnosti podniku
dosahovat zisku pouzitim investovaného kapitalu, tj. schopnosti podniku vytvaret nové

zdroje. ““ ? Jedna se o nejsledovanéjsi ukazatele finanéni analyzy, nebot” uZivatelim sdéluje

8 HOLECKO\{A, J. Finan¢ni anal}'{za firmy. 1. Vydéni, Praha: ASPI, 2008. 208 s. ISBN 978-80-7357-392-8.
9 KNAPKOVA, A., PAVELKOVA, D., REMES, D., STEKER, K. Finanéni analyza: komplexni priivodce s
priklady. 3. aktualizované vydani. Praha: Grada Publishing, 2017. 232 s. ISBN 978-80-271-0563-2.
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nakolik je ¢innost podniku efektivni, do jaké miry vyuziva podnik svlij majetek, a jak je

podnik schopny vytvafet a zhodnocovat kapital, ktery byl do n&j vlozen. Radi se do tzv.

mezivykazovych pomérovych ukazatelt, jelikoz k jejich vypoctu uzivame data ze dvou

ucetnich vykazi, a to z vykazu zisku a ztraty a z rozvahy.

Obecny vzorec pro vypocet rentability:

isk
Rentabilita = 213

vlozeny kapital

Do ¢itatele této rovnice dosazujeme zisk, ktery vSak existuje v riznych forméch.

Nejcastéji pouzivané formy (modifikace) zisku jsou:

1.

EAT (earnings after tax)
Je to zisk po zdanéni neboli Cisty zisk. Byva také nazyvan jako vysledek hospodareni
za bézné ucetni obdobi. Tato forma zisku se pouziva ve vypoctu vsech ukazateld,

které maji co do €inéni s hodnocenim vykonnosti podniku.

EAT = vysledek hospodareni za béZné ucetni obdobi

EBT (earnings before tax)
Zisk pred zdanénim je v podstaté vysledek hospodateni, od kterého zatim nebyly
odecteny danové odvody. EBT umoziuje porovnavat hospodarské vysledky podnika

s odlisnym zdanénim.

EBT = EAT + dan z pfijmii za béZnou ¢innost

EBIT (earnings before interest and tax)

Zisk pted uroky a zdanénim, také oznaCovany jako ,,provozni zisk“, je ve své
podstat¢ EBT, ktery je povySeny o nakladové uroky. Tato modifikace zisku je
uzite¢na predevSim v mezipodnikovém srovnavani, kdy podniky sice mohou mit

stejné danové zatizeni, avSak jejich bonita se lisi.

12



EBIT = EBT + nakladové uroky

Rentabilita celkového vloZeného kapitalu

Rentabilita celkového kapitalu (return on assets — ROA) pométuje zisk a celkova aktiva,
kterd byla vloZena do podniku, aniz by zélezelo na tom, z jakych zdroji aktiva pochazi.
Vysledné hodnoty ROA tak vypovidaji o tom, jak dobfe firma vyuzila sva aktiva k dosazeni
zisku v ur¢itém obdobi.!? Tento ukazatel se povazuje za jednu ze zékladnich metod méfeni

finan¢ni vykonnosti podniku

Do citatele dosazujeme EBIT, jelikoZ pak tento ukazatel méti produkeni silu aktiv podniku
pied odpocétem trokt a dani.!! V kostce nam tedy EBIT udava celkovou vykonnost majetku,

kdy nésledn¢ mizeme vyslednou polozku srovnavat s odvétvovymi hodnotami ROA.

Pro vypocet ROA uzivame nasledujici vzorec:

EBIT
aktiva

ROA =

x 100 [%]

Rentabilita dlouhodobé investovaného kapitalu

Dalsim ukazatelem je rentabilita dlouhodobé investovaného kapitdlu (return on capital
employed — ROCE), ktery méti celkovou vykonnost podniku, jelikoz vztahuje zisk pied
zdanénim a troky k dlouhodobému kapitalu, ktery predstavuje vlastni kapital, dlouhodobé

zavazky, dlouhodobé bankovni uvéry a ptipadné také rezervy.

Pro vypocet ROCE uzivame nasledujici vzorec:

ROCE = “BIT X 100 [%)]

vlastni kapital+dlouhodobé zivazky+rezervy

Tento ukazatel je vétSinou vyuzivan pfi analyze velkych obchodnich korporaci z divodu

vétSiho zastoupeni dlouhodobého kapitalu.

10 WAHLEN, J., BAGINSKI, S., BRADSAHW, M. Financial Reporting, Financial Statement Analysis, and
Valuation: A Strategic Perspective. 7. vydani. South-Western Cengage Learning, 2010. 1296 s. ISBN 978-0-
324-78941-6.

" SEDLACEK, J. Finanéni analyza podniku. 1. vydani. Brno: Computer press, a. s., 2009. 147 s. ISBN 978-
80-251-1830-6.
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Rentabilita vlastniho kapitalu
Rentabilita vlastniho kapitalu (return on ekvity — ROE) méti zhodnoceni kapitélu, jez byl do
vlastniho kapitalu, a tim nam fikd, jaké je navratnost vlastniho kapitalu pro vlastniky

podniku.

Pro vypocet ROE uzivame nasledujici vzorec:

ROE =——=L__ x 100 [%]

vlastni kapital

Rentabilita trzeb

Rentabilita trzeb (return on sales — ROS) vyjadfuje schopnost podniku generovat zisk pfi
urcité trovni trzeb, tudiz dava do poméru zisk a trzby podniku. Tento ukazatel nam dava
odpovéd’ na otazku: ,,Kolik K& zisku dokaze podnik vygenerovat na 1 K¢ trzeb?“.!? Do
Citatele tedy dosazujeme Cisty zisk neboli EAT (mlzeme dosazovat i EBIT), a do

jmenovatele dosazujeme veskeré trzby.

Pro vypocet ROS uzivame nésledujici vzorec:

ROS = 2L % 100 [%]
trzby

Tento ukazatel byva také nazyvan jako ziskové rozpéti a vyjadiuje ziskovou marzi, kterou
tak miizeme porovnavat s oborovym prumérem. V ptipadé, ze jsou hodnoty ukazatele nizsi

nez oborovy priimér, tak jsou ceny vyrobki pfili§ nizké oproti vysokym nakladim.!3

5.2 Ukazatele likvidity
Ukazatele likvidity nam fikaji, nakolik je podnik schopny pfemeénit svilj majetek na penézni
prostredky, kterymi mtze nasledné splacet své zavazky. Pti jejich vypoctu pométujeme to,

¢im miZeme zaplatit, s tim, co je nutné zaplatit.

12 HOIjECKO’VA, J. Finan¢ni analyza firmy. 1. vydani, Praha: ASPI, 2008. 208 s. ISBN 978-80-7357-392-8.
13 RUCKOVA, P. Finan¢ni analyza: metody, ukazatele, vyuZiti v praxi. 6. aktualizované vydani. Praha: Grada
Publishing, 2019. 152 s. Finan¢ni fizeni. ISBN 978-80-271-2028-4.
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Pii vypoctu zakladnich ukazatelii likvidity pracujeme s polozkami obéznych aktiv, které se
dosazuji do citatele, a také s kratkodobymi zavazky, které jsou naopak dosazovany do

jmenovatele.

Likvidita podniku se déli na tfi stupné; okamzitou, pohotovou a béznou likviditu.

Ukazatel bézné likvidity (likvidita I11. stupné)
Ukazatel bézné likvidity (current ratio) podniku sdéluje, kolikrat pokryvaji obézna aktiva
jeho kratkodobé zavazky. Jinak feceno, kolik korun obéznych aktiv pokryva jednu korunu

kratkodobych dluht.

Jedna se o velmi dilezity ukazatel predev§im pro kratkodobé véfitele, jelikoz jim ukazuje,

nakolik je podnik schopen pieménit sva veSkera kratkodoba obézna aktiva v hotovost.

Pro vypocet bézné likvidity uzivame nasledujici vzorec:

obézna aktiva

B&na likvidita = kratkodobé zavazky
Za optimalni hodnotu tohoto ukazatele se povazuje interval 1,5 - 2,5. Z logického hlediska
by hodnota ukazatele rozhodné neméla klesnout pod 1, jelikoz by to znamenalo, Ze podniku

chybi kratkodoba obézna aktiva na vyplaceni kratkodobych véfiteld, a teoreticky by musela

sahnout do dlouhodobého majetku, ktery je vSak méné likvidnéjsi nez ten kratkodoby.

Ukazatel pohotové likvidity (likvidita II. stupné)

Pohotova likvidita (acid test) pomé&fuje pohotové obézna aktiva ke kratkodobym zavazktm.
Do pohotovych obéznych aktiv se netadi zasoby, jelikoz se jedna pravé o nejméné likvidni
&ast ob&znych aktiv. Cim je vy3si hodnota pohotové likvidity, tim je pro kratkodobé véfitele

wewr

pohledavek podniku na penize. !4

Pro vypocet pohotové likvidity uzivame nasledujici vzorec:

4 HOLECKOVA, J. Finanéni analyza firmy. 1. vydani. Praha: ASPI, 2008. 208 s. ISBN 978-80-7357-392-8.
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L ner e 3. obézna aktiva—zisob
Pohotova likvidita = ( y)

kratkodobé zavazky

Doporucena hodnota pohotové likvidity je 1:1, kdy podnik miize pokryt své kratkodobé
zavazky, aniz by musel prodavat své zasoby. Maximalni hodnota by m¢la byt v poméru

1,5:1.

Ukazatel okamzité likvidity (likvidita I. stupné)
Ukazatel okamzité likvidity (cash ratio) je nejstriktnéjSim ukazatelem v rdmci méfeni

likvidity podniku, jelikoz méti schopnost podniku hradit pravé splatné dluhy.

Pro vypocet okamzité likvidity uzivame nasledujici vzorec:

ety wex e 3e finan¢ni majetek
Okamzita likvidita = )

kratkodobé zavazky

Do Ccitatele vzorce dosazujeme finan¢ni majetek podniku tedy penézni prostiedky (na
bézném uctu ¢i v hotovosti) a ekvivalenty k penéznim prostiedkiim (volné obchodovatelné

cenné papiry, Seky, sménky a splatné dluhy).

Doporucend hodnota pro okamzitou likviditu se pohybuje v intervalu 0,9 - 1,1. Za kritickou

hodnotu, avsak stéle i jako moZnou nejnizsi, je v CR povazovéana hodnota 0,2.

5.3 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity (asset utilization ratios) vyuzivame v radmci finan¢ni analyzy, abychom
mohli zjistit, jestli podnik efektivné vyuzivd sva aktiva (majetek). Tyto ukazatele se

vyjadiuji bud’ jako obrat jednotlivych polozek aktiv ¢i jako doba obratu jednotlivych aktiv.
Nasledujici ukazatele jsou v praxi jedny z nejpouzivanéjsich.
Obrat celkovych aktiv

Obrat celkovych aktiv (total assets turnover ratio) je ukazatel, ktery se vyjadfuje pomérem

trzeb k celkovym aktiviim. Rik4 ndm, kolikrat se celkové aktiva obrati do trzeb za jeden rok.

16



Jedna se o ukazatel, ktery v podstaté méfi ispéSnost manazerli v udrzovani aktivni zakladny

majetkové ¢asti podniku. '

Pro vypocet obratu celkovych aktiv uzivame nasledujici vzorec:

7b
Obrat celkovych aktiv = Ty

celkovi aktiva

Minimalni hodnotou pro obrat celkovych aktiv je 1. Je také dulezité vzit v potaz odvétvi, ve
kterém podnik plisobi, a nadsledn¢ hodnoty porovnat napti¢ odvétvim. VSeobecné vsak plati,
ze ¢im vyssi je hodnota tohoto ukazatele, tim je to pro podnik lepsi. ,, Nizkda hodnota obratu
celkovych aktiv svedci o tom, Ze podnikatelska aktivita podniku je nizka a Ze je treba ji zvysit

(zvysit trzby), zbavit se asti majetku nebo kombinovat oba zpiisoby. “1°

Doba obratu zasob

Doba obratu zdsob (inventory turnover) udava praimérny pocet dnti, béhem kterych jsou
zasoby vazany v podniku, nez nastane doba jejich spotieby ¢i prodeje. Jedna se zaroveii i o
indikator likvidity, jelikoz nam sdéluje, jak dlouho trva, nez se zasoby pieméni na hotovost
nebo pohledavky. Tento ukazatel ddva do poméru primérny stav zasob a primérné denni

trzby.

Pro vypocet doby obratu zasob uzivame nasledujici vzorec:

zasoby

Doba obratu za =
oba obratu zasob tr7by/365

Optimalni hodnota ukazatele se odviji od velikosti podniku a od porovnani s odvétvim,
v kterém podnik ptisobi, tudiz neexistuje jedna universalni doporucend hodnota, ktera by se

dala povazovat za optimalni pro vSechny podniky napii¢ odvétvimi.

Doba obratu pohledavek

15 FRIEDLOB, G., SCHLEIFER, L. Essentials Of Financial Analysis. 1. vydani. John Wiley & Sons, Inc.,
2003. 234 s. ISBN 9780471432647.

16 SYNEK, Miloslav. Manazerskd ekonomika. 5. aktualizované a dopl. vydéani. Praha: Grada, 2011. 480 s.
ISBN 978-80-247-3494-1.
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Doba obratu pohledavek (average collection period) vyjadfuje jak dlouho (ve dnech) je
majetek podniku vazan v pohledavkach, tedy za jak dlouhou dobu jsou pohledavky splaceny.
Pométuje pohleddvky a primérné denni trzby.

Pro vypocet doby obratu pohledavek uzivdme nasledujici vzorec:

pohledavky

Doba obratu pohledavek = triby/365

Za doporucenou hodnotu se povazuje praméernd doba splatnosti faktur.

Doba obratu zavazki

Doba obratu splaceni zadvazki (payables turnover ratio) vypovida o tom, jak rychle firma
splaci své zavazky z obchodnich vztahti (viici dodavatelim) a z ostatnich kratkodobych
zavazki (zdvazky vaci statu, zaméstnanctim a vici socialnimu a zdravotnimu pojisténi).!”

Tento ukazatel dava do poméru zavazky a primérné denni trzby.

Pro vypocet doby obratu splaceni kratkodobych zavazkt uzivame nésledujici vzorec:

zavazky
trzby/365

Doba obratu zavazki =
Doporucuje se, aby doba obratu zavazku byla delsi nez doba obratu pohledavek, aby nebyla

narusena finanéni rovnovaha podniku. '#

5.4 Ukazatele zadluzenosti

Ukazatele zadluzenosti méfi, v jakém rozsahu podnik vyuzivad ke svému financovani cizi
kapital. Podnik totiz ke svému financovani nemiize pouzit pouze vlastni kapital. To by
ovlivnilo jeho rentabilitu a celkovou efektivitu, avSak také nemiize pouzit pouze cizi zdroje,
jelikoz to by bylo zna¢né rizikové, jak pro podnik, tak i pro véfitele. Analyza zadluzenosti

tedy hleda optimalni skladbu vlastniho a ciziho kapitalu.

7 KNAPKOVA, A., PAVELKOVA, D., REMES, D., STEKER, K. Finanéni analyza: komplexni privodce s
priklady. 3. aktualizované vydani. Praha: Grada Publishing, 2017. 232 s. ISBN 978-80-271-0563-2.

18 RUCKOVA, P. Finanéni analyza: metody, ukazatele, vyuZiti v praxi. 6. aktualizované vydani. Praha: Grada
Publishing, 2019. 152 s. Finan¢ni fizeni. ISBN 978-80-271-2028-4.
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Nasledujici ukazatele jsou povazovany za zakladni ukazatele zadluZenosti, avSak existuje i

celd fada dalSich, které se v praxi vyuzivaji.

Véritelské riziko
Veéftitelské riziko (debt ratio) neboli celkovd zadluZenost je elementarnim indikdtorem
zadluZenosti, nebot’ udavd pomér ciziho kapitdlu k celkovym aktivim tzn. sd¢luje

uzivatelim finan¢ni analyzy, jak moc je podnik zadluzen.

Pro vypocet vétitelského rizika uzivame nasledujici vzorec:

Véfitelské riziko = — =L
Optimalni hodnota véftitelského rizika se nedd jednoznaéné ur€it, jelikoz je nutné tento
ukazatel posuzovat v souvislosti s celkovou rentabilitou vlozeného kapitalu podniku a také
v souvislosti s celkovou strukturou ciziho kapitalu. Obecné vSak plati, ze ¢im vyssi je
hodnota tohoto ukazatele, tak tim vyssi je i riziko pro véfitele. Je vhodné vzit v tvahu 1
oborovy primér této hodnoty, kterd podnikiim napovida, v jakém rozpéti by se hodnota méla

zhruba pohybovat.

Urokové kryti
Urokové kryti (interest coverage) vyjadiuje, kolikrat je zisk vy3§i nez nakladové troky.
,Zraci se vmeém mira pravdépodobnosti, zZe veéritelé nebudou prichdzet o vynos

z poskytnutého wveéru. !’

Pro vypocet urokového kryti uzivame nasledujici vzorec:

EBIT

Jrokové kryti = ———
Urokoveé y Nikladové uroky

V ptipad¢, ze by hodnota byla 1, tak by podnik sice vyprodukoval zisk, kterym by mohl

zaplatit véfiteliim, ale na dan€ a samotné akcionafe uz by zadné prostiedky nezbyly, coz

' HOLECKOVA, J. Finanéni analyza firmy. 1. vydani. Praha: ASPI, 2008. 208 s. ISBN 978-80-7357-392-8.
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znamena, ze tato hodnota je pro podnik zcela nedostacujici. Dle odborné literatury by mély

byt troky pokryty ziskem 3x az 6x.2°

6 Bonitni a bankrotni modely

Jedna se o metodické nastroje v ramci financni analyzy, které¢ se zaméfuji pfedevsim na
posouzeni finan¢né-ekonomické situace podniku a nasledné zhodnoceni potencialnich rizik,

kterd by mohla nastat naptiklad v piipad¢ poskytovani uvéru pro podnik.

Bankrotni modely uzivateliim sdé€luji, zdali je podnik ohroZen bankrotem ¢i nikoli. Vychazi
se z obecné¢ znamého faktu, ze podnik, ktery zbankrotuje, jiz néjaky Cas pred samotnym
bankrotem vykazuje urcité symptomy jako naptiklad problémy s béznou likviditou, s vysi

Cistého pracovniho kapitalu atp. 2!

Bonitni modely zkoumaji finan¢ni zdravi podniku, kdy umoznuji uzivatelim podnik zatadit,
bud’ mezi dobré nebo mezi Spatné podniky, respektive umoznuji komparaci podnikt napii¢

odvétvim, ve kterém plisobi.

6.1 Taffleriiv model

Taffleriv model patii mezi nejpouzivangjsi bankrotni modely, a byl publikovén jiz roku
1977. Sdéluje uzivatelim finan¢ni analyzy, jak moc je pravdépodobné, Ze podnik
zbankrotuje. Tento model se sklada ze ¢ty pomérovych ukazateli, které jsou sloucené do
diskriminac¢ni funkce. Existuji dvé verze tohoto modelu, a to verze zakladni a modifikovana.
Modifikovana verze se 1isi pouze v poslednim pomérovém ukazateli a vyuziva se predevsim

tehdy, kdyz nezndme dopodrobna vSechny podnikové udaje.

V této praci pouziji modifikovanou verzi Tafflerova modelu, jehoz vypocet vypada

nasledovné:

T =0,53X; + 0,13X: + 0,18X;5 + 0,16X4

20 SEDLACEK, J. Finanéni analyza podniku. 1. vydani. Brno: Computer press, a. s., 2009. 147 s. ISBN 978-
80-251-1830-6.

2l RUCKOVA, P. Finanéni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 6. aktualizované vydani. Praha: Grada
Publishing, 2019. 152 s. ISBN 978-80-271-2028-4.
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_ EBT
kratkodobé zavazky

X1

obézna aktiva
X, = ——4mM =

cizi kapital

kratkodobé zavazky
3 —

celkovi aktiva

celkové trzby
4=
celkovi aktiva

Jestlize je hodnota vypoctené funkce vétsi nez 0,3 je pravdépodobnost bankrotu mala.

V ptipad¢ Ze je hodnota funkce mensi nez 0,2, tak je zde velka pravdépodobnost bankrotu.

6.2 Index INO5S

Jedna se o souhrnny index diivéryhodnosti vytvofeny manzeli Neumaierovymi za uc¢elem
vyhodnoceni celkového finanéniho zdravi podniku. Tento index byl vytvoien specificky pro

ceské ekonomické prostredi.

Pro vypocet indexu INO5 uzivame nésledujici rovnici, v které figuruji pomérové ukazatele

aktivity, likvidity, rentability a zadluZenosti:

INO5 = 0,13A + 0,04B + 3,97C + 0,21D + 0,09E

_ celkova aktiva
cizi kapital

_ EBIT
nakladové uroky

_ EBIT
celkovi aktiva

celkové vynosy

celkovi aktiva

21



obézni aktiva

" kratkodobé zavazky

Pokud hodnota vypocteného indexu je vEtsi nez 1,6, tak vykonnost podniku a jeho financni
zdravi l1ze povazovat za uspokojivé. Jestlize je hodnota mensi nez 0,9, tak podnik spéje
k bankrotu. Hodnoty od 0,9 do 1,6 jsou povazovany za Sedou zoénu, kdy podnik neni zrovna
v nejlepsi kondici, ale zaroveil neni ohrozen vdznymi finanénimi problémy, které by jej

dovedly az k bankrotu.

6.3 Kralickiiv Quicktest

Tento bonitni model byl vytvofen Peterem Kralickem, ktery jej publikoval v roce 1990.
Jedna se o relativné rychlou a jednoduchou metodu ohodnoceni finanéniho zdravi podniku.
Quicktest je slozeny ze Ctyt ukazatelil, kdy kazdy z nich nalezi k jedné ze zakladnich oblasti
finan¢ni analyzy (likvidita, stabilita, rentabilita a hospodaisky vysledek). Tyto ukazatele
byly zvoleny kviili tomu, aby byla zajiSténa jak vyvazend finan¢ni analyza stability, tak i

vynosova situace podniku. 2

Jedna se o nasledujici ukazatele:

vlastni kapital
1=
aktiva

_ kratkodobé+dlouhodobé zivazky—finantni majetek

Xz =

nezdanény cash flow

_ EBIT
3 aktiva

__ nezdanény cash flow

4 P
provozni vynosy

Po vypoctu jednotlivych ukazateli se vyslednym hodnotdm kazdého z nich ptidéli urcita

bodova hodnota dle tabulky ¢. 1. Nésledn¢ se bodové ohodnoceni vSech ukazateli secte,

22 SEDLACEK, J. Finanéni analyza podniku. 1. vydani. Brno: Computer press, a. s., 2009. 147 s. [ISBN 978-
80-251-1830-6.

22



vydéli ctyfmi, a tim vznikne vysledné hodnoceni finan¢ni situace podniku, coZ znamena, Ze

vysledna znamka se vypocita jako bodovy prumér vsech ukazatela.

Za idealni hodnotu Kralickova Quicktestu je povaZzovana hodnota 2 a méné, ktera indikuje,
ze je spolecnost diveéryhodnym prosperujicim subjektem. Naopak hodnota 3 a vice znaci
vazné problémy v ramci finanéniho hospodatfeni. Takovy subjekt se fadi k podnikiim se

Spatnymi vysledky.

Tabulka 1 — Kralickiiv Quicktest — stupnice hodnoceni ukazateli

Ukazatel Vyl();))rny X:ll)l:l; D(();))ry gp(i:‘t)ny igsltl)lingllcli
2 (©))
X >0,3 >0,2 >0,1 <0,1 negativni
X2 <3 roky <5 let <12 let > 12 let > 30 let
X3 >0,15 >0,12 > 0,08 >0 negativni
X4 >0,1 > 0,08 > 0,05 >0 negativni

Zdroj: SEDLACEK, J. Finanéni analyza podniku. 1. vydani. Brno: Computer press, a. s., 2009. 147 s. ISBN 978-
80-251-1830-6.
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7 Ekonomicka pridana hodnota (EVA)

Ekonomické pfidana hodnota (economic value added — EVA) je ukazatel, ktery se fadi mezi
moderni metody finan¢ni analyzy. V roce 1993 s touto metodou poprvé piisla americka
konzultantska spolecnost Stern, Stewart & Co. Hlavni mySlenkou ukazatele ekonomické
pfidané hodnoty je, Ze investice vytvaii hodnotu investoriim jen v ptipadé, Ze jeji ocekavana
vynosnost prevysi jeji kapitalovou nakladovost.?? ZjednoduSené mizeme fici, Zze ukazatel
ekonomické pfidané hodnoty zjistuje, jestli podnik vytvafi investoriim hodnotu v podobé
ekonomického zisku (téz oznacovany nadzisk) ¢i nikoli. Dle Kaloudy?* ukazatel srovnava
dosazeny hospodatsky vysledek podniku s nédklady na tento vykon v podobé¢ vynalozeného

kapitalu.
Pro vypocet ukazatele EVA uZzivdme nésledujici rovnici:
EVA = NOPAT - WACC x C

Aby podnik tvofil pro investory hodnotu, tak vysledek ukazatele EVA musi byt vétsi nez 0.
Jestlize je vysledek ukazatele rovny 0, tak to znamenad, Ze efektivnost investovaného kapitalu
se rovna nakladiim, které jsme vynalozili na jeho ziskani. V ptipadé, ze je vysledek ukazatele
v zapornych Cislech, tak to znamend, ze podnik Zddnou hodnotu netvofi, tedy znehodnocuje

vlozeny kapital.

Vzorec ukazatele EVA bude vice rozveden v praktické ¢asti této prace.

2 HOLECKOVA, J. Finanéni analyza firmy. 1. vydani. Praha: ASPI — Wolters Kluwer, 2008. 208 s. ISBN
978-80-7357-392-8.

24 KALOUDA F. Finan¢ni analyza a fizeni podniku. 2. roz§ifené vydani. Plzei: Vydavatelstvi a nakladatelstvi
Ales Cenék, 2016, 321 s. ISBN 978-80-7380-591-3.
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PRAKTICKA CAST

8 Charakteristika TON a.s.

8.1 Profil spole¢nosti 5 26

TON a.s. je jednim z ptednich svétovych vyrobct dievéného ohybaného nabytku. Zaméiuji
se predevs§im na vyrobu zidli, barovych stolicek, kiesel, vésakt a stold. Tato spole¢nost mé
ptes 850 zaméstnanct a své vyrobky vyvazi do 60 zemi. Znama je predevsim tim, jak dokaze
ve svych vyrobcich skloubit funk¢nost a design. Jiz od roku 2011 TON a.s. sbird ocenéni
v fad¢ prestiznich soutézi, které se orientuji na produktovy design. V roce 2018 spole¢nost
vykazala trzby z prodeje vlastnich vyrobkt a sluzeb ve vysi 766,7 milionu korun a zisk cca

28,1 milionu korun.

8.2 Zakladni udaje

Z4kladni udaje o spoleénosti TON a.s. jsou zapsané a zvefejnéné v obchodnim rejstiiku.?’

Tabulka 2 — Zakladni udaje TON a.s.

Datum vzniku a zdpisu | 1. ledna 1994

Spisova znacka B 1239 vedena u Krajského soudu v Brné

Obchodni firma TON a.s.

Sidlo Michaela Thoneta 148, 768 61 Bystiice pod Hostynem
Identifika¢ni ¢islo 49970585

Pravni norma Akciova spolecnost

Zakladni kapital 404 000 000,- K&

25 TON a.s. - Zidle vyrobené lidmi. [online]. TON a.s., Michaela Thoneta 148, 768 61 Bystiice pod Hostynem,
Ceska republika, © 2020 [cit. 2020-03-27]. Dostupné z: https://www.ton.eu/cz/

26 Vyroéni zprava spolec¢nosti TON a.s. za rok 2018

27 Ministerstvo spravedlnosti CR. Vefejny rejstifk a Sbirka listin: Sbirka listin TON a. s. [online]. Ministerstvo
spravedlnosti CR, © 2012-2015, [cit. 2020-03-27]. Dostupné z: https:/or.justice.cz/ias/ui/vypis-sl-
firma?subjektld=188731
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388 ks akcie na jméno v zaknihované podobé ve jmenovité hodnoté 1 000 000,- K¢
Akcie 6000 ks akcie na jméno v zaknihované podobé ve jmenovité hodnoté 1 000,- K¢

100 ks akcie na jméno v zaknihované podobé ve jmenovité hodnoté 100 000,- K¢

AKkcionar soukromi investofi

Zdroj: Verejny rejstiik a Shirka listin: Uplny vypis z obchodniho rejst¥iku TON a. s.

Hlavnim pfedmétem podnikani této spolecnosti je:

e Truhléfstvi, podlahafstvi;

e Vyroba, obchod a sluzby neuvedené v ptilohdch 1 az 3 Zivnostenského zakona.

Statutarnim organem TON a.s. je ptedstavenstvo, kdy ptfedsedou predstavenstva je Miroslav

Rumpela a mistopfedsedou je Ing. Milan Dostalik.

8.3 Historie spole¢nosti’®
V roce 1861 byl zahdjen provoz tovarny firmy Thonet v Bystfici pod Hostynem, kterou
vlastnil némecky podnikatel Michael Thonet. V tehdejsi dob¢ se jednalo o nejvétsi tovarnu

na nabytek z ohybaného drfeva.

Pocatkem dvacatého stoleti se t&Sil nabytek z ohybaného deva velké oblib&. Jeho uplatnéni
v interiérech verfejnych budov i v soukromych obydlich se stalo soucésti zivotniho stylu
tohoto obdobi. V té dob& se v Bystfici pod Hostynem tydné vyrab&lo az 8000 kust
ohybaného nabytku.

V roce 1922 probéhla fuze firmy Thonet a akciové spole¢nosti J. & J. KOHN-MUNDUS,
¢imz vznikl nabytkéisky koncern THONET-MUNDUS. Pozdé¢ji v roce 1946 vzniké ndrodni
podnik THONET, ktery je v roce 1954 piejmenovéan na ndrodni podnik TON, ktery ma pét

vyrobnich zavodd.

V roce 1989 byl narodni podnik TON zrusen ministerstvem lesniho a vodniho hospodaistvi,

které zménilo organizaéni strukturu na statnim podnik s totoznym nazvem.

28 SIMONIKOVA, J. Néabytek z Bysttice pod Hostynem. 1. vydani. Bysttice pod Hostynem: TON - Tovérny
na ohybany nabytek, 1992. 144 str.
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Vyznamnym historickym meznikem podniku TON je 1. leden 1994, kdy doSlo k zaloZeni
akciové spolecnosti TON a.s. O dva roky pozdéji byla dokoncena celkova privatizace

podniku.
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9 Analyza absolutnich ukazateli

V této Casti mé bakalaiské prace se zaméfim na analyzu absolutnich ukazatelli, tedy na

horizontalni a vertikalni analyzu rozvahy a vykazu zisku a ztrat.

Nejprve provedu horizontélni a vertikalni analyzu rozvahy, kde zevrubné¢ proberu strukturu

a také vyvoj aktiv a ndsledné i pasiv. V ramci analyzy vykazu zisku a ztrat rozeberu vynosy,

naklady a v neposledni fad¢ vysledky hospodateni analyzovaného podniku.

Vysledné hodnoty budou uvedeny v podobé zjednodusenych tabulek, a to z divodu

zachovani prehlednosti. VSechny potiebné ucetni vykazy, z kterych jsem cerpala, jsou

obsazeny v pfiloze bakalarské prace.

9.1 Horizontalni a vertikalni analyza aktiv

Horizontalni analyza aktiv

Tabulka 3 — Horizontalni analyza aktiv v absolutnim vyjadieni

Absolutni zména v tis. K¢

2013-2014 2014-2015 2015-2016 2016-2017 2017-2018
AKTIVA CELKEM 34223 25922 26 148 17 640 15952
Dlouhodoby majetek 43708 10 286 37 827 29 934 -1 148
Dlouhodoby nehmot. majetek 878 -66 1493 -614 1 603
Dlouhodoby hmot. majetek 44 479 10 365 36 345 30 708 -2 849
Dlouhodoby finan¢ni majetek -1 649 -13 -11 -160 98
Obézna aktiva -10291 15 544 -10 705 -13 297 13 928
Zasoby -7 565 -1347 3160 807 9256
Pohledavky -1 148 8678 -7 839 -15916 1528
- dlouhodobé 0 0 0 4 469 -3592
- kratkodobé -1 148 8678 -7 839 -20 385 5120
PenéZni prostiredky -1578 8213 -6 026 1812 3144
Casové rozliSeni aktiv 806 92 -974 1003 3172
Zdroj: Uketni zavérka spole¢nosti TON a.s. 2013-2018, vlastni zpracovani
Tabulka 4 — Horizontalni analyza aktiv v relativnim vyjadreni
Relativni hodnota v %
2013-2014 2014-2015 2015-2016 2016-2017 2017-2018
AKTIVA CELKEM 49 3,5 3.4 22 2,0
Dlouhodoby majetek 10,1 22 7,7 5,7 -0,2

28




Dlouhodoby nehmot. majetek 30,4 -1,8 40,4 -11,8 35,0
Dlouhodoby hmot. majetek 10,4 2,2 7,5 5,9 -0,5
Dlouhodoby finan¢ni majetek -68,2 -1,7 -1,5 -21,5 16,8
ObéZna aktiva -4,0 6,2 -4,0 -5,2 5,8
Zisoby -5,0 -0,9 2,2 0,6 6,3
Pohledavky -1,3 9,9 -8,2 -18,0 2,1
- dlouhodobé 0,0 0,0 0,0 1029,7 -73,3
- kratkodobé -1,3 10,0 -8,2 -23,2 7,6
PenéZni prostiedky -8,0 453 -22.9 8,9 14,2
Casové rozliseni aktiv 14,6 1,5 -15,1 18,4 49,1

Zdroj: Utetni zavérka spoletnosti TON a.s. 2013-2018, vlastni zpracovani

Dle vySe uvedené horizontalni analyzy spolecnosti TON a.s. bilan¢ni suma aktiv od roku
2013 az do roku 2018 vykazovala mirnou rostouci tendenci, coz znamena Ze majetkova
struktura spolecnosti rok od roku rostla, avSak jak uz bylo feceno ve velmi mirném tempu.
Od roku 2017 bylo zaznamenano vyrazngjsi zpomaleni procentniho riistu bilan¢ni sumy.
Nicméné miizeme fict, ze se podniku dafilo dobfe a kazdym rokem spolecnost
zaznamenavala narist minimalné o 15,9 mil. K¢. Nejvyssi bilanéni sumy dosahla TON a.s.
vroce 2014 a to z divodu masivnich investic, které se samoziejm¢ promitly ve vysi

ptirtstku dlouhodobého hmotného majetku.

Dlouhodoby nehmotny majetek vykazoval lehce kolisavou tendenci. Nejvetsi narist nastal
v roce 2016, kdy suma za ocenitelna prava vzrostla skoro dvojnasobné. Naopak dlouhodoby
hmotny majetek vykazoval od roku 2013 do roku 2017 rostouci tendenci, a to minimaln¢ o
10 mil. K¢ roéné. V roce 2018 podnik zaznamenal pokles o 0,2 % (v absolutnim vyjadieni
o 1 148 tis. K¢). Velky vliv na rist dlouhodobého hmotného majetku v letech 2013 az 2015
ma skutecnost, Ze spolecnost v poloviné roku 2013 zapocala projekt v ramci dotacniho
programu pro elektronickou optimalizaci vyrobni haly, ktera byla ukon¢ena az v roce 2015,
a v tomto roce se také Cast dotace teprve douctovala.?’ Tato skutecnost rovnéz vysvétluje
velky narast dlouhodobého majetku v roce 2014. Vysoky narist pozorujeme i v roce 2016 a
to az o 37 mil. K¢, kdy spolenost provadéla dalSi velmi nédkladné investice do
klimatizovaného skladu a do dalSich uprav vyrobnich budov. Dale nakoupila novou lakovaci

linku, ¢epovaci stroje, filtr HO, suSarnu a dopravni prostiedky.

2 Vyroéni zprava TON a.s. za rok 2013, 2015
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Obézna aktiva spolecnosti v pritbé¢hu sledovanych let vykazuji kolisavé tendence. Nejvétsi
pokles TON a.s. zaznamenala v roce 2017 a to 0 5,2 % (v absolutnim vyjadteni o 13 297 tis.
K¢). Na viné je ptredevSim vyrazny ubytek kratkodobych pohledavek az o 23,2 % (v
absolutnim vyjadieni o 20 385 tis. K¢). Naopak nejvyssi nartist pozorujeme v roce 2015, kdy
se zvysily penézni prostiedky az o 45,3 % (v absolutnim vyjadfeni o 8 213 tis. K<) a také

kratkodobé pohledavky o 10 % (v absolutnim vyjadreni o 8 678 tis. K¢).
Casové rozlideni aktiv v obdobi 2013 az 2018 nemélo na celkovou bilanéni sumu vyrazny
vliv. Nejvetsi zmeéna nastala v roce 2018, kdy hodnota vzrostla az o 49,1 % (v absolutni

vyjadieni o 3 172 tis. K&).

Vertikalni analvza aktiv

Tabulka 5 — Vertikalni analyza aktiv

Vertikalni analyza v %
2013 2014 2015 2016 2017 2018
AKTIVA CELKEM 100 100 100 100 100 100
Dlouhodoby majetek 62,1 65,1 64,3 67,0 69,2 67,7
Dlouhodoby nehmot. majetek 0,4 0,5 0,5 0,7 0,6 0,7
Dlouhodoby hmot. majetek 61,3 64,5 63,7 66,2 68,5 66,9
Dlouhodoby finan¢ni majetek 0,4 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1
Obézna aktiva 37,1 34,0 34,9 32,3 30,0 31,1
Zisoby 21,7 19,6 18,8 18,55 18,2 19,0
Pohledavky 12,7 11,9 12,6 11,2 9,0 9,0
- dlouhodobé 0,1 0,1 0,1 0,1 0,6 0,2
- kratkodobé 12,5 11,8 12,6 11,1 8,4 8,8
PenéZni prostiedky 2,8 2,5 3,5 2,6 2,8 3,1
Casové rozliseni aktiv 0,8 0,9 0,8 0,7 0,80 1,2

Zdroj: Uketni zavérka spole¢nosti TON a.s. 2013-2018, vlastni zpracovani

V obdobi 2013 az 2018 mél dlouhodoby majetek, a pfedevsim polozka dlouhodobého
hmotného majetku, na celkové bilan¢ni sumé aktiv vyrazny podil, a sice v priméru za celé
obdobi 65 %. Nejvyssi podil spolecnost zaznamenala vroce 2017 vlivem narGstu
dlouhodobého hmotného majetku skoro o 2,5 %. TON a.s. je spolecnost, ktera se specializuje
na technologicky a investicné ndro¢nou vyrobu, tudiz neni piekvapenim, Ze podil

dlouhodobého hmotného majetku dominuje celkové majetkové struktufe. Dlouhodoby
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nehmotny majetek a dlouhodoby finan¢ni majetek mél na celkové sumé aktiv velmi maly

podil, a to méné nez 1 %.

Druhy nejvétsi podil na bilanéni sumé& aktiv tvofila obézna aktiva. V priméru se jedna o
podil 33 %. Z toho zhruba 19 % tvofi zasoby. V ptipad¢ spolecnosti TON a.s. nejvétsi
zastoupeni na poloZce zdsob m¢l material, nedokoncend vyroba, polotovary a vyrobky. Podil
kratkodobych pohledavek v letech 2016 az 2018 se postupné snizoval, a v piedchozich
letech vykazoval kolisavou tendenci na celkovém podilu obéznych aktiv. Penézni prostiedky

se ve sledovaném obdobi pohybovaly v rozmezi zhruba 2,5 az 3,5 %.

Casové rozliSeni hralo ve struktufe aktiv spolecnosti nevyraznou roli, i kdyz na zacatku

sledovaného obdobi jeho podil byl 0,8 % a na konci se zvysil na 1,2 %.

9.2 Horizontalni a vertikalni analyza pasiv

Horizontalni analyza pasiv

Tabulka 6 — Horizontalni analyza pasiv v absolutnim vyjadieni

Absolutni zména v tis. K¢
2013-2014 2014-2015 2015-2016 2016-2017 2017-2018
PASIVA CELKEM 34 223 25922 26 148 17 640 15 952
Vlastni kapital -2672 12 470 27 595 43170 12 776
Zakladni kapital 0 0 0 0 0
AZio a kapitalové fondy -14 -12 -11 8897 5616
Fondy ze zisku 1745 1099 1552 2208 2181
VH min. let 8512 2330 12 946 32599 31737
VH béZného tcet. obdobi -12915 9053 13 108 -534 -15 526
Cizi zdroje 36 462 10 905 25 -27432 4 040
Rezervy -676 251 9619 -1330 -3721
Zavazky 37156 10 636 -9594 -26 102 7761
- dlouhodobé 21453 -7284 -7 025 -5 684 -5241
- kratkodobé 15703 17 920 -2569 -20418 13 002
Casové rozlieni pasiv 433 2 547 -1472 1902 -864
Zdroj: Uketni zavérka spole¢nosti TON a.s. 2013-2018, vlastni zpracovani
Tabulka 7 — Horizontalni analyza pasiv v relativnim vyjadieni
Relativni hodnota v %
2013-2014 2014-2015 2015-2016 2016-2017 2017-2018
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PASIVA CELKEM 4,9 3,5 3,4 22 2,0
Vlastni kapital -0,6 2,8 6,0 8,9 2,4
Z:ikladni kapital 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Azio a kapitalové fondy -33,3 -42,9 -68,8 177 940,0 -63,1
Fondy ze zisku 51,1 21,3 24,8 28,3 21,8
VH min. let 157,9 16,8 79,7 111,7 51,4
VH béZného ucet. obdobi -37,0 41,2 42,2 -1,2 -35,6
Cizi zdroje 14,6 3,8 0,0 -9,2 L5
Rezervy -100,0 38323 -13,5 -43.6
Zavazky 14,9 3,7 -3,2 9,1 3,0
- dlouhodobé 89,3 -16,0 -18.,4 -18,2 -20,6
- kratkodobé 7,0 7,5 -1,0 -8,0 5,5
Casové rozliseni pasiv 17,1 85,8 -26,7 47,0 -14,5

Zdroj: Utetni zavérka spole¢nosti TON a.s. 2013-2018, vlastni zpracovani

Z vyse uvedené horizontalni analyzy pasiv je ziejmé, Ze vyvoj bilancni sumy ve sledovaném
obdobi byl pomérné vyrovnany. Kazdym rokem spole¢nost zaznamenala narist celkové
bilan¢ni sumy, ackoli rok od roku procentni riist pozvolna klesal. V kazdém ptipadé vyvoj

pasiv odpovidal vyvoji aktiv v daném obdobi.

V priibéhu sledovaného obdobi vlastni kapital vykazoval, jak rist, tak pokles. Pokles 0 0,6%
spole¢nost zaznamenala v roce 2014 a to diky vyraznému snizeni vysledku hospodateni za
bézné ucetni obdobi o0 37 % (v absolutnim vyjadreni o 12 915 tis. K¢) oproti roku 2013. Za
toto snizeni mohla piedevs§im velka rozdrobenost vyrobnich zakazek, rovnéZz se oproti roku

2013 zrychlil riist primérné mzdy.

Cizi zdroje zaznamenaly v obdobi 2013-2014 vzrist o 14,6 % (v absolutnim vyjadfeni o
36 462 tis. K¢), kdy tento nartst ovlivnily pfedevsim dlouhodobé zavazky, které se v tomto
obdobi zvétsily az o 89,3 % (v absolutnim vyjadieni o 21 453 tis. K¢). Naopak vyrazny
pokles cizich zdroji byl zaznamenan v obdobi 2016-2017 a to o celych 9,24 % (v absolutnim
vyjadieni o 27 432 tis. K¢). Na celkovy pokles polozky cizich zdroji mélo vliv predev§im
splaceni uvérovych zavazkl. V roce 2014 spolecnost neméla zadné rezervy, coz vysvétluje
stoprocentni pokles rezerv v obdobi 2013-2014, a nésledny strmy narlst v oblasti této

polozky v roce 2016, kdy spolec¢nost rezervy vytvofila.
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Casové rozliseni pasiv nema na celkovou sumu vyrazngjsi vliv. Nejvétsi nartist spoleénost
zaznamenala z roku 2014 na rok 2015 a to o 85,79 % (v absolutnim vyjadieni o 2 547 tis.

K&).

Vertikalni analvza pasiv

Tabulka 8 — Vertikalni analyza pasiv

Vertikalni analyza v %
2013 2014 2015 2016 2017 2018
PASIVA CELKEM 100 100 100 100 100 100
Vlastni kapital 64,0 60,6 60,2 61,7 65,7 66,0
Zakladni kapital 57,7 55,0 53,2 51,4 50,3 493
Azio a kapitalové fondy 0,0 0,0 0,0 0,0 1,1 0,4
Fondy ze zisku 0,5 0,7 0,8 1,0 1,2 1,5
VH min. let 0,8 1,9 2,14 3,7 7,7 11,4
VH bézného ucet. obdobi 5,0 3,0 4,1 5,6 5,4 34
Cizi zdroje 35,6 39,0 39,1 37,8 33,5 33,4
Rezervy 0,1 0,0 0,0 1,3 1,1 0,6
Zavazky 35,5 39,0 39,0 36,5 32,5 32,8
- dlouhodobé 34 6,2 5,1 4,0 3,2 2,5
- kratkodobé 32,1 32,8 34,0 32,5 29,3 30,3
Casové rozliseni pasiv 0,4 0,4 0,7 0,5 0,7 0,6

Zdroj: Uketni zavérka spole¢nosti TON a.s. 2013-2018, vlastni zpracovani

Podil vlastniho kapitalu na celkové bilan¢ni sumé v obdobi 2013-2018 byl ze vSech polozek
nejzietelnéjsi, a to az 63 % v priméru, kdy nejdilezitéjsi roli hral predev§im zdkladni kapital
podniku a také vysledky hospodafeni. Nejvétsi podil vlastniho kapitdlu byl zaznamenan
v roce 2018. V tomto roce polozka tvotila az 66 %. Za pozornost stoji také fakt, Ze od roku
2015 nastal procentni narast podilu vlastniho kapitalu, zatimco vySe zakladniho kapitalu
zistavala neménnda, coz vyhledové indikuje dlouhodobou ziskovost spolecnosti. Dalsi
vyznamnou skute¢nosti je to, ze ve sledovaném obdobi pozorujeme rostouci podil vysledku
hospodateni minulych let, z ¢ehoz je patrné Ze doslo k zadrZeni urcité casti zisku ve

spolec¢nosti pro jeji dalsi rozvoj.

Také cizi zdroje mély na bilan¢ni sumé vyznamny podil, coz v priméru délalo 36, 4 % a

z toho 31,8 % tvortily kratkodobé zavazky. V roce 2014 tvorily cizi zdroje spole¢nosti az 39
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% na celkové bilan¢ni sumé, coz je oproti roku 2013 nartst o 3,4 %. Tento narlst zpiisobil

ptijaty dlouhodoby bankovni Gvér za ic¢elem investovani do dlouhodobého majetku.

Procentni podil casového rozliSeni na celkové sumé byl minimalni, a to v primeéru 0,5 %.

9.3 Horizontalni a vertikalni analyza vykazu zisku a ztrat

Horizontalni analyza vvkazu zisku a ztrat

Tabulka 9 — Horizontalni analyza vykazu zisku a ztrat v absolutnim vyjadien

Absolutni zména v tis. K¢
2013-2014 2014-2015 2015-2016 2016-2017 2017-2018
VYNOSY CELKEM 25128 5412 73 882 28 581 -72 146
Provozni vynosy 30292 7281 74707 14 925 -77 614
Trzby za prodej vl. vyrobki a sluZeb 35100 13313 73 092 21 801 -74 983
Trzby za prodej zboZi -4 963 -5712 -647 -6 004 -3517
Ostatni provozni vynosy 155 -320 2262 -872 886
Finan¢ni vynosy -5 164 -1 869 -825 13 656 5468
Vynosové uroky a podobné vynosy 22 -231 215 -143 4
Ostatni finan¢ni vynosy -5 186 -1 638 -1 040 13 651 -5 409
Vynosy z DHM - podily 0 0 0 148 10 873
NAKLADY CELKEM 39 867 -4 242 51 664 30476 -44 831
Provozni naklady 28 951 -3 430 65 375 15 664 -32 851
Vykonova spotieba -3 960 2673 8 600 -7710 -22 349
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti 7577 -6 619 1 996 -2 148 -8372
Aktivace -220 573 412 286 478
Osobni naklady 20358 761 24 586 28 895 13 364
Upravy hodnot v provozni oblasti 1 850 2953 28 424 -7 156 -13971
Ostatni provozni naklady 3346 -3771 1357 3497 -2001
Finan¢ni naklady 10916 -812 -13 711 14 812 -11 980
Nikladové wiroky a podobné naklady 972 132 -374 -1127 174
Ostatni finan¢ni naklady 8309 691 -13 337 8788 -5003
Upravy hodnot a rezervy ve fin. obl. 1635 -1 635 0 6990 -6 990
Naklady vynaloZené na prod. podily 0 0 0 161 -161
Provozni VH 1341 10 711 9332 -739 -44 763
Finan¢ni VH -16 080 -1 057 12 886 -1 156 17 448
VH pred zdanénim -14 743 9 658 22218 -1 895 -27 315
Daii z pFijmu -1 824 601 9110 -1361 -11 789
VH po zdanéni -12 915 9053 13 108 -534 -15 526
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VH za ucetni obdobi -12 915 9053 13 108 -534 -15 526
Zdroj: Uketni zavérka spole¢nosti TON a.s. 2013-2018, vlastni zpracovani
Tabulka 10 — Horizontalni analyza vykazu zisku a ztrat v relativnim vyjadieni
Relativni hodnota v %

2013-2014 | 2014-2015 | 2015-2016 | 2016-2017 | 2017-2018
VYNOSY CELKEM 34 0,7 9,5 3.4 -8,2
Provozni vynosy 4,1 1,0 9,7 1,8 -9,0
Trzby za prodej vl. vyrobkii a sluzeb 5,2 1,9 10,1 2,7 9,1
Trzby za prodej zboZzi -11,9 -15,6 -2,1 -19,9 -14,5
Ostatni provoznf vynosy 1,0 -2,1 15,4 -5,1 5,5
Finanéni vynosy -45,7 -30,4 -19,3 3959 32,0
Vynosové uroky a podobné vynosy 3,1 -31,9 43,5 -20,2 0,7
Ostatni finan¢ni vynosy -48,9 -30,2 -27,5 498,2 -33,0
Vynosy z DFM — podily 7 346,6
NAKLADY CELKEM 5.7 -0,6 7,0 3.9 -5.5
Provozni naklady 42 -0,5 9,1 2,0 -4,1
Vykonova spoti‘eba -1,0 0,7 2,2 -1,9 -5,6
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti -438,5 -113,2 -259,2 -175,2 908,0
Aktivace 6,7 -16,4 -14,1 -11,4 -21,5
Osobni naklady 7,8 0,3 8,7 9,4 4,0
Upravy hodnot v provozni oblasti 8,1 12,0 103,1 -12,8 -28,6
Ostatni provozni naklady 30,7 -26,5 13,0 29,6 -13,1
Finané¢ni naklady 93,5 -3,6 -62,9 183,5 -52,4
Nakladové uroky a podobné naklady 38,5 3,8 -10,3 -34,6 8,2
Ostatni finan¢ni naklady 90,8 4,0 -73,5 182,5 -36,8
Upravy hodnot a rezervy ve fin. obl. -100,0 -100,0
Naklady vynaloZené na prod. podily -100,0
Provozni VH 3,1 24,1 16,9 -1,1 -70,2
Finan¢ni VH 43342 6,4 -73,6 25,0 -302,0
VH pi‘ed zdanénim -34,5 34,5 59,0 -3,2 -47,1
Daii z pFijmu -23,3 10,0 137,9 -8,7 -82,1
VH po zdanéni -37,0 41,2 42,2 -1,2 -35,6
VH za ucetni obdobi -37,0 41,2 42,2 -1,2 -35,6

Zdroj: Uketni zavérka spole¢nosti TON a.s. 2013-2018, vlastni zpracovani

Celkové vynosy mély od roku 2013 do roku 2017 nevyvazenou rostouci tendenci, avSak
v roce 2018 doslo k poklesu vynosi az o 8,2 % (v absolutnim vyjadieni o 72 146 tis. K¢).

Na ving byl pfedev§im markantni pokles trzeb za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb, a to o
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9,1 % (v absolutnim vyjadieni o 74 983 tis. K<), coz se promitlo i v provoznich vynosech.
Naopak finan¢ni vynosy od roku 2013 do roku 2016 klesaly, kdy nejvétsi pokles byl v roce
2014 a to az o 45,7 % (v absolutnim vyjadieni o 5 164 tis. K¢). Teprve v roce 2017 zase

zacaly finan¢ni vynosy rust.

Celkové naklady ve sledovaném obdobi vykazuji ponékud kolisavy vyvoj. Nejvetsi pokles
nakladi nastal v roce 2018, kdy oproti roku 2017 celkové suma naklada klesla o 5,5 % (v
absolutnim vyjadieni o 44 831 tis. K¢), naopak nejvétsi nariist spolecnost zaznamenala
vroce 2016 a to az o 7 % (v absolutnim vyjadieni o 51 664 tis. K¢). Provozni naklady
prochazely podobnym vyvojem jako celkové naklady, tedy pokles a nartst hodnot probéhl
ve stejném Casovém obdobi. U finan¢nich nékladl sledujeme nartst pouze v roce 2014 a

2017.

Provozni vysledek hospodaieni vykazoval za obdobi 2013-2016 tendenci k rtstu, avSak rok
2017 tento trend utnul, a v oblasti provozniho vysledku hospodateni se spole¢nost dostala
do mirného poklesu o 1,1 % (v absolutnim vyjadieni o 739 tis. K¢), ktery se ndsledné v roce
2018 prohloubil na pokles az o 70,2 % (v absolutnim vyjadieni o 44 763 tis. K¢). Na ving je
pokles trzeb 0 9 % (v absolutnim vyjadieni 74 983 ti. K¢).

Finan¢ni vysledek hospodateni byl za celé sledované obdobi v minusovych ¢islech, kdy k
nejstrméjSimu poklesu doslo z roku 2013 na rok 2014, a to o celych 4 334,2 % (v absolutnim
vyjadreni o 16 080 tis. K¢). Diivodem tohoto poklesu bylo, Ze se v tomto obdobi spole¢nost
zadluzila kvili investicim do rozvoje, s ¢imz byly spojené nakladové Groky a ostatni financni

naklady.

Vysledek hospodaieni za ti¢etni obdobi rostl pouze v obdobi 2014-2016. Ve zbylych letech
dochazelo k jeho poklesu. Jak uz bylo feceno v €asti pojednavajici o horizontalni analyze
pasiv, tak v roce 2014 doSlo ke snizeni hospodaiského vysledku za bézné ucetni obdobi
pfedevsim z diivodu rozdrobenosti zakazek a rychlejSimu ristu primérné mzdy. Nejvétsi
pokles pak pozorujeme v roce 2018, kdy suma této polozky klesla az 0 35,6 % (v absolutnim
vyjadieni o 15526 tis. K¢). Hlavnim diivodem poklesu byl nartist osobnich nakladd, a
rovnéZz se do poklesu promitly i investice do technologii. Naopak nejv¢Etsi nartst spolecnost

zaznamenala v roce 2016 a to o celych 42,2 % (v absolutnim vyjadieni o 13 108 tis. K¢),
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kdy byl tento nértst ovlivnény predevS§im vysokym provoznim vysledkem hospodateni

ovlivnénym markantni riistem trzeb.

Graf 1 — Vyvoj vysledku hospodareni za ucetni obdobi 2013-2018

Vyvovoj VH za ucetni obdobi 2013-2018 (v tis. K¢)
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Zdroj: Utetni zavérka spole¢nosti TON a.s. 2013-2018, vlastni zpracovani

Vertikalni analvza vvkazu zisku a ztrat

Tabulka 11 — Vertikalni analyza vynosu a niakladu

Vertikalni analyza v %
2013 2014 2015 2016 2017 2018
VYNOSY CELKEM 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
Provozni vynosy 98,5 99,2 99,4 99,6 98,1 97,2
Trzby za prodej vl. vyrobkii a sluzeb 90,9 92,5 93,6 94,0 93,5 92,5
Trzby za prodej zboZi 5,6 4,7 4,0 3,6 2,8 2,6
Ostatni provoznf vynosy 2,0 2,0 1,9 2,0 1,8 2,1
Finanéni vynosy 1,5 0,8 0,6 0,4 1,9 2.8
Vynosové uroky a podobné vynosy 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1
Ostatni finan&n{ vynosy 1,4 0,7 0,5 0,3 1,9 1,4
Vynosy z DFM — podily 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 1,4
NAKLADY CELKEM 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
Provozni naklady 98,3 97,0 97,0 99,0 97,2 98,6
Vykonova spotieba 57,0 53,4 54,1 51,6 48,8 48,7
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti -0,2 0,8 -0,1 0,2 -0,1 -1,2
Aktivace -0,5 -0,4 -0,4 -0,3 -0,3 -0,2
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Osobni naklady 37,3 38,0 38,3 38,9 41,0 45,1
I'Jpravy hodnot v provozni oblasti 32 3,3 3,7 7,1 6,0 4,5
Ostatni provozni naklady 1,6 1,9 1,4 1,5 1,9 1,7
Finané¢ni naklady 1,7 3,0 3,0 1,0 2,8 1,4
Nakladové uroky a podobné naklady 0,4 0,5 0,5 0,4 0,3 0,3
Ostatni finan&n{ naklady 1,3 2,3 2,5 0,6 1,7 1,1
I'Jpravy hodnot a rezervy ve fin. obl. 0,0 0,2 0,0 0,0 0,9 0,0
Naklady vynaloZené na prod. podily 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Zdroj: Utetni zavérka spole¢nosti TON a.s. 2013-2018, vlastni zpracovani

Provozni vynosy spolecnosti ovliviiovaly zasadnim zplsobem celkové vynosy, jelikoz
tvofily vétSinovy podil na bilan¢ni sumé. V priméru za sledované obdobi se jednalo o 98,6
%, z ¢ehoz nejvyznamnéjsi polozkou byly celkové trzby, které v priméru tvoti 96,7 %.

Vysoky podil trzeb na vynosech je zcela o¢ekavany jev, jelikoz jde o vyrobni spolec¢nost.

Finan¢ni vynosy mely na bilanéni sumé pouze nepatrny vliv. Jejich podil délal v priiméru 1,
3 %. Nejvetsi nartst podilu financnich vynost nastal v roce 2018, kdy ve finan¢nich
vynosech piibyla polozka vynost z dlouhodobého finanéniho majetku, diky které se podil

v tomto roce dostal az na 2,8 %.

Celkové naklady byly stejné jako celkové vynosy, ovlivnény provozni casti. Provozni
naklady tvofily na bilanéni sumé v priméru 97,8 %, kdy na tento podil méla nejvétsi vliv
vykonova spotieba, kterd byla ovlivnéna predevsim spotfebou materidlu a energie, a dale
také osobni ndklady, které ovlivnila polozka mzdovych nékladd, jelikoZ spolecnost kazdym
rokem zamé&stnava vice lidi neZ ten pfedchozi, tudiz se zvysuji i ndklady na mzdy. Také za

sledované obdobi doslo ke zméné v oblasti riistu primérnych mezd.

Finan¢ni naklady tvofily malé procento bilan¢ni sumy. Primérné za sledované obdobi

tvofily pouhych 2,1 %.
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10 Rozdilové ukazatele

V této ¢asti mé bakalatské prace se budu zabyvat analyzou nejvyznamnéjsiho rozdilového

ukazatele, a to ¢istym pracovnim kapitalem.

10.1 Cisty pracovni kapital

Tabulka 12 — Cisty pracovni kapital, v tis. K&

2013 2014 2015 2016 2017 2018
CPK 10977 -36 452 -31 562 -32 673 -19 868 -13 701
ObéZna aktiva 259 702 249 411 264 955 254250 240 953 254 881
Kratkodobé zavazky 248 725 285 863 296 517 286 923 260 821 268 582

Zdroj: Utetni zavérka spole¢nosti TON a.s. 2013-2018, vlastni zpracovani

Rok 2013 byl jedinym obdobim, kdy cisty pracovni kapital dosahl kladné hodnoty, a kdy
spole¢nost mela volné prostfedky v piipadé, Ze by nastala nepredvidatelna situace ¢i udalost
a spole¢nost by ¢ekal velky vydej penéznich prostiedkd. V roce 2014 jiz hodnota CPK
prudce klesla, a to az 0 25 475 tis. K¢&. Ac¢koliv v poslednich dvou letech sledovaného obdobi
se zaporna hodnota zmensovala, spolecnost byla stale v minusovych ¢islech, coz znamena,
ze nedisponovala dostatecnym relativné volnym kapitadlem, a vznikal tzv. nekryty dluh.
Z toho vyplyva, ze v letech 2014-2018 spole¢nost méla urcité problémy s likviditou, jelikoz
kratkodobé zavazky pievySovaly obézna aktiva, z ¢ehoZ je patrné, Ze podnik ¢ast stalych
aktiv podniku kryl kratkodobymi zdroji. Spolecnost by tak nebyla schopna rychlého vydeje
penéznich prostiedkil, v pfipad€ Ze by nastala nenadala situace, coz jasn¢ vypovida o jeji

kiehéi finanéni stabilité.
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11 Analyza pomérovych ukazateli

11.1 Ukazatele rentability

V ramci analyzy rentability vypocitdim vysledné hodnoty jednotlivych ukazatelli, které

nasledné zhodnotim. Jednd se o ukazatele rentability celkového kapitalu, dlouhodobé

investovaného kapitélu, vlastniho kapitalu a trzeb.

Tabulka 13 — Ukazatele rentability 2013-2018, v %

2013 2014 2015 2016 2017 2018
ROA 6,47 4,29 543 8,03 7,48 4,02
ROCE 9,58 6,42 8,32 12,00 10,69 5,82
ROE 7,79 4,94 6,78 9,10 8,26 5,19
ROS 4,81 2,91 4,07 5,29 5,13 3,64

Zdroj: Utetni zavérka spoletnosti TON a.s. 2013-2018, vlastni zpracovani

Graf 2 — Vyvoj ukazatelii rentability v obdobi 2013-2018

Vyvoj ukazateli rentability 2013-2018 (v %)
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Zdroj: Uketni zavérka spole¢nosti TON a.s. 2013-2018, vlastni zpracovani

Rentabilita celkového kapitalu (ROA)

ROA v pribéhu sledovaného obdobi prochazela nerovnomérnym vyvojem, kdy dochézelo
k poklesu, ale také i k riistu hodnoty. V roce 2013 hodnota ROA dosahla 6,47 %, avSak
k nadchéazejicimu roku zaznamenala spolecnost znané zhorSeni v oblasti rentability
celkového kapitalu, a hodnota klesla na 4,29 % vlivem poklesu zisku pied zdanénim a roky,

jelikoz spole¢nost nedokdzala své investice do aktiv pfenést i do vysledku hospodareni.

40



V nasledujicim roku hodnota ROA mirné€ vzrostla na 5,43 %, coz spole¢nosti sdélovalo, ze
v tomto roce své aktiva vyuzila efektivnéji nez predchozi rok. V roce 2016 tento ukazatel
vyrazné narostl, a to az na 8,03 %. Vysledna hodnota ukazatele za rok 2016 byla ve
sledovaném obdobi nejvyssi. V nésledujicich letech vSak opét pozorujeme pokles hodnoty.

v

4,02 %, coz vyhledové mlze indikovat problémy s vynosnosti spolecnosti.

Rentabilita investovaného kapitalu (ROCE)

Ukazatel ROCE za sledované obdobi vykazoval stejné tendence poklesu a ristu za jednotlivé
roky jako ostatni ukazatele rentability. V obdobi 2014-2016 spolecnost zaznamenala trend
ristu tohoto ukazatele, a to v disledku zvySeni hodnoty zisku pted zdanénim a troky. V roce
2016 hodnota ROCE byla 12 %, coz je nejvyssi hodnota, které spolecnost za sledované
obdobi dosahla. Naopak nejnizsi hodnoty bylo dosazeno v roce 2018, a to pouhych 5,82 %.

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

Rentabilita vlastniho kapitalu dle grafu 2 kopirovala vyvoj ostatnich ukazatell rentability.
Vynosnost vlastniho kapitalu byla nejvyssi v roce 2016, kdy hodnota ukazatele doséhla 9,1
%. Naopak v roce 2014 spole¢nost zaznamenala nejnizs$i zhodnoceni vlastniho kapitald za
sledované obdobi, kdy ukazatel mél hodnotu 4,94 %. Nejstrmé;jsi pokles nastal v roce 2018,
kdy oproti roku 2017 se ukazatel ROE zmenSil zhruba o 3,1 %, a to z divodu velkého

poklesu vysledku hospodateni a také vlastniho kapitélu.

Rentabilita trzeb (ROS)

%. Vliv na takto nizkou hodnotu ukazatele ROS mél hlavné zfetelny pokles vysledku
hospodateni oproti roku 2013, ackoli celkové trzby porostly zhruba o 30 000 tis. K¢. Tento
pokles byl také zplisoben zménami v rdmci postaveni spolecnosti na trhu a také v rdmci
znacky jako takové. Vroce 2016, stejn¢ jako u ostatnich vySe uvedenych ukazateld,
spole¢nost zaznamenala nejvyssi hodnotu ukazatele ROS, kdy byla schopna vyprodukovat
5,29 % zisku na 1 K¢ trzeb, i pfestoze v tomto obdobi TON a.s. nedosahla nejvyssich trzeb.
Od roku 2017 hodnota klesa, a nastoluje negativni trend, ktery se ptrenesl i do roku 2018,
kdy celkové trzby vyrazné¢ poklesly stejné jako vysledek hospodateni.
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11.2 Ukazatele likvidity

V této sekci, kterd je zamétena na ukazatele likvidity TON a.s., realizuji vypocet bézné,

pohotové a okamzité likvidity.

Tabulka 14 — Ukazatele likvidity 2013-2018

2013 2014 2015 2016 2017 2018
BéZna likvidita 1,16 1,04 1,03 0,99 1,02 1,03
Pohotovai likvidita 0,48 0,44 0,47 0,42 0,40 0,40
Okamzita likvidita 0,09 0,08 0,10 0,08 0,09 0,10

Zdroj: Utetni zavérka spole¢nosti TON a.s. 2013-2018, vlastni zpracovani

Graf 3 — Vyvoj ukazateli likvidity v obdobi 2013-2018
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Zdroj: Utetni zavérka spole¢nosti TON a.s. 2013-2018, vlastni zpracovani

Bézna likvidita

Hodnoty bézné likvidity spolec¢nosti TON a.s. se pohybuji v hodnotach, které¢ uz jsou
pomérné hrani¢ni. Nejvyssi hodnotou bézné likvidity podnik dosahl v roce 2013, a to 1,16,
coz znamena ze jedna koruna obé&znych aktiv pokryva 1,16 korun kratkodobych zavazki
podniku. PfestoZe v nasledujicich letech byl pozorovan lehky pokles pfiblizn¢ v fadu
desetiny koruny, i tak se hodnota drzela nad 1, coz znamend, Ze by podnik byl schopny
pfeménit sva obéznd aktiva na penézni prostfedky, kterymi by mohl uhradit své kratkodobé

zavazky. Pouze v roce 2016 spolecnost zaznamenala lehky pokles pod hodnotu 1, coz by

42



znamenalo, Ze by spolecnost v ptipad¢ potieby nemohla zcela vyplatit kratkodobé vétitele

pomoci pifemény obéznych aktiv.

Pohotova likvidita

KdyZ porovname hodnoty bézné a pohotové likvidity podniku za sledované obdobi, zjistime,
ze spolecnost drzi velkou ¢ast svych obéznych aktiv v zdsobach, které jsou nejméné¢ likvidni
Casti obéznych aktiv. Dlvodem je pfedev§im materidlové a Casové ndrond vyroba
ohybaného nabytku, kdy dfevo urcené k vyrobé musi po urcitou dobu prosychat, nez je
mozné jej pouzit. Spolecnost tak zvolila velmi agresivni strategii, kdy se hodnoty pohotové
likvidity pohybuji v intervalu [0,48;0,40], coz je méné nez 1. V tomto ptipadé¢ by to
znamenalo, Ze uhrada kratkodobych zavazkl by byla bez prodeje zdsob nerealna. Ackoli
jsou z pohledu véfitelt vyssi hodnoty vnimany pozitivng, tak z pohledu vedeni a akcionait
podniku jsou pfili§ vysoké hodnoty pohotové likvidity zndmkou toho, Ze vyuzivéani
vloZzenych prosttedkt je znacné neproduktivni, coz v dasledku ovliviiuje celkovou

rentabilitu podniku.

Okamzita likvidita

Okamzitd likvidita spolecnosti TON a.s. se pohybuje v intervalu [0,08;0,10], z cehoz je
patrné, Ze v oblasti okamzité likvidity se za sledované obdobi moc nezménilo. Penézni
prostredky, které podnik drzi na uctech, v pokladné ¢i v kratkodobych cennych papirech, by
nedokézaly pokryt ani pétinu z kratkodobych zavazk, které ve sledovaném obdobi podnik
mél. Minimalni hodnota okamzité likvidity je 0,2, coz podnik nedoséhl v zddném roce.
Dtivodem, pro¢ je okamzita likvidita spolecnosti tak nizkd, je pfedev§im to, Ze TON a.s.
preferuje vyuZzivani kontokorentnich uvérl, nez aby drzel své financni prostfedky na
béznych neurocenych uctech. Hojné vyuzivani kontokorentnich tvért vsak mize skytat
urcitd uskali, a to hlavné v dobé kdy by se podniku nedaftilo. V takovém piipadé by mohly
banky poskytovani kontokorentnich Gvérti omezit, a podnik by se, tak mohl dostat do

finan¢nich potizi.
11.3 Ukazatele aktivity

V ramci analyzy ukazatelli aktivity se zaméfuji na obrat celkovych aktiv a také na dobu

obratu zasob, pohledavek a zavazkl. Pro vypocet doby obratu pohledavek a zavazkl uzivam
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pouze pohledavky a zdvazky z obchodnich vztaht. Tyto ukazatele maji rovnéz velky vliv na

rentabilitu vlastniho a celkového kapitélu.

Tabulka 15 — Obrat celkovych aktiv 2013-2018

2013 2014 2015 2016 2017 2018

Obrat celkovych aktiv 1,04 1,03 1,00 1,06 1,06 0,94

Zdroj: Utetni zavérka spole¢nosti TON a.s. 2013-2018, vlastni zpracovani

Obrat celkovych aktiv

Ackoli je obrat celkovych aktiv ukazatelem aktivity, jednd se 1 zarovei o ukazatel, ktery ma,
co docinéni s rentabilitou celkového kapitdlu. Dle vySe uvedenych hodnot v tabulce 15
mizeme konstatovat, Ze TON a.s. za sledované obdobi viceméné napliovala minimalni
hodnotu tohoto ukazatele, coz je hodnota 1. To znamend, ze se aktiva obratila do trzeb
jedenkrat. Jedinou vyjimkou je rok 2018, kdy se hodnota dostala pod 1, ¢imz se aktiva
neobratila v plné vysi do trzeb. Rovnéz nam tato hodnota sdé¢luje, Ze rentabilita celkového
kapitalu se pohybovala v nizkych hodnotach, coz znamena, Ze s aktivy v roce 2018 nebylo

nakladano efektivné.

Tabulka 16 — Doba obratu, zasob, pohledavek a zavazki 2013-2018, ve dnech

2013 2014 2015 2016 2017 2018
Doba obratu zasob 76 70 68 64 63 74
Doba obratu pohledivek 33 32 36 32 24 25
Doba obratu zavazki 19 13 19 17 17 18

Zdroj: Utetni zavérka spole¢nosti TON a.s. 2013-2018, vlastni zpracovani

Doba obratu zasob

Doba obratu zasob v obdobi roku 2013 az 2017 postupné klesala z hodnoty 76 dnii na 63
dnt. Tento pozitivni trend vSak narusil rok 2018, kdy hodnota prudce vzrostla o 11 dnt.
Velkou cast zasob tvoii material, nedokoncend vyroba a polotovary. Divodem je predev§im
technologicky naro¢na vyroba pouze na zakazku, kdy standartni doba dodani je zhruba 6 az
8 tydnd. Tento fakt tedy vyznamné ovliviiuje dobu obratu zasob. Vysledek tohoto ukazatele

nam sdéluje, Ze v priméru lezi zasoby na skladé 69 dni.

Doba obratu pohledavek
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Do roku 2016 se doba obratu neboli také doba splatnosti pohledavek drzela v hodnotach nad
30 dni, pricemz obvykla lhiita splatnosti faktur je u TON a.s. 30 dni. V nasledujicim roce
2017 doba obratu razantné poklesla na 24 dni. V roce 2018 hodnota vrostla pouze o 1 den,
coz naznacuje pozitivni trend v rdmeci splatnosti pohledavek ze strany dodavatelt. Musime
vSak vzit v potaz i to, Ze od spolec¢nosti hojné odebiraji vyrobky také subjekty, které se
nachazi v riznych koutech svéta. Lhita splatnosti tak pro tyto zakazniky pak Casto byva i
delsi nez 30 dni, a to ptedevsim kdyz je pro dodani zboZzi vyuzita naptiklad lodni ptfeprava.

Z tohoto faktu Ize usoudit, Zze doba inkasa pohledavek se d4 oznacit jako vyhovujici.

Doba obratu zavazki

Doba splatnosti zavazkli ve sledovaném obdobi se pohybuje v dost podobnych hodnotach,
tedy az na rok 2014, kdy doba trvani uhrady zavazku délala pouhych 13 dni. Podnik tak
zadrZuje a vyuziva platebni prosttedky pro svou vlastni potfebu primérné po dobu 17 dnti.

Je tedy zjevné, ze TON a.s. ma velmi dobrou platebni disciplinu.

11.4 Ukazatele zadluZenosti

V této Casti analyzy pomeérovych ukazatelli se zaméfim na zadluZenost, a na ukazatel
vétitelského rizika a na ukazatel rokového kryti. ZadluZenost podniku jako takova nemusi
byt vnimana pouze jako negativni zalezitost. Rist zadluzenosti mize rovnéz podpofit

celkovou rentabilitu podniku.

Tabulka 17 — Ukazatele zadluZenosti 2013-2018

2013 2014 2015 2016 2017 2018
Véritelské riziko 35,64 % 38,95 % 39,06 % 37,76 % 33,52 % 33,36 %
Urokové kryti 17,92 9,00 11,37 19,39 28,24 14,32

Zdroj: Uketni zavérka spole¢nosti TON a.s. 2013-2018, vlastni zpracovani

Véritelské riziko

Véftitelské riziko neboli také celkova zadluzenost se u spole¢nosti TON a.s. pohybuje
v rozmezi hodnoty 33,36 % az 39,06 %, kdy od roku 2016 az do roku 2018 pozorujeme
pozitivni trend poklesu hodnoty. Pokud srovndme hodnoty podniku s oborovym primérem
za sledované obdobi, kdy se hodnoty pohybuji nad 60 %, tak je ocividné, ze hodnoty TON
a.s. jsou témet polovicni. Lze konstatovat, Ze by podnik ve sledovaném obdobi nemél mit

problémy se ziskdnim dodatecnych zdrojt.
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Urokové kryti

Spole¢nost TON a.s. v kazdém roce ve sledovaném obdobi dosahovala velmi dobrych
vysledkli v ramci ukazatele Urokového kryti, kdy hodnoty byly vzdy vyssi, nez je
doporucena hodnota 6. Nejnizs$i urokové kryti bylo zaznamenano v roce 2014, kdy ve
spolec¢nosti doslo k zhorSeni vykonnosti podniku a k nartstu nadkladovych urokti. Naopak
v roce 2017 byla z ditvodu tietinového poklesu nakladovych urokii hodnota nejvyssi, a to
28,24. Urokové kryti v pritbéhu sledovanych let prodélalo kolisavy vyvoj, aviak vzdy se

vysledky tohoto ukazatele drzely nad doporucenou hodnotou.
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12 Bankrotni a bonitni modely

Tato kapitola se zaméfuje na analyzu bonity a na analyzu ptipadného bankrotu spolecnosti

TON a.s. K tomu jsem si zvolila tyto tfi modely:

e Taffleruv model;
e Index INOS5;
e Kralickv QuickTest.

12.1 Tafflerav model

Tabulka 18 — Vypocet Tafflerova modelu

2013 2014 2015 2016 2017 2018
T 0,46 0,40 0,41 0,46 0,47 0,39
X1 0,19 0,12 0,15 0,23 0,25 0,12
X, 1,04 0,87 0,89 0,86 0,89 0,93
X3 0,32 0,33 0,34 0,33 0,29 0,30
X4 1,04 1,03 1,00 1,06 1,06 0,94

Zdroj: Uketni zavérka spole¢nosti TON a.s. 2013-2018, vlastni zpracovani

Hodnota Tafflerova modelu (v modifikovaném tvaru) v prubehu celého sledovaného obdobi
prochdzela proménlivym vyvojem, kdy se hodnoty T drzely okolo 0,4, coz je stale o néco
vice nez je doporucena hodnota 0,3. Co se tyké jednotlivych ukazateld, tak je patrné dle
vypoctenych hodnot, Ze ani ty v pribéhu obdobi nemély tendenci ke konstantnimu ristu ¢i

poklesu.

Z vysledkl Tafflerova modelu tedy vyplyva, ze spole¢nost TON a.s. na tom byla v rdmci
finan¢niho zdravi dobie, kdy pravdépodobnost bankrotu byla malé. Je vSak nutné vzit

v potaz, Ze tento model nepracuje s ukazatelem rentability.

12.2 Index INOS

Tabulka 19 — Vypocet indexu IN05

2013 2014 2015 2016 2017 2018
INO5 1,67 1,18 1,31 1,76 2,14 1,42
A 2,81 2,57 2,56 2,65 2,98 3,00
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B 17,92 9,00 11,37 19,39 28,24 14,32
C 0,06 0,04 0,05 0,08 0,07 0,04
D 1,07 1,05 1,02 1,08 1,09 0,98
E 1,16 1,04 1,03 0,99 1,02 1,03

Zdroj: Utetni zavérka spole¢nosti TON a.s. 2013-2018, vlastni zpracovani

Vysledky indexu diivéryhodnosti INOS pro spolecnost TON a.s. se ve sledovaném obdobi
rizni. Vroce 2013 se vysledek INO5S drzel nad doporucenou hodnotou 1,6, kdezto
v nasledujicich dvou letech se hodnota dostala pod tuto doporuc¢enou hodnotu. Divodem
snizeni hodnoty INO5 byl ptedev§im pokles ukazatele B, ktery byl zapticinén zhorSenim
vykonnosti podniku a nariistem nédkladovych urokd. V roce 2016 a 2017 se hodnota dostala
znovu nad doporucenou hodnotu, coz znamend, ze v téchto letech byl podnik z hlediska
finan¢niho zdravi v dobré kondici. AvSak v roce 2018 se hodnota znova propadla na 1,42,
kdy nejvétsi podil na tomto propadu mél opét ukazatel B, a to z divodu markantniho poklesu

hospodatského vysledku.

Z vysledki indexu INOS vyplyva, ze spolecnost prochdzela béhem sledovaného obdobi
proménlivym vyvojem. Hodnota indexu se dostala nad doporuc¢enou hranici jen ve tfech
letech, které ani nebyly po sobé jdouci. Zbytek obdobi se nachédzela v Sedé zonég, coz
znamend, ze podnik sice neni ohrozen vdznymi finan¢nimi problémy, ale jeho financni

zdravi neni zcela idealni.

12.3 Kralickiv Quicktest

Tabulka 20 — Vypocet Kralickova Quicktestu

2013 2014 2015 2016 2017 2018
X 0,64 0,61 0,60 0,62 0,66 0,66
X 3,53 4,75 3,02 2,44 1,84 4,46
X3 0,06 0,04 0,05 0,08 0,07 0,04
X4 0,09 0,07 0,12 0,13 0,15 0,07
Zdroj: Utetni zavérka spoletnosti TON a.s. 2013-2018, vlastni zpracovani
Tabulka 21 — Vyhodnoceni Kralickova Quictestu
2013 2014 2015 2016 2017 2018
Priumér 2,50 2,75 2,50 2,50 2,50 2,75
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Xi 1 1 1 1 1 1

X2 2 2 2 3 3 2

X3 4 4 4 4 4 4

X4 3 4 3 2 2 4

Zdroj: Utetni zavérka spole¢nosti TON a.s. 2013-2018, vlastni zpracovani

Ze vseho nejdiive byly vypocitany hodnoty jednotlivych ukazatell, které¢ byly nésledné
vyhodnoceny dle oceniovaci tabulky. Poslednim krokem bylo vertikdlni zprimérovani

vysledk ukazatelll za jednotlivé roky, z c¢ehoz ndm vysel vysledek Kralickova Quicktestu.

Z provedeného vypoctu lze pozorovat, Ze jediny ukazatel, ve kterém si firma stabiln¢ vedla
vyborn¢, byl ukazatel X; (koeficient samofinancovani neboli kvota vlastniho kapitalu).
Tento ukazatel je ovlivnén vysi vlastniho kapitalu, ktery za sledované obdobi tvofil zhruba
60 % zdrojt podniku. Nejhtie si podnik vedl v ramci ukazatele X4 (ROA), kdy se vysledky
napii¢ sledovanym obdobim rovnaly hodnoté 4, coz je dle oceniovaci tabulky Spatnym
vysledkem. ZjednoduSené Ize fici, Ze celkova efektivnost vyuZzivani zdroji podniku nebyla
zcela idealni. Za hlavni divod nizké vykonnosti podniku povazuji i to, Ze spole¢nost TON
a.s. je specifickd svym vyrobnim postupem, ktery je jak technologicky, tak materidlové

naroc¢ny.

Vysledky Kralickova Quicktestu se pohybuji v rozmezi hodnot 2, 5 az 2,75. Tyto vysledky

se nachézeji v Sedé zon€. Podnik se tak nefadi ani mezi dobré podniky, ale ani mezi ty Spatné.
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13 Vypocet ukazatele EVA

V této sekci praktické Casti se zaméfim na rozvedeni vzorce pro vypocet ukazatele
ekonomické piidané hodnoty (EVA), a nasledné také na samotné vypocteni a zhodnoceni

vysledku tohoto ukazatele za sledované obdobi.
Pro vypocet ukazatele EVA uzivam nésledujici vzorec:
EVA = NOPAT - WACC x C
C — celkovy investovany kapital (VK+BU)
NOPAT - Cisty provozni vysledek hospodareni (provozni VH x (1-0,19))
WACC - vazené primérné naklady kapitalu

Pii vypoctu WACC jsem vychézela z tzv. stavebnicového modelu, ktery jsem pievzala

z metodické ¢asti finan¢ni analyzy podnikové sféry za rok 20183°:

WACC =rt+ rra + Ipodnikatelské + I'FinStab

Kde:

rr_bezrizikova sazba

Tato sazba byva kazdoro¢né stanovovana Ministerstvem priimyslu a obchodu.

rua — rizikova prirazka za velikost podniku
Pro vypocet se uziva nasledujicich podminek:
e Jestlize jsou UZ (VK + BU + dluhopisy) < 100 mil. K&, pak rea =5 %;

e Jestlize jsou UZ > 3 mld. K¢, pak r.a =0 %;

_ 2
e Jestlize jsou 100 mil K& < UZ <3 mld. K&, pak pak 1, = S4=02 Y M)

30 Ministerstvo primyslu a obchodu. Financni analyza podnikové sféry za rok 2018 [online]. Ministerstvo
primyslu a obchodu, ©2005-2020 [cit. 2020-05-20]. Dostupné Z:
https://www.mpo.cz/cz/rozcestnik/analyticke-materialy-a-statistiky/analyticke-materialy/financni-analyza-
podnikove-sfery-za-rok-2018--248883/
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Ipodnikatelské — Fizikova prirazka za podnikatelské riziko
Pro vypocet rizikové pfirazky za podnikatelské riziko se vyuziva vyrazu Xi, ktery se

pocita dle nasledujiciho vzorce:

X;=2% x UM
A

A — celkova aktiva podniku
UM - drokova mira, pomér nakladovych urokii a bankovnich tvéru

Nasledné¢ plati:
o Jestlize EBIT/aktiva > X, pak rpodnikatelske = minimalni hodnota rpodnikatelské
v odvetvi;

o Jestlize EBIT/aktiva < 0, pak rpodnikateiske = 10 %;

( __EBIT )2
aktiva X 0'1
X12

e Jestlize 0 < EBIT/aktiva < X, pak rpodnikatelské =

Irinstab— PFirazka za riziko vychazejici z finan¢ni stability
Pro vypocet se uziva nasledujicich podminek:

o Jestlize L3 <1, pak rrinstab = 10 %;

o Jestlize L3 > 2,5, pak rrinstab = 0 %;

o Jelil<L3<25, pak rrinsiy = % x 0,1.
Tabulka 22 — Vypocet ukazatele EVA
2013 2014 2015 2016 2017 2018
EVA -67 080 -73 938 -59 119 -54 901 -59 395 -104 647
C 607 710 647 264 648 210 657 407 678 250 699 870
NOPAT 34912 35998 44 674 52233 51634 15376
WACC 16,78 % 16,98 % 16,01 % 16,30 % 16,37 % 17,15 %
re 0,0226 0,0158 0,0058 0,0043 0,0098 0,0198
rLA 0,0340 0,0329 0,0329 0,0326 0,0320 0,0315
I'Pod 0,0314 0,0264 0,0254 0,0247 0,0245 0,0242
I'FinStab 0,0798 0,0947 0,0960 0,1 0,0974 0,0960

Zdroj dat: Finan¢ni analyza podnikové sféry MPO za obdobi 2013-2018 a ti¢etni zavérka spole¢nosti TON a.s. 2013-

2018, vlastni zpracovani
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Z provedené¢ho vypoctu ukazatele EVA vyplyva, Zze podnik za celé¢ sledované obdobi
nejenze nevytvarel zadnou ekonomickou pifidanou hodnotu, ale naopak ji ztracel, ¢imz
hodnota byla zaznamenana v roce 2018, kdy podnik ztratil nejvice hodnoty, a to az 104 647
tis. K&. Diivodem byl masivni ubytek zisku, ktery stejné jako v ostatnich letech byl nizsi nez
celkové ndklady na kapital, které by zn¢j mély byt hrazeny. Naopak nejmensi ubytek
ekonomické ptidané hodnoty nastal vroce 2016. Velky vliv na to mél predevsim Cisty

provozni zisk, ktery byl oproti roku 2018 zhruba 3,5x vétsi.
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14 Oborové srovnani

Srovnani hodnot spole¢nosti TON a.s. s ostatnimi podniky v odvétvi budu provadét na
zékladé publikaci, které kazdoroéné vydava MPO ve spolupraci s Ceskym statistickym
ufadem a s odbornymi asociacemi. Hodnoty, které se nachéazeji v analyzach MPO, budu
moci porovnat s hodnotami, ke kterym jsem dosla v rdmci analyzy pomérovych ukazatelii.
Budu srovnavat ukazatele rentability celkového a vlastniho kapitdlu, ukazatele likvidity a

v neposledni fad¢ ukazatel vétitelského rizika.

Tabulka 23 — Srovnani oborovych prumérnych hodnot s vyslednymi hodnotami TON a.s.

2013 2014 2015 2016 2017 2018

OBOR TON OBOR TON OBOR TON OBOR TON OBOR TON OBOR TON

ROA 7,13 6,47 8,91 4,29 9,35 5,43 10,51 | 8,03 10,82 | 7,48 | 10,79 | 4,02

ROE 11,14 | 7,79 | 14,13 | 494 | 14,18 | 6,78 | 15,47 9,1 15,65 | 826 | 1531 | 5,19

L1 0,32 0,09 0,34 0,08 0,38 0,1 0,44 0,08 0,46 0,09 0,46 0,1

L2 0,96 0,48 1,03 0,44 1,14 0,47 1,18 0,42 1,2 0,4 1,19 0,4

L3 1,44 1,16 1,55 1,04 1,69 1,03 1,68 0,99 1,72 1,02 1,72 1,03

VR 62,80 | 35,64 | 64,74 | 38,95 | 66,91 | 39,06 | 64,07 | 37,76 | 63,56 | 33,52 | 64,57 | 33,36
Zdroj: Utetni zavérka spoletnosti TON a.s. 2013-2018, Panorama zpracovatelského primyslu MPO 2013-2018,

vlastni zpracovani

Hned zpocatku je potieba zdiiraznit, ze spole¢nost TON a.s. se da jen tézko srovnat
s ostatnimi nabytkarskymi firmami v CR. Problém tkvi ptedev§im v odli$nosti charakteru
vyroby oproti ostatnim producentim. Jedinecnost této spolec¢nosti spociva v jeji
technologicky, casové a materidlové naro¢né vyrobé, kdy velka cast zasob je drzena ve
drevé, jakozto materidlu, ktery je pro vyrobu pouzivan. Jedna se o bukové dievo, v kterém
se kvili pouzivané technologii musi udrzovat urcité procento vlhkosti, a to az po dobu
n&kolika mésici.?! Diky tomuto postupu zistava dfevo odolnéjsi, a teprve pak je mozné ho
pouzit k vyrobé ohybaného nabytku. Naopak ostatni vyrobci Casto pouZzivaji velkoplo$ny
material jako je napiiklad dievotfiska, ¢i se vice zaméfuji na ¢alounény nabytek. Na svété
jsou tak pouze tfi dalSi vyrobci, kteti vyrabi ru¢né ohybany nébytek za pomoci stejného

technologického postupu jako TON a.s.

3V1 TON a.s. - Zidle vyrobené lidmi. [online]. TON a.s., Michaela Thoneta 148, 768 61 Bystfice pod Hostynem,
Ceska republika, © 2020 [cit. 2020-03-27]. Dostupné z: https://www.ton.eu/cz/
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Ukazatele vynosnosti jsou oproti odvétvovému priméru nizké, avSak jak uz bylo feceno
vyse, spolecnosti TON a.s. se neda ptimo srovnavat s ostatnimi podniky na ¢eském trhu. Dle
panoramatu zpracovatelského primyslu MPO za rok 201832 byl zaznamenan trend poklesu
poctu velkych spole¢nosti v tomto odvétvi, a naopak dochazelo spis k rlistu poctu malych
firem. Tyto mensi spolecnosti maji nizsi kapital, nez ma TON a.s., a jejich vyroba je rovnéz
mén¢ technologicky naro¢nd, tudiz k ni nepotiebuji drahé stroje a vétSinou pouZzivaji i
levnéjsi materidl, ktery nemusi stejné¢ jako TON a.s. drzet v zasobach po nékolik mésict.
Z téchto divodii TON a.s. nedosahuje odvétvovych hodnot, jelikoz charakter vyroby je
diametralné odliSny. Nejvétsi rozdil v ramci ukazatele ROE byl v roce 2014, kdy odvétvové
hodnoty ROE byly skoro az 3x vétsi. Vroce 2018 zase pozorujeme nejveétsi rozdil
v hodnotach ROA, kdy spolec¢nost vykazovala vynosnost celkového kapitalu az 2,5x nizsi,

nez byla primérna odvétvova hodnota ukazatele.

Co se tyka likvidity, tak spole¢nost dosahuje podprimérnych hodnot, a to jak v porovnani
s oborem, tak i v rdmci doporucenych hodnot. Nejhtlife si na tom spole¢nost vede v ramci
okamzité likvidity. Divodem, pro€ je okamzita likvidita potazmo i celkova likvidita podniku
dlouhodobé¢ velmi nizka, je ten Ze spole¢nost ma velké kratkodobé zavazky, jelikoz preferuje
vyuzivani kontokorentnich Uvérti, nez aby zadrzovala své penézni prostiedky na
neurocenych béznych uctech. Jak jiz bylo feCeno v ndbytkarském primyslu se vyskytuje
spousta malych podniki, které oproti TON a.s. maji omezeny pfistup k takovymto
bankovnim produktiim, coz znamené Ze své penézni prostiedky pievazné drzi na béznych

uctech ¢i v hotovosti, z kterych nasledné financuji svou provozni ¢innost.

Ukazatel vétitelského rizika neboli celkové zadluzenosti je v ptipade spole¢nosti TON a.s.
ovlivnén pfedevsim velikosti vlastniho kapitalu, ktery je oproti cizimu az 2x vétsi. Vysledné
hodnoty spole¢nosti jsou ve srovnani s oborovym priimérem za sledované obdobi polovi¢ni.
Celkova zadluzenost spolecnosti je tak velmi nizkéd i s ohledem na obecné doporucené

hodnoty ukazatele.

32 Ministerstvo pramyslu a obchodu. Panorama zpracovatelského priimyslu za rok 2018 [online]. Ministerstvo
primyslu a obchodu, ©2005-2020 [cit. 2020-05-20]. Dostupné Z:
https://www.mpo.cz/cz/prumysl/zpracovatelsky-prumysl/panorama-zpracovatelskeho-prumyslu/-panorama-
zpracovatelskeho-prumyslu-cr-2018--249524/
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15 Limity provedené finan¢ni analyzy

Tato bakaléaiska prace se zakladd na provedeni finan¢ni analyzy spole¢nosti TON a.s.,
pfiCemz se jako autorka domnivam, Ze k jeji realizaci jsem meéla k dispozici dostatek

publikaci, které mi umoznily dané problematice porozumét.

I pfesto si myslim, Ze ma préce limity, které je tfeba si uvédomit. Jednim z téchto limith by
mohla byt absence fundamentalni analyzy, ktera vyuziva k analyze kvalitativni informace a
odborny odhad zkuseného analytika. Hlavnim diivodem, pro¢ nebyla tato analyza v mé praci
provedena, je omezeny rozsah bakalaiské prace, ktery mi neumozioval tuto metodu do prace
plnohodnotné zaradit. Z tohoto diivodu jsem se uchylila k provedeni ¢isté technické finan¢ni

analyzy, kterd vyuziva ptedevsim algoritmizované postupy.

Za dalsi limit mé prace muze byt povazovano také to, Ze jsem k provedeni finan¢ni analyzy
méla k dispozici pouze informace, které byly volné dostupné ve vyro€nich zpravach
podniku. Je vSak nutné upozornit na fakt, Ze finan¢ni analyza nebyva zpracovavana pouze
internimi analytiky, ale také externimi analytiky, ktefi Casto nemaji k dispozici vnitini
podnikové informace, a tak cerpaji pouze z ucetnich vykazl a dalSich voln¢ dostupnych

zdroju.
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ZAVER
Cilem této bakalatské prace bylo posouzeni finan¢ni situace spolecnosti TON a.s. za obdobi

od roku 2013 do roku 2018, a to na zéklad¢ zhodnoceni vyslednych hodnot technické

finanéni analyzy a také na zékladé srovnani s nabytkaiskym primyslem CR.

Skrze provedeni horizontalni analyzy rozvahy jsem zjistila, ze bilancni suma spole¢nosti rok
od roku rostla, ackoli tempo riistu se k roku 2018 kazdoro¢né snizovalo. Majetek spolecnosti
sestaval predevs§im z dlouhodobého majetku, ktery tvofil za sledované obdobi prumérné 65
% z celkovych aktiv podniku. Tento velky podil na celkovych aktivech je dan predev§im
tim, ze vyroba spolecnosti je technologicky velmi narocnd. Obézna aktiva tvofila na
celkovém majetku v priméru 33 %. Tato ¢ast aktiv byla ovlivnéna predevsim polozkou
zasob, kterd za sledované obdobi tvotila vétSinu procentniho podild. Diivodem, je to Ze
spole¢nost TON a.s. je specializovany vyrobni podnik, ktery potfebuje relativné velké
mnozstvi materidlu potiebného ke své technologicky naro¢né vyrobé. Finanéni strukturu
spolecnosti tvoii z vEétsi Casti vlastni kapital, kdy vyznamnou roli hral zékladni kapital, ktery
vSak béhem sledovaného obdobi zlistdval neménny. V ramci vlastniho kapitalu jsem rovnéz
zaznamenala postupny nartst polozky vysledku hospodafeni z minulych let. To indikuje

zadrzeni urcité ¢asti zisku v podniku pro jeho budouci rozvoj, coz povazuji za pozitivni jev.

Vynosy podniku procentné rostly az do roku 2017, a to nejméné 0,7 %. Néklady prosly
podobnym vyvojem jako vynosy, tedy az na rok 2015, kdy néklady klesly. Co se tyka
vysledku hospodateni za sledované obdobi, tak ten rostl pouze v letech 2014-2016. Ve
zbytku obdobi vysledek hospodateni neprochédzel rastem a v roce 2018 dokonce doslo
k poklesu az 0 35,6 %. Divodem byl nartist osobnich nakladl a také investice do technologii.
Nejvétsi podil na ndkladech a vynosech mély v obou ptipadech provozni polozky, které za

sledované obdobi tvotily vice nez 95 %.

Vysledky cistého pracovniho kapitalu byly ve sledovaném obdobi az na rok 2013 zaporné,
coz zna¢i spiSe financni nestabilitu podniku, jelikoz ¢ast stalych aktiv tak byla kryta
kratkodobymi zdroji. Spole¢nosti bych do budoucna doporucila jako opatfeni snizit
kratkodobé uvery, potazmo méné vyuzivat kontokorentnich tivéra, a ptipadné také odprode;j

dlouhodobého majetku, ktery je pro podnik jiz neproduktivni.
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nejméné tspéSnym byl rok 2014. Tento pokles byl dan nizkym vysledkem hospodateni a
také tim, Ze v tomto roce prob¢hly velké investice, které spolec¢nost nedokazala prenést do

svého vysledku hospodateni. Od roku 2016 byl zfetelny negativni trend poklesu rentability,

[RA4

Bézna likvidita spole¢nosti se pohybovala v hodnotach, které jsou jiz pomérné hranicni,
avsak stale by bylo mozné v ptipadé potieby vyplatit vSechny kratkodobé véftitele. Jedinou
vyjimkou je rok 2016, kdy se hodnota dostala o 1 setinu pod hranici doporu¢ené hodnoty.
V ramci vyslednych hodnot pohotové likvidity je na tom spole¢nost uz o néco hiife. Podnik
zvolil agresivni strategii, coz znamena, Ze uUhrada kratkodobych zavazkli by byla
neproveditelna bez prodeje zdsob. Nejhorsi hodnoty vysly pro ukazatel okamzité likvidity,
které se pohybovaly v intervalu [0,08;0,10], kdezto doporucena hodnota je 0,2. Tento
ukazatel likvidity je vSak vyrazné ovlivnén skutecnosti, Ze podnik v hojné mife vyuziva
kontokorentnich tvérid, zkterych financuje svou provozni cCinnost, a tudiz penézni
prostiedky drzi na ti€tech a v hotovosti pouze minimalng. Vyuzivani kontokorentnich uvért
vSak nese riziko toho, ze by v pfipadé potenciadlni nahlé krize, mohly banky omezit
poskytovani tohoto produktu a podnik by se tak mohl dostat do potizi. Celkové tak na
likviditu spole¢nosti nahlizim spiSe negativné. Tudiz bych navrhla rovnéz jako u cistého
pracovniho kapitalu omezeni vyuzivani kontokorentnich uvért a celkovou restrukturalizaci

kratkodobych uvért.

Vysledné hodnoty obratu celkovych aktiv do trzeb se az na rok 2018 drZely na ¢i lehce nad
hranici doporucené hodnoty, a tedy v t¢ dob€ podnik relativné efektivné nakladal se svymi
aktivy. Na zédklad¢ vyslednych hodnot doby obratu pohledavek a zavazk, které se fadi mezi
ukazatele aktivity, je mozné konstatovat, Ze spolecnosti TON a.s. i jejim dodavatelim se
dafi zachovavat si dobrou platebni disciplinu. Hodnoty obratu zasob se v tomto ptipadé¢
odviji od suroviny, kterd se pro danou vyrobu pouziva, kdy se jedna o bukové dievo, které
prochdzi ur€itym procesem zpracovani, nez je mozné ho pouZzit ve vyrobé&, a proto je také
doba obratu zasob delsi. Dal§im diivodem je i vyroba na zakazku, kdy dodani zbozi trva 6

az § tydnt, coz znamen4, Ze vyroba je i casové pomérné narocna.

Nizka zadluzenost podniku je rozhodné jeho silnou strankou. Celkovd zadluZenost

spolecnosti TON a.s. byla oproti oboru skoro polovicni, tudiz podnik ve sledovaném obdobi
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mél pfistup k dodatecnym zdrojiim na financovani investic ¢i dalSich aktivit. Rovnéz 1
urokové kryti podniku dosahovalo vysokych hodnot, které byly vzdy vyssi, nez je
doporucena hodnota, a tim padem spolecnost produkovala zisk, kterym mohla vyplatit

véfitele 1 akcionéafe.

Vysledky bankrotnich a bonitnich modeld potvrzuji mé tvrzeni, Ze se podnik nenachézel za
celé¢ sledované obdobi ve zcela optimdlni situaci, a rovnéz se v nich promita pribézny
nestabilni vyvoj spolecnosti. Dle vysledkti Tafflerova modelu podniku ve sledovaném
obdobi podniku nehrozil bankrot. Déale podle Kralickova QuickTestu se podnik nachazel
v celém obdobi v Sedé zoné, a tudiz nelze zcela jednoznacné urcit, zda finan¢ni zdravi bylo
$patné ¢i dobré. Vysledky indexu divéryhodnosti INOS jsou ponékud optimisticté;si, jelikoz
v roce 2013, 2016 a 2017 se hodnoty dostaly nad minimalni doporuc¢enou hodnotu, a tudiz
v téchto letech se dle tohoto modelu podnik t&sil dobrému finanénimu zdravi. Zbylé roky

op¢t spadaly do Sedé zony.

Za slabou stranku spolecnosti TON a.s. povazuji to, ze dle vypoctu ukazatele EVA podnik

nejen, ze zadnou pridanou ekonomickou hodnotu netvofil, ale dokonce ji vyrazné ztracel.

Spole¢nost prosla oborovym srovnanim, ackoli jeji vyrobni charakter je diametralné odlisny
od spousty ostatnich podnikli v ndbytkaiském oboru. Jak uz bylo fe¢eno vyroba spolecnosti
je technologicky, materidlové i Casove naro¢nd, a proto neni Uplné prekvapivé, ze v oblasti
rentability a likvidity je na tom hiife nez odvétvi. Naopak velmi dobfe si podnik vede

v oblasti zadluZenosti, kdy celkova zadluzenost podniku je oproti odvétvi témét polovicni.

Na zékladé tohoto zavérecného shrnuti, 1ze konstatovat ze vytyCeny cil pro tuto praci byl
naplnén. Bylo provedeno posouzeni finan¢ni situace spolecnosti TON a.s., ke kterému jsem
dosla skrze zhodnoceni vysledki mnou provedené technické finan¢ni analyzy a oborového

srovnani.
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Pilohy
Priloha 1 — Rozvaha TON a.s. 2013-2018

ROZVAHA - TON a.s.

CIL.1.5. Pohledéavky — ostatni

K 31.12. (v tis. Ké) 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Netto Netto Netto | Netto Netto Netto
AKTIVA CELKEM 699 691 | 733914 | 759 836 | 785984 | 803 624 | 819 576
B. STALA AKTIVA 434 455 | 478 163 | 488 449 | 526276 | 556210 | 555 062
B.L Dlouhodoby nehmotny majetek 2 885 3763 3697 | 5190 | 4576 6179
BI12 Ocenitelnd prava 2445 | 2121 | 2329 4892 | 4082 | 2269
B12.1. | Software 2445 | 2121 | 2224| 4702 3511 1620
B.I1.2.2. Ostatni oceniteln4 pravé 105 190 571 649
BLS. Egsgﬁzlg:n?aggﬁa DNM a 440 | 1642 | 1368 298 494 | 3910
B15.1 | Poskytnuté zilohy na DNM 50
B.I52. | Nedokongeny DNM 390 | 1642 | 1368 298 494 | 3910
B.IL Dlouhodoby hmotny majetek 429153 | 473 632 | 483997 | 520342 | 551050 | 548 201
BIL1. | Pozemky a stavby 385890 | 390507 | 418986 | 422234
BILL.1. | Pozemky 18492 | 18492 | 18503 | 18489 | 18898 | 18898
BIL12 | Stavby 339 818 | 341804 | 367387 | 372018 | 400 088 | 403 336
B.IL2 | Hmotné movité véci a jejich soubory | 33655 | 38016 | 67222 | 84458 | 108648 | 117 654
B.I1.4. Ostatni dlouhodoby hmotny majetek 183 183 183 183 183 183
B.IL4.3. | Jiny dlouhodoby hmotny majetek 183 183 183 183 183 183
BILS Poskytnuté zalohy na DHM a 45194 | 23233 8130
nedokonc¢eny DHM
B.IL5.1. | Poskytnuté zalohy na DHM 7246 | 6251 3535 | 6004 | 15740 | 3217
B.IL5.2 | Nedokonceny DHM 29759 | 68886 | 27167 | 39190 | 7493 | 4913
B.III Dlouhodoby finanéni majetek 2417 768 755 744 584 682
B.ILL. zsg&y ~ ovladana nebo ovlddajici 2417 768 755 744 584 682
OBEZNA AKTIVA 259702 | 249411 | 264 955 | 254250 | 240953 | 254 881
ClL Zésoby 151478 | 143913 | 142566 | 145726 | 146 533 | 155 789
CI1. | Materidl 50637 | 53344 | 54605 | 62461 | 63234 | 64422
Cl12. | Nedokon&ena vyroba a polotovary 52253 | 50030 | 48608 | 46860 | 48927 | 51119
C13. | Vyrobky a zboz 48488 | 40298 | 38818 | 35857 | 33927 | 40141
C13.1. | Vyrobky 34561 | 30703 | 32192 | 32264 | 30684 | 37446
Cl132. | Zboz 13927 | 9595 | 6626 | 3593 | 3243 | 2695
C15. | Poskytnuté zalohy na zasoby 100 241 535 548 445 107
CIL Pohledavky 88520 | 87372 | 96050 | 88211 | 72295 | 73823
CIL1. | Dlouhodobé pohledavky 434 434 434 434 | 4903 1311
CIL1.1. | Pohledavky z obchodnich vztahii 434 434 434 434 434 434
4469 877

65




C.IL.1.5.4. | Jiné pohledavky 4469 877
S 88086 | 86938 | 95616 | 87777 | 67392 | 72512
CI1.2.1. | Pohledavky z obchodnich vztahii 64438 | 65509 | 74789 | 73297 | 55121 | 51982
ClI22. zggg%ifgs;s:lé‘dané nebo 14124 1 14874 | 17972 | 9457
C.I1.2.4. | Pohledavky — ostatni 9524 6556 | 2855 | 5023 | 12271 | 20530
C.I1.2.4.3. | Stat— dafiové pohledavky 6681 | 3501 54| 1885 | 1680 | 13815
C.I1.2.4.4. | Kratkodobé poskytnuté zalohy 2005 2546 | 2185 | 2250 | 3528 | 2777
CI1.2.4.5. | Dohadné Gicty aktivni 68 173 501 599 266 323
CI1.2.4.6. | Jiné pohledavky 770 335 115 2891 6797 | 3615
C.IV. Pen&zni prostiedky 19704 | 18126 | 26339 | 20313 | 22125 | 25269
CIV.1. | Pen&sni prostiedky v pokladng 748 694 706 692 719 690
CIV.2. | Pen&ni prostiedky na Gictech 18956 | 17432 | 25633 | 19621 | 21406 | 24579
D. Casové rozliSeni 5534 | 6340 | 6432 | 5458 | 6461 | 9633
D.1. Néklady piistich obdobi 4899 | 5724 | 5887 | 4805| 6359 | 8794
D.3. Piijmy pifstich obdobi 635 616 745 653 102 839
2013 2014 2015 2016 2017 2018
PASIVA CELKEM 699 691 | 733914 | 759 836 | 785984 | 803 624 | 819 576
A. VLASTNI KAPITAL 447754 | 445082 | 457 552 | 485147 | 528 317 | 541 093
Al Zékladnf kapital 404 000 | 404 000 | 404 000 | 404 000 | 404 000 | 404 000
A1l | Zakladnf kapital 404 000 | 404 000 | 404 000 | 404 000 | 404 000 | 404 000
AL Azio a kapitalové fondy 42 28 16 50 8902 | 3286
AIL2 | Kapitdlové fondy 42 28 16 51 8902 3286
AIL22. Sl;j;‘l’;a;lzg"vﬁﬁ z precenéni 42 28 16 5| 89012 ) 3286
AL Fondy ze zisku 3418 | 5163 | 6262 | 7814 | 10022 | 12203
AJIIL1. | Ostatni rezervni fondy 3418 | 5163 | 6262 | 7814 | 10022 | 12203
ALV, 3‘;?;’0‘15‘?5@ vysledek minuljehlet | 5300 | 13004 | 16234 | 29180 | 61779 | 93516
AIV.I. I;f;?;f;f% flifll;?‘(ﬂjj’_)ne“hme“é 5392 | 13904 | 16234 | 29180 | 61779 | 93516
AV. ngé%?e(ﬁ}f;’”"dafeni bez. ucemiho | 3490 | 210987 | 31040 | 44148 | 43614 | 28088
B. +C. C1Zi ZDROJE 249 401 | 285863 | 296 768 | 296 793 | 269 361 | 273 401
B. Rezervy 676 251 | 9870 | 8540 | 4819
B.2. Rezerva na dait z piijmi 676 251 | 9870 | 3872
B.4. Ostatni rezervy 4668 4819
Zévazky 248 675 | 285863 | 296 517 | 286 923 | 260 821 | 268 582
CL Dlouhodobé zévazky 24031 | 45466 | 38200 | 31175 | 25491 | 20250
Cl12. | Zavazky k avérovym institucim 11623 | 30653 | 22293 | 13933 5574
C14. | Zavazky z obchodnich vztahii 230 230 230 230 230 230
C18. | Odlozeny danovy zavazek 12178 | 14583 | 15677 | 17012 | 19687 | 20020
C.IL Kratkodobé zévazky 224 694 | 240397 | 258317 | 255748 | 235330 | 248 332
CI12. | Zavazky k avérovym institucim 148333 | 171529 | 168365 | 158327 | 144359 | 158 777
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C.IL3. | Kratkodobé ptijaté zalohy 11917 | 15157 | 22630 | 27007 | 22823 | 24066
C.IL4. | Zavazky z obchodnich vztahii 37406 | 26972 | 39873 | 39306 | 39295 | 36956
C.IL8. | Zavazky — ostatni 27038 | 26739 | 27449 | 30806 | 28853 | 28533
C.IL8.1 | Zavazky ke spole¢nikiim 340 286 270 262
C.IL8.3. | Zavazky k zam&stnancim 12702 | 13663 | 14584 | 15125 | 15860 | 15563
Cl84. | Z8vazkyzesocidlnihozabezpetenia |\ fo3g | 7481 | 7934 | 8228 | 8468 | 8508
zdravotniho pojisténi
C.IL8.5. | Stat— datiové zévazky a dotace 1052 1364 1619 1649 1747 1849
C.IL.8.6. | Dohadné uity pasivni 5899 3730 2827 4231 2571 2 407
CJI1.8.7. | Jiné zavazky 215 215 2151 1311 207 206
D. Casové rozlideni 2536 2969 5516 | 4044 5946 5082
D.1. Vydaje piistich obdobi 2261 2444 4915 3397 4988 3850
D.2. Vynosy pistich obdobf 275 525 601 647 958 1232
Priloha 2 — Vykaz zisku a ztrat TON a.s. 2013-2018
VYKAZ ZISKU A ZTRAT — TON a.s.
K 31.12. (v tis. Ké) 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Trzby z prodeje v1. vyrobki a
L 677629 | 712729 | 726042 | 799 134 | 820935 | 745952
sluzeb
IL Trzby za prodej zbozi 41558 | 36595 | 30883 | 30236 | 24232 | 20715
A. Vykonova spotieba 400490 | 396530 | 399203 | 407803 | 400093 | 377 744
Naklady vynalozené na prodané
Al , 27805 | 24930 | 20113 | 20055 | 14242 | 11527
zbozi
A2. Spotieba materidlu a energie 267550 | 265822 | 267063 | 272879 | 262744 | 247483
A3. Sluzby 105135 | 105778 | 112027 | 114869 | 123107 | 118734
Zm¢éna stavu zasob vlastni
B ) -1728 | -5849 -770 1226 922 | -9294
¢innosti (+/-)
C. Aktivace (-) 3276 | -3496 | 2923 | -2511 2225 | -1747
Osobni néklady 261830 | 282188 | 282949 | 307535 | 336430 | 349 794
D.1. Mzdové naklady 193743 | 208743 | 209 161 | 227907 | 248 674 | 257 732
Naklady na soc. zabezpeceni,
D.2. 68087 | 73445 | 73788 | 79628 | 87756 | 92062
zdrav. pojiSténi a ostatni naklady
Naklady na soc. zabezpeceni a
D.2.1. 64480 | 69842 | 70258 | 76129 | 84602 | 87923
zdrav. pojisténi
D.2.2. Ostatni néklady 3607 3603 3530 3499 3154 4139
E. Upravy hodnot v provozni oblasti | 22758 | 24614 | 27561 | 55985 | 48829 | 34858
E.l Upravy hodnot DNM a DHM 22169 | 23574 | 29530 | 30808 | 38454 | 43247
Upravy hodnot DNM a DHM —
E.1.1 | 22169 | 23574 | 29530 | 30808 | 37278 | 43239
trvalé
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E.12. Upravy hodnot DHM — do¢asné 1176 8
E.2. Upravy hodnot zasob 849
E.3. Upravy hodnot pohledavek 589 1040 -1 969 25177 10375 -9 238

1. Ostatni provozni vynosy 14 890 15 045 14 725 16 987 16 115 17 001

1. Trzby z prodeje DHM 362 224 344 962 518 180
1L.2. Trzby z prodaného materialu 5451 5493 4 664 4426 4 607 3916
L.3. Jiné provozni vynosy 9077 9328 9717 11599 10990 12 905

I, Ostatni provozni naklady 11491 11 154 10 477 11 834 15 331 13330
Zustatkova cena prodaného
F.1. ) 207 39
dlouhodobého majetku
Zustatkova cena prodaného
F.2. ) 2293 1874 1182 2 660 1105 1621
materialu
F.3. Dang a poplatky 2256 2254 2 105 2 049 1 940 1 949
Rezervy v provozni oblasti a
F.4. nyve 4 668 151
komplex. néklady pfistich obdobi
F.5. Jiné provozni naklady 6353 10 120 6983 7086 7618 9 609
< PROVOZNI VH 43 101 44 442 55153 64 485 63 746 18 983
Iv. Vynosy z DFM — podily 148 11 021
Vynosy z podilti — ovladana nebo
IvV.1. . y P 148 11021
ovladajici osoba
Naklad alozené na prodané
G. v R P 161
podily
Vynosové uroky a podobné
VI 703 725 494 709 566 570
vynosy
Vynos. Groky a podobné vynos
VLI1. - yap RO 703 725 492 708 566 570
— ovladana nebo ovladajici osoba
Ostatni vynosové roky a
VI.2. 2 1
podobné vynosy
Upravy hodnot a rezervy ve
L PRV Y 1635 6 990
finanéni oblasti
Nakladové uroky a podobné
J. 2525 3497 3629 3255 2128 2302
naklady
Ostatni nékladové Groky a
J2. 2525 3497 3629 3255 2128 2302
podobné naklady
VIL Ostatni finanéni vynosy 10 604 5418 3780 2 740 16 391 10 982
K. Ostatni finanéni naklady 9153 17 462 18 153 4 816 13 604 8601
< FINANCNI VH (+/-) -371 | -16451 | -17 508 -4 622 -5778 11 670
o VH PRED ZDANENIM (+/-) 42730 | 27987 | 37645 | 59863 | 57968 | 30653
L. Dan z pfijmut 7 828 6 004 6 605 15715 14 354 2 565
L.1. Dan z piijmu splatna 7033 3600 5511 14 380 13765 916
L.2. Daii z pifjmii odloZend (+/-) 795 2 404 1094 1335 589 1 649
W VH PO ZDANENI (+/-) 34 902 21987 31040 44 148 43614 28 088
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doksk

VH ZA UCET. OBDOBI (+/-) 34902 | 21987 | 31040 | 44148 | 43614 | 28088
CISTY OBRAT ZA UCETNI

* OBDOBI = 745384 | 770562 | 775924 | 849806 | 878387 | 806241
LAIHIHIV AVAHVIHVID
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