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Cile prace

Cilem bakalarské prace je na zakladé vybranych metod financni analyzy predeviim zhodnoceni financni
situace a doporudit alternativy na vatsi vynosnost firmy.

Prakticka cast se zaméfi hlavné na podrobnou finanéni analyzu podniku,

kde bude doporucenao, jak lépe podnikat, aby spolecnost dosahovala do budoucna vétSich ziskd. Financni
analyza bude zpracovana za obdobi let 2013 - 2017.

Metodika

Tato bakalarska prace je rozdélena na dvé Casti, na Cast teoretickou

a praktickou.

Prvni Cdst se zabyva zakladnim popisem tykajici se teoretickych principd financni analyzy. Jsou zde poskyt-
nuté informace a definice o finandni analyze, o dlech analyzy a o jednotlivych ukazatelich s touto analyzou
spojenych.

V teoretické cdsti bude prevainé cerpano z odbormych publikadi, pfipadné

z divéryhodnych internetowych zdrojl.

Druhd Cast se zaméruje na zakladni informace o firm&, na jeji bohatou historii a na rozvej od zaloZeni. Dale se

tato cast zabyva podrobnou finandni analyzou, jako je napfikiad vertikalni a horizontdlni analyza, likvidnost,
rentabilita, moZna rizika. Poté budou navriena doporudeni na zlepieni finandniho chodu podniku.

Prakticka éast bude vychdzet z velmi divéryhodného intemetového zdroje wwwior justice.cz, kde spolec-
most zverejfiuje rozvahu a vykaz zisku a ztraty.
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Finan¢ni analyza vybraného podniku

Souhrn

Téma bakalafské prace je financni analyza vybraného podniku. Cilem této prace
je zabyvat se zhodnocenim finan¢ni stability a finan¢niho zdravi firmy CZC.cz, s.r.o.
za pomoci dat ziskanych zGcetnich vykaz spolecnosti v letech 2013 — 2017. Oborem
podnikani tohoto podniku je predevsim prodej elektroniky. Prace je rozdélend na dvé casti.

Prvni Céast se nazyva teoretickd, kde jsou definovany zakladni pojmy a teoretické
postupy pro zpracovani finan¢ni analyzy. Tato ¢ast je zaméfena na vysvétleni pojmu, jako
jsou naptiklad zdroje informaci finan¢ni analyzy, horizontalni a vertikéIni analyza, absolutni,
rozdilové a pomérové ukazatele a na bankrotni a bonitni modely. Teoretickd cast také
vymezuje vzorce, které jsou pouzity pro dalsi potieby v dalsi ¢asti bakalarské prace.

V ndvaznosti na prvni ¢ast pokracuje prace casti druhou, kterd se nazyva prakticka.
Ta se z pocatku zabyva pfedstavenim spolecnosti. Jsou zde také uvedeny zékladni informace
o firm¢, ale i historie a soucasnost. Dale pokracuje druhd ¢ést v analyzovani vybraného
podniku. Nasledné se zamétuje na veSkeré ukazatele, modely a indexy, které byly vysvétleny
a charakterizovany v prvni ¢asti prace.

Zavérem této prace je vyhodnoceni vysledkl a shrnuti finanéni situace ve sledované
spole¢nosti. Finan¢ni analyza napiiklad zjistila, Ze podnik financuje majetek pfedevsim
z ciziho kapitalu, nebo Ze v poslednim roce sledovéani hrozi firmé insolvence. Tyto skute¢nosti

jsou vypocteny podle modeld a ukazateld finan¢ni analyzy.

Kli¢ova slova: finan¢ni situace, podnik, rozvaha, aktiva, pasiva, finan¢ni analyza, finan¢ni

zdravi, rentabilita, likvidita, aktivita



Financial analysis of selected company

Summary

The theme of bachelor thesis is the financial analysis of chosen enterprise. The
objective of this thesis evaluates the financial stability and financial health of the company
CZC.cz, Itd with the help of data from the accounting statements of the corporation
in the years 2013 — 2017. Branch of business is especially sales electronics of the enterprise.
The thesis is divided to two parts.

The first part names of theoretical, where the basic concepts and theoretical principles
about processing of financial analysis are defined. This part is focused on explaining the terms
like, sources of information in financial analysis, horizontal and vertical analysis, absolute,
difference and ratio indicators, bankruptcy models and credibility models. Also the theoretical
part defines formulas that are used for other necessity in the next part of the bachelor thesis.

Following the first part continues to thesis part second, which names of practical.
The practical part evaluates introduction of the corporation. Also in the second part include
the basic information about the company as well as about history and present. The second part
continues in analysis of chosen enterprise. Subsequently it focused on the all indicators,
models and indexes, which explained and described in the first part of the thesis.

Evaluation of the results and summary of the financial situation in observe corporation
is included in conclusion of this thesis. For example financial analysis found out that
enterprise finances assets primarily from foreign capital or that the company is threatened by
insolvency in the last year of observation according to models and indicators calculated in the

financial analysis.

Keywords: financial situation, company, balance sheet, assets, liabilities, financial analysis,

financial health, profitability, liquidity, activity
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1 Uvod

Konkurenéni prostfedi na trhu v dne$ni dobé je velmi rozSifené. Poptavka na trhu
ma Casté vykyvy. Pokud chtéji firmy v tomto prostiedi uspét, byt konkurence schopni, museji
reagovat flexibilné na tyto zmény. Na trhu uspéji jen ty spolecnosti, které dokonale ovladaji
vSechny aspekty své ¢innosti a k tomu, abychom zjistili, které zlepsit nebo kde naopak ubrat
snazivost, nam pomaha finan¢ni analyza. Pomoci finan¢nich analyz lze pftispét k lepSimu
finanénimu zdravi a pfedevs§im ke zlepSeni finan¢ni situace firmy.

Finan¢ni analyza ndm poskytuje diilezité informace o podniku, ale nékteré informace
se nedaji zvefejnit, proto ji rozdélujeme na interni a externi. Interni analyzou se zabyvaji
povolané osoby spolecnosti a slouzi pouze firm¢. Externi analyzou se zabyvaji uzivatelé
vefejnosti, ktefi popisuji finanéni divéryhodnost.

Finan¢ni analyza je velmi dulezitym nastrojem fizeni podniku. Dokdze poskytnout
informace pro zlepSeni rozhodovani ve firmé.

Tato bakalafska prace zkoumda financni situaci podniku CZC.cz, s.r.o. pomoci
ukazateld finan¢ni analyzy. Tato Ceska spolecnost je na trhu od roku 1998 a ma bohaty
pfedmét podnikani. Zabyvaji se vyrobou, instalaci a opravami elektrickych stroji a ptistrojt,
elektronickych a telekomunika¢nich zatfizeni. Dale poskytovanim nebo zprostfedkovanim
spotiebitelského uvéru. Nebo vyrobou, obchodem a sluzbami uvedenymi v ptiloze

¢islo 4 zivnostenského zakona.
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2 Cil prace a metodika

2.1 Cil prace

Cilem bakalafské prace je na zdkladé vybranych metod finan¢ni analyzy pfedevS§im
zhodnoceni finan¢ni situace a doporucit alternativy na vétsi vynosnost firmy.

Prakticka ¢ast se zaméfi hlavné na podrobnou finan¢ni analyzu podniku, kde bude
doporuceno, jak lépe podnikat, aby spole¢nost dosahovala do budoucna vétSich ziski.

Finan¢ni analyza bude podrobné¢ zpracovana za obdobi let 2013 —2017.

2.2 Metodika prace

Tato bakalaiskd prace je rozdélena na dvé Casti, na Cast teoretickou a praktickou.
Prvni ¢ast se zabyva zédkladnim popisem tykajici se teoretickych principt finan¢ni analyzy.
Jsou zde poskytnuté informace a definice o finan¢ni analyze, o cilech analyzy a o jednotlivych
ukazatelich s touto analyzou spojené. V teoretické casti bude prevazné Ccerpano
z odbornych publikaci, ptipadné z dvéryhodnych internetovych zdroja.

Druhd ¢ast se zamétfuje na zakladni informace o firmé&, na jeji bohatou historii
a na rozvoj od zaloZeni. Dale se tato Cast zabyva podrobnou finanéni analyzou, jako
je napiiklad vertikdlni a horizontdlni analyza, likvidita, rentabilita, moZnd rizika.
Poté budou navrzena doporuceni na zlepseni finan¢niho zdravi podniku.

Praktickd ¢ast bude vychazet prevazné z velmi davéryhodného internetového zdroje
www.or justice.cz, kde spoleCnost zvefejniuje rozvahu a vykaz zisku a ztraty.
Dalsi internetové zdroje budou pouzity v pifipadé nedostatecného vysvétleni z ucetnich

vykazl- nebo z odborné literatury.
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3 Teoreticka cast

3.1 Financni analyza
3.1.1 Pojem

Finan¢ni analyzu lze definovat mnoha zpusoby, avSak ta nejvystiznéjsi definice fika,
ze finan¢ni analyza je systematicky uspofadany rozbor ziskanych informaci a dat, které jsou
shromazd'ovany hlavné v Ucetnich vykazech firmy. Finan¢ni analyza mimo jiné obsahuje
hodnoceni firemni minulosti, soucasnosti a pfedvidani budoucich zisk. Hlavnim ukolem
finanéni analyzy je ziskavani podkladl pro precizni posouzeni finan¢niho zdravi podniku
za urCité cCasové obdobi a kvalitni podklady pro progndézovani budoucnosti firmy.

(Rackova, 2007)

3.1.2 Uloha

Zakladni tloha finan¢ni analyzy spocivd v komplexnim zhodnoceni finan¢ni situace
podniku. Znalost finan¢ni situace umoziuje spravné vedeni firmy, lepS$i rozhodovani
manazerd, efektivni ziskdvani informaci, stanoveni optimalni finan¢ni struktury, spravedlivé
rozdéleni zisku atd.

Pro manazery je finan¢ni analyza nezbytnou souc¢ésti finan¢niho fizeni, protoze ndm
poskytuje informace, jestli vedeme spole¢nost tou spravnou cestu, zda se podafilo splnit nase
vize a predpoklady, ale i kde se nam nedafilo a kde bychom se jako firma méli zlepsit.

(Knapkova, Pavelkova, Remes, & Steker, 2017)

3.1.3 Uzivatelé

V této souvislosti se v mnoha pfipadech uvadi mnozina skutecnych a potencionélnich
uzivateld vystupl finan¢ni analyzy. Mnoho uzivatell vyhledava zdroje informaci o finan¢ni
analyze podniku, v praxi se vyskytuji dva uzivatelé zcela nejCastéji a pravidelné. Jsou

to interni uzivatelé a externi uzivatelé. (Kalouda, 2015)

3.1.3.1 Interni uzivatelé

Vlastnici podniku — na zaklad¢ vysledka finan¢ni analyzy posuzuji, jak se zhodnotil

jejich vlozeny kapital, ktery do spole¢nosti vlozili. Déle se zajimaji o to, jestli podnik dosahl

12



maximalni trzni hodnoty. Jak jsou hodnoceny jejich strategické zaméry a posouzeni spravné

odvedené prace manazert, kterym svétili do rukou vedeni firmy a sviij majetek.

ManazZeri podniku — jejich hlavnim ulohou je zajistit co nejlepsi finanéni fizeni
podniku. Vyuzivaji vysledky finan¢ni analyzy a na zékladé€ svych znalosti o firmé by méli mit
ty nejlepsi predpoklady pro spravné fizeni spolecnosti, pro strategické planovani procesi
ve spoleCnosti, pro rozhodovani o rozdéleni zisku, pro fizeni struktury kapitalu,

pro zajiStovani optimalniho mnozstvi majetku apod.

Zaméstnanci — maji osobni zdjem na prosperité podniku, vysledky finan¢ni analyzy
vyuzivaji pfedev§im pro posouzeni financni stability firmy. V prosperujici spolecnosti
se mohou dockat mozného rlistu mezd, lepSich pracovnich podminek, mozné stability
zamestnani €i pracovniho ristu. Na zaklad€ vysledkid finan¢ni analyzy dokazou odhadnout

budouci prosperitu firmy. (Kubickova & Jindtfichovska, 2015)

3.1.3.2 Externi uzivatelé

Investori — vysledky financ¢ni analyzy pouZzivaji pro spravné rozhodovani, jestli
do dané¢ho podniku investovat ¢i nikoliv. Investofi fesi finan¢ni situaci spolecnosti ze dvou
pohledd, z kontrolniho a z investi¢niho. Kontrolni pohled nuti investory se zajimat o stabilitu,
likviditu a zisk podniku. Investini hledisko ma poskytnout informace o rozhodovani
budoucich investic. JelikoZ chtéji mit investofi své penézni prostfedky maximalné

zhodnocené, zajimaji se také o miru rizika i o miru vynosnosti jejich investic.

Banky — zabyvaji se zejména o ekonomicky stav firmy (dluznika). Vysledky finan¢ni
analyzy pouzivaji pfevazné pro rozhodovani, zda poskytnou uvér a v jaké vysi, pro posouzeni
moznosti firmy splacet uveér a pro méteni rizik, které jsou s ivérem spojené. (Kubickova &

Jindrichovska, 2015)

Obchodni partneri —
Dodavatelé (obchodni vétitelé) jde jim prevazné o kratkodobou prosperitu spolecnosti, zalezi
jim na tom, aby byl podnik schopen vcas splacet své zavazky, ztohoto divodu sleduji
zadluzenost a solventnost. Dlouhodoby dodavatelé maji zajem o trvalé obchodni kontakty

a dlouhodobou prosperitu firmy.
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Odbératelé (zakaznici) chtéji mit jistotu, Ze dodavatelé budou schopni vcas splacet
sveé zavazky. Z dlouhodobého obchodniho vztahu maji zdjem na financni situaci dodavatele,
protoze chtéji predejit, aby pii ptipadnych finan¢nich potizi, nedoslo ke snizeni kvality nebo

pozd¢jsi dodavky zbozi a sluzeb.

Konkurenti — vysledky finan¢ni analyzy vyuzivaji pfedev§im k porovnani podobnych
podnikii za ucelem srovnani a zlepSeni své vlastni firmy. Zajimaji se hlavné o investi¢ni
aktivitu, jakou maji uspéSnost s akciemi na burze, o rentabilitu, o cenovou politiku, vySi
a hodnotu zasob apod. Spolenosti nemaji povinnost poskytovat informace externim
subjektim, avSak pfi zkreslovani nebo zatajovani informaci se miZze stat, ze ztrati
potencionalni zakazniky nebo investory, protoze nebudou védét, jak se firmé dafi na trhu.
Zaroven nebude konkurenceschopny ostatnim firmam, jejichz manazefi poskytuji vcas

a spravné informace o svém podniku.

Statni organy — vyuzivaji vysledky finan¢ni analyzy k rliznym statistickym Setfenim,
pfi kontrolovani, zda jsou plnény dafiové povinnosti, pii kontrole podniku apod.
Z nejruzngjSich divodt a zajml riznych skupin o finanéni analyzu, dochazi v nékterych
ptipadech k rozporim. V téchto kolizich je nafizeno pfezkoumani zakladnich finan¢nich dat
o firm¢é nezavislym auditorem, ktery potvrdi nebo vyvrati dodrzovani spravnych ucetnich
metod uzitych pii uspofddani téchto vykazi, jenz jsou ptfedkladdny externim uzivatelim.

(Griinwald & Holeckova, 2006)

Verejnost — se zajima o vysledky finan¢ni analyzy z hlediska potenciondlnich volnych
pracovnich mist, z perspektivy vyvoje regionu, z divodu ochrany Zivotniho prostiedi apod.
Podnik, ktery vefejnost zajima, musi byt hlavné stabilni, mit vysoké kvality zboZi a sluzeb,

nizké naklady apod. (Kubi¢kova & Jindtichovska, 2015)

3.14 Cil

Finan¢ni analyza ma mnoho cill, ale tim nejstézejnéjSim je komplexni vyhodnoceni
finanéniho zdravi podniku a to zjiStujeme ptes dva zékladni pomérové ukazatele rentabilitu
a likviditu. Souctem rentability a likvidity odhalime finanéni zdravi spole¢nosti, které nam
pomaha zjistit, jestli je firma piijatelné prosperujici, zda efektivné vyuziva sva aktiva, jestli

je dostatecné brzy schopna uhrazovat své zavazky vi¢i véfitelim apod. Mezi doplilujici cile
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finan¢ni analyzy patii ur¢ité rozbor finan¢ni situace podniku, ktery manazeti potiebuji k fizeni
firmy. Precizni rozbor a znalost manazeri financni situace jim umozni, kvalitné se rozhodovat
naptiklad pfi ziskdvani financnich zdroji, pfi nakladani s investicemi, pfi sestavovani
finanéniho planu apod. Dal§im cilem je rozbor silnych a slabych stranek podniku, podle nich
dokazeme zjistit, na jaké stranky se vice zaméfit, zlepSit je a naopak, ve kterych usilovat stale
v tom spravném duchu, aby spole¢nost méla co nejvyssi zisky. Spravné provedeni financni
analyzy nam mulze velmi pfispét k budouci prosperit¢ firmy. (Kalouda, 2015),

(Knapkové, Pavelkova, Remes, & Steker, 2017)

3.2 Zdroje informaci finan¢ni analyzy

Uspésnost financni analyzy zavisi na kvalitnich informacich a na zpracovani vSech
dat, které by mohly mit vliv na hodnoceni finanéniho zdravi firmy. Mezi hlavni zdroje
informaci pro finan¢ni analyzu patii rozvaha, vykaz zisku a ztraty a vykaz cash-flow.

(Rackova, 2007)

Dalsi zajimavé informace lze Cerpat ve vyro¢ni zprave, z oficialnich ekonomickych
statistik, z firemni statistiky produkce, z burzovniho zpravodajstvi atd. Radu cennych
informaci o zahrani¢nich spole¢nostech lze najit na internetovych strankach, ovsem ve vétSiné
pfipadli se musi pocitat s nemalymi financnimi naklady k jejich dosazeni. (Knépkova,

Pavelkova, Remes, & Steker, 2017)

3.2.1 Rozvaha

Rozvaha je zakladnim Ucetnim vykazem, ze které¢ho zjistime bilan¢ni formou stav
aktiv a pasiv, které¢ se musi vzdy rovnat. VétSina rozvah se zpravidla sestavuje k poslednimu
dni daného roku. V rozvaze jsou zachyceny tii zédkladni oblasti: majetkova situace firmy,
zdroje financovani a finan¢ni situace podniku.

Majetkova situace spolecnosti zjiStuje okolnosti ohledné¢ majetku, jak rychle
se majetek obraci, mira jeho opotiebeni, ocenéni atd. Druhd oblast se nazyva zdroje
financovani a zajima se o pofizeni majetku. Zda byl majetek potizen z vlastnich nebo cizich
zdrojii financovani podniku. Tteti a posledni oblasti rozvahy jsou informace o finan¢ni situaci
firmy, kde jsou informace, zda podnik dosahl zisku nebo ztraty, nasledné¢ rozdéleni

a v n¢kterych ptipadech zda je spole¢nost schopna plnit své zavazky. (Ruckova, 2007)
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Tabulka ¢. 1: Clenéni rozvahy

AKTIVA PASIVA
A. P’ohle da’v ky z.a’upsany A. Vlastni kapital
zakladni kapital
B Dlouhodoby maietek Al Zakladni kapital
) ouhodoby majete ATl | Kapitalové fondy
BL Dlouhodoby nehmotny majetek A TIl. | Rezervni a ostani fondy ze zisku
BII. Dlouhodoby hmotny majetek A TV. | Hospodaisky vysledek minulych let
, ‘o Hospodaisky vysledek
B III. | Dlouhodoby fina tek AV.
orhodoby Tanehl majete b&zného obdobi
C. ObéZzna aktiva B. Cizi zdroje
CL Zasoby B Rezervy
CIL Dlouhodobé pohledavky B II. Dlouhodobé zavazky
C III. | Kratkodobé pohledavky BIII. | Kratkodobé zavazky
C IV. | Finan¢ni majetek BIV. | Bankovniuvéry a vypomoci
D. Casové rozli§eni C. Casové roziSeni

Zdroj: Vlastni zpracovani dle ptedlohy (Kislingerova & Hnilica, 2008)

3.2.2 Vykaz zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztraty lze definovat jako podrobny pisemny piehled o vynosech,

nakladech a vysledku hospodateni za urcité obdobi. Vynosy jsou penézni ¢astky, ze vSech

¢innosti podniku za dané ucetni obdobi. Néaklady jsou penézni ¢astky, které spolecnost

vynalozila na ziskani svych vynosti za dané ucetni obdobi. A vysledek hospodateni tvoii

rozdil mezi celkovymi vynosy a celkovymi néklady. Vysledek hospodateni dale pfedstavuje

zisk, coz je ta lep$i alternativa, nebo ztratu. Vysledek hospodateni lze také Clenit a to podle

toho, jaké naklady a vynosy vstupuji do jeho struktury. Clenime jej na:

- VH z provozni ¢innosti
- VH z finan¢ni ¢innosti
- VH za bé&znou ¢innost

- VH za ucetni obdobi

VH za ucetni obdobi pfed zdanénim




Vykaz zisku a ztraty také ¢lenime, a to bud’ jestli je sestaven druhové nebo ucelné.
Druhové clenéni sleduje, jaké druhy nakladt byly pouzity (napt. odpisy DM, spotieba
materialu, mzdové naklady). Neboli zkouma povahu nakladi za urcité sledované obdobi.
Tyto ndklady se v okamziku, kdy byly vynalozeny, bez ohledu na co byly vynalozeny,
promitaji pomoci vysledkovych uctl do vykazu zisku a ztraty.

Ugelové ¢lenéni sleduje, na jaky G&el byly naklady pouZity (napf. na odbyt, vyrobu,
spravu). Neboli zkouma pfi¢inu vzniku ndkladi za sledované obdobi. Do vykazu zisku
a ztraty jsou tyto ndklady promitnuty az v okamziku, kdy byly vynosy vykazany.
Pro uzivatele je vhodnéjsi pouzit ucelové Clenéni, protoze napiiklad mize odhalit vysoké
naklady na fizeni, avSak Ceska ucetni legislativa pozaduje k Gcelovému ¢lenéni nakladi uvést
v ptiloze 1 druhové clenéni ndkladl, je nadmiru jasné, ze podniky vyuzivaji v mnoha
ptipadech druhovou strukturu vykazu zisku a ztraty. (Rackova, 2007), (Knapkova, Pavelkova,
Remes, & Steker, 2017)

Tabulka €. 2: Vykaz zisku a ztraty (ve zkraceném rozsahu)

Oznaceni TEXT
a b

I. Trzby z prodeje vlastnich vyrobki a sluzeb

1L Trzby za prodej zbozi

A. Vykonova spotfeba

B. Zména stavu zasob vlastni ¢innosti (+/-)

C. Aktivace (-)

D. Osobni ndklady

E. Upravy hodnot v provozni &innosti

1. Ostatni provozni vynosy

F. Ostatni finan¢ni naklady

* Provozmni vysledek hospodareni
Finanéni vysledek hospodareni

kK Vysledek hospodareni pied zdané nim

L. Daii z pifjmt

ok Vysledek hospodareni za icetni obdobi

Zdroj:Vlastni zpracovani dle piedlohy (Knapkova, Pavelkova, Remes, & Steker, 2017)

3.2.3 Vykaz o penéZnich tocich (cash-flow)

Vykaz o penéznich tocich, ktery je zndm i pod vyrazem vykaz o tvorbé a pouziti
penéznich prostiedkl, ale také i1 vykaz cash-flow je pomérné novou metodou finanéni

analyzy. Tento vykaz poskytuje informace o penéznich piijmech a vydajich k ur¢itému
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obdobi a slouzi k posouzeni opravdové finanéni situace. V Ceské republice byl poprvé

sestaven v roce 1993.

Vykaz lze rozdé&lit na tfi zakladni ¢asti:
- Provozni ¢innost
- Investi¢ni ¢innost

- Finanéni ¢innost

o 24

¢innost. Diky této Casti vykazu se zjisti, do jaké miry skute¢né¢ vydélané penize odpovidaji
vysledku hospodateni za béznou ¢innost. Po nékolika po sobé jdoucich letech, by zaporné
cash-flow u nefinan¢nich spole¢nosti znamenalo vazné problémy, proto je také provozni
oblast oznacovana za velmi klicovou pro existenci firmy.

Investi¢ni oblast se tyka pofizeni a prodeje investicniho majetku. Je-li cash-flow
z investi¢ni ¢innosti kladného charakteru, znamena to odprodat investicni majetek. Na druhou
stranu dosahuje-li cash-flow zinvestiéni cCinnosti zaporného charakteru, nasvédcuje
to investicim do majetku. Zaporny charakter utvaii pozitivni vyhled do budoucna.

Posledni oblasti vykazu o penéznich tocich je oblast finan¢ni. Tato ¢innost vede
ke zméné dlouhodobého kapitdlu (zvySovani vlastniho jméni, vyplata dividend apod.)
Ptitok penéznich toki od vétitela ¢i vlastnikii do podniku, ndm signalizuje kladné cash-flow.
V opacném piipadé, kdy je cash-flow zadporné ndm zndzorniuje odtok penéznich prostredkt
k vétitelim ¢i vlastnikim.

Vykaz cash-flow se sestavuje dvéma zékladnimi zplsoby pfimo a nepfimo.
Piima metoda zndzorniuje ptehled Cistych penéznich tokt (pfijma a vydaji) za urcité obdobi.
Pfima metoda ma vyhodu v tom, Ze zobrazuje hlavni skupiny pfijmt a vydaji. Na druhou
stranu nevyhoda této metody je, Ze nejsou jasné zdroje a uziti vSech penéznich prostredka.
Druhy a castéjsi zptsob jak kvantifikovat vykaz o tvorbé a pouziti penéznich prostredka
je nepiimd metoda. Tato metoda se provadi pomoci transformace vysledku hospodateni
(rozdil mezi vynosy a ndklady) do pohybu penéznich prostiedkli (rozdil mezi piijmy
a vydaji). (Rackova, 2007), (Knapkova, Pavelkova, Remes, & Steker, 2017)
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Tabulka ¢. 3: Vypocet cash-flow
Zisk po thrad¢ Groki a zdanéni
+ odpisy
+ jiné naklady

- vynosy, které nevyvolavaji pohyb pencz

Cash flow ze samofinancovani

+/- zména pohledavek ( + ubytek, - prirtstek)

+/- zména kratkodobych cennych papirh ( + tbytek)
+/- zména zasob ( + tbytek)

+/- zména kratkodobych zavazkl ( + prirtstek)
Cash flow z provozni ¢innosti

+/- zména fixntho majetku ( + ubytek)

+/- zména nakoupenych obligaci a akcii ( + ubytek)
Cash flow z investi¢ni ¢innos ti

+/- zména dlouhodobych zavazkl ( + prirGstek)

+ prirGstek vlastiho jméni z titulu emise akcii

- vyplata dividend

Cash flow z finan¢ni ¢innosti

Zdroj: Vlastni zpracovani dle piedlohy (Rtickova, 2007)

3.3 Metody finan¢ni analyzy

Finan¢ni ukazatele jsou zakladem rtiznych metod finan¢ni analyzy. Existuje cela fada
metod, které jsou mozné aplikovat na hodnoceni finan¢niho zdravi podniku. OvSem volba
metody ma jista kritéria. Musi byt pouzita s ohledem na ucelnost, ndkladovost a spolehlivost.

Ucelnost — finan¢ni analytik se musi soustiedit na pfedem zadany cil neboli, vysledna
analyza musi slouzit k danému ucelu firmy, jelikoz pro kazdou organizaci se nehodi stejna
soustava ukazatelli nebo jedna metoda.

Nakladovost — vypracovani analyzy znamend celou fadu nakladd, které by ovSem
mély mit pfiméfenou navratnost.

Spolehlivost — zavisi na kvalitnim vyuziti vSech vstupnich informaci, protoze
¢im budou tyto informace spolehlivéjsi, tim budou vysledky analyzy kvalitnéj$i a pravdivesi.

Existuji dv€é hlavni metody, které financni analyza nejcastéji vyuziva, patii mezi
né vyssi a elementarni metody. Pfi pouziti vySSich metod finan¢ni analyzy je zapotiebi
kvalitni znalost matematické statistiky a teoretické 1 praktické znalosti ekonomiky.

Tyto metody nejsou v bézné firemni praxi vyuzivany a zabyvaji se snimi zpravidla
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specializované podniky, protoze k jejich aplikaci je zapotfebi velice kvalitni softwarové
vybaveni. Patii sem feSeni napiiklad regresniho a korelacniho koeficientu, analyzy rozptylu,
bodovych odhadi apod. Elementdrni metody finan¢ni analyzy pracuji s daty, které jsou
vyjadieny za casovy usek a jsou obsazeny v ucetnich vykazech anebo znich odvozeny.
Z divodu dulezitého postaveni Casového hlediska je potfeba rozliSovat tokové a stavové
veli¢iny. Tokové veliiny (data z vykazu zisku a ztraty) jsou zachycovany za urcity ¢asovy
interval, kdezto veli¢iny stavové (data z rozvahy) jsou zachycovany k ur¢itému casovému
okamziku. P¥i zpracovani téchto dat je potfeba vytvaret casové fady. Cim delii je vytvaieni
Casové fady, tim jsou jeji informace kvalitngj$i a lze tak presnéji interpretovat vysledky
pfi posuzovani dané firmy. Tato metoda zahrnuje rozdéleni ukazatelii na absolutni, rozdilové
a pomérové. Metod existuje hned nékolik, ale jen nckteré jdou pouzit v praxi.

(Rackova, 2007)

3.3.1 Absolutni ukazatele

Jestlize lze pfimo pouzit udaje obsazené v ucetnich vykazech je fe¢ o absolutnich
ukazatelich. Mezi tyto ukazatele patii horizontalni a vertikdlni rozbor finan¢nich vykazd,

jez jsou pocateénim bodem pro finanéni analyzu.

3.3.1.1 Horizontalni analyza

Horizontalni analyza sleduje vyvoj dané veliCiny, trendu v ¢asové fadé, nejcastéji
ve vztahu k pfedeslému ucetnimu obdobi. Obvykle se za piedeslé obdobi povazuje 3 az 10 let,
krat$i obdobi by mohlo zapfiCinit zkresleni zjiSténych informaci. Tato metoda mimo jiné
zjisStuje zmeény jednotlivych polozek ve vykazech a to po tadcich. Dale ziskava data pfimo
z UCetnich vykazl, poptipadé z vyroCnich zprav. Proto se této metod¢ fika horizontdlni
analyza absolutnich dat. Pfi zjiStovani hospodaiské situace v podniku je tato metoda
nejjednodussi a ziejmé proto i nejCasteji pouzivand. Vyuziva se také ke zjistovani minulého

1 budouciho vyvoje firmy. (Kislingerova & Hnilica, 2008), (Sedlacek, 2007)

3.3.1.2 Vertikalni analyza

Vertikalni analyza je velice jednoduchd, protoze zkoumé pouze jeden rok hospodateni
podniku, oproti horizontdlni analyze, kterda zkouma celou ¢asovou fadu. Vertikalni analyza

se zaklada na posuzovani tzv. struktury aktiv a pasiv firmy. Ekonomicka stabilita spole¢nosti
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zavisi na udrzovani rovnovazného stavu aktiv a pasiv. Tato analyza spociva ve vyjadieni
polozek vykazi jako procentudlni ¢ast ke zvolenému zékladu. Jako zaklad ve vykazu zisku
a ztraty pro procentni vyjadieni, je obvykle zvolena velikost celkovych nakladii nebo vynost.
A pro rozbor v rozvaze se berou za zékladnu celkova aktiva firmy. Mezi vyhody vertikalni
analyzy patii nezavislost na meziro¢ni inflaci. Tim umozniuje srovnatelné porovnani vysledkt

analyzy z ptedeslych let. (Sedlacek, 2007), (Knapkova, Pavelkova, Remes, & Steker, 2017)

3.3.2 Rozdilové ukazatele

Rozdilové ukazatele, oznaCované téz jako fondy finan¢nich prostredkd,
nebo jen zkracené finan¢ni fondy slouzi k sestavovani analyzy a pfi fizeni finan¢ni situace
firmy. Nejcastéji vyuzivaji data zGCetnich vykazii, obcas také z kapitalového trhu.

Dale, jak je patrné z nazvu, jejich zptsob vypoctu je rozdilem. (Sedlacek, 2007)

3.3.2.1 Cisty provozni kapital

Tento nejcastéji uzivany ukazatel, nazyvany téz Cisty pracovni kapital se zjisti jako
celkova obézna aktiva snizend o kratkodobé zavazky. Ukazatel mlize nabyvat hodnoty
jak kladné, tak zaporné. Jestlize je objem celkovych obéznych aktiv vyssi nez kratkodobé
dluhy, jedna se o Cisty provozni kapital v kladné vysi, ktery je Casto oznacovan jako finan¢ni
polstar. Podnik totiz nebude nucen, do jednoho roku, vydat ¢ast ob&znych aktiv na splaceni
svych zavazk. OvSem existuje i druha alternativa, kdyz jsou kratkodobé dluhy vyssi
nez objem celkovych obéznych aktiv. V této situaci se jednd o Cisty pracovni kapital
v zéporné vysi, ktery je posuzovan za velmi rizikovy. Tato varianta znamend, ze Cast stalych
aktiv je financovana kratkodobymi zdroji. Ale v ptipad¢, kdy je nutné uhradit takika okamzité
kratkodobé zdvazky, musi se pouzit stala aktiva, jez vytvareji podminky pro ¢innost podniku.

(Kubickova & Jindtichovska, 2015)

3.3.2.2 Cisté penéiné-pohledavkové fondy

Cisty pené&zné-pohledavkovy fond se vyuzivd vramci pomérového ukazatele
pro hodnoceni likvidity. Neni tak cCasto pouzivany a jeho vypocet se provadi tak,
ze se z ob&éznych aktiv vylouc¢i polozka zasoby, protoze je nejméné likvidni. Pro pifesné;jsi

vysledek se daji dale vyloucit aktiva s nizkym stupném likvidity, dlouhodobé pohledavky
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nebo nedobytné pohledavky. Financni teorie neudéluje zddnad doporuceni k hodnoceni tohoto

fondu. (Kubickova & Jindfichovska, 2015)

3.3.2.3 Cisté pohotové prostiedky

Cisté pohotové prostiedky je oznaleni pro fond, ktery je pii posuzovani likvidity
podniku nejptisnéjsi. Vypocitame ho rozdilem mezi objemem obeznych aktiv a kratkodobych
dluhti, avSak se od objemu obéznych aktiv musi odeCist malo likvidni polozky.
To jsou zasoby, pohledavky a zpravidla i ¢asové rozliSeni. Tento fond vyjadfuje nejvyssi
stupen likvidity pfi své nejptisnéjSim Clenéni, protoze zahrnuje pouze penize na béznych
uctech a hotovost. Pfi méné pfisném rozdéleni obsahuje i penézni ekvivalenty (kratkodoby
finan¢éni majetek) jako napiiklad Seky, sménky, cenné papiry se splatnosti do jednoho roku

¢i urcené k obchodovani apod. (Kubi¢kova & Jindfichovska, 2015), (Sedlacek, 2007)

3.3.3 Pomérové ukazatele

Zatimco absolutni ukazatelé, mezi které patii horizontadlni a vertikdlni analyza,
zkoumaly vyvoj jedné polozky ucetniho vykazu v €ase nebo vyvoj ve vztahu k jiné veli¢ing,
pomérova analyza sleduje polozky celkové, vzijemné mezi sebou. Abychom si dokézali
vytvofit primarni pfedstavu o finan¢ni a hospodarské situaci v podniku, existuje v pomérové
analyze nékolik ukazatell ke sledovani dané firmy. Praktickym uzivanim se vytvofila skupina
téch nejhlavngjsich, které ptispivaji ke spravnému a hlavné dlouhodobému plisobeni firmy
na trhu. Mezi ty nejzakladnéjsi patii ukazatele rentability, likvidity, aktivity a zadluZenosti.
Dalsi dulezité jsou ukazatele kapitalového trhu, produktivity prace a hodnotové ukazatele

vykonnosti. (Kislingerova & Hnilica, 2008)

3.3.3.1 Ukazatele rentability

Rentabilita neboli vynosnost, je v praxi nejsledovanéj§im ukazatelem. Vyjadiuje
schopnost podniku, jak na zdklad€ vloZzeného kapitalu dosahovat zisku a vytvaiet nové zdroje.
Ukazatele rentability také nékdy oznacCovany jako ukazatele navratnosti se vyuzivaji
k posouzeni a hodnoceni celkové efektivnosti hospodaieni firmy. Pro zjistovani tdaji
potfebné k analyze rentability se vyuzivaji hodnoty pfevazné¢ ze dvou ucetnich vykazi,

a to z rozvahy a z vykazu zisku a ztraty. Z ucetniho vykazu rozvaha ziskdme velikost kapitalu
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a z vykazu zisku a ztraty ziskdme velikost zisku a trzeb. VSechny ukazatele rentability
vystihuje podobna interpretace a to, kolik K¢ zisku ptipadd na 1 K¢ jmenovatele.

Nejobecngjsi tvar rentability se vyjadiuje pomoci snadného vzorce:

zisk

vlozZeny kapital

Pti dosazovani do tohoto vzorce je nutné si uvédomit, jaké veliCiny vstupuji do Citatele
a jmenovatele. Veli¢iny by mé&li byt konsistentni a mél by existovat mezi nimi logicky vztah.

(Griinwald & Holeckova, 2006), (Kislingerova & Hnilica, 2008)

Rentabilita celkového kapitalu

Rentabilita celkového kapitdlu neboli rentabilita aktiv (ROA — return on assets) méfi
pomér mezi ziskem a celkovymi aktivy, kterd jsou investovana do podnikani bez ohledu na to,
z jakych zdroju jsou financovana. Mohou byt financovéana z vlastnich, cizich, kratkodobych
nebo dlouhodobych zdroji. Existuje mnoho struktur jak wvyjadfit tento ukazatel,
ta nejkomplexné&jsi struktura zahrnuje v Citateli tzv. EBIT (Earnings Before Interest and Tax)
neboli (zisk pfed zdanénim a ndkladovymi troky). Je to vynos pro vlastniky a véfitele,

vyuziva se z diivodu, ze aktiva obsahuji vlastni i cizi kapital. (Kislingerova & Hnilica, 2008)

ROA = EBIT X 100

 Celkova aktiva

Rentabilita vlastniho kapitalu
Rentabilita vlastniho kapitdlu (ROE — Return on Equity) pfedstavuje zajem vlastnika,
s Cistym ziskem (EAT) se porovnava vlastni kapital. Nebo jde také fici, jaké mnozstvi Cistého

zisku ptipadéd na jednu korunu kapitalu, kterou akcionat investoval.

Cisty zisk
ROE = Y x 100

~ Viastni kapital

U tohoto tvaru vzorce je nezbytné vymezit vlastni kapital, ktery v sobé zahrnuje

souhrn polozek jako naptiklad zakladni kapital, kapitalové fondy, zdkonné fondy, fondy
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tvotfené ze zisku, vysledek hospodareni bézného obdobi atd. (Vochozka, 2011), (Kubickova &
Jindrichovska, 2015)

Rentabilita trzeb

Rentabilita trzeb (ROS — Return on Sales) je velmi podstatnym ukazatelem.
Mefti schopnost dosahovani zisku ptfi dané Grovni vynosi, resp. trzeb. Je to tzv. jadro
efektivnosti podniku a da se s jistotou fici, Ze pokud nastanou v tomto ukazateli néjaké
neshody nebo problémy, Ize je ocekavat i v dalSich oblastech. (Kubi¢kova & Jindtichovska,

2015)

EBIT

ROS=——X 100
Triby

Rentabilita investovaného kapitalu

Rentabilita investovaného kapitdlu nekdy také nazyvana rentabilita dlouhodobého
kapitalu (ROCE — Return of Capital Employed) sleduje vykonnost kapitalu, jenz je zapojen
do dlouhodobého fungovani v podniku. Dlouhodobé vlozeny kapital je na dobu delSi nez
jeden rok a v rozvaze je vyjadien polozkami dlouhodobé bankovni tvéry, dlouhodobé ptijcky

a rezervy, dlouhodobé emitované dluhopisy. (Kubic¢kova & Jindfichovska, 2015)

EBIT
ROCE = — - x 100
(Vlastni kapital+Dlouhodobé dluhy)

3.3.3.2 Ukazatele likvidity

Z dlouhodobého hlediska je likvidita dilezitym faktorem spravného fungovani
spolecnosti. Lze ji charakterizovat jako schopnost firmy uhrazovat v€as své platebni zavazky.
V této souvislosti je potfeba odliSit pojem solventnost, coz je bezprostiedni schopnost
podniku hradit ve stanoveném terminu a formé své zavazky. Likvidita a solventnost spolu
uzce souviseji, nelze je vSak zaménovat. Existuje mezi nimi piiméd zavislost, ktera
lze nejjednodussim zplisobem vysvétlit ve vété, ze podminkou solventnosti je likvidita.
Abychom mohli o podniku fici, ze je likvidni, musi mit vazdny financni prostfedky
v obéznych aktivech, pohledavkach, zdsobach a na tucétech. Cilem spolecnosti neni mit

vysokou ani nizkou likviditu, nebot’ vysoka likvidita je pro vlastniky podniku velkou
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nepiijemnosti, protoze v aktivech je vdzano velké mnoZzstvi finan¢nich prostfedki. Ty pak
nezaru¢i zhodnoceni téchto prostfedkli. Na druhou stranu nizkéd likvidita je zase velkou
nepiijemnosti pro management firmy, pro ktery to znamena snizeni ziskovosti, ztratu kontroly
nad podnikem, nevyuziti ptilezitosti atd. Vlastnici spole¢nosti nizkou likviditu vitaji, jelikoz
vobéznych  aktivech neni vadzdno  velké mnozstvi  financnich  prostfedkd,
a tak nedochdzi k poklesu rentability vlastniho kapitalu. Je tedy nutné hledat vyvaZenou
likviditu, ponévadz jen ta zaru¢i v€asné splaceni zdvazki a zhodnoceni financnich prostredka.

(Kubickova & Jindfichovska, 2015), (Rickova, 2007)

BéZna likvidita
Bézna likvidita (Current Ratio) vyjadifuje, kolikrat pokryji obézna aktiva kratkodobé
dluhy podniku. Jednoduseji feceno, jak by byla firma schopna vétitele uspokojit, jestlize

by vSechna svéa ob¢zna aktiva preménila v daném okamziku na hotovost.

Obézna aktiva
Kratkodobé dluhy

Bézna likvidita =

Zachovani platebni schopnosti podniku je pravdépodobnéjsi pii vyssi hodnoté tohoto
ukazatele. Bézna likvidita by méla nabyvat hodnot v intervalu 1,5 — 2,5 a nemé¢la by nikdy

klesnout pod hodnotu 1. (Vochozka, 2011)

Okamzita likvidita

Okamzita likvidita (Cash Ratio) ptezdivana téZ jako penézni nebo hotovostni likvidita
je nejpiesnéjsi ukazatel likvidity. PouZzivaji se zde jen ty nejlikvidnéjs$i polozky z rozvahy.
Jsou to slozky obéznych aktiv (penézni prostiedky v pokladné a na uctu, Seky, kratkodobé
cenné papiry atd.), které se pométuji s kratkodobymi dluhy (bankovni uvéry apod.).
Optimalni hodnota ukazatele se pohybuje v rozmezi 0,2 — 0,5. (Kubi¢kova & Jindtichovska,

2015), (Vochozka, 2011)

Penézni prostredky
Kratkodobé dluhy

Okamzita likvidita =
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Pohotova likvidita

Pohotova likvidita (Acid Test) je nejptesnéjsi ukazatel, jenz vystihuje schopnost firmy
dostat svym kratkodobym zdvazkim, jelikoz Citatel nezahrnuje zasoby. Ty jsou nejméné
likvidni ¢asti obéznych aktiv. Déle by mél byt citatel oCiStén o nedobytné pohledavky
a pohledavky, které maji spornou dobytnost.

Obéina aktiva—Zasoby
Kratkodobé dluhy

Pohotova likvidita =

Optimélni vySe pohotové likvidity je stejné jako u b&zné likvidity slozité urcit.
Standardni hodnoty se pohybuji v intervalu od 0,7 — 1,5. Doporucuje se hodnota blizko k 1,
protoze pokud je hodnota rovna 1, znamena to, Ze podnik je schopen vcas splatit své dluhy,

aniz by byl nucen prodat své zasoby. (Vochozka, 2011)

3.3.3.3 Ukazatele aktivity

Ukazatel¢ aktivity vyjadfuji, jak firma vyuziva své jednotlivé ¢asti majetku a jak
s nimi naklada, respektive jestli dokaze efektivné hospodafit s aktivy podniku. Tyto ukazatelé
uzce souviseji s ukazateli rentability. Jestlize aktiva firmy dosahuji vysokého stavu,
je ovliviiovan ukazatel rentability vlastniho kapitalu, ponévadz vznikaji zbytecné ptili§ vysoké
néklady a na druhou stranu pokud aktiva firmy dosahuji nizkého stavu, je ovliviiovan ukazatel
se zjistuje, jestli md firma pfiliS vysoky obrat, nebo naopak tvoii zasoby. (Knapkova,

Pavelkova, Remes, & Steker, 2017)

Obrat aktiv

Na tomto ukazateli je nejvice poznat navaznost na ukazatele rentability, proto je nékdy
oznaCovan jako véazanost celkového vlastniho kapitdlu. Timto ukazatelem se zjist'uje celkové
vyuziti aktiv, nebo jinak feCeno, kolikrat se celkova aktiva za rok obrati. Obrat aktiv by m¢l
byt minimaln€ roven 1, coz znaci, Ze tento ukazatel ma ve snaze docilit co nejvyssich hodnot.

(Ruckova, 2007), (Vochozka, 2011)

Triby

Obrat aktiv = -
Aktiva celkem
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Doba obratu aktiv
Doba obratu aktiv informuje o poc¢tu dni, za které dojde k obratu celkovych aktiv

v podniku. (Rickova, 2007)

Aktiva celkem
Trzby/365

Doba obratu aktiv =

Obrat zasob

Obrat zasob, n¢kdy také nazyvany jako ukazatel intenzity vyuziti zasob. Uddva ndm,
kolikrat je behem sledovaného obdobi kazdd polozka zdsob proddna a opét znovu
naskladnéna.

Triby

Obrat zasob = —
Zasoby

Ma-li tento ukazatel vy$s$i hodnoty nez odvétvové priméry, znamend to pro firmu,
ze nema zbyteCné nelikvidni zasoby. Na druhou stranu, pokud jsou hodnoty nizsi,
nez pruméry podnik disponuje prebytecnymi zasobami, jez nejsou produktivni.

(Vochozka, 2011)

Doba obratu zasob
Doba obratu zdsob nas informuje o primérném poctu dnd, béhem kterych jsou

ve firmé vazany zdsoby, nez se dale prodaji nebo spottebuji. (Vochozka, 2011)

Zasoby
Trzby /365

Doba obratu zasob =

Doba splatnosti pohledavek
Ukazatel doby splatnosti pohleddvek znaci, kolik ub&hne dnli, mezi vystavenim
faktury za prodej vyrobkli nebo zbozi a mezi okamzikem, kdy se na ucet pfipiSou penézni

ukazatele, jelikoZ ¢im jsou tyto hodnoty vyssi, znamena to, Ze obchodni partnefi v€as nesplaci

své ucty. (Vochozka, 2011), (Sedlacek, 2007)
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Pohledavky

Doba splatnosti pohledavek = Triby/365

Doba splatnosti zavazki

Doba uhrady zavazki informuje o primeérné dobé mezi tim, nez podnik obdrzi fakturu
a nasledné¢ poté splati své zdvazky dodavatelim. Pro nenaruSeni finan¢ni rovnovahy
je uzitecné porovnavat tento ukazatel s ukazatelem doba obratu pohledavek, protoze tak mize

firma zjistit, Ze neplati své dluhy diive, nez musi. (Rackova, 2007)

Kratkodobé zavazky
Trzby/365

Doba splatnosti zavazkl =

3.3.3.4 Ukazatele zadluzenosti

Podstatou ukazateld zadluzenosti je nachdzeni nejidedInéjSiho vztahu mezi vlastnim
a cizim kapitalem. Je dilezité brat na védomi, Ze zadluzenost firmy nepatii mezi negativni
funkce v podniku, jelikoz mize docilit k vyssi rentabilité. U velkych spole¢nosti neni mozné
financovat aktiva jen z vlastniho nebo jen zciziho kapitalu. Pfi pouziti pouze vlastniho
kapitalu dojde k celkovému snizeni vynosnosti vlozen¢ho kapitalu. Na druhou stranu pouze
cizimi zdroji financovat nelze, jelikoz zdkon vyzaduje alespoil néjakou existenci vlastniho
kapitalu a mimo jiné by se i tézce ziskaval. Z téchto divodu je nutné udrzovat vyrovnany
pomér mezi témito zdroji kryti. DalSim divodem je, Ze podnik musi dostat v€as svym
zavazklim, 1 proto je nutné dodrzovat vyrovnany finanéni vztah mezi vlastnim a cizim
kapitalem. V literatufe se miZeme setkat pfi analyze financni struktury podniku s mnoha
ukazateli zadluZenosti, v praxi se pouzivaji jen tyto zakladni, které si uvedeme v dal§im textu.

(Rickova, 2007), (Sedlacek, 2007)

Ukazatel celkové zadluZenosti

Ukazatel véritelského rizika je jen jiny nazev pro celkovou zadluZenost podniku
(debt ratio). Informuje nas z kolika procentni ¢asti je celkovy majetek firmy financovan
cizimi zdroji. VéEtitelé obycejné preferuji u tohoto ukazatele nizké hodnoty, jelikoz maji nizké
riziko ztraty vlozeného kapitalu. Podnikatelé naopak vitaji hodnoty wvyssi, ale jen
za predpokladu, Ze se jedna o finan¢né stabilni firmu a zaroven je firma schopna docilit vyssi

rentability. (Rickova, 2007)
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. 5 Celkové cizi zdroje
Celkova zadluZenost = - - x 100
Celkova aktiva

Koeficient samofinancovani
Koeficient samofinancovani, dale oznacovany jako kvota vlastniho kapitalu
(equity ratio) je dopliikovym ukazatelem k celkové zadluzenosti. Jejich soucet by se mél blizit

k hodnoté 1.

. . Vlastni kapital
Koeficient samofinancovani = - - 100
Celkova aktiva

Tento ukazatel informuje o tom, v jakém poméru je celkovy majetek firmy financovan

vlastnimi zdroji. (Rtckova, 2007)

Koeficient zadluZenosti

Zadluzenost vlastniho kapitdlu, i tak muze byt nazyvan koeficient zadluZenosti
(debt-equity ratio), jez znac¢i pomer mezi cizimi zdroji a kapitdlem vlastnim. Vé&fitelé stejné
jako u ukazatele celkové zadluzenosti preferuji niz$i hodnoty, jelikoz to opét znamena nizké
riziko jejich investic. Vysoka hodnota ukazatele miize zapfi€init, Ze firma nebude moci dostat
svym zavazkim. Ve finan¢ni analyze se mnohem Ccastéji pouziva prevracena hodnota
ukazatele koeficientu zadluzenosti. M¢eEfi se jim mira samofinancovani podniku.

(Sedlacek, 2007)

Cizi zdroje

Koeficient zadluZenosti = . .,
Vlastni kapital

Ukazatel urokového kryti
Kdyz chce podnik zjistit, zdali je pro né dluhové zatizeni Gnosné, pouZzije k vypoctu
ukazatel trokového kryti, ktery zjistuje, jestli je zisk vyS$i nez placené uroky, piipadné

o kolik je vyssi. (Ruckova, 2007)

EBIT
Nakladové aroky

Urokové kryti =
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vvvvv

pro akcionaie vyssi zisk. Pokud je hodnota ukazatele rovna jedné, znamena to, ze akcionafi

nemaji zadny zisk, protoZe je cely potieba na zaplaceni trokt. (Sedlacek, 2007)

3.34 Souhrnné indexy hodnoceni

Dtlezit¢ pro spravné vyhodnocovani finan¢niho zdravi spolecnosti je vypocet
nékolika dulezitych ukazatell, témi jsou napiiklad pomérové, rozdilové nebo absolutni.
Jejich vysledky mohou vSak pfinaSet rozporuplné interpretace. Proto se fada zkuSenych
ekonoml snazila a stalé snazi nalézt jediny optimalni ukazatel pro hodnoceni silnych
a slabych stranek podniku. Timto usilim vzniklo par souhrnnych indext hodnoceni, které
dokazou vyjadiit vykonnost a finan¢né-ekonomickou situaci firmy pomoci jednoho ¢isla.
To na druhou stranu znamend, Ze nejsou, tak ptesné jako predchozi ukazatele. Jsou vhodné
hlavné pro rychlé srovnadni fady spolecnosti nebo slouzi jako podklady pro dal$i hodnoceni.

(Rackova, 2007)

3.3.4.1 Bankrotni a bonitni modely

Utelové ukazatele, jimiz jsou bankrotni a bonitni modely, charakterizuji spole¢nost
pouze na zdkladé jednoho c¢isla. Bankrotni modely zjistuji, jakd je pro podnik hrozba
bankrotu. Naopak bonitni modely se snazi, pomoci bodového systému stanovit bonitu
hodnocené firmy. Jsou vhodné z hlediska finan¢niho zdravi pro mezifiremni porovnavani.

(Sedlagek, 2007), (Raickova, 2007)

Model IN — Index divéryhodnosti
vytvoren piimo pro hodnoceni finan¢niho zdravi v ¢eském prostfedi. Tento model je vyjadien
rovnici, ve které jsou obsazeny pomérové ukazatele rentability, likvidity, aktivity
a zadluzenosti. Kazdému z nich je pfifazena jind véaha, ta je zjiSténa vadZenym primérem
hodnot téchto ukazatelt v odvétvi.

Index divéryhodnosti se da rozliSit na vetitelsky, ktery se oznacuje také jako IN95

a vlastnicky, ten se znaci jako IN99.
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Model IN95 = V1 x (aktiva/cizi kapitdl) + V2 x (EBIT/nakladové turoky) +
+ V3 x (EBIT/aktiva) + V4 x (vykony/aktiva) + V5 x ((ob&ézna aktiva/(kratkodobé zavazky +
+ kratkodobé bankovni Gvéry)) + V6 x (zavazky po lhiité splatnosti/vykony)

Interpretace IN9S:

IN>2 dobr¢ finan¢ni zdravi, schopnost splacet zavazky
IN v intervalu 1-2 potencionalni problémy, potize pti placeni
IN<1 finan¢ni neduzivost, problémy s placenim dluhii

Véftitelsky model, ktery vznikl diive, bere ohled na obor podnikédni, v némz spole¢nost
funguje a z hlediska likvidity respektuje naroky véfiteld. Naopak vlastnicky model, ten vznikl
o par let pozdéji nez véfitelsky, nebere ohled na obor podnikdni z hlediska investord, ale
zajima se o nakladani se svéfenymi finan¢nimi prostfedky. A jelikoz vlastnicky index nebere

ohled na obor podnikéni, jsou vSechny vahy napii¢ kazdému odvétvi stejna.

Model IN99 = — 0,017 x (cizi zdroje/aktiva) + 4,573 x (EBIT/aktiva) + 0,481 x
x (vynosy/aktiva) + 0,015 x ((obéznéd aktiva/(kratkodobé zavazky + kratkodobé bankovni

uveéry))
Interpretace IN99:
IN > 2,07 dobré finan¢ni zdravi
IN v intervalu 0,683 — 2,06 potencionalni problémy
IN < 0,684 finan¢ni neduzivost

(Rackova, 2007)

Kralickiiv Quicktest

Kralickliv Quicktest byl sestaven vroce 1990 profesorem Kralickem. V ptekladu
to znamena rychly test, ktery se pfevazné vyuzivd v némecky mluvicich zemich. Je zalozen
na soustavé Ctyf rovnic, podle kterych se hodnoti finan¢ni situace spolecnosti. Rovnice
R1 a R2 hodnoti finan¢ni stabilitu podniku a rovnice R3 a R4 jsou zaméfené na vynosovou

situaci firmy. (Kislingerova & Hnilica, 2008), (Sedlacek, 2007)
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R1: kvota vlastniho kapitalu = vlastni kapital/aktiva * 100

R2: doba splaceni dluhu z CF = (cizi kapital — krat. fin. majetek)/provozni cash-flow

R3: rentabilita celkového kapitalu = EBIT/aktiva * 100

R4: cash-flow v trzbach = provozni cash-flow/vykony * 100

Bodovou hodnotu, udélime po vypocteni predchazejicich Ctyf rovnic, podle kritérii

obsazenych v nasledujici tabulce.

Tabulka ¢. 4: Bodové hodnoceni vysledka Kralickova Quicktestu

, , Velmi , « , OhroZen
Ukazatel | Vyborny (1) dobry (2) Dobry (3) | Spatny (4) insolvenci (5)
R1 >30 % >20 % > 10 % >0% negativni
R2 <3 roky <5 let <12 et > 12 let > 30 let
R3 >15% >12 % >8% >0 % negativni
R4 >10 % >8 % >5% >0 % negativni

Zdroj: (Kislingerova & Hnilica, 2008)

Tento test modifikovala profesorka Kislingerova, kterd se zabyvala tim, aby Quick test
byl vhodngjsi pro aplikovani na prostiedi v Ceské republice. Rozdil je ve vypoétu cash-flow,
které je nutné pro vypocty rovnice R2 a R4. Profesor Kralicek pouziva v ptivodnim modelu
upravené cash-flow na okamzitou veli¢inu, tzv. bilan¢ni cash-flow. Profesorka Kislingerova

tvrdi, ze v ptipad¢ Ceské ekonomiky je nutné ho vypocitat jinak, jelikoz by v pivodnim

modelu vychéazelo zaporné, z divodu specifického financovani tohoto sektoru.

Vypocet cash-flow podle prof. Kislingerové:

Cash-flow = vysledek hospodateni za ucetni obdobi + odpisy + zména stavu rezerv

Zdroj: Bonitni modely: Www.finanalysis.cz [online]. [cit. 2019-03-05]. Dostupné

z:http://'www.finanalysis.cz/pouzite-bankrotni-modely. html
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4 Prakticka Cast

4.1 Charakteristika spole¢nosti

4.1.1 Zakladni informace

Nazev firmy:
Sidlo:

Identifikacni ¢islo:
Pravni forma:
Datum zapisu:
Zéakladni kapital:
Pfedmét podnikani:

Statutarni organ:
jednatel:

Dozorc¢i rada:
Clen:
Clen:
Clen:

Spole¢nik:

CZC.cz, s.r.o.

Praha 7, U garazi 1611/1, HoleSovice, PSC 170 00

256 55 701

Spole¢nost s ru¢enim omezenym

26. bfezna 1998

4 000 000,- K¢

Vyroba, instalace, opravy elektrickych stroji a pfistroja,
elektronickych a telekomunikacnich zatizeni

Vyroba, obchod a sluzby neuvedené v ptilohach 1 az 3
zivnostenského zakona

Poskytovani nebo zprostiedkovani spotiebitelského tvéru

Jitka Dvorakova

Petr Mahdal
Petr Toméasek
DusSan Zabrodsky

E-commerce Holding, a.s.

Zdroj: Verejny rejstiik a Sbirka listin. Www.or.justice.cz [online]. [cit. 2019-01-04].
Dostupné z: https://or.justice.cz/ias/ui/rejstrik-firma-vysledky

4.1.2 Historie spolecnosti

Spolecnost zalozili dne 26 bfezna roku 1998 manzelé Josef a Ivona Matéjkovi

ze Sedlice na Rozmitalsku. Firma se jmenovala CzechComputer, s.r.o. méla tii zaméstnance

a jedinou poboCku v Kounické ulici na Praze 10, kde prodéavali pfevdzné pocitace

a pocitacové komponenty. Na pielomu roku 1998 a 1999 byl spustén e-shop na adrese

www.czechcomputer.cz.
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V roce 2000 se spolecnost st€huje do vétSich prostor na prazsky Kacerov a ziskava
nastalo tfi zaméstnance. V tom samém roce vysoce vzrostl podil e-shopu, ovsem 60% zbozi
se stale prodava osobné. Podnik velice rychle roste, oproti roku 2001 se v roce 2002 obrat
zvysil o 60%. O rok pozdéji v zafi firma koupila nové prostory v Praze-Hajich, kde otevira
novou pobocku, ktera je zde dodnes. Také byla spusténa novéa verze e-shopu s recenzemi,
diskusemi a odbornymi ¢lanky. Navic byla vyfizena miliontd objednavka pfes internetovy
obchod.

Roku 2005 oteviel Czech Computer vlastni logistické centrum v Pfibrami s velkym
skladem. Spolecnost piekonala obrat pill miliardy korun a méla v tomto roce vice nez
50 zaméstnanct. Navic se vradiu objevuje prvni reklamni spot podniku. Nasledujici rok
se spousti zadkaznické centrum, které vytizuje dotazy a fesi problémy zakaznikl. V roce 2006
a 2007 ziskal podnik ocenéni Kiistalova Lupa, coz je cena Ceského internetu, za nejlepsi
e-shop. Posléze v roce 2007 piekrocila firma hranici 100 zaméstnanc.

Rok 2008 byl velmi uspéSny, spoleCnost zacala pfijimat platebni karty,
téméf pll milionu zdkaznikd. O rok pozdéji se otevird showroom, coz je vlastné vystavni
prostor neboli predvadéci prostor nabizené¢ho zbozi v Praze-Hajich, kde byla zaloZena prvni
pobocka. Vroce 2010 firma méni svoje logo a zaroven vznikaji nové pobocky
v Praze-Luzinach, Praze-Muzeu, Praze-Kobylisich, Brné¢ a Ceskych Bud&jovicich. Rok poté
po zmén€ loga se méni i ndzev firmy z Czech Computer se stava CZC.cz. A o nasledujici rok
nato byl spustén novy e-shop, vznikla také mobilni aplikace pro Android a soucasn¢ také
dosahl podnik rekordniho obratu 1,3 miliardy korun.

Roku 2013 spolecnost otevird 50. pobocku a stava se e-shopem s nejveétsim poctem
kamennych prodejen v CR. Kromé toho se v tomto roce novou generélni feditelkou CZC.cz
stava Jitka Dvorakova. Rok 2014 znamend dal$i zménu loga, tentokrat probéhla jen mala
uprava. A op¢t se zvysil obrat oproti minulym let na tctyhodnych 2,4 miliardy K¢.

Vroce 2015 ziskava obchodni podil firmy skupina E-commerce Holding, a.s.
Kromé toho podnik ziskal ocenéni MasterCard obchodnik s elektronikou roku 2014. DalSim
rokem ziskava totéz ocenéni znovu a soucasn€ s tim vyhrava cenu Shop roku v kategorii
PC a piislusenstvi. V roce 2017 CZC.cz vyhrava cenu Cesky kosik roku. Také pomohla
spole¢né se svymi zdkazniky détem z détskych domovi ptispévkem 200 000 K¢.

Zdroj: Historie spolecnosti. Www.czc.cz [online]. [cit. 2019-01-04]. Dostupné

z:https://www.czc.cz/o-nas/clanek
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4.1.3 Soucasnost spole¢nosti

V souCasné dobé je majitelem spole¢nosti E-commerce Holding, a.s, pfesnéji

od biezna roku 2017. Jednatelem podniku zlstava, uz od listopadu roku 2015 pani Jitka

Dvotékova. Dohled nad jeji ¢innosti vykonavaji ¢lenové dozor¢i rady pan Petr Mahdal,

pan Petr Tomasek a pan DuSan Zabrodsky vSichni ve funkci od bfezna roku 2017. Firma loni

oslavila 20. vyro¢i od zaloZeni vroce 1998 a také uctyhodnych 72 pobocek po celé

Ceské republice. Je to velky skok od roku 2005, kdy podnik mél jen dvé pobodky. CZC.cz

se v soucasné dobé nejvice snazi vstupovat na evropsky trh a drzet krok s konkurenci, které

je na trhu s elektronikou opravdu dost. Zdroj:-www.or.justice.cz [online]. [cit. 2019-01-05]

4.2 Analyza absolutnich ukazateli

V této Casti bakalaiské prace jsou pouzity teoretické poznatky z 1. ¢asti pro zpracovani

samotné analyzy absolutnich ukazatel spolecnosti CZC.cz, s.r.0.

4.2.1 Horizontalni analyza aktiv

Tabulka €. 5: Absolutni a relativni zmény aktiv (tis. K<)

Dok 2013/2014 2014/2015 2015/2016 2016/2017

olozka absolutni| % absolutni| % absolutni| % absolutni| %
AKTIVA 166 052 | 52,35 | 43207 | 8,94 | 37 | -7,03 | 85678 | -16,28
CELKEM
DL. MAJETEK | 6297 | 17,92 | 5054 | 12,2 1 | 2,15 9829 | 21,14
Dlouhodoby 4260 | 1533 | 3052 | 9,53 0 0,00 | 7968 | 22,71
nehmotny majetek
Dlouhodoby 2037 |27.67| 2002 | 213 1 | -877 | 1861 | 1633
hmotny majetek
OBEZNA

1 74 1 , - 7,51 | -95222 | -19,

AKTIVA 59839 | 56,74 | 37516 | 85 36 | -7,51 | 95 9,88
Zasoby 56940 | 54.99 | 45383 | 2828 | -83 | -0,04 | 43316 | 21,05
Dlouhodobé 2100 | -496 | -269 [-14,03] o0 0,00 0 0,00
pohledavky
Kratkodobé 36049 | 53,87 | 25206 | 2448 | 1695 | 1,32 |-33 886 |-26,09
pohledavky
Krtkodoby 66950 | 61,29 | -32804 |-18.62| 0 0,00 |-104652-72,99
financni majetek
CASOVE 84 |-2569| 637 |262,14] 0 0,00 | -285 |-3239
ROZLISENI

Zdroj: Vlastni zpracovani z vykazli spole¢nosti CZC.cz, s.r.0.
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Z tabulky €. 5 lze vycist klesajici tendenci celkovych aktiv za sledované obdobi.
Ovsem do roku 2015 se celkova aktiva neustdle zvySovala. Nejvyssi narGst byl zaregistrovan
mezi roky 2013 a 2014 o 52,35 %. To, ze celkova aktiva maji klesajici tendenci, za to mize
vyznamnou mérou polozka penézni prostfedky. Tato polozka je soucéasti obéznych aktiv
a kazdy rok se snizuje a nejvétsi pokles byl zaznamenany v roce 2017 o necelych 73 %
predev§im z divodu ptechodu na hospodaisky rok, ve kterém je zauctovano 15 mésicl
namisto 12 mésici, které jsou obvyklé pro zauctovani v kalendainim roce, jenz byl pouzivany
v podniku CZC.cz, s.r.o. dfive. Naopak stala aktiva jsou v roce 2017 nejvyssi za sledované
obdobi, zaznamenali rist oproti roku 2016 o 21,14 % ovSem opét z diivodu porovnani

15 mésicu, misto 12 mésici.

4.2.2 Horizontalni analyza pasiv

Tabulka €. 6: Absolutni a relativni zmény pasiv (tis. K<)

Poloska 2013/2014 2014/2015 2015/2016 2016/2017
absolutni| % |absolutniji % |absolutni| % [absolutni| %

PASIVA
CELKEM 166 052| 52,35 | 43207 | 8,94 =37 -7,03 | -85 678 | -16,28
VLASTNI
KAPITAL 18657 | 77,75 | -4 404 | -11,11 0 0 -17 697 | -50,2
Zékladni kapital 0 0 0 0 0 0 0 0
Vysledek
hospodateni 1934 | 9,19 | 10656 | 53,31 0 0 3596 (11,73
minulych let
CIZi ZDROJE 146 533 | 50,53 | 43184 | 9,82 =37 -7,66 | -75 594 | -15,66
Rezervy 159 9,45 1071 | 58,14 0 0 -1644 |-56,44
Dlouhodobé zavazky| 813 |165,24| -1 086 |-83,22 0 0 0 0
Kratkodobé zavazky| 145 561 | 50,57 | 43199 | 9,9 -37 -7,71 |-73950(-15,42
CASOVE
ROZLISENI 862 27,3 | 4427 |110,15 0 0 7613 | 90,14

Zdroj: Vlastni zpracovani z vykazli spole¢nosti CZC.cz, s.r.0.

V tabulce ¢. 6, kde je zachycend horizontalni analyza pasiv, 1ze pozorovat obdobny
vyvoj u celkovych pasiv, jako byl u celkovych aktiv. Nejvétsi nartst byl vycislen mezi roky
2013 a 2014 a to az o 166 mil. K¢. V nasledujicich letech méla celkova pasiva klesajici
charakter. Znatelné je to hned o rok pozdéji, kdy jejich hodnota byla uz pouze 43 mil. K¢

oproti minulému roku.
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Vlastni kapital ma také klesajici tendenci, nejvice mezi lety 2016 a 2017, kdy se snizil
o polovinu z 35 mil. K¢ na 17 mil. K¢ zaokrouhlené. Na druhou stranu byly u vlastniho
kapitalu zjiStény 1 vzrastajici hodnoty, a to mezi roky 2013 a 2014 kdy jeho nartst byl
o necelych 78 % z 24 mil. K¢ na 43 mil. K¢ zaokrouhlené. Tyto zmény se vyrazné odrazi
na vysi hospodatského vysledku.

Hodnoty zakladniho kapitdlu jsou v horizontalni analyze nulové, jelikoz zakladni
kapital spolecnosti je kazdy rok stejny a to pfesné 4 mil. K¢&.

Cizi zdroje jsou vtéto analyze také definovany klesajici tendenci, tu nejvEtsi
lze sledovat v letech 2016 a 2017, kdy cizi zdroje poklesli zhruba o 16 %. Nejvétsi podil

na tom maji kratkodobé¢ zavazky, které se od roku 2014 postupné a neptetrzité snizuji.

4.2.3 Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty

Tabulka €. 7: Absolutni a relativni zména polozek VZZ (tis. K<)

o 2013/2014 20142015 2015/2016 2016/2017
Polozka absolutni| % |absolutni] % |absolutni| % absolutni %

ZZ‘;,yzapmdej 627 165| 37,19 | 468 749 | 20,26 |-38 522 -1,38 |1 038 754| 37,86
Obchodni marze | 47017 | 34,22 | 24224 | 13,14 | 4769 | 2,29 | 52794 | 24,74
Trzby za prodej
viastnich vyrobki | 17303 | 24,8 | 29884 | 3432 | -724 | -0,62 | 59889 | 51,53
a sluzeb
Vikonova 15811 | 13,29 | 52358 [ 3885 | 0 0 | 114251 61,06
spotieba
Pfidana hodnota | 48 509 | 54,99 | 1750 | 128 | 4045 | 2,92 | -1568 | -1,1
Mzdové naklady | 17543 | 36,21 | 6904 | 1046 | 0 0 | 13682 | 18,77
Trzby z prodeje
dL. majetku a 219 |-7181 2 |-233| o0 0 51 | -60,71
materialu
Provozni vysledek

7 22 644 (243,51 -17584 [-55,05| -1 | -6,96 | -21417 | -1,49
hospodateni
Financni vysledek | oes 13515 | so1s [ 1121 1 |-001| 752 | 829
hospodateni
Vysledek
hospodateni 16 723 | 865,13 | -15 060 | -80,72| 0 0 | -21293 |-592,13
za ucetni obdobi
Vysledek
hospodafeni 20659 |661,09| -18 499 |-77,78| 0 0 | -22169 [-41947
pted zdanénim

Zdroj: Vlastni zpracovani z vykazii spole¢nosti CZC.cz, s.r.o.
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Dtlezitym vypocltem z tabulky ¢. 7 je polozka obchodni marze. Ta byla po celé
sledované obdobi kladnd, to znamend, Ze trzby za prodej zbozi pievySovaly ndklady
vynaloZené na prodané zbozi. Nejvyssi narlist zaznamenala obchodni marze v roce 2014, kdy
oproti roku 2013 se zvysila o 34,22%. Dalsi roky zacala marze relativn¢ dost klesat, avsak
v poslednim roce sledovani se opét zvysila oproti roku 2016 o 24,74%.

Velmi diilezitou polozkou je vysledek hospodaieni za ti¢etni obdobi, ktery je v analyze
velmi nestabilni. Divodem pro to je, Ze vroce 2013 byl vysledek hospodareni zhruba
2 mil. K¢, kdezto vroce 2014 uz necelych 19 mil. K& Vysvétlenim, tak velkého narastu
jsou masivni ndkupy dotykovych telefonil, které se poprvé az v roce 2013 zacali nakupovat
vice nez obycejné tlacitkové telefony. Tento zisk se samoziejmé promitl, az o rok pozdéji,

v roce 2014.

Zdroj: Porovnani mobilii. Www.vas-pomocnik.cz [online]. [cit. 2019-01-22]. Dostupné z:
https://vas-pomocnik.cz/mobilni-telefony/

4.2.4 Vertikalni analyza aktiv

Tabulka ¢. 8: Struktura aktiv za obdobi 2013 — 2017

Poloska 2013 2014 2015 2016 2017
% % % % %

AKTIVA CELKEM | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00
DL. MAJETEK 11,08 8,58 8,83 8,83 12,78
Dlouhodoby
nehmotng majetek 8,76 6,63 6,66 6,66 9,77
Dlouhodoby
hmotny majetck 2,32 1,94 2,17 2,17 3,00
OBEZNA AKTIVA 88,82 91,37 91,01 91,00 87,09
Zasoby 32,64 33,21 39,10 39,09 56,52
DI 4

ouhodobe 064 | 039 | 031 0,00 | 0,00
pohledavky
Kratko,d obe 21,09 21,31 24,35 24,67 21,78
pohledavky
Kratkodoby
financnf maetek 34,44 36,46 27,24 27,24 8,79
CASOVE
ROZLISENI 0,10 0,05 0,17 0,17 0,14

Zdroj: Vlastni zpracovani z vykazli spole¢nosti CZC.cz, s.r.0.
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V tabulce €. 8 je viditelné, ze celkova aktiva jsou tvofena pievazné obéznymi aktivy.
Ta jsou po celou dobu sledovani velice ustdlena a podilela se na celkovych aktivech
za sledované obdobi v priméru 89,86%. Nejvetsi ¢ast obéznych aktiv tvoii zasoby, které
se kazdym rokem zvysuji. Nejvyssi hodnoty zaznamenali v roce 2017 a to necelych 57%.

Vyznamny podil v aktivech tvoii také kratkodobé pohledavky a kratkodoby finan¢ni
majetek. Kratkodobé pohledavky jsou ve sledovaném obdobi velice stabilni. Pohybuji
se okolo 22,5%. Kratkodoby financni majetek uz nema tak vyrovnana ¢isla. V roce 2013
a 2014 to bylo v priméru 35%, v letech 2015 a 2016 to bylo 27,24% v obou letech stejné
a v poslednim roce tomu bylo necelych 9%.

Velmi stabilni hodnoty jsou vidét u stalych aktiv. Ty se pohybuji okolo 10%. Soucasti
stalych aktiv ve spole¢nosti CZC.cz, s.r.0. jsou pouze dlouhodoby hmotny a dlouhodoby

nehmotny majetek.

Graf ¢. 1: Struktura aktiv za obdobi 2013 — 2017

Struktura aktiv

100% ;
90% / u Casové rozliseni
s0% +

. //' ' Kratkodoby
70% /,. finan¢ni majetek
60% - Kratkodobé
50% _,/zp pohledavky

H Dlouhodobé

(1) E
40% pohledavky
30% - m Zasoby
20% -
10% - = Stala aktiva

0%

2013 2014 2015 2016 2017

Zdroj: Vlastni zpracovani
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4.2.5 Vertikalni analyza pasiv

Tabulka ¢. 9: Struktura pasiv za obdobi 2013 — 2017

2013 2014 2015 2016 2017
% % % % %

PASIVA CELKEM 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00

VLASTNI KAPITAL 7,57 8,21 6,69 6,69 3,98

PoloZka

Zakladni kapital 126 083 076| 076| 091
Visledek hospodafeni | [ (0 |y y | ssa | ss2 | 777
minulych let

C17Zi ZDROJE 91,44 | 9096 | 91,69 | 91,69 | 92,37
Rezervy 053 | 038] 055]| 055]| 029
Dlouhodobé zavazky 0,16 | 027 | 004] 004] 0,05
Kratkodobé zavazky | 90,75 | 9031 | 91,10 | 91,10 | 92,04
CASOVE

ROLISENI 099 | 083| 1,60 1,60 3,64

Zdroj: Vlastni zpracovani z vykazili spole¢nosti CZC.cz, s.r.0.

Z tabulky €. 9, kterd zobrazuje vertikalni analyzu pasiv je zfejmé, ze nejvetsi podil
na celkovych pasivech v letech 2013 — 2017 maji kratkodobé¢ dluhy, které jsou soucasti cizich
zdroji. Kratkodobé zavazky nazyvany téz jako kratkodoby kapital tvofi primérné
91% v kazdém sledovaném roce.

Bez takovychto zavazkii se zddnd organizace neobejde. Nejde o nic Spatného,
kratkodobé dluhy jsou nezbytnou soucasti dobfe prosperujici firmy. Vyplyvaji totiz
z normalnitho provozu v podniku a zopakovatelného obchodniho styku. Velice bézné
je financovani obézného majetku nebo jiné provozni potieby prave témito zadvazky.

Zdroj: Kratkodobé cizi zdroje. Www.managementmania.com [online]. [cit. 2019-01-27].
Dostupné z: https://managementmania.com/cs/kratkodobe-cizi-zdroje

Dalsi dulezitou polozkou v pasivech je vlastni kapitdl, jenz nabyval primétene

podobnych hodnot. Ve vertikdlni analyze tvotil v priméru 6,63% z celkovych pasiv.
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Graf ¢. 2: Struktura pasiv za obdobi 2013 — 2017
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Zdroj: Vlastni zpracovani

4.2.6 Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty
4.2.6.1 Vertikalni analyza vynosi

Tabulka €. 10: Struktura vynosti za obdobi 2013 — 2017

- 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017

% % % % %
VYNOSY CELKEM | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00
Provozni vynosy 99.89 | 99,55 | 99.89 | 99.88 | 99,92
Trzby za prodej zboz 95,83 95,83 95,56 95,66 95,33
Vikony 3.96 | 3.6l | 402 | 405| 444
S;E:; provoz 008 | o011 031 017]| 015
Finan¢ni vynosy 0,11 0,45 0,11 0,12 0,08
Vinosové troky 0,0l | 000] 000| 000] 001
Ostatni financni 0,00 | 045| o011 0,12] 007
vjnosy

Zdroj: Vlastni zpracovani z vykazli spole¢nosti CZC.cz, s.r.0.

V ptipad¢ vertikalni analyzy vynosovych polozek vykazu ziskli a ztraty, tvofi
jednoznaéné nejvétsi podil na celkovych vynosech trzby za prodej zbozi. Jejich hodnoty byly

velmi ustalené, tvotily v priméru 95,5% z celkovych vynosti.
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DalSim dilezitym podilem, avSak oproti trzbam za prodej zbozi zcela nevyznamné
jsou vykony, které jsou prevdzné tvofeny trzbami za prodej vlastnich vyrobkil a sluzeb.
Ty byly téZ velmi ustalené a dosahovaly hodnot okolo 4%.

Ostatni polozky tvofi zanedbatelnou cast vynosii, kdy ani v jednom roce sledovani

nepiesahnou 1% podilu na veskerych vynosech podniku.

4.2.6.2 Vertikalni analyza nakladi

Tabulka ¢. 11: Struktura nakladt za obdobi 2013 — 2017
2013 2014 2015 2016 2017

Polozk
olozka % % % % %

NAKLADY CELKEM | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00
Provozni naklady 9954 | 9920 | 9957 | 99.57 | 99,67
Néklady vynalozené 88.18 | 89.06 | 8856 | 8838 | 88.24
na prodané zbozi

Vykonova spotieba 6,77 5,64 6,44 6,54 7,56
Osobni naklady 384 | 3.84| 349 355| 3.05
Odpisy dl. nehmotného

2 hmotncho majetky 0,60 | 047 059| 060 054

Zména stavu rezerv a opr.

lozek i oblasti
polozek vprovoznioblasti| o o | o os |l o6 | 027 |- 002

a kompl. nakladu pfistich

obdobi

Ostatni provozni naklady 0,09 0,14 0,23 0,23 0,26
Finanéni naklady 0,46 0,80 0,43 0,43 0,33
Nékladové troky 0,02 0,01 0,01 0,00 0,01
Ostatni finan¢ni naklady 0,44 0,79 0,42 0,43 0,32

Zdroj: Vlastni zpracovani z vykazli spole¢nosti CZC.cz, s.r.0.

Nejvétsi podil na tvorbé celkovych ndkladi predstavovaly ndklady vynalozené
na prodané zbozi. Trend podilu této polozky je velmi stabilni a pohybuje se v priméru
88,5% z celkovych nakladua.

DalSimi dulezitymi polozkami, které se sice nepodili, tak vyrazné¢ na celkovych
nakladech jsou vykonova spotieba a osobni naklady. Pro vykonovou spotiebu v této analyze
jsou charakteristické lehce kolisavé hodnoty mezi 5,5 — 7,5%. Osobni néklady uz jsou hodné
stabilni s hodnotami okolo 3,5%

Ostatni polozky tvoii zanedbatelnou ¢ast ndkladl, kdy ani v jednom roce sledovani

neptesahnou 1% podilu na veskerych nakladech spolecnosti.
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Graf €. 3: Celkova vyse provoznich vynost a ndklada za obdobi 2013 — 2017
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Z grafu €. 3 lze konstatovat, ze velmi vyznamnou slozkou v podniku jsou provozni

vynosy a néklady. Ty tvoii primérné 99,5% veskerych ndkladl a vynost. Zbylé 0,5% tvorii

2015 2016 2017

finanéni stranka, kde jsou zahrnuty ptfevazné jen vynosové a nakladové uroky.

Trzby za prodej zboZi, které jsou soucasti provoznich vynosu, tvoii tu podstatnou ¢ast

zhruba 95% a u provoznich nékladii tvofi tu vyznacnou ¢ast naklady vynaloZzené na prodané

zboZi a ta je pfiblizné 88,5%.

4.3 Analyza rozdilovych ukazateli

V této cCasti prace jsou aplikovany poznatky ziskané z teoretické ¢asti pro zpracovani

vvvvvv

4.3.1 Cisty pracovni kapital

Tabulka €. 12: Vypocet Cistého pracovniho kapitdlu za roky 2013 — 2017 (v tis. K<)

Polozka 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017
Obé&nd aktiva 281704 | 441 543 | 479 059 | 479 023 | 383 801
Kratkodobé zavazky | 287 844 | 433 405 | 479 604 | 405 617 | 479 567
Cisty pracovni kapital | - 6140 | 8138 |- 545 | 73 406 | -95 766

Zdroj: Vlastni zpracovani z vykazli spole¢nosti CZC.cz, s.r.0.
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Rozdilové ukazatele slouzi k analyze finan¢ni situace a k fizeni podniku. Jednim
z nejdilezitéjSich rozdilovych ukazateli je cisty provozni kapitdl. Ten udava hodnotu
kapitalu, jenz by spoleCnosti zbyl za podminky, Ze by své kratkodobé dluhy musela
v co nejkrat§im casovém horizontu splatit. Tato hodnota je nazyvéana finan¢ni polStar.

CPK je vyrazné spojen s likviditou. Kladné hodnoty vypoétené v letech 2014 a 2016
jsou pozitivnim jevem, jelikoz to znamena, ze je firma likvidni, tedy ze dokaze vcas splatit
své zavazky. Naopak v letech 2013, 2015 a 2017 jsou zjisténé hodnoty zaporné. Ty jsou
zapii¢inény nedostatecnym obnosem na uUtech v bankdch a pfevahou zavazki nad
pohledavkami. Tento negativni jev znamena vysoké riziko v ptipad¢ nucené okamzité tthrady

dluhii, které v soucasnosti spole¢nost ma v fadech zhruba 96 mil. K¢.

Graf ¢. 4: Vyvoj Cistého pracovniho kapitalu v letech 2013 — 2017 (v tis. K<)
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4.4 Analyza pomérovych ukazatela

V této Casti prace jsou vyuzity znalosti z teoretické Casti k vypracovani pomerovych

ukazateld finanéni analyzy podniku CZC.cz, s.r.o.

4.4.1 Ukazatele rentability

Tabulka €. 13: Vypocet ukazatel rentability

Ukazatele rentability 2013 2014 2015 2016 2017
Rentabilita celkového kapitalu 0,99% | 4,92% | 1,00% | 1,00% | -3,83%
Rentabilita vlastniho kapitalu 8,06% | 43,74% | 10,20% | 10,20% | -100,82%
Rentabilita trzeb 0,18% | 0,99% | 0,18% | 0,18% | -0,43%
Rentabilita investovaného kapitalu | 12,76% | 54,10% | 14,90% | 14,90% | -95,00%

Zdroj: Vlastni zpracovani z vykazli spole¢nosti CZC.cz, s.r.0.

Rentabilita celkového kapitdlu (ROA) nepatii mezi praktické ukazatele, ktery
by se v bézné ¢innosti pouzival. Je to spiSe doplinkovy ukazatel, kterym zjistujeme produkéni
silu firmy neboli jeho vykonnost. Rentabilita aktiv byla vypoctena s pouzitim hodnoty EBIT
v Citateli, tedy zisk pfed zdanénim a uroky. Vypocty ukazatele ROA se pohybuji velmi
neustalené od hodnoty zaporné 3,83 az po ty kladné do 4,92%.

Rentabilita vlastniho kapitadlu (ROE) je kli¢ovym ukazatelem pfevazné pro spole¢niky,
akcionare a dal$i investory, jelikoz méfi, s jakou efektivnosti dokaze spolecnost vyuzit kapital
téchto vlastnikli. Stejn€ jako u rentability aktiv, tak i u ukazatele ROE plati, ¢im jsou hodnoty
vys$i, tim pro podnik lepsSi. V Citateli se vSak pro vypocet pouziva Cisty zisk nazyvany
téz jako EAT.

Ttetim zkoumanym ukazatelem je rentabilita trzeb (ROS), kterd nam udava,
kolik firma dokaze vykézat v Cistém zisku na 1 K¢ trzeb. Pokud ma ROS niz§i hodnoty
nez je prumér v odvétvi nebo sektoru, poukazuje to na relativné nizké ceny vyrobkl
nebo na vysoké naklady spole¢nosti.

Poslednim zkoumanym ukazatelem je rentabilita investovaného kapitalu (ROCE),
méii vynosnost dlouhodobého kapitalu, jenz byl vlozen do majetku podniku. V citateli
je pouzit zisk pfed zdanénim a Uroky, téZ nazyvany jako EBIT. Ukazatel by mél byt vyssi,
nez uroky z uvért a pujcek, ponévadz jinak kazdé dalsi zadluzeni oznacuje pro akcionaie
snizeni zisku.

Zdroj: Jak poznate rentabilni spolecnost?. Www.investujeme.cz [online]. [cit. 2019-02-06].
Dostupné z: https.//www.investujeme.cz/clanky/jan-poznate-rentabilni-spolecnost/
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Graf ¢. 5: Rentabilita vlastniho a investovaného kapitalu
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Z grafu €. 5 je ziejmé, Ze spolecnosti se vice dafilo v minulych letech, nez je tomu
nyni. Jelikoz md vroce 2017 oba ukazatele rentability zaporné. Vyjadiuje to, Ze podnik

ne prilis efektivné hospodafi s prostiedky vloZzenymi spolecniky a vlastniky.

Graf ¢. 6: Rentabilita celkového kapitalu a trzeb
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Graf ¢. 6 zobrazuje rentabilitu trzeb a celkového kapitalu. Tyto dva ukazatele

se nepohybuji v tak vysokych procentech, jako ukazatel¢é ROE a ROI, ptesto jsou v roce 2017

vrw e

A4

dokonce zaporné ptiblizné 4%. Diivodem je minusovy zisk pied zdanénim neboli EBIT.

4.4.2 Ukazatele likvidity

Tabulka ¢. 14: Vysledky ukazatell likvidity

Ukazatele likvidity | 2013 2014 2015 2016 2017
Béma likvidita 0,98 1,01 1,00 1,00 0,95
Okamyita likvidita 0,38 0,41 0,30 0,30 0,09
Pohotova likvidita 0,62 0,65 0,57 0,57 0,33
Zdroj: Vlastni zpracovani z vykazli spole¢nosti CZC.cz, s.r.0.

Z uvedenych udajt Ize vycist ukazatele likvidity, které vyjadiuji schopnost spole¢nosti
uhradit své finan¢ni dluhy v dobé jejich splatnosti. Doporu¢ené hodnoty u bézné likvidity
by se méli pohybovat mezi 1,5 — 2,5 anebo by alesponn neméli nikdy klesnout
pod hodnotu 1. CoZ se stalo pravé v letech 2013 a 2017. Cim niZ8i hodnoty toho ukazatele,
tim vys$i riziko platebni neschopnosti, coz mlize dojit az k insolvenci, kdy firma uz neni
schopna vcas splacet své zavazky véritelim.

Zdroj: Béznd likvidita (CR - Current Ratio). Www.managementmania.com [online].
[cit. 2019-02-07]. Dostupné z: https://managementmania.com/cs/bezna-likvidita

Optimalni hodnoty okamzité likvidity se pohybuji v rozmezi 0,2 — 0,5, coZ je splnéno
v kazdém roce, kromé roku 2017. Tato hodnota je 0,09, to znaci nizky kratkodoby financni
majetek spolecnosti. Napiiklad penézni prostiedky na uctech jsou niz§i pfiblizné
o 100 tis. K¢, nez tomu bylo v minulém roce.

Standardni hodnoty pohotové likvidity nabyvaji od 0,7 do 1,5, doporucuji se vsak ty,
které se blizi k 1. Jelikoz tyto hodnoty znaci schopnost v€as splatit své zdvazky, aniz by byl
podnik pfinucen prodat své zasoby. Bohuzel v jednotlivych letech neodpovidala pohotova
likvidita standardnimu intervalu. Nejvys$i hodnotu méla vroce 2014 a to 0,65, jinak

v kazdém dal$im roce sledovani nizsi.
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Graf ¢. 7: Vyvoj likvidit ve sledovaném obdobi
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Z tohoto grafu je patrné, Ze vSechny tii ukazatele maji klesajici charakter. U bézné
likvidity je tento posun vidét nejméng. Jelikoz ukazatele obézné aktiva a kratkodobé zavazky,
které jsou soucasti vzorce bézné likvidity, maji v jednotlivych letech ptiblizné¢ stejné hodnoty.
V letech 2015 a 2016 skoro totozné.
coz je probrano pod tabulkou €. 13 a u pohotové likvidity klesaji, jelikoz kratkodobé zavazky
kazdym rokem rostou. Vyjimkou je vSak rok 2017, tam se sice kratkodobé dluhy snizily
oproti roku 2016, ale na druhou stranu vzorecek této likvidity obsahuje mimo jiné i obézna

aktiva, a ta se v roce 2017 oproti minulému roku snizila o necelych 100 tis. K¢
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4.4.3 Ukazatele aktivity

Tabulka €. 15: Vypocet ukazatel aktivity

Ukazatele aktivity 2013 2014 2015 2016 2017
Obrat celkovych aktiv 5,54 4,97 5,01 5,43 8,98
Doba obratu aktiv (dny) 65,92 73,47 66,27 67,18 40,63
Obrat zasob 16,96 14,96 14,08 14,00 15,89
Doba obratu zisob (dny) 21,52 24,40 | 25,91 26,26 22,97
Doba splatnosti pohledavek (dny) | 14,33 15,95 16,34 16,57 8,85
Doba splatnosti zavazki (dny) 59,82 65,90 60,38 61,20 37,40

Zdroj: Vlastni zpracovani z vykazli spole¢nosti CZC.cz, s.r.0.

Zamérem kazdé spolecnosti je, aby jeji majetek byl aktivni. Jeli tomu tak, znamena to,
ze firma efektivné vyuziva vloZzenych prostfedkli. Ukazatele aktivity zndmé i pod nazvy
ukazatele obratovosti nebo vazanosti informuji o tom, jak podnik efektivné hospodaii
se svymi aktivy. Cilem je mit pocet obratek co nejvétsi a dobu obratu co nejrychlejsi.

Ukazatel obrat celkovych aktiv by nemél klesnout pod hodnotu 1. Jeli tomu tak,
znamena to, ze se ani jednou aktiva za rok neobrati do trzeb firmy. Hodnoty tohoto ukazatele
kolisaly kolem 5, avSak v roce 2017 se zvysily na necelych 9. I diky tomuto jevu, klesa doba
Takto klesajici charakter ukazatele doby obratu aktiv je pozitivni jev pro firmu.

Obrat zasob se pohyboval v rozmezi 14 — 16,96. Ukazatel byl od roku 2013 klesajici,
ale vroce 2017 se pocty obratek zvysily na 15,89. Vyvoj doby obratu zasob mél naopak
rostouci tendenci, avSak v poslednim roce sledovani se tento ukazatel snizil na 23 dnd.
Coz definuje pozitivni jev, jelikoz ¢im mensi hodnoty doba obratu zasob dosahuje, tim 1épe
pro spolecnost, protoze klesaji naklady spojené s uskladiiovanim.

Doba splatnosti pohledavek oznacuje, kolik dni trva preménit pohledavky na penize.
Pfi hodnoceni tohoto ukazatele je potieba brat v potaz velikost a postaveni na trhu firmy,
zvyklosti zemé a dalsi faktory.

Poslednim sledovanym ukazatelem je doba splatnosti zavazki, kterd znaci, kolik dni
zistanou zavazky neuhrazeny. Neboli jinak feceno, pocet dnii mezi vystavenim faktury
a jejim proplacenim.

Zdroj: Doba splatnosti pohledavek. Www.managementmania.com [online]. [cit. 2019-02-11].
Dostupné z: https://managementmania.com/cs/doba-splatnosti-pohledavek

Zdroj:Doba splatnosti zavazkii. Www.managementmania.com [online]. [cit. 2019-02-11].
Dostupné z: https://managementmania.com/cs/doba-splatnosti-zavazku
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Graf ¢. 8: Struktura jednotlivych ukazateld aktivity
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Z grafu ¢. 8 vyplyva, Ze se spolecnosti v ukazatelich aktivity postupné vice dafi nez
diiv. Jak jiz bylo zminéno, je snahou, aby doby obratu a doby splatnosti byli co nejrychlejsi
neboli nejkratsi. To se do roku 2016 prili§ nedafilo, tyto ukazatele mély spiSe rostouci
tendenci, ale v poslednim roce sledovani vSechny o mnoho dni klesly. Naptiklad doba
splatnosti zavazkl klesla o 24 dni oproti minulému roku. Nejvice klesla v§ak doba obratu
aktiv a to o 26 dni. Nejmensi pokles je viditelny podle grafu u ukazatele doby obratu zasob.
Tam hodnoty klesly pouze o 3 dny.

4.4.4 Ukazatele zadluZenosti

Tabulka ¢. 16: Vysledky ukazateli zadluzenosti

Ukazatele zadluZenos ti 2013 2014 2015 2016 2017
Ukazatel celkové

91,44 90,34 91,70 91,70 92,37
zadluzenosti (%) ’
Koeficient 7,57 821 6,70 6,70 3,98
samofinancovani (%)
Koeficient zadluZenosti 10,23 12,09 13,69 13,69 23,19
Ukazatel urokového kryti 8,18 206,82 38,86 38,86 -127,91

Zdroj: Vlastni zpracovani z vykazli spole¢nosti CZC.cz, s.r.0.
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Tabulka ¢. 16 uvadi ptehled o ukazatelich zadluZenosti. Z vyslednych hodnot
Ize poznat, Ze firma vyuZziva pro financovani majetku pfiblizn¢ z 91 % cizi kapital a vlastni
kapital z pouhych 6%. Celkova zadluzenost by podle zasady opatrnosti neméla piesdhnout

50%, coz se stalo bohuzel v kazdém roce sledovani.

Koeficient zadluzenosti md v pozorovaném obdobi rostouci charakter v rozmezi

jelikoz ¢im niz8i bude, tim mensi riziko to znamena pro vétitele.
Vypodet urokového kryti definuje, zdali je zisk vy3si nez placené uroky. Cim vyssi
hodnoty tohoto ukazatele, tim vyssi zisky pro véfitele. V roce 2014 byly hodnoty nejvyssi

a to 206,82 a na druhou stranu v poslednim roce pozorovani byly minusové a to 127,91.

Graf ¢. 9: Struktura jednotlivych ukazatelli zadluzenosti
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V grafu ¢. 9 jsou vyobrazeny ukazatele, které pomahaji pfi financni analyze urcit
z kolika procent je majetek spoleCnosti financovan zdroji vlastnimi a z kolika cizimi zdroji.

Nazyvaji se celkova zadluzenost a koeficient samofinancovani.

Ukazatel véritelského rizika, coz je jen jiné oznaceni pro celkovou zadluZzenost,
se pohybuje v intervalu pfiblizn¢ 90 — 92%. To pro véfitele znamena, Ze je podnik rizikovy,

protoze z velké ¢asti financuje majetek cizimi zdroji.
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Naopak kvota vlastniho kapitdlu, to je jiné oznaceni pro koeficient samofinancovani,
mé hodnoty v intervalu pfiblizné¢ 4 — 8 %. To znaci, Ze firma financuje majetek z mensi ¢asti
vlastnimi zdroji. Tento ukazatel je presnym opakem ptedchoziho vysvétleného. Z grafu
je zfejmé, ze soucet téchto dvou ukazatelli neni ptesné 100%. To je zapti¢inéno tim, Ze v nich

neni zahrnuté ¢asové rozliSeni.

4.5 Analyza souhrnnych indexii

V dalsi ¢asti této bakalarské prace jsou aplikovany teoretické poznatky z 1. ¢asti pro

zpracovani samotné analyzy souhrnnych indextt hodnoceni pro firmu CZC.cz, s.r.o.

4.5.1 Bankrotni model IN99

V nasledujici tabulce jsou uvedeny vypocty vlastnického modelu, ktery nam vykazuje
velmi ptiznivé hodnoty. Jak jiz bylo v teoretické ¢asti vysvétleno, ¢isla od 2,07 a vyss$i znaci,

cvwvr

a pfesto se pohyboval v kategorii dobrého finan¢niho zdravi. Hodnoty tohoto modelu jsou

v intervalu od 2,63 do 4,23.

Tabulka ¢. 17: Vypocet indexu diivéryhodnosti (IN99)

Ukazatel 2013 2014 2015 2016 2017
V1 x (cizi zdroje/aktiva) | -0,02 -0,02 -0,02 -0,02 -0,02
V2 x (EBIT/aktiva) 0,05 0,23 0,05 0,04 -0,18
V3 x (vynosy/aktiva) 2,67 2,40 2,66 2,62 4,33
V4 x ((obéma aktiva +
+ (krat. zavaz. + krat. 0,01 0,02 0,02 0,01 0,10
bank. uvéry))
Vysledny index 2,711 2,63 2,71 2,65 4,23

Zdroj: Vlastni zpracovani z vykazli spole¢nosti CZC.cz, s.r.0.

4.5.2 Kiralickiv Quicktest

Tento bonitni model, ktery hodnoti finan¢ni zdravi spole¢nosti podle ¢tyi rovnic, patii
také mezi souhrnné indexy hodnoceni. Vypoctené hodnoty pro firmu CZC.cz, s.r.o. jsou

obsazeny v tabulce ¢. 18.
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Tabulka ¢. 18: Vypoctené hodnoty Kralickova rychlého testu

Ukazatel 2013 2014 2015 2016 2017
Kvota vl. kapitalu (%) 7,57 8,21 6,70 6,70 3,98
Doba splaceni
13,98 8,75 15,52 15,09 | 128,1
dluhu z CF (roky) ’ ’ ’ ’ 8,13
Rentabilita CK
0,99 4,92 1,00 1,00 -3,83
(ROA) (%)
Cash-flow v trzbach (%) | 18,51 34,56 18,69 19,34 1,63

Zdroj: Vlastni zpracovani z vykazli spole¢nosti CZC.cz, s.r.0.

Dale jsou vypocty téchto rovnic pfevedeny do bodového ohodnoceni a zachyceny

v nasledujici tabulce.

Tabulka ¢. 19: Vysledné body Kralickova rychlého testu

Ukazatel 2013 2014 2015 2016 2017
Kvota vl kapitalu 4 4 4 4 4
Doba splaceni

4 3 4 4
dluhu z CF >
Rentabilita CK

4 4 4 4 5
(ROA)
Cash-flow v trzbach 1 1 1 1 4
Finan¢ni s tabilita

4 3,5 4 4 4,
(R1+R2)/2 >
Vynosova situace

2,5 2,5 2, 2, 4,

(R3+R4)/2 > > >
Celkova situace 35 3,5 3.5 3.5 5

Zdroj: Vlastni zpracovani z vykazli spole¢nosti CZC.cz, s.r.0.

Na zakladé¢ bodového hodnoceni z ptedchéazejici tabulky je zfejmé, ze financni
stabilita firmy je zna¢n¢ neuspokojivd. Ponévadz v zddném roce sledovani nedosahl podnik
lepsiho hodnoceni nez znamky 4. V roce 2017 je znamka dokonce 5, cozZ hrani¢i s insolvenci.
Zavérem lze fici, Ze pomoci tohoto modelu, ackoliv neni stoprocentné prikazny, se zjistily
problémy spolecnosti, kterd Spatné hospodafi s finanénimi prostiedky.

Druhym vypoctem je vynosova situace, kterd je o trochu lepsi nez finanéni stabilita,
coz zapfiCinil vypocet cash-flow v trzbach, které ma az na posledni analyzovany rok vyborna
Cisla. Pfesto je z vysledkli bodovani patrné, Ze se podnik nachédzi ve Spatné situaci. Pokud
by se vychazelo pouze ztohoto rychlého testu, firma by byla hodnocena jako financné

nestabilni.
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5 Zavér

Cilem této bakalarské prace bylo za pomoci riznych analyz, modeld a ukazatelt
zhodnotit finan¢ni situaci podniku CZC.cz, s.r.0. v letech 2013 — 2017 a doporucit eventualni
zlepSeni do budouciho podnikéni. V prvni ¢asti jsou podle odborné literatury teoreticky
vysvétleny vybrané metody, které je nutné znat, pro spravné vypracovani financni analyzy.
Ve druhé ¢asti je charakterizovand sledovana firma z hlediska minulosti i pfitomnosti.
V navazujici praktické casti byly vysvétlené metody z prvni ¢asti, aplikovany na danou
spolecnost. Pro vypocet ukazatel, modeli a analyz slouzily ucetni vykazy podniku,
konkrétné rozvaha a vykaz zisku a ztraty, které jsou voln€ dostupné na internetovém portalu
www.or.justice.cz. Dal$i pottebné dokumenty byly poskytnuty ptimo vedenim spolecnosti.

V praktické ¢asti jsou nejprve analyzovany vysledky horizontalni a vertikdIni analyzy.
Co se ty¢e obéznych aktiv, ktera se vykazuji v priméru okolo 89% z celkovych aktiv, maji
konkrétn€ penézni prostiedky. Naopak o néco malo vzrostl podil stalych aktiv. Pfiina téchto
jevu je takova, ze se podnik zacal jeSté vice rozristat a rozhodl se nakupovat nové prostory
pro nové kamenné prodejny, jejichz ¢islo se zastavilo prozatim na uctyhodnych 72 prodejnach
po celé Ceské republice. V zahrani¢i zatim zadné prodejny spoleénost nema.

Zdroje kryti majetku byly tvofeny z vét$i casti cizim kapitdlem, ktery nabyval
ptiblizné 91% z celkovych zdroji financovani. Pozitivnim jevem je to, Ze se cizi zdroje
snizuji, hlavné diky kratkodobym zdrojim, které se snizili v roce 2017 oproti roku 2016
o necelych 16%.

Z analyzy vykazu zisku a ztraty je ziejmé, Ze firma vykazovala zisk po celou dobu
sledovani, az na rok 2017. V tomto roce se vyrazn¢ zvysila polozka vykonova spotieba, ktera
rostla imérné s trzbami za prodej zbozi, presto méla polozka, nazyvana naklady vynalozené
na prodané zbozi, jenz je soucésti pravé zminované vykonové spotieby, vyssi hodnoty nez
pravé zminované trzby za prodej zbozi. Dalsi dilezitou zastoupenou slozkou byly osobni
néaklady, respektive mzdové naklady. Ty se zvysili v roce 2017 o 18,77%. Disledkem tohoto
nartstu byl pfedev§im diraz na kvalitu a odbornost zaméstnancti spolecnosti, kterd se snazi
posilovat svoji pozici na trhu s elektronikou jako specialista a expert na IT a elektroniku.

V roce 2014 méla spole¢nost nartst u vysledku hospodaieni o ohromujicich 865,13%

vyjadieno v absolutni vysi o 16 723 tis. K¢. Vysvétlenim tak velkého nartistu jsou masivni
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nakupy dotykovych telefont, které se poprvé az vroce 2013 zacali nakupovat vice nez
obycejné tlacitkové telefony.

Z analyzy rozdilovych ukazateli byl vyuzit pro dal$i hodnoceni ¢isty pracovni
kapital. Tento ukazatel byl v letech 2013, 2015 a 2017 zaporny z divodu nizSich hodnot
obéznych aktiv vici kratkodobym zavazkim. Tyto vypoclty znaci, ze firma neméd Zadny
finanéni polstar. Nasledkem toho by podnik mohl mit problémy ptfi hrazeni svych
kratkodobych zdvazki. Na druhou stranu v letech 2014 a 2016 dosahoval tento ukazatel
kladnych hodnot, coz zna¢i volné finan¢ni prostiedky na uhrazeni svych kratkodobych
zavazkd.

Pfi hodnoceni pomérovych ukazatelli byla jako prvni vyuzita rentabilita. Z ni je patrné,
7ze se spolecnost az v poslednim roce sledovani dostala ve vSech ukazatelich rentability
do zapornych hodnot. Tato skutecnost je diivodem vysokych investic do novych kamennych
prodejen.

Likvidita zkoumana v této bakalarské praci je bézna, okamzita a pohotova. U prvni
zminované se hodnoty v letech 2014, 2015 a 2016 pohybuji pfesné¢ na hranici platebni
neschopnosti. Pod tuto hranici, kterd ma hodnotu 1, se bézna likvidita dostala v letech 2013
a 2017. Spolecnost timto riskuje, Ze nesplati v€as své zdvazky, coz mize dojit az k insolvenci.
Okamzita likvidita dosahovala doporucenych hodnot v kazdém roce, kromé roku 2017.
Pfi¢inou tohoto jevu je pokles kratkodobého finanéniho majetku, konkrétné penéznich
prosttedk. Pohotova likvidita dopadla nejhiife ze vSech analyzovanych likvidit.
Ani v jednom roce pozorovani nedosahovala standardnich intervala.

Z hlediska ukazatelli aktivity vyplyva, Ze podnik efektivné obraci vlastni majetek.
U ukazatele obratu celkovych aktiv je patrné rostouci tendence, coz znaci pozitivni jev, neboli
¢im vyssi vysledky vypoctu, tim se celkova aktiva za rok vice obrati. Dal§im pozitivhim
jevem je fakt, Ze klesla doba obratu aktiv i doba obratu zasob, to znamend nizsi néklady
na uskladiiovani.

Poslednim aplikovanym pomérovym ukazatelem je zadluZenost. Koeficient
samofinancovani a celkova zadluzenost se vyjadiuji v procentech, proto byly jejich vysledky
analyzovany ve spole¢ném grafu. Jejich soucet by mél byt 100%,ale neni z dlivodu nezahrnuti
casového rozliSeni. Ze zjisténych hodnot se da konstatovat, ze podnik pro své financovani
vyuziva ptiblizné€ z 91 % cizi kapital. Podle zasady opatrnosti by to mélo byt maximalné 50%.
Vypocet urokového kryti definuje, zdali je zisk vys$§i nez placené turoky. V kazdém

sledovaném roce byl zisk vyssi az na rok 2017. Diivodem je zaporny vysledek hospodateni.
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Dale nasleduji vypocty souhrnnych indexti hodnoceni finan¢niho zdravi. Jako prvni
byl pouzit vlastnicky index diveéryhodnosti (IN99), ktery patii pod bankrotni modely.
Dle tohoto modelu lze zafadit spolecnost mezi ty finanéné zdravé. V celém analyzovaném
obdobi byly hodnoty vyssi nez 2,07. Hlavni pficinou téchto vysledki je predevSim tieti ¢ast
vypoctu, kde se poméiuji vynosy s aktivy. Vynosy totiz dosahuji velice pomérné ¢asti
ve vypoctu. V roce 2017 mél vysledny index 4,23, coz zna¢i velmi dobré finan¢ni zdravi,
1 kdyz vysledek hospodateni za bézné obdobi byl zaporny.

Na druhou stranu Kralickiv Quicktest, ktery patii pod bonitni modely, vyvratil
hodnoceni bankrotniho modelu a urcil, ze podniku hrozi v poslednim roce sledovani
insolvence. Tento model lze rozdélit na dvé Casti, na zjiStovani financni stability a na ¢ast
vynosové situace. Finan¢ni stabilita se pohybuje ve znamkéach definovanych cislem 4,
coz znaéi $patnou situaci. Cast vynosova situace je pondkud lepsi, nabyva hodnot
definovanych jako dobré az velmi dobré, ale pouze v letech 2013 — 2016. Tento stav
zaptiCinilo hlavné cash-flow v trzbach. OvSem v roce 2017 je vynosova situace ohodnocena
znamkou 4.5, coz opét poukazuje na hrozbu zvanou insolvence.

Podnik sice nedosdhl v poslednim roce sledovani kladného vysledku hospodatenti,
ovSem planuje zisk v ndsledujicim roce vyplyvajiciho z uspor z rozsahu. Za hlavni faktory,
které vysvétluji uspory z rozsahu a budou pouzity v ndsledujicich letech, se miize povazovat
naptiklad zvySeni specializace a dokonalejsi délba prace, lepsi podminky pro rozvoj
technologii a také dostatek kapitalu.

Podle zjisténych vysledkli z finan¢ni analyzy, lze doporucit firm& par variant pro
budouci podnikéni. Hlavnim cilem by urCit¢ méla byt snaha o vét§i financovani vlastnim
kapitalem. Naptiklad navysit zdkladni kapital stavajicimi nebo novymi spolecniky. Déle se
zam¢fit na snizovani zadluzenosti, kterd uzce souvisi prave s financovanim majetku. DalSim
doporucenim pro spolecnost je, navysit svilj kratkodoby financni majetek, aby v pripade
okamzitého splaceni svych zavazkli neméla zadné problémy.

Dale bylo v bakalaiské praci hodnoceno, jaké ma firma postaveni na trhu. Spole¢nost
se snazi zlepsit své postaveni na trhu tim, Ze se k 31. 3. 2017 stala pln¢ soucasti holdingu
E-commerce Holding, a.s. Timto krokem muze firma vyuZzivat sdileni spole¢nych informaci,
hodnot a vizi, které vytvareji rozvoj celé skupiny. Proto tento krok vyhodnotila jako pfinosny
pro sviij dalsi rast. V dalsich obdobich hodla podnik pokracovat v ¢innosti, ve které doposud
pusobil a hodla stale posilovat svoji pozici na trhu. Tento krok hodnotim jako velmi pozitivni,

jelikoz mize spolec¢nost Cerpat ze silné¢ho finan¢niho zazemi, kterym holding disponuje.
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9 P¥ilohy

Piiloha ¢. 1: Rozvaha CZC.cz, s.r.0. za rok 2013
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Ptiloha €. 2: Vykaz zisku a ztraty za rok 2013
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Piiloha ¢. 3: Rozvaha CZC.cz, s.r.0. zarok 2014
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Ptiloha €. 4: Vykaz zisku a ztraty za rok 2014

VYKAZ ZISKU A ZTRATY

12,2014
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Piiloha ¢. 5: Rozvaha CZC.cz, s.r.0. za rok 2015

ROZVAHA
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Ptiloha €. 6: Vykaz zisku a ztraty za rok 2015

Zdroj: Vetejny rejstiik a Sbirka listin
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Piiloha ¢. 7: Rozvaha CZC.cz, s.r.0. za rok 2017

ROZVAHA

v plném rozsahu
k 31, bfeznu 2017

(v lmicich K&)
Obchodnl firma a skdio
LICersrn
Emgdgka 570
SRR EVDIBRIAD
28EEETO1 Grskd rapubliva
[FERTTS AKTIVA ]
raa Békné GEotni obdobi Mine s
Brutta Korakca Narta Nedto
a b -] 1 x 3 4
ARTIVA CELKEM 1 532 773 52 055 240 717 526 395
B Dlouhodoby majatek F 134 683 - T8 362 56 31 A 482
8.1 Dilaunadoby nehmolny majelek 3 102 210 -G 149 4% 061 35 oy
B2 Desniteing peiva 4 w0484  -saess|  aosc 32379
BIZEA Sattwara 5 B4 055 = 53 BAT 4ﬂ1ﬁq 30454
B122. Oalaini ocenitelnd priva ] G429 3T Ei!!ﬁ’ 13
B4 Ostatni dicuhodoby nahmoing majetak T 3726 -1 4491 2235 1 GE4)
BLS Pasipiriité ztiohy ra dauhadaby netmosng majetek a 8 1184
nadokandany diaunodoby nehmatry mapiek
BI51 Prshytrubé 28 ohy na dashadaby nebrmotng majatak H 1150
LN} Déouahcedobyy hmalry majaiek L] 30473 -17 213 13 2603 11 39‘_’1
BH1 Pozernky & stanty 1 843 - 327 32 2335]
B2 Startty 12 3 5432 = 32T 3215 2 8BS
B.ar2. Hiiols: midvibd viai 8 jEich saubony 13 25 408 - 16 Bes 019 4514
BLila ‘Ostanl dounodaby hmotny majetek 14 1 DEB| 1026
BlL&3 ing diouhodoby hmatny majeisk 15 1 nzs] * o5
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CZC.cz s.r.o.

Roevaha

k 31. bfazne 2017

Ozrad ARTIVA fad
B deetni obdobi "'":n'i'n:';mr
Brutta Korekca Muotto Hetto
a ] -] 1 2 3 4
Oibédng akliva 16 T 43 -13 653 363 801 AT 023
C Zasoby 17 k| - 5 885 243 D&4| 204 T8
ClL3 Wjrohicy a zhali 18 254 547 - 5 868 243 054 205 T'E-H|
G132 |zbodi w |  ozsesanl  -sssa|  2sacmd 208 76|
C.IL Pahlediavky 20 103 817 - T 834 85 083 129 Bﬂ!|
ca.z Kratkodobé pohladavky 21 103 817, - TN ELE LR 123 Bﬁﬂl
Ch2i. Pohledivky 2 obehodnich velshi 2 &7 531 - 8 30 B1 228 63 27H
Q24 Fahledavky - ostatnl 23 35 296 -1533 34 Th 35 5
CIL241. |Pahleddvky za spoletniky 24 421 421
CLZ 43 |58k - dafowd pohladavicy o 2912 293 a0
CILZ244. |Kritkodobe posiytnues zalohy 28 5453 5463 4 B35
CLZ45 |Dohadni 0ty asivmi an 25841 25 841 30 007
CILZAE |Jire pohledivky 28 1648 - 1532 17| i)
o Pendini prosifedy 25 38 T34 38 T34 143 386
Cw Pardini progttadky ¥ podednd 30 3-4-351 34 3547
Civa Pendini prostfedky na uElech 3 HEZ'MH. 36 249 138 B35
o asove roziigent aktiv e 545 sas B0
O.1. Makkady plittch obaobi 33 595[ 585 B4
FEY Ftimy prigtich shdoai 34 i G
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Ozra, FASIVA fad Bigne Minulé
aéetni uatni
ohdobi ohdabi

a b c 5 &
PASA CELKEM a5 440 T17] 526 3!_1
n Wlastni kapital 38 17 553 15 250
Al Zaklagni kapital 7 4000} 4 000
Al Zakladni kapild k! A4 00 4 (0
AL A¥io  kapRalove fondy 9 - 3 500) - % 500
AL2 Kapialowd fondy 4n - 3500 - 3500
AN Rozdily 2 ccandni o olamanach obchodnich korparach (#] | 41 - 3 5003 - 3500
111 Fandy 2o zisky 4z 510 510}
ALY, Ostatnl rezeryni fondy a3 410 410
A2 Siab flarmi a ostatni fondy ad 100 16y
Al Wsledek hospodafen! minuljch iat (+i-) 45 54 240 30644
A Heroeo@lery Hak minuljen ket a8 34 240 30 Ba4
A Wisiedek nospodaien| béEnéng dlening oododl [(+-) 47 -7 5-97] 3 586
B.+c Cizi zdraje &8 407 1u5[ 482 599
|& Razarvy an 1289 2843
IB.E Razarva ng daf 2 phijmi 50 E1Y

B Ostatni renarey 1] 1 253 2150

. Ziwarky 52 sos83| a9 T

C.1 Dinuhodobe sivarky £3 214 zu;]

ClE Cidiodeny dafovy Zavazel 54 213 21|
I Krilkedabs dvazky L1 405 617 478 567]
s Kratkooobs phjad 28y 58 3673 9274
Clld Zénvazky z chchodnich veiahd 57 375 804 358 172
cag Zawazky csbalni &8 26 141 T2 124
Clas Zéwaziy k zaméssnanciim = 5 154 & 59
ClE4 Ziwarky e ancdiniio rabarpedan a sdeavainibs pojistéai | 80 2 TR 3083
Cilas Stdt - dafove Zavazky 3 ooteoa £1 17 5524 58 620/
CI86 Dishacnd Géty pasivni 2 663 3724
CHET  Liiné zavazky B3 Gl

. Easowd rozkSeni pasiv B4 15n5n1 B 446

0.1 Wydaje plistich obdobi 65 16 asgl 5 m;d

0.2 Wynoey plistich obdobi Gl Eﬁa

Zdroj: Vetejny rejstiik a Sbirka listin
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Ptiloha ¢. 8: Vykaz zisku a ztraty za rok 2017

VYKAZ ZISKU A ZTRATY

druhové Clenéni
za obdabl kondic 31, bfeznem 2017

v ligicich KE)
Dbchodni firma a sidio
Bradsha 570

Idandifikadnd Eiske 251 01 Pibeam

T Gaska ropuniica

Derat VTIRAZ ZISKU A ZTRATY fad | Béne Wil

wdartni utetni
obdobi obdobd
a b -] 1 2
1 Trioy Z prodeje witobkl & shudab 1 176 112 116 22H
1] Tri¥y za prodaj zhafi 2 3702 660 2 743 006
o, Wkonowd spotieha 3 I 81T &22 2TTan
&1 Maklady wynaladeng na prodane zbod 4 3518 4587 2 530 247
A2 Spolfets materidly & arengs 5 3 10 408
Al i My ] 280 352 17e F[IEJ
(] \Dactini naklady T 13 5391 101 601
o Mzdioned rdsiady -] BE 578 T2 88
B3 ::ldmma:lrymn:::;um zabezpedeni, zoravoini pajsténi a g 24 gg1l 28 7071
D21 Hakiady na socilini zabezpedani a sdrawolni pojiliténi 10 284977 23 104
02z Oiszatni naklady 11 & a8d £ 5o
15 Uprawy hadnat v prosogni oblasti 12 73 148 74 450
- ﬂmﬂmmmnuhmhnnﬁmﬂrﬁhﬂi hmcéniha = 1 4 17 158
&hn Eim;urtuf"n:luummmérn nebmoingho a hmotngha 14 21 403 17 158
EZ Uprarey honot zasat 15 83 7 7o
E3 Lprawy hodnot pohledaves 16 i)

L] Oistaini prosoeni wynosy 17 &8 11 4 9403
.1 Triby z predangne diouhotobiéha majetu 18 ) &4
{110} Jink A i Ry 1% & neq 4 855

F. Oslabni prewasi rdkiady 20 9 434 T o7
Fa Dané a paplaty 21 103 113
E4 :da:br:r.wpmmzm oblash a komplasni naklady plistich a3 - BH Hd
Fs Jiné provaoni naklady 23 10 183 & &3]

k Pravoznl visladek hospadafenl [+ 24 -7os8 14 308
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GZC.cT 5.r.0.

Vyhaz zisku a ztraty - druhové

Elenani

za obdobd konticd 31, blezmem 2017

Diznad VIHAZ ZISKL A ZTRATY fad | Batni Minule

Gdetni ndatni
ol alsdabi

a b ] 1 2

Wl Winascwd Loy a padabrg virasy 25 474 45
wil2 | @statni vynoeove droky & pedabng wnosy 26 47H ay

J Ihﬂkul:hub Uraky @ podohng naklady 27 132 13-51
¥ L’ﬁﬁﬂ?ﬁ:’ﬂ & podeang naklady - avladara nebo 28 12 134
42 Oistatni nakiadowd oroiy 3 podobng raxlady 2 |

Wil Dxiani Fnandni wynosy 30 2T7 3281

K Dstami fnandni naklady 31 12 Bﬁq 12 283

. Finanéni vysledek hospadaten 32 -8 -gor

" Visledak hespodafeni pfod sdaninim [+ 1 - 15 B4 5 mii

L ||;|=.n z piijmi 4 B13 1 Eﬂ4
L1 IDBJ’I.: piAjmil eplaing £ B3 2 774
L2 |oas z pimi odiodend [+ 3 -1 nai

Ly Vysladak hospodaieni po rdansni (4.} ar =47 65 3 ﬂq

Visledek hospodateni za GEetni obdobi {+1} 38 - 17 697 3598

" Elililm'nuﬁhtnlm:lhl-I.*H.tlll-*w.i\'.d-w.i- 19 3 868 0771 :auas*

Zdroj: Vetejny rejstiik a Sbirka listin
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