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Uvod

odhaleni silnych a slabych stranek podniku a vyhodnoceni jeho ekonomickych vysledki
s cilem maximalizovat zisk pfi udrzeni financniho zdravi. Kazda spolecnost, ktera chce
V dnes$nim konkurenénim prostiedi uspét, by méla mit pro finan¢ni analyzu své misto ve
finan¢nim fizeni. Finan¢ni analyza slouzi jako zaklad pro piijimani spravnych rozhodnuti
a také jako kontrola uspéSnosti rozhodnuti jiz ptijatych. Pomoci vysledkli finan¢ni
analyzy mizeme posoudit minulost, souc¢asnost a budoucnost finan¢niho hospodareni

podniku.

Tématem diplomové prace je komparace vysledkii ukazatelii a metod finan¢ni analyzy
u zvolenych skupin podnikti. Finan¢ni analyze bude podroben jeden konkrétni oddil
zpracovatelského primyslu oznacen dle klasifikace CZ-NACE 28 Vyroba stroji

a zatizeni j.n. Skupiny podnikli budou tvofeny na zakladé parametru velikosti.

Diplomova prace je rozdélena na teoretickou a praktickou ¢ast. Teoreticka c¢ast definuje
pomoci odborné literatury pojem finan¢ni analyza, jeji vyznam, cile, zdroje, z jakych Ize
Cerpat informace pro jeji zpracovani a kdo jsou jejimi uzivateli. Dalsi kapitola se zaméfuje
na vysvétleni a popis jednotlivych metod a finan¢nich ukazateld, které budou pouzité
v praktické c¢asti. Nasledujici kapitola se vénuje vybéru podnikii a charakteristice
zkoumaného odvétvi. Stézejni Casti teoretické Casti je praveé analyza odvétvi
a nadefinovanych skupin podnikd. Vystupem zkoumani jsou specifika malych, stfednich
a velkych podniku a také charakteristika jak zpracovatelského pramyslu, tak i samotného
oddilu strojirenstvi. Zaver teoretické ¢asti tvoii stanovené predpoklady vyvoje finan¢nich
ukazateli vychazejici z nastudovanych materiali, logického odvozeni a vlastniho

usudku.

Prakticka c¢ast obsahuje zpracovani finan¢ni analyzy pro vybrané skupiny podnikl. Data
pro finan¢ni ukazatele byla ziskana z ucetnich vykazl za obdobi 2015-2018 z databaze
Bisnode Albertina v univerzitni knihovné ZCU. Dale bude popsan vybér podniki a sbér
dat pro finan¢ni analyzu. Nasledné bude provedena komparace vypoctenych ukazatelt
pro jednotlivé skupiny zvlast. Pro komparaci a lepsi interpretaci vysledkd budou vyuzity
sloupcové, krabicové grafy a statisticky nastroj ANOVA pozivany pro analyzu rozptylu.

ZavéreCna cast je vénovana zhodnoceni vysledk finanéni analyzy vzhledem ke
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stanovenym piedpokladim. Ptipadné odchylky ve vyvoji ukazateli budou zkoumany

ptipadné vysvétleny.

11



Cil a metodika prace

Predlozena diplomova prace ma za hlavni cil komparaci finan¢nich ukazateli malych,
sttednich a velkych podnikt ve zpracovatelském pramyslu Ceské republiky, sekce
Vyroba stroji a zafizeni. Dil¢imi cili pro naplnéni cile hlavniho je provedeni analyzy
zvoleného odvétvi a posouzeni vlivu velikosti podniku na jeho finan¢ni prosperitu. Na
zaklad¢ rozboru odvétvi a zjisténych specifik budou stanoveny ptredpoklady pro vyvoj

finanénich ukazateld.

Dalsim stanovenym cilem je pomoci vstupnich dat vypocist finan¢ni ukazatele pro
vybrané podniky a nasledné jejich hodnoty porovnat navzajem mezi vytvofenymi
skupinami podnikli. A na zavér okomentovat vysledky a posoudit, jak byly naplnény

pfedem stanovené piedpoklady, piipadné vysvétlit vzniklé odchyleni se od nich.

Pro tento ucel diplomové prace a vzhledem k vySe stanovenym ciliim bylo vybrano
odvetvi zaujimajici pfedni postaveni v naSem narodnim hospodarstvi. Jednd se
0 zpracovatelsky primysl, jenz piedstavuje jeden z hlavnich zdroji tvorby hrubého
domaciho produktu. Z duvodu Sirokého zabéru tohoto odvétvi bylo poté vybrano dle
klasifikace CZ-NACE jen oddil 28 Vyroba stroju a zafizeni, Ktery ma vysoky stupen

citlivosti na ekonomicky cyklus a velky vyznam pro cely primysl.

Pievazna cCast teoretické Casti byla zpracovana na zaklad¢ literarni reSerSe. Praktickou
cast tvoii analyza odvétvi a skupin podnikii a finan¢ni analyza. Podstatu analyzy odvétvi
tvofila podrobna reSerse, statistické tidaje, studie, data ziskana z Ministerstva prumyslu
a obchodu, na jejichz zakladé byly stanoveny piedpoklady a odhady vyvoje ukazateli
finan¢ni analyzy. Pro samotnou finan¢ni analyzu byly vybrany ¢étyfi po sobé jdouci
obdobi, tj. rok 2015 az 2018. Data z ucetnich vykazi podnikt byla ziskana z databaze
Bisnode Albertina v univerzitni knihovné ZCU. Albertina mapuje viechny podnikatelské
subjekty, které maji pridélené identifikaéni ¢islo organizace (ICO) v Ceské republice.
Podniky zde lze vybirat podle obratu, oboru ¢innosti, zisku, velikosti, regionu a dalSich
kritérii. Po zadani vSech pozadovanych dotazi zobrazime vysledky a ty milzeme
vyexportovat do piehledného reportu. Vybér vstupnich dat pro finan¢ni analyzu byl
proveden pro ur¢eny oddil dle klasifikace CZ-NACE. Vyfiltrovana data spliiuji parametry
malych a stiednich podnikd uvedenych v Natizeni ES €. 800/2008 s vylouc¢enim skupiny
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mikropodnikd. V zavéru praktické ¢asti byly vypoctené hodnoty finan¢nich ukazateli
komparovany a vyhodnoceny. Pro posouzeni vlivu velikosti podniku na vyvoj finan¢nich
ukazatelt byla pouzita analyza rozptylu jednofaktorova ANOVA, diky niz se posuzuje
vliv jednoho faktoru. Zavéry byly u¢inény na zakladé vysledku testového kritéria.
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1 Financni analyza

Prvni kapitola se vénuje pojmu finan¢ni analyza podniku, charakterizuje jeji predmét
a vyznam spolu s cili finan¢ni analyzy. Jsou zde popséany i zdroje informaci pro finan¢ni

analyzu a kdo patii mezi jeji hlavni uzivatele.

1.1 Definice, vyznam a cile finan¢ni analyzy

V soucasnosti patii pribézné hodnoceni vykonnosti a finanéni situace podnikl
k zakladnim ptedpokladiim pro jejich dlouhodobé plisobeni na trhu. Vysledky finan¢ni
analyzy pomahaji manazerim formulovat rozhodnuti tykajici se budouciho vyvoje firmy.
Atak finan¢ni analyza ptedstavuje jeden ze zédkladnich nastroji finan¢niho fizeni podniku

(Peskova, 2012).

Pomoci finan¢ni analyzy miZzeme vyhodnocovat data na tfech ¢asovych Urovnich —
hodnoceni firemni minulosti, soucasnosti a predikovani budoucich finan¢nich podminek

(Riickovd, 2012).

Dle odborné literatury lze pojem ,finan¢ni analyza® definovat mnoha zpusoby. Pro

porovnani jsou nize uvedeny definice od né¢kolika autort.

Rackova definuje financni analyzu jako systematicky rozbor dat ziskanych predevsim

z ucetnich vykazl (Ruckova, 2015).

Lze ji vnimat také jako ndstroj pro rozpoznani slabin ve finan¢nim zdravi podniku, které
by vbudoucnu mohly vyustit v problémy, a silnych stranek v podobé moznosti

zhodnoceni jméni podniku (Rackova, 2012).

Dale Ize na finan¢ni analyzu pohliZet jako na prostfedek, pomoci né¢hoZz se hodnoti ¢innost
mechanismu financi podniku se zietelem na stav a vyvoj finan¢ni situace, a podle u¢inka
provozni, finan¢ni a investicni ¢innosti na vyvoj celkové finanéni situace (Griinwald,

Holeckova, 2007).

Nejobecnéji 1ze finan¢ni analyzu charakterizovat jako. ,, soubor cinnosti, jejichz cilem je

zjistit a vyhodnotit komplexné financni situaci podniku. “ (Hrdy a Krechovska, 2013)
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Z vyse uvedenych definic vyplyva, ze hlavnim vyznamem finan¢ni analyzy je stanovit
jisté zavéry o celkovém hospodafeni podniku a pftipravit podklady pro spravné

rozhodovani (Ruckova, 2012).

Hlavni ulohou finan¢ni analyzy je detailni kontrola obchodnich schopnosti a dovednosti

podniku a tim uchovani si majetkové-finanéni stability (Ruckova, 2015).
Cil financni analyzy vychazi ze splnéni nasledujicich tfech krok:

1. zachyceni pfedchoziho vyvoje finan¢ni situace a hospodateni podniku,
2. stanoveni pfi¢in pozitivniho ¢i negativniho vyvoje,
3. volba optimalnich sméri budoucich aktivit a regulace finan¢niho tizeni (Peskova,

2012).

1.2 Zdroje informaci pro finan¢ni analyzu

Zaklad finan¢ni analyzy, pldnovani a pfijimani rozhodnuti tvofi finan¢ni data. Diky nim
lze ptedvidat, porovnavat, vyhodnocovat schopnost profitovat (Chakraborty, 2004).
Finan¢ni analyza vyzaduje velké kvantum dat rozdilné povahy ziskané z riznych zdroji.

Data tvofti vychozi bod pro proces financni analyzy skladajici se z téchto krok:

data,
techniky analyzy,
samotné provedeni analyzy,

vyklad zjisténych vysledki finan¢ni analyzy,

o~ w0 PE

sjednoceni a formulace zavérta (Griinwald a HoleCkova, 2007).

Dftive financni analyzy zobrazovaly vétSinou jen absolutni zmény v Ucetnich vysledcich,
jelikoz bez vypocetni techniky bylo velmi pracné zpracovavat ucetni vykazy,
a i naslednou analyzu. Postupem ¢asu se ukazalo, ze rozvaha a vysledovka poskytuji
vysoce uzitecné informace, pomoci kterych cilovi uzivatelé mohli sniZzovat riziko spojené

S jejich podnikanim a zjiSt'ovat uvérovou schopnost firem (Rackova, 2012).

Vychodiskem pro uspé$né zpracovani financni analyzy a dosazeni relevantnich vysledkt
jsou ziskand vstupni data v patficné kvalité¢ (Knapkova, 2017). Pouzité informace by mély
byt nejen kvalitni ale také komplexni, jelikoz je nutné odhalit vSechna data, ktera by
mohla zpiisobit zkresleni vysledkii hodnoceni finan¢niho zdravi podniku. Za zakladni
zdroj informaci povazujeme ucetni vykazy (Ruckova, 2015).
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RozliSujeme ucetni vykazy financni neboli také externi a ucetni vykazy vnitropodnikové.
Vykazy finan¢niho ucetnictvi slouzi piedevsim externim uzivateliim. Informuji je o stavu
a struktuie majetku, zdrojich kryti, tvorbé a pouziti vysledku hospodareni a také o pohybu
penéznich tokl.. Veskeré tyto informace je podnik povinen zvetejiiovat prostfednictvim
obchodniho rejstiiku. Oproti tomu vnitropodnikové vykazy nepodléhaji zadné pravni
upravé a jejich tvorba plné€ zavisi na potiebach kazdého podniku, avSak informace v nich

obsazené zptesnuji vysledky finan¢ni analyzy (Rtckova, 2015).
Mezi zékladni zdroj informaci pro finan¢ni analyzu patii tyto externi vykazy:

e rozvaha,
e vykaz zisku a ztraty,

e vykaz o tvorb¢ a pouziti pené¢znich prostiedkii (vykaz cash flow).

Rozvaha spolu s vykazem zisku a ztraty je soucasti ucetni zavérky, vykaz cash flow neni

povinné zveiejiiovat (Rackova, 2012).

1.3 Uzivatelé financni analyzy

Informace o finanénim zdravi podniku, které zpracovana analyza poskytuje, neslouzi
pouze manazerim a vedeni spole¢nosti, ale i fad€ dalSim lidem a subjektim. Uzivatele
finan¢ni analyzy lze rozdélit na externi a interni (Vochozka, 2011). Kazda skupina
uzivateli ma své specifické zdjmy spojené s urCitym ekonomickym rozhodovanim.
Vsichni zastupci téchto skupin maji jednu véc spolenou, potitebuji védét, aby mohli fidit

(Griinwald a Hole¢kova, 2007).

1.3.1 Interni uzivatelé

Mezi interni uzivatele patii finanéni manazefi, analytici, vlastnici podniku a také samotni
zaméstnanci. Vlastnikiim slouZi finan¢ni analyza jako nastroj, pomoci né¢hoz kontroluji
praci manaZzeril, zda jsou zhodnocovany vlozené prosttedky a roste trzni hodnota firmy

(financevpraxi.cz, 2019).

Manazeti vyuzivaji vystupy finanéni analyzy k provadéni operativniho a strategického
rozhodovéni. Zaméstnanci se zajimaji pfedevs§im o prosperitu, stabilitu podniku a jistotu

zaméstnani (Vochozka, 2011).
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1.3.2 Externi uzivatelé

Za externi uzivatele povazujeme banky, investory, stat a jeho organy, obchodni partnery

a konkuren¢ni podniky.

Stat vyuzivéa informace o finan¢nim zdravi podniki pro statistické vyzkumy, rozdélovani
subvenci a dotaci a v neposledni fad¢ také jako nastroj pro kontrolu odvadénych dani do

statniho rozpoctu. Pod dohledem jsou ty podniky, kterym byly svéteny statni zakazky.

Cilem banky a jinych vétitell je zjistit, zda je podnik dostate¢né solventni. Rozhoduje se

o poskytnuti ivéru, v jaké vysi a za jakych podminek.

Investofi poskytuji firmam kapital pf1 urcité mife rizika a oekdvané vynosnosti. A tak
informace o finan¢ni vykonnosti podniku mohou ovlivnit jejich budouci zdméry co se

potencialnich investic ty¢e (Vochozka, 2011).

Dtvodem zajmu ze strany konkurenti je pfedevsim srovnani s jejich vlastnimi vysledky
hospodafeni, zejména potom rentabilita, cenova politika, ziskova marze nebo vyse

a hodnota zasob (Griinwald, Hole¢kova, 2007).

1.4 Slabé stranky financni analyzy

Finan¢ni analyza je uziteCnym a dalezitym zdrojem informaci o tom, jak dany podnik
hospodafii. Avsak itato metoda ma urcitd tiskali, kterd vyzaduji vy$si pozornost ze strany

jejich zpracovatelti €1 uzivateli.
Za problematické se povazuje:

e vypovidaci schopnost ucetnich vykazi a odlisné ucetni zptisoby podnik,

e vliv nahodilych udélosti a sezonnich vlivii na vysledky hospodafteni,

¢ silnd vazba mezi metodami finan¢ni analyzy a ucetnimi tdaji,

e nutnost komparace s jinymi subjekty,

e opomenuti rizika, ndkladi obétované pfrilezitosti a budoucich piinost

podnikatelskych aktivit (Knapkova, 2017).
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2 Metody, postupy a ukazatelé finan¢ni analyzy

V dnesni dobé Ize pro finan¢ni analyzu pouzit celou fadu metod. Z tohoto divodu je
potfeba brat v uvahu vhodnost vybéru techniky analyzy se zietelem na ucelnost,
nakladovost a spolehlivost. U&elnosti rozumime to, jak zpracovana analyza odpovida
stanovenému cili, tedy k ¢emu vysledna analyza slouzi. Z toho je zfejmé, ze ne na kazdy
podnik lze aplikovat stejné ukazatele ¢i jednu danou metodu. Finan¢ni analyza vyzaduje
nejen Cas ale 1 kvalifikovanou praci, kterd pro firmu znamena vynaloZeni urcitych
penéznich prosttedkti. Spolehlivost vysledkd celé analyzy lze zajistit kvalitnimi

vstupnimi informacemi (Rackova, 2015).

Pozadavkem pro zpracovani analyzy je zpétna vazba kazdé pouzité techniky na cil
a sebekontrola, diky niz ovéfime nalezitost dané¢ metody. Déle je nutné si uvédomit, pro
koho jsou vystupy analyzy urceny, a tomu by méla odpovidat i prezentace ziskanych
vysledki. Soucasti interpretace by mély byt grafy a jin4 vizualizace usnadiiujici orientaci

ve vysledcich (Rickova, 2015).

Podle Nyvltové a Marinice (2010) rozliSujeme dva zakladni ptistupy k hodnoceni
finan¢niho zdravi podniku, a to fundamentalni (kvalitativni) a technickou (kvantitativni)

ekonomickou analyzu.

V réamci fundamentalni analyzy se hodnoti vnéjsi a vnitini prostredi podniku a dba ptitom
na stanoven¢ cile podniku. Jejim vystupem je vystizny popis trhu, souhrn silnych stranek,
slabin, hrozeb a prilezitosti, analyza produktu a jeho trzniho a rastového potencidlu
a identifikace konkurenceschopnosti spolu s konkuren¢ni vyhodou a rozpoznanim
trzniho rizika. Fundamentalni analyza pouzivd rtizné nastroje jako je napt. SWOT

analyza, PEST analyza, BCG matice, model 3C a dalsi.

Zakladem pro technickou ekonomickou analyzu je matematicko-statisticky aparat a dalsi
algoritmizované nastroje, pomoci nichZ se zpracovévaji zdkladni ekonomické ukazatele.

(Nyvltova a Marini¢, 2010).

Zaklad metod pouzitych pro finan¢ni analyzu tvofi finanéni ukazatelé, jeZ ndm zobrazuji
hospodaiské procesy. Jinymi slovy se jedna o ¢isla charakterizujici ekonomické ¢innosti
podniku. VétSinou jsou vyjadieny v penéznich jednotkach, avSak po provedeni

aritmetickych uprav jsou vysledky v podob& napt. Casovych jednotek ¢iprocent
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(Rackova, 2015). Velmi casto byva obtizné spravné vyhodnotit vysledky finan¢nich
ukazateld spoleCnosti bez jistych souvislosti. Proto je vhodné porovnavat dosazené
vysledky s priméry v odvétvi nebo s nejvétsimi konkurenty ve svém oboru. Dalsi
moznosti je analyza trendu finan¢nich ukazateld v case slouzici k odhadu
pravdépodobnosti zlepseni ¢i naopak zhorseni finanéni vykonnosti (Brigham a Houston,

2014).

2.1 Absolutni ukazatelé finan¢ni analyzy

Absolutni ukazatele jakozto udaje ziskané z ucetnich vykazi, konkrétné rozvahy,
poskytuji informace o stavu k urcitému okamziku, tj. jedna se o stavové ukazatele. Oproti
tomu tdaje obsazené ve vykazu zisku a ztraty a cash flow nazyvame tokové ukazatele,
jelikoz podavaji informace za dany casovy interval. Absolutni ukazatele se pouzivaji
piredevSim k analyze vyvoje polozek vykazt v case, tzv. horizontdalni analyza
a k procentnimu rozboru jednotlivych komponent finanénich vykazl, tzv. vertikdlni

analyza (Knapkova, 2017).

2.1.1 Horizontalni analyza

V rédmci horizontalni analyzy sledujeme vyvoj zkoumané poloZzky v case, a to zpravidla
V porovnani s minulym ucetnim obdobim. Pomoci rGznych indexii nebo diferenci
(rozdilt) lze kvantifikovat mezirocni zmény sledovanych polozek. V piipadé pouziti
indext zjisStujeme, o kolik procent se dana polozka zménila oproti minulému obdobi.

Index Ize pocitat nasledujicim vzorcem:

i _ Bi®-Bi(t-1) _ Bi®)
U1 =T gy By @)

kde:
{ — Cas,
B;(t) — hodnota bilan¢ni polozky 1 v Case t,
B;(t —1) —hodnota bilan¢ni polozky 1 v Case t-1.
Meziro¢ni zménu lze vyjadiit 1 v absolutnich &islech (tj. diference) a matematicky zépis

vypada nasledovné:
Dijt—1 = B;i(t) = B;j(t — 1) 2)
kde:
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D¢ /-4 je zm&na oproti minulému obdobi,

t — Cas,

B; — hodnota bilan¢ni polozky i.
Obéma zplisoby vypoctu dojdeme ke stejnému zavéru. Hodnoty se vétSinou vyjadiuji
Vv procentech, proto je nutné vyslednou hodnotu vynasobit 100 (Kislingerova a Hnilica,
2008).

2.1.2 Vertikalni analyza

Pi1 vertikdlni analyze pohlizime na poloZky ucetnich vykazii v relaci k néjaké urcité
veli¢in€. U rozvahy se jedna o celkovou bilan¢ni sumu. V procentech tedy sledujeme, jak

se jednotlivé polozky rozvahy podileji na bilan¢ni sumé (Kislingerova a Hnilica, 2008).

Zvolend zakladna ptedstavuje 100 % a pro analyzu rozvahy se za zdkladnu voli aktiva ¢i
pasiva celkem. Pro rozbor vykazu zisku a ztraty se za zaklad povazuji celkové vynosy
nebo naklady (Knapkova, 2017).

Vztah Ize vyjadiit jako:
B;
P; €©)

kde:

P; — hledany vztah,

B; — velikost polozky bilance,

Y'B; — suma hodnot polozek v ramci urcitého celku.
Analyzovat lze i rizné podpolozky, napt. obézna aktiva Ci cizi zdroje apod. OvSem
i V tomto piipadé je nutné provést nejprve analyzu celkové bilanéni sumy (Kislingerova

a Hnilica, 2008).

2.2 Analyza rozdilovych ukazateli

Rozdilovy ukazatel je definovan jako rozdil dvou absolutnich ukazateld, tedy urcitych
polozek aktiv ¢i pasiv (Ruckova, 2015). Pomoci rozdilovych ukazateli 1ze analyzovat
a nejvice pouzivanym zastupcem této skupiny ukazateld je Cisty pracovni kapitdal (net
working capital) neboli provozni kapital (Knapkova, 2017). Dale se k nim fadi i ¢isté

pohotové prostiedky a isty pénézné-pohledavkovy finanéni fond.
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2.2.1 Cisty pracovni kapital

Zakladem pro vypocet &istého pracovniho kapitalu (dale jen CPK) je vykaz rozvaha.
Pracovni kapital predstavuje cast obéznych aktiv financovanych z dlouhodobych
finanénich zdroji. CPK vyjadfuje velikost kapitalu, ktery ma podnik k dispozici
a zaroven neni vazany na kratkodobé¢ zavazky (Vochozka, 2011). Ziskdme ho po odecteni
kratkodobych zavazki od ob&znych aktiv. Cisty pracovni kapital funguje jako polta pro
pfipadné finanéni vykyvy ¢i ptfipady nouze a to napf. v ptipadé, kdy je podnik nucen
splatit velkou ¢ast svych kratkodobych zavazkii. Vyse Cistého pracovniho kapitalu zavisi
na charakteru podnikani. CPK je zaroven i méFitkem likvidity a tizce souvisi s ukazatelem

bézné likvidity (Ruckova, 2015).
CPK = 0béina aktiva — Kratkodobé zavazky 4)

Cisté pohotové prostiedky a Cisty pénézné-pohledavkovy financni fond se pouziva pro
posouzeni schopnosti podniku dostit svym zivazkim v daném casovém obdobi

(Nyvltova a Marini¢, 2010).

2.3 Analyza pomérovych ukazateli

Oproti vertikalni a horizontalni analyze, kde sledujeme vyvoj jedné konkrétni polozky
rozvahy ¢i vysledovky v ¢ase nebo v relaci k jedné ur€ité veli¢iné, v pomérové analyze
se zkoumaji polozky vzajemné¢ mezi sebou, coZ ndam umoznuje vidét financni zdravi

podniku v dalsich souvislostech (Kislingerova a Hnilica, 2008).

Analyza pomérovych ukazatell patii mezi zakladni a nejpouzivanéjsi metody financni
analyzy. Jeji vysokd oblibenost a mira uziti vyplyva z faktu, ze jejim uzivatelim
poskytuje rychlé povédomi o finan¢ni situaci v podniku. Pomérova analyza funguje na
bazi, ze davd do poméru ruzné polozky uletnich vykazii. Takto lze sestavit velké
mnozstvi ukazatelli, které vytvareji hned nckolik skupin. Nésledujici cast textu

podrobnéji rozebira n¢které vybrané skupiny pomérovych ukazatelti (Knapkova, 2017).

2.3.1 Ukazatele rentability

»~Rentabilita, jinymi slovy vynosnost vlozeného kapitalu, je métitkem schopnosti
dosahovat zisku pouzitim investovaného kapitalu, tj. schopnost podniku vytvaret nové

zdroje.” (Knapkovda, 2017) Ukazatele vyjadiuji pomér kone¢ného hospodaiského
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vysledku k ur¢itému vstupu, coz byva n¢jaky druh kapitadlu. VSechny je lze interpretovat
téméf stejné, jelikoz vyjadiuji, kolik K¢ zisku ptipadd na 1 K¢ jmenovatele (Vochozka,
2011). Kategorii zisku lze vnimat v riznych vyjadreni. Nejdulezitéjsi pro vypocet

rentability jsou tyto 3 kategorie zisku:

e EBIT (Earnings Before Interst and Taxes) — zisk pfed odectenim tirokt a dani, ve
vykazu zisku a ztraty odpovida provoznimu vysledku hospodateni,

e EAT (Earning After Taxes) — zisk po zdanéni, jinymi slovy ¢isty zisk (net profit —
NP), ve vysledovce se jedna o polozku vysledek hospodateni za bézné ucetni
obdobi,

e EBT (Earnings Before Taxes) — zisk pied zdanénim, nékdy také hruby zisk, coz

je ve vysledovce polozka vysledek hospodateni pted zdanénim (Ruckova, 2015).

Obrazek 1: Kategorizace zisku

vyplacené dividendy
EAC za prioritni akcie
dafi z pfijmi z bézné
EAT (2) a mimofadné &innosti
nikladove
EBT (ZD) vroky (U)
EBIT (ZUD) odpisy (0)

EBITDA (ZOUD)

Zdroj: Nyvltova a Marini¢ (2010), zpracovano autorkou

V textu nize jsou uvedeny ty ukazatelé, jenz se pro analyzu rentability v praxi pouzivaji
nejcastéji.

Rentabilita aktiv (ROA — return on assets) nebo také rentabilita vloZzeného kapitalu se
povazuje za vyznamné méfitko rentability. Vyjadfuje ndvratnost vlozeného kapitdlu ve
formé aktiv, jinymi slovy vydéle¢nou schopnost firmy (Nyvltova a Marini¢, 2010). Tento
ukazatel zobrazuje nejen celkovou vynosnost kapitdlu, a to bez zietelu na to, zda byl

financovan z vlastnich nebo cizich zdroji, ale 1 souhrnnou efektivnost firmy (Riickova,

2015).

ROA = zisk (5)

celkovy vlozeny kapital

22



Rentabilita celkového investovaného kapitalu (ROCE — return on capital employed)
méfi miru vynosnosti investovaného kapitalu, ktery zde predstavuje soucet ciziho
kapitalu vlozeného vétiteli a vlastniho kapitalu od akcionaiti, bez ohledu na kapitalovou

skladbu (Nyvltova a Marini¢, 2010).

ROCE = Zisk (6)

(dlouhodobé dluhy +vlastni kapital)

Zde pracujeme s pasivy a polozka dlouhodobé dluhy zahrnuje emitované obligace,
dlouhodobé bankovni ptijcky nebo také vlastni kapital. Timto ukazatelem lze zhodnotit

celkovou efektivnost hospodateni podniku (Ruckova, 2015).

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE — return on equity) méfi vynosnost kapitalu

vvvvv

ROE =élSty—ZlSk (7)

vlastni kapital

Vypoctem ukazatele zjistime, kolik Cistého zisku ziskame z 1 K¢ investovaného kapitalu

akcionafem (Vochozka, 2011).

Rentabilita trzeb (ROS — return on sales) je dalSim a bézn€ pouzivanym zastupcem
ukazateld méfici rentabilitu. Zde stoji v poméru vysledek hospodafeni v riznych

podobach a trzby.

zisk
ROS = triby (8)

Jmenovatel zahrnuje trzby, které tvoii provozni vysledek hospodateni, avsak lze pro
vypocet pouzit i trzby veskeré. Ukazatel nam tika, kolik K¢ zisku pfipada na 1 K¢ trzeb

(Rackovd, 2015).

2.3.2 Ukazatele zadluZenosti

Dlouhodoby a obézny majetek je kryty zdroji (pasivy) a ty mohou byt vlastni nebo cizi.
Struktura téchto zdroji spolu s pfiméfenou zadluZenosti vyznamné ovliviiuje financni
stabilitu podniku (Nyvltova a Marini¢, 2010). Ukazatele zadluZenosti slouzi k identifikaci
rizika, které vyplyva ztoho, jak mad podnik nastaveny pomér a strukturu vlastniho

kapitalu a cizich zdroji. Vysoka zadluZenost znamena vysoké riziko (Knapkova, 2017).
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Vstupni informace pro vypocet jsou ziskavany z polozek pasiv v rozvaze a uvadéji se do
vzdjemnych vztahd mezi sebou nebo k souhrnné castce bilan¢ni sumy (Jindfichovska

a Kubickova, 2015).

Ukazatel celkové zadluZenosti (nebo také ukazatel vétitelského rizika) je zakladnim

ukazatelem zadluzenosti. Spocita se jako podil cizich zdroji na celkovych aktivech.

Cizi zdroje

Celkova zadluzenost = (X100 = %) 9)

Aktiva celkem
Data jsou &erpana z rozvahy z polozky Cizi zdroje, k tém lze piipo¢itat i polozku Casové
rozliSeni a celkova aktiva je vhodné uvazovat v ¢astce Netto. Doporu¢enou hodnotou
byva 50 %. Hodnota vyssi reprezentuje vyssi zadluzenost, zatimco niz8i podil znamena

nizké vyuziti efektu finan¢ni paky (Jindfichovska a Kubickova, 2015).

Mira zadluZenosti (DebtEquity Ratio) se po¢ita jako pomér mezi cizimi zdroji a vlastnim
kapitalem vyndsobeny 100 %. Vyslednd hodnota nam tika, kolik K¢ vlastniho kapitalu
by uhradily cizi zdroje. Pokud je hodnota vyssinez 1, resp. 100 %, znamena to, Ze vlastni
kapital by nestacil na ithradu zavazk. Je potieba brat v potaz rizné faktory jako naptiklad

obor ¢innosti nebo délku splatnosti (Jindfichovska a Kubickova, 2015).

Cizi zdroje

Mira zadluZenosti = (X 100 = %) (10)

Vlastni kapital

Koeficient samofinancovani (Equity Ratio) vyjadiime jako podil vlastnich zdroji

k jejich celkovému objemu.

Vlastni kapital

Koeficient samofinancovani = (X100 = %) (11)

Aktiva celkem

Jedné se o doplitkovy ukazatel k vySe uvedenému ukazateli, jelikoz souctem vlastniho

kapitalu a cizich zdroji ziskdme celkové zdroje, tedy 100 %.

Dulezitym ukazatelem je ukazatel finanéni paky, jenz ptedstavuje pfevracenou hodnotu

koeficientu samofinancovani.

Celkova aktiva

Financni paka = (X100 = %) (12)

Vlastni kapital

Na zadluzenost podniku se lze podivat i zjiné perspektivy a tou je napf. hodnoceni

schopnosti splacet dluh, ktery tvofi ¢astka nesplaceného ciziho kapitalu a tthrada urokd.
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Ukazatel tirokového kryti (Interest Coverage) vyjadiuje schopnost podniku splacet
néklady spojené s vypuj¢enim ciziho kapitalu, coz je dilezitd informace pro akcionare.
V poméru stoji nejcastéji zisk pied uroky a zdanénim a nakladové uroky.

Zisk pred uroky a zdanénim (EBIT)

Urokové kryti = (x 100 = %) (13)

Nakladové aroky

Ukazatel zjistuje, jak je podnik schopny ve vytvareni zdrojii na thradu urokt. Vysledna
hodnota #iké, kolikrat zisk ptesahuje nakladové troky. Cim vys$s§i hodnota je, tim je
podnik daveéryhodnéjsi pro véfitele (Jindfichovskd a Kubickova, 2015). Hodnota
1 signalizuje to, Ze podnik vygeneroval zisk, ktery dokaze pokryt Giroky vétitelim, ale na
dané pro stat a Cisty zisk pro vlastniky jiz nezbylo. Z toho vyplyva, Ze by vysledna
hodnota méla byt nékolikandsobné vyssi (Knapkova, 2017).

2.3.3 Ukazatele aktivity (obratovosti)

Tyto ukazatele se pouzivaji pro mefeni schopnosti podniku zhodnocovat vloZené finan¢ni
prostiedky a také to, jak jsou veSkeré slozky kapitalu vazané v pasivech a aktivech.
Zminénou vazanost lze vyjadfit bud’ jako pocet obratek jednotlivych slozek zdroji ¢i
aktiv (tj. rychlost obratu) nebo jako doba obratu, coz je pfevracena hodnota poctu obratek.
Pomoci téchto ukazateli lze zjistit, jak podnik nakladéd s aktivy a jaky vliv to ma na

vynosnost a likviditu (Rickova, 2015).

Obrat aktiv, jinak také produktivita vlozeného kapitalu, méfi, jak efektivné firma
naklada se vSemi svymi aktivy. Vyjadfuje miru zhodnoceni aktiv ve vyrobni ¢innosti
podniku nehled¢ na zdroje jejich kryti. Ukazatel je komplexnim métitkem rychlosti
obratu celkovych aktiv, podava tedy informaci, kolikrat se celkova aktiva obrati za rok

(finanalysis.cz, 2019).

Obrat celkovych aktiv = __Triby (14)

Aktiva celkem

Doba obratu zasob udava, jak dlouho jsou penézni prostfedky vazany v podobé zasob.
Polozka z4sob zde zahrnuje zasoby nakupované a zasoby vlastni vyroby, lze tedy tento

ukazatel spocitat pro jednotlivé skupiny zasob (Jindfichovska a Kubickova, 2015).

Zasoby

Doba obratu zasob = —/——
Triby

X 360 (365) (15)
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V souvislosti se zasobami je nutné brat zietel na optimalni velikost zasob. V soucasné
dob¢ firmy inklinuji k systému just-in-time, jenz se pouziva predevsim pro zakazkovou
vyrobu. Nicméné jsou obory, jako napiiklad nabytkarsky primysl, které potiebuji jistou

miru zasob (Ruckova, 2015).

Doba obratu pohlediavek podava informaci, po jakou dobu se majetek v podniku
vyskytuje ve formé¢ pohledavek, tj. za jak dlouho jsou pohledavky splaceny (Ruckova,
2015).

Pohledavky
Trzby

Doba obratu pohledavek = X 365 (16)

Cim je doba obratu krat§i, tim rychleji se pohleddavky méni na penézni prostiedky, které
muze podnik pouzit na dalS$i nakupy. Ukazatel se pocita vétSinou pro pohledavky
z obchodniho styku (Jindfichovskda a Kubickova, 2015). Vyslednou hodnotu
porovnavame s dobou splatnosti faktur a primérem v odvétvi. DelSi doba uhrazeni
pohledavek predstavuje vEétsi potiebu uveri, coz s sebou nese i1 vyssi naklady (Knapkova,

2017).

Doba obratu zavazki vyjadiuje, za jakou dobu jsou uhrazeny zavazky firmy. Odborna
literatura konstatuje, Ze by doba obratu zavazkli méla byt delsi nez doba obratu
pohledavek z divodu zajisténi financni stability podniku. Ukazatel poskytuje cenné
informace vétitelim ¢i potencidlnim véfiteliim o platebni schopnosti firmy (Ruckova,

2015).

Doba obratu zavazkl = Zéwaky X 365 (17)
Triby

2.3.4 Ukazatele likvidity

., Likvidita vyjadiuje schopnost podniku hradit své krdtkodobé zdvazky.* (Knapkova,
2017) Tato skupina ukazatelli dava vzdy do poméru to, ¢im je mozné platit a to, co firma
musi zaplatit. Pro vypocet se pouzivaji stavové veli¢iny z rozvahy, jednd se o ob&zna
aktiva a kratkodobé zdvazky (Knapkova, 2017). Obézny majetek je uspofadan podle
stupné likvidity od nejméné likvidnich (zésoby) aZ po nejlikvidnéjsi penize (Vochozka,

2011).

S likviditou souvisi pojem likvidnost a solventnost. Likvidnest ptedstavuje jednu

z vlastnosti majetkovych slozek podniku a znamena schopnost majetku pfeménit se
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rychle bez vysokych nakladi na penize (Nyvltova a Marini¢, 2010). Solventnost
oznacuje schopnost platit své dlouhodobé zavazky. Solventni spole¢nost je spolecnost,

ktera vlastni vice, nez dluzi (investopedia.com, 2020).
Pro analyzu likvidity se pouzivaji tfi nize uvedené pomérové ukazatele.

BéZna (celkova) likvidita jinak ozna¢ovana jako likvidita 3. stupné (current ratio) méfi,
kolikrat obézné aktiva pokryvaji kratkodobé zavazky podniku. Vypovidad o schopnosti
podniku uspokojit své vétitele v ptipade, Ze pfeméni obézna aktiva na hotovost (Rickova,

2015).

Obézna aktiva

Beézna likvidita =

(18)

Kratkodobé zavazky

Vysoka hodnota tohoto ukazatele znaci ptiznivou platebni schopnost firmy. Za
doporu¢enou hodnotu se pozaduje rozmezi od 1,5 do 2,5 ovSem konkrétni vySe zavisi na
oboru ¢innosti, hospodafském cyklu ¢i na financni strategii vedeni firmy (Jindfichovska

a Kubickova, 2015).

Pohotovou likviditu oznacujeme také jako likviditu 2. stupné (acid test) a pro jeji
vypocet se do Citatele nezahrnuji zasoby jakoZto nejméné likvidni polozka obéznych
aktiv. V piipad¢ tohoto ukazatele je vhodnéjsi jej sledovat za urcité ¢asové obdobi nez
porovnavat jeho vysledky s jinymi hodnotami. Doporucenou hodnotou byvéa uvadéno

rozmezi od 1 do 1,5 (Knapkova, 2017).

Obéina aktiva—Zasoby

Pohotova likvidita =

(19)

Kratkodobé zavazky

Okamzita likvidita nebo také likvidita 1. stupné (cash ratio) predstavuje nejpiesnéjsi
vymezeni likvidity. Bere v ivahu jen ty nejvice likvidni polozky z rozvahy. V Citateli

jsou penize na bézném uctu, na jinych uctech ¢i v pokladné, déle cenné papiry a Seky.
Pro okamzitou likviditu se pozaduje hodnota v intervalu 0,2 — 0,6 (Rickova, 2015).

Penézni prostredky

Okamczita likvidita = (20)

Okamiité splatné zavazky

2.4 Analyza souhrnnych ukazateli

Finan¢ni analyza by méla vézt k celkovému vyhodnoceni finanéniho zdravi podniku,
identifikaci silnych a slabych stranek, rozpozndni podstatnych ¢initeld ovliviiujicich

hospodareni a v posledni fadé¢ k navrZzeni vhodnych doporuceni pro zlepSeni. Zaklad
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souhrnného zhodnoceni tvofi vysledky dil¢ich analyz, jez jsou vzajemné propojené,
a proto je nutné aplikovat komplexni pfistup. Finan¢ni analytici se snazi nalézt jeden
synteticky ukazatel, pomoci n¢hoz by byli schopni fict, jak si podnik vede. Vysledkem
studii je konstrukce riznych souhrnnych ukazateli (Knapkova, 2017).

Existuji dva pristupy k vytvareni soustav ukazateli. Zaklad prvni skupiny tvofi
matematické propojeni a jedna se o tzv. hierarchicky uspotadané soustavy ukazateld.
Typickym zastupcem jsou pyramidové soustavy, kde dochazi k podrobnému rozkladu
daného ukazatele na dil¢i ukazatele pomoci grafického zndzornéni pro lepsi ptehlednost.
Du Pont rozklad patii mezi nejpouzivanéjsi rozklady a pouziva se k rozkladu ukazatele
ROE (rentabilita vlastniho kapitalu). Druhym zplisobem, jak analyzovat skupiny
ukazatelli, jsou bankrotni a bonitni modely, pomoci nichZ lze nejen rozpoznat financni

situaci podniku ale 1 pfedvidat jeho dalsi vyvoj (Rackova, 2015).

Bankrotni a bonitni modely lze stru¢né charakterizovat jako ,,systémy vcasného

varovani “ (Jindtichovska a Kubickova, 2015).

2.4.1 Bankrotni modely

Tyto modely slouzi k upozornéni v piipadé mozného nezadouciho vyvoje financni
situace. Poskytuji véfitelim cennou informaci o tom, zda podniku hrozi bankrot ¢i
nikoliv. Princip téchto modeli stoji na porovnani vyvoje charakteristik dvou skupin
firem: prvni z nich se do finan¢nich nesnazi po urcité dob¢ dostala a druha, kterd naopak
vykazovala ptiznivy vyvoj (Jindiichovska a Kubickova, 2015). Pokud ma firma problémy

pracovniho kapitalu, hrozi ji v tomto piipad¢ bankrot (Rickova a Roubickova, 2012).

Altmaniiv model neboli Z-skore patii k typickym a nejvice pouzivanym modeltim. Jeho
oblibenost v podminkach Ceské republiky spoéiva v jednoduchosti vypoétu. Je definovan
jako soucet hodnot péti béznych pomérovych ukazateli s uréitou vahou, pfi¢emz nejveétsi
vahu ma rentabilita celkového kapitdlu. Se zménami v ekonomické situaci se musel

ptizpisobovat i tento model do niZe uvedené podoby zvané ZETA (Rickova, 2015).
Z-skore = 0,717 x X1 + 0,847 x X2 + 3,107 x X3+ 0,420 x X4+ 0,998 x X, (22)
kde:

X1 = pracovni kapital/aktiva,
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Xz = nerozdélené zisky/aktiva,
X3 = EBIT/aktiva,
Xa = trzni hodnota vlastniho kapitalu/cizi zdroje,
Xs = trzby/aktiva.
Hodnoty nizsi nez 1,2 znac¢i pasmo bankrotu a hodnoty nad 2,9 naopak zoénu prosperity.

Namétené hodnoty v tomto intervalu se povazuji za Sedou zénu.

Model IN — Index diivéryhodnosti

Index IN95 sestavili manzelé Inka a Ivan Neumaierovi v roce 1995 ze souboru 100
¢eskych podnikli. Model vyuziva Ceské tcetni vykazy a poukazuje na zvlastnosti ceské
ekonomiky. Struktura modelu se sklada z pomérovych ukazateli z oblasti aktivity,
vynosnosti, zadluzenosti a likvidity. Obdobné jako Altmantv model byl i tento index
Vv pribéhu let modifikovan, aZ byly vytvofeny celkem 4 varianty indexu diivéryhodnosti
(finanalysis.cz, 2020). Model neobsahuje zadny ukazatel tykajici se trzni hodnoty firmy,
coz bylo vyhodou pro podminky ¢eského trhu, ktery se vyznacoval nizkou likviditou.
Slouzi k zhodnoceni finanéni situace podniku, schopnosti nepodléhat finanéni tisni

a celkové bonity spolecnosti (Jindfichovska a Kubickova, 2015).

Pro ucel diplomové prace budeme pracovat s nejnoveéjsi verzi tohoto modelu a tou je
index INO5 zkonstruovany v roce 2005. Cesti ekonomové jej pro hodnoceni &eskych
podnikii povazuji za nejvhodnéjsi. Kromé predikce, zda spole¢nosti v nejblizsi dobé hrozi
bankrot ¢i nikoliv, zjiStuje 1 to, jestli podnik vytvafi hodnotu pro vlastniky
(businessvize.cz, 2020). Oproti pfedchozi variant¢ INO1 se zménila vaha u ukazatele

ROA a byly posunuty hranice pro interpretaci. Index ma tedy nasledujici tvar:
INO5 = 0,13 x x1 + 0,04 x x2 + 3,97 x x3 + 0,21 x x4 + 0,09 X Xs, (22)
kde:

X1 = Celkova aktiva / Cizi kapital,

X2 = EBIT / Nakladové uroky,

X3 = EBIT / Celkova aktiva,

X4 = Vynosy / Celkova aktiva,

Xs = ObeZna aktiva / Kratkodobé zavazky.
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Interpretace vyslednych hodnot modelu INOS5:

INO5 > 1,6 firma vytvéii hodnotu, je tedy bonitni
INO5 v intervalu 0,9a 1,6 firma se nachazi v Sedé zoné
INO5<0,9 firm¢ hrozi bankrot, nevytvari hodnotu

Kromé vyse popsanych variant indexu divéryhodnosti existuje jesté verze IN99 a INO1.

Taffleriv model byl vytvofen vroce 1977 ve Velké Britanii ekonomy Tafflerem
a Tisshawemem. Je sestaven z dat prumyslovych podnikt, které podlehly bankrotu.
Z dtivodu nedostate¢nych informaci potiebnych k vypoétim, vznikla upravend verze

tohoto modelu (finanalysis.cz, 2020).
Tafflerova diskrimina¢ni funkce ma tvar:

TZ =0,53x; +0,13x, +0,18x5 + 0,16x, (23)
kde:

X1 = Zisk pred zdanénim / Kratkodobé zavazky
X2 = Obéznd aktiva / Cizi kapital
X3 = Kratkodobé zavazky / Celkovéa aktiva

X4 = Trzby celkem / Celkova aktiva

Vysledna kategorizace firmy podle vysledka dle nasledujicich stanovenych hranic:

TZ2>0,3 nizka pravdépodobnost bankrotu firmy
02<TZ2<0,3 Seda zona nevyhranénych vysledka

T2<0,2 zvysena pravdépodobnost bankrotu firmy

2.4.2 Bonitni modely

Ukolem bonitnich modeli je diagnostika kvality finan¢ni situace podniku, a to s vyuZitim
bodového hodnoceni riznych oblasti hospodateni (Knépkova, 2015). Podavaji odpovéd’
na otazku, zda podnik patii mezi dobré &i $patné podniky (Cernohorsky a Teply, 2011).

Nize v textu bude rozebran jeden z hlavnich zastupcl bonitnich modelt.
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Index Bonity se vyuziva predevsim v némecky mluvicich zemich a jeho podoba byla
zvefejnéna v roce 1993 v knize P. Kralicka. Jinak ho lze také nazyvat jako indikétor

bonity, jehoz zéklad tvoii diskriminacni funkce (Jindfichovska a Kubickova, 2015).
Vypocet indexu vychazi ze znalosti hodnot Sesti Gicetnich ukazateli:

e cash flow,

e cizi zdroje,

e aktiva (resp. pasiva),

e vynosy (resp. trzby)

e azasoby.
Cash flow Aktiva Zisk Zisk
IB=1,5X,,—f,+0,08 X———+ 10X - +5X,—
Cizizdroje Cizi zdroje Aktiva Vynosy
Zasob Vynos
0,3 x 2 40,1 x 22 (24)
Vynosy Aktiva

Rozhodujicim kritériem pro roztiidéni na bonitni a bankrotni podniky je ¢islo nula.
Zaporné hodnoty indexu ptredstavuji podniky s hrozbou bankrotu naproti tomu bonitni

podnik charakterizuji kladné hodnoty (Vochozka, 2011).

Interpretace vyslednych hodnot modelu IB:

IB>3 - extrémné dobra finanéni situace,
2<IB<3 - velmi dobra finanéni situace,
1<IB<2 - dobra financni situace,
0<IB<1 - 1ze oCekavat urcité problémy,
-1<IB<0 - Spatna finanéni situace,
2<IB<-1 - velmi Spatna financni situace,
IB<-2 - extrémné Spatna financni situace.
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3 Vybér kategorii pro financ¢ni analyzu

Pro zpracovani finanéni analyzy v ramci této diplomové prace jsem si zvolila jedno
odvétvi z hospodaistvi Ceské republiky, v némz bude selekce podniki zaviset na riznych
aspektech. Zkoumanou ekonomickou ¢innosti V praktické ¢asti prace bude
zpracovatelsky prumysl jakozto vyznamna cast prumyslu narodniho hospodafstvi.
Rozhodujici podil na tvorbé hrubého doméciho produktu, zaméstnanosti a dlouholeta
tradice jsou divodem vybéru tohoto oboru. Na volbu mélo vliv i skvélé postaveni ceského

zpracovatelského priimyslu ve srovnani s jinymi evropskymi staty.

Klasifikace ekonomickych ¢innosti CZ-NACE fadi do sekce zpracovatelského pramyslu
mechanickou, fyzikalni nebo chemickou pfeménu materidli ¢i komponentli na nové
produkty (zbozi). Vstupujicimi surovinami a materialy jsou produkty zemeéd¢lstvi,
lesnictvi, rybolovu, téZby, a i produkty jinych vyrobnich ¢innosti. Vzhledem k Sirokému
zabéru zpracovatelského primyslu jsem pro finan¢ni analyzu vybrala pouze jeden oddil
a to 28 — Vyroba strojit a zarizeni j.n., ktery zahrnuje dalsich nize uvedenych pét obora.
Strojirenstvi jsem zvolila z divodu jeho rostouciho potencialu, nezbytnosti v soucasné

dob¢ a ptedpokladu dalsiho vyvoje.
Clenéni oddilu CZ-NACE 28 dle jednotlivych skupin:

e 28.1 Vyroba stroju a zatizeni pro vSeobecné ucely;

e 28.2 Vyroba ostatnich strojii a zafizeni pro vSeobecné ucely;
e 28.3 Vyroba zemédélskych a lesnickych stroju;

e 28.4 Vyroba kovoobrabécich a ostatnich obrabécich stroju;

e 28.9 Vyroba ostatnich strojii pro specidlni ucely.

Jedné se o opravdu rozséhlé spektrum zatfizeni, stroji a jejich komponentt. Patii sem
i veSkera zatizeni, jenz se vyuZzivaji v jinych oborech jako je zemé&dé&lstvi, stavebnictvi,
doprava ¢i nékterd femesla. Z toho plyne uzkd provazanost riznych primyslovych

odvétvi.

Aby provedend analyza méla lepsi vypovidaci schopnost, budou podniky rozliSovany
podle riznych aspektli. Vychodiskem pro jejich ¢lenéni bude velikost Dle velikosti

rozliSujeme podniky velké, malé a sttedni (dale jen MSP) a mikropodniky. Je ziejmé, ze
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u velkych firem nalezneme spoustu odlisnosti od malych podniki, proto bude kazda

kategorie rozebrana zvlast'.
3.1 Specifika vybraného odvétvi

V ptedchozi kapitole jsem uvedla diivody svého vybéru a jisté charakteristiky zvoleného
oboru. V kratkosti budou popsana specifika a charakteristiky zpracovatelského prumyslu
a dale se jiz budu vice vénovat konkrétni sekci — Vyroba stroji a zatizeni j.n (CZ — NACE

28).
3.1.1 Zpracovatelsky pramysl

JakoZto velmi vyznamnd a nedilnd soucast ekonomiky, podnécuje vyvoj technologii,
znalosti a pracovnich piileZitosti. Zpracovatelsky primysl se v Ceské republice pysni
dlouholetou tradici a béhem svého vyvoje si dokdzal udrzet své postaveni mezi
konkurenci, na ¢emz ma zasluhu pfedevs§im vstup zahrani¢niho kapitalu a integrace. Tim
se ovSem stava toto odvétvi citlivym na zmény vnéjsich vlivli. Zpracovatelsky primysl
dlouhodobé¢ ptispiva nejen ke zlepSujicimu se stavu ekonomiky ale také zvySujici se

zameéstnanosti na naSem uzemi.

Ekonomika se d€li na zeméd€lstvi (sekce A), pramysl (sekce B+C+D+E), stavebnictvi
(sekce F) a sluzby (ostatni sekce). Zpracovatelsky primysl tedy tvofi skupinu spolu
s odvétvim tézba a dobyvani, vyroba energii a zasobovani vodou a ¢innosti souvisejici
s odpady. Primysl se zhruba z 35 % podili na ¢eském hospodafstvi a zaméstnava vice jak
40 % ekonomicky aktivniho obyvatelstva. Za nejvétsi pilite se povazuje primysl
strojirensky, hutnicky, chemicky a potravinaisky, déale rovnéz primysl energeticky

a stavebnictvi (mpo.cz, 2020).

Mgéfitkem postaveni primyslu v ekonomice je podil na hrubé ptidané hodnoté (HPH),
jenz byl v roce 2018 vice jak jedna tietina (mpo.cz, 2020). Timto vysledkem se fadi Ceska
republika na vrchol mezi evropskymi staty. Lépe si vede jen Irsko. Za obdobi 2008-2018
zaznamenal zpracovatelsky primysl dynamicky vyvoj, kdy se podil na hrubé ptidané
hodnoté zvysil z 24,5 % na 25,6 %. Znamena to, ze Se 0 1,I1procentniho bodu zvysil

ptispévek zpracovatelského primyslu ke tvorbé HPH a tim i HDP.

Podstatou zpracovatelského primyslu je proces pfemény surovin, materialti a komponent

na hotové vyrobky. Z toho divodu nejvétsi podil na celkovych trzbach maji trzby
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z prodeje vlastnich vyrobkii a sluzeb. Trzby piimo vstupuji napiiklad do ukazatele
rentability trzeb, ktery bude pfedmétem dalSiho zkoumani v rdmei provedeni finan¢ni
analyzy. O trzbach lze ftici, Ze v letech 2009-2018 neustale rostly, i kdyZ tempo ristu se
postupné zacalo zpomalovat, coz zndzoriiuje nize Uvedeny graf. Nejvetsi podil na trzbach
ma oddil 29 — Vyroba motorovych vozidel, jenz presahl vice jak Cctvrtinu

zpracovatelského primyslu.

Graf 1: Vyvoj trzeb ve zpracovatelském pramyslu 2008-2018
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Zdroj: MPO (2018), zpracovano autorkou

Zpracovatelsky primysl ma nadpriimérny podil pracujicich ve srovnani s ostatnimi staty
EU. Existuje vysoka neimérnost zaméstnanosti V tomto odvétvi, pokud porovname CR
s urovni v EU. Pfestoze ve spousté rozvojovych zemi EU patii zpracovatelsky priimysl
k nejvice zastoupenym, v zadném z nich nepievlada tolik jako v Ceské republice.
Zahrani¢ni investice proudici do urcitych odvétvi zpracovatelského primyslu maji za
nasledek pomalej$i snizovani zaméstnanosti (napf. investice do automobilového
prumyslu). Vyvoj poétu zaméstnanci Ize ho ptirovnat k vyvoji hospodaiského cyklu

v ekonomice. Pro pifedstavu v roce 2018 byl pocet zaméstnancli ve zpracovatelském
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primyslu 1 165661 a ktomu 71 417 lidi zaméstnaval pies agentury. S touto
charakteristikou souvisi i produktivita prace, kterou pocitdme jako podil ptidané hodnoty
a poCtu zaméstnanct. Produktivita prace a primérna mzda méla v obdobi 2008-2018
ptiznivé vysledky, az na rok 2009 a 2018. S pfichodem trendu automatizace tedy
nahrazovani lidské prace stroji @ komputerizace bude dochazet k oslabovani pracovnich

mist a to presto, ze ekonomika bude vykazovat rostouci tempo.

Pro zpracovani finan¢ni analyzy jsou dilezité¢ nasledujici dvé charakteristiky. Jedna se
0 vlastni kapital a aktiva, diky nimZ ziskdme informace o velikosti majetku a zplisobech
jeho financovani. Podle dat od CSU vykazuje velikost aktiv za obdobi 2009-2018
nepretrzity rast. Vyvoj aktiv zpracovatelského primyslu lze interpretovat jako vyvoj
vazaného kapitdlu ve zpracovatelském primyslu. Nejvyssi hodnotu aktiv zaznamenala

sekce 29 — Vyroba motorovych vozidel a hned na druhém misté sekce 28 — Vyroba strojt.

Zpracovatelsky primysl se vyznacuje narocnosti na technologie a inovace, coZ znamena
pottebu investovani. Z pohledu investic byl nejvice pfiznivy rok 2017 a 2018, kdy doslo
k vétsimu nartstu. Odvétvi se vyznacuje naro¢nosti trzeb na investicich, coZ se promita
do samotného podilu investic na trzbach. Vysi tohoto ukazatele ovlivituje technologie
Vv produkci a investicni perioda a tim padem i strukturdlni zmeény uvniti zpracovatelského

prumyslu.

Zajimavym agregovanym ukazatelem pro finan¢ni analyzu, pomoci kterého lze méfit
efektivnost, je ekonomicky zisk. Na jeho vysi ma vliv velikost oddilu a z toho divodu se
zkouma relativni ekonomicky zisk, tzv. Spread tedy rozdil mezi rentabilitou vlastniho
kapitalu a alternativnim ndkladem na vlastni kapital. Vyjadiuje efektivnost tvorby
ekonomického zisku. Spread ziskame také jako podil ekonomického zisku a vlastniho
kapitalu, jinymi slovy vyjadfuje, kolik ekonomického zisku pfipadd na jednu korunu
vlastniho kapitdlu. Dlouhodobd tvorba ekonomického zisku patii ke stfedim zdjmu

predev§im majitell firem.

Pro odvétvi zpracovatelského primyslu je charakteristicky vysoky zisk, ktery ocetuji
majitelé firem, rostouci mzdy a vznik novych pracovnich mist pro zaméstnance, vysoké
dan€ vybirané statem a penézni prostiedky pfichdzejici z firem tohoto primyslu. Jeho

isp&§nost znacné podporuje ekonomické postaveni Ceské republiky v EU.
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Graf 2: Ekonomicky zisk zpracovatelského prumyslu (v mld. K¢), 2008-2018
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Zdroj: CSU (2018), zpracovano autorkou

3.1.2 Vyroba stroji a zaiizeni j.n. (CZ-NACE 28)

v v

Vyroba stroju a zatizeni se fadi k nejvyznamnéjSim oddiliim zpracovatelského pramyslu
a muze se chlubit dlouholetou historii. Strojirensky sektor panuje prumyslu ve svété diky
objemu produkce a poctu vyuziti pracovnich sil. Zavody jsou rozmistény v podstaté po
celém Uzemi republiky, pfi€emZ nejvice jich najdeme v Praze a Brné a okoli. Lze
odhadovat, Ze strojirenské zavody budou dale vznikat v primyslovych zonach na okrajich
vétsich mést. Jelikoz ma Ceska republika oproti jinym statim malou rozlohu, usetii tak

firmy na dopravnich nakladech.

Vyvoj strojirenstvi je vysoce citlivy na ekonomicky cyklus. Stroje a zafizeni patii
Kk investicné naroénému vybaveni podnikli, a proto v pfipadé neptiznivého obdobi
dochazi k odloZeni, omezeni ¢i zruSeni jejich pofizovani. Podoba strojirenstvi vychazi

Z ptusobeni nasledujicich faktort:

e védecko-technicky pokrok dané zemé,
e tempo hospodarského ristu,

e surovinové zdroje zemg,
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e tempo ristu zivotni trovné,
e Koncentrace a specializace vyroby,
e postaveni zem¢ na svétovém trhu,

e pozice zem¢ v mezinarodni délbé prace.

Oddil vyroba stroji a zafizeni zahrnuje rozsahlou paletu zafizeni, od tvafecich, ptes

obrabéci a kovoobrabéci stroje az po zatizeni pro vSeobecné vyuziti ¢i specialni ucely.

Vyznamnost oddilu CZ-NACE 28 v ramci zpracovatelského pramyslu dokazuje podil na
celkovych trzbach odvétvi v roce 2017, coz zobrazuje tabulka ¢. 1. Trzby oddilu dosahly

celkem 367 mld. K¢ a s témét 8 % podilem se po Vyrobé automobilt, pfivést a naveésa

fadi na $picku zpracovatelského pramyslu.

Tabulka 1: Podil na celkovych trzbach zpracovatelského primyslu v roce 2017

Zpracovatelsky prumysl celkem 4 685 v %o

Vyroba potravinafskych vyrobkl 304 6.5
Vvroba nipoji 69 1,5
Vyroba textild 50 1.3
Vvroba odévi 20 0.4
Vyroba usni a souvisejicich vyrobkn 6 0.1
Zpracovani dfeva, vyroba diev. vyrobka 103 22
Vyroba papiru a virobki z papiru 83 1.8
Tisk a rozmnoZovani nahranych nosiéh 44 1.0
Vyroba chemickych latek a chem. pfipravki 163 3.5
Vyroba zakl. farmaceutickych vyrobkd a pfipravin 40 0.9
Vyroba pryZovych a plastoviych virobkd 321 6.8
Vvroba ostatnich nekovovych materidlnich virobkn 150 32
Vyroba zikladnich kovi, hutnictvi, slévarenstvi 190 413
Vyroba kovovych konstrukei a kovodélnych vyrobkn 300 8.3
Vyroba poéitaé, elektronickych a optickych pristroji 340 7.3
Vyroba elektrickych zafizeni 323 6.0
Vyroba stroju a zafizeni j. n. 367 7.8
Vyroba motorovych vozidel, piivési a navésu 1317 28.1
Vyroba ostatnich dopravnich prostiedkn a zafizeni 39 13
Vyroba nabytku 43 1.0
Ostatni zpracovatelsky primysl 66 1.4

Zdroj: CSU a MPO (2018), zpracovéano autorkou
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e Zahrani¢ni obchod

Z pohledu exportu si vyroba stroju a zatizeni vede velmi dobte, od roku 2009 kazdoro¢né
vykazuje riist. Némecko patii v poslednich letech k hlavnim obchodnim partneriim Ceské
republiky. Podili se z vice jak jedné tfetiny nejen na vyvozu ale i dovozu. Vyvoz
strojirenskych podnikli za posledni roky vykazoval rist, coz vypovida o neustdle se
zlepSujici kvalité, technické tirovni a konkurenceschopnosti domacich vyrobkt. Co se
tyCe teritorialni struktury lze si pov§imnout zna¢né rozmanitosti, coz vypovida o tom, Ze
se Ceskéd republika nesoustied’uje pouze na jediného obchodniho partnera. Vyvozu

i dovozu vévodi Némecko, coz znazornuji nasledujici grafy.

Graf 3: Vyvozni teritoria v roce 2018
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Zdroj: CSU (2019), zpracovano autorkou
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Graf 4: Dovozni teritoria v roce 2018
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I presto, Ze pozice nasi zem¢ na zahrani¢nich trzich je silnd, o¢ekava se v budoucnu mirny
pokles exportu. Ten bude zptsoben vztahy mezi Cinou a USA a situaci kolem Brexitu.
Exportni vykonnost zavisi na vyvoji situace na svétové vyznamnych trzich a také na

vztazich mezi svétovymi velmocemi.
e Primysl 4.0

Koncept Priimysl 4.0, nékdy oznacovan jako ¢tvrtd primyslova revoluce, pfinasi rozvoj
internetu, novych digitalnich technologii a vypocetni kapacity (spcr.cz, 2020). Jeho vize
byla pfedstavena a formulovdna v Némecku na Hannoverském veletrhu v roce 2011
(cr3030.cz, 2020). Zasadn¢ méni povahu primyslu, energetiky, obchodu a dalSich
odvétvi hospodarstvi. Jednd se o trend probihajici napti¢ celou Evropskou unii, ktery
zahrnuje celkovou digitalizaci, robotizaci a automatizaci co mozna nejvice soucasnych
lidskych ¢innosti. Pfinosem by méla byt vétsi rychlost a efektivita vyroby, efektivnéjsi
vyuziti materiald a Vneposledni tadé ekologictéjsi pramysl i lidsky zZivot

(automatizace.hw.cz, 2020).

Fenomén Primyslu 4.0 s sebou nese ne¢ekané moznosti, zna¢né ovlivni budoucnost,
pramyslovou vyrobu i kvalitu naseho zivota. Nastup ¢tvrté prumyslové revoluce pfinese
Vv prvni fazi tbytek pracovnich mist, zdrovenl vzroste poptavka po pracovni sile s vyssi
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kvalifikaci. Vznikne fada novych pracovnich mist v oblasti IT, vyvoje a marketingu.
Uspora &asu a penéz beze sporu patii dle expertii v hlavnim vyhodam implementace
Primyslu 4.0. Spousta ¢innosti bude zcela automatizovana pomoci ,,chytrych stroji‘.
Vyssi produktivita prace a ubytek monotdnnich praci zkvalitni lidsky zivot. Ocekava se
I snizeni Spatnych lidskych vlivii na Zivotni prostfedi a naroc¢nost spotfeby energie.
Piinosem naopak pro firmy bude vétsi flexibilita. Nedotéena neztistane ani legislativa

a rizné pravni ptedpisy zem¢.

Ceska republika musi v tomto trendu drZet krok a investovat to vyvoje a vyzkumu, aby

zustala konkurenceschopna (technickytydenik.cz, 2020).

Obrazek 2: Schéma konceptu "Inteligentni vyroby"

Smart Smart
Mobility Industry 4.0 4 Buildings
w)-e NI
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Business
Web

Zdroj: Deloitte Industry 4.0 (2016)

¢ Problémy strojirenského primyslu

V posledni dobé se odvétvi potykd s negativnimi vlivy. Jednd se o nedostatek lidskych
kapacit a s tim souvisejici nedostatek kvalifikovanych pracovniku, ustaviéné se zvySujici
naklady vyroby, nejistotu geopolitické situace. Z tohoto divodu lze predpokladat, ze

dojde k zastaveni nékolikaleté riistové faze, nebo piinejmensim k jeji zpomaleni.

Spoustu let se Ceské strojirenské firmy potykaji s nedostatkem absolventli technickych
oborti. Problémem je podle vyzkumu v nedostate¢né propagaci piinosti a potencialu

studia techniky. Cestu ke zlepseni vidi feditel¢ firem v tzv. dudlnim vzdélavani, jehoz
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soucasti by pro studenty stfednich a vysokych technickych Skol mély byt povinné
né¢kolikamésicni praxe ve strojirenskych firmach (nejen v jedné). Dulezité je zatraktivnit
vyrobcich, poukazat na zajimavosti prostiednictvim prednasek a exkurzi. Reditelé firem
také usiluji o povinnost kraji vypisovat uc¢ebni obory. Nedostatek mladych a odborné
schopnych pracovnikli se fes$i dovozem pracovni sily ze zahrani¢i. Dochazi ovSem

k vyCerpani kapacit, a tak jsou k dispozici pouze levné pracovni sily s nizkou kvalifikaci.

Problém nepftetrzitého ristu nakladi primyslové vyroby firmy fesi pomoci inovaci,

investic do novych technologii nebo navySovani vyrobnich kapacit.
Budoucnost strojirenského primyslu

Pro budouci vyvoj Ceského strojirenstvi Ize predikovat mirny utlum, jelikoz i1 zaver roku
2019 byl ve znameni zpomaleni ristu, ocekava se tento trend i pro rok 2020, kdy by mélo
dojit k dal§imu poklesu a to 0 0,4 %. Tento pokles by se mohl negativn¢ promitnout do
naSi exportné¢ zaméfené ekonomiky. Progresivni rozvoj kybernetiky signalizuje
transformaci priimyslu, coz vyzaduje bedlivé sledovani tohoto trendu. Dulezité je vzit na
védomi velikost dopadu nastupu novych technologii na primyslovou zakladnu v Ceské
republice (cloud computing, internet véci, prvky umélé inteligence, autonomni roboty,

aditivni vyroba apod.) A to vyZaduje zvySené usili a podporu investic do modernizace.

Budoucnost ¢eského strojirenstvi by mohla byt ovlivnéna nékolika faktory, Ize je rozdélit
na vné¢jsi a vnitini.
Vn¢jsi faktory:

e Politicka a ekonomicka situace v Evropské unii, zejména pak V sousednim
Némecku, které je pro Ceskou republiku hlavnim obchodnim partnerem

e Zahrani¢ni obchodni vztahy Spojenych stati americkych, pfedevsim s Evropskou
unii a s Cinou

e Mira konkurenceschopnosti strojirenského primyslu v ostatnich evropskych
statech

e Naroc¢nost potfeb zahrani¢nich klienti

e Aktivita tuzemskych firem na trzich v zahranici
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Vnitini faktory:

e Mira Gspésnosti zavedeni Primyslu 4.0 v ¢eském prostiedi
e Potencionalni pfeména vzdélavaciho systému CR

e Zajem studentl o technické obory

e Sila spoluprace podniki a skol

e Finan¢ni podpora strojirenského sektoru ze strany statu

e Tempo rustu ceské ekonomiky
3.2 Specifika podniki dle velikosti

Podniky délime podle velikosti na mikropodniky, malé a sttedni a velké. Kritéria pro
rozdéleni jsou pocet zaméstnancl, ro¢ni obrat ¢i ro¢ni bilan¢ni suma. Za mikropodniky
se povazuji podniky s méné nez 10 zaméstnanci a rocnim obratem nebo bilan¢ni sumou
do 2 miliond EUR. Malé podniky jsou vymezeny jako podniky, které zaméstnavaji méné
nez 50 osob a jejichZ ro¢ni obrat nebo bilan¢ni suma ro¢ni rozvahy neptesahuje 10
milioni EUR. Stfedni podnik je pak vyty€en horni hranici do 250 zaméstnancii a obratu

50 mil. EUR anebo bilan¢ni sumy ro¢ni rozvahy do 43 mil. EUR.
3.2.1 Malé a stiedni podniky

Nasledujici ¢ast se vénuje malym a stfednim podnikiim, ¢im jsou specifické, jako maji

roli ve zpracovatelském primyslu.
e Piinosy a role MSP

Specifickou skupinou jsou mal¢ a stfedni podniky (dale jen MSP), jejichz vyznam v ¢eské
ekonomice neustale roste. Existence malych a stiednich podnikii je stabilizatorem
spole¢nosti, jelikoz vyznamna politicka nejistota nebo radikdlni proudy jsou po tyto
podniky zdrojem rizik.

Flexibilita neboli schopnost rychle se ptizplisobovat ménicim se skute¢nostem, patii
k vyznamnym charakteristickym znakim malych a stfednich podnikli. Neustalé trendy
globalizace se promitaji do ekonomického sektoru a dochazi ke vzniku a rozvoji
multindrodnich korporaci a fetézci. Malé a stfedni podniky pilisobi proti tomuto
posilovani monopolnich tendenci, zvySuji dynamiku trhu. Malé podniky se staly nositeli
drobnych inovaci, jsou schopné vyhovét proménlivym poZadavkiim svych zakazniki

a reagovat na zmény v prostiedi. Maji mimofaddny vyznam nejen pro rozvoj obci, mést
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aregiond, ale i pro rozvoj celé spole¢nosti (Veber, Srpova a kol., 2012). K typickym
znaklim patfi i vyroba specializovanych produkti anebo poskytovani takovych sluzeb,
které nejsou velké podniky ochotny vyrabét, respektive poskytovat, jelikoz by to pro né
bylo neefektivni (Kiselakova a Soltés, 2017).

Statisticka data jasn¢ poukazuji na dilezitost MSP. Mali a stfedni podnikatelé tvoti 99 %
z celkového podtu aktivnich podniki v Ceské republice. Dohromady vytvareji témét
2 miliony pracovnich mist a zaméstnavaji tak 61 % lidi pracujicich v soukromé sféfe.

Generuji pfiblizné 40 % HDP a asi 54 % z celkovych investic tvofi pravé MSP.

Velké podniky se ve svych vysledcich budou velice liSit od malych a stfednich podnikd.
Ve zpracovatelském primyslu CR v roce 2018 piisobilo témét 180 000 podniki. Nejvétsi
podil a to 92,9 % tvoii mikropodniky, malé a stiedni podniky se podileji ve vysi 6,6 %
a velké podniky zaobiraji pouze 0,5 %. V obdobi 2010-2012 byl vyznamny rist poctu
podnikl vyvolany nartistem pracujicich majiteli-zivnostniki. Dalsi dva roky byly ve
znameni sttidani poklesu a rustu. Co se tyCe oddilu strojirenstvi zde prevazuji velké
a sttedni firmy. Velké podniky se v roce 2018 z 50 % podilely na trzbach, ptidané hodnoté
a zaméstnancich. Stiedni podniky ptispivaly jednou tfetinou a malé firmy tvoftily zbytek

celku.

e Negativni specifika MSP

I u malych a stfednich podnikii nalezneme urcita uskali a omezeni. Jejich ekonomicka
sila nedosahuje takovych rozmért jako u velkych firem. Maji horsi piistup ke kapitalu,
z ¢ehoz plyne 1 omezend moznost rozvojovych kapacit. Dale se musi potykat se slabsi
pozici ve vefejnych soutézich a statnich zakazkach, nemaji prostiedky na financovani
Spickovych odbornikli a v&dch. V oborech vyzadujicich zna¢né investice nemohou
konkurovat. MSP byvaji ohrozovany pusobenim velkych podnikd prosazujici dumpingové
ceny. Omezenim je pro mal¢ a stfedni firmy i rostouci pocCet pravnich predpist a nutnost jejich

dodrzovani. (Veber, Srpova a kol., 2012).

Pro zpracovani finan¢ni analyzy nds bude zajimat zplsob financovani téchto
ekonomickych subjekti. JelikoZ maji zna¢né omezeny piistup k finanénim zdrojim,
velmi Castym zdrojem financovani byva samofinancovani, ptipadné podily ostatnich

spolumajitelii. Cizi kapital tvofi bankovni ¢i odbératelské Uvéry a jejich vyuziti je
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drazsich nez u velkych subjektd. Ty vyuzivaji k financovani piedev§im cizi kapital

a snadnéji ziskavaji financni prosttedky od bankovnich spole¢nosti (altaxo.cz, 2020).

Silnou piekazkou v podnikdni téchto firem lze spatfit ve financni naro¢nosti na samém
pocatku ekonomické Cinnosti a zisk, ktery vznika az po delsi dobé, coz pro podniky
znamena neschopnost dostat svym zavazkiim, tzv. platebni neschopnost podniku. A nejen
proto spousta mladych podnikii piestava fungovat béhem svych prvnich let ptisobeni

(Belas et al.,2017).

e Financovani a finan¢ni Fizeni MSP

Oproti velkym podnikim jsou malé podniky limitovany nedostatenymi finan¢nimi
zdroji. Toto omezeni se da tesit t€sn¢jSi mezipodnikovou spolupraci, kdy na zakladé
urcitého jednotného cile mohou vznikat tzv. sité. Sit’ tvofi firmy, které si navzajem
pomahaji v poskytovani nékterych sluzeb, produktti, znalosti nebo ve slad’ovani rtiznych
aktivit a tim posiluji svoji konkurenceschopnost. V ¢eském podnikatelském prostredi
panuje zna¢na neduvéra, a tak se s mezipodnikovou kooperaci moc nesetkavame.
Nedostatek finan¢nich zdroji byva hlavni ptekazkou v podnikani a budouciho rozvoje
MSP nejen u nas, ale dle vyzkumi se s timto problémem potyka fada vyspelych ekonomik

v zahraniCi.

Financovani MSP spoc¢iva v obzvlasté¢ vysokém podilu vlastnich finan¢nich zdroji
v samotnych pocatcich podnikatelské Cinnosti téchto podnik. Na rozdil od velkych
podniki musi MSP financovat z vlastnich zdrojii znacnou ¢ast svych aktivit po dobu,
dokud nebudou dostate¢né¢ ekonomicky silni na to, aby ziskaly moznost financovat svou
¢innost jinymi alternativnimi formami ¢i aby mohly usilovat o bankovni uvér. Pomoct
milZou vyuzit ze strany statu ve form¢ riznych programi na podporu MSP, ale 1 zde musi
podnik vynaloZit vlastni zdroje na Uhradu ¢asti ndkladd. Mimo obtizného opatfovani
kapitalu pfi zaloZeni podnikdni jsou malé a stfedni firmy zatiZeny pomérné vysokymi
danémi, nemohou odepisovat zafizovaci majetek v redlnych hodnotich atd. Pfi
nedostatku kapitalu nemaji MSP takové moznosti investovat a rozvijet se. Velkym
ohrozenim pro podnikéani téchto podnikt je kvalita celkového podnikatelského prostiedi.
Predevs$im se jednd o nesnadnou vymahatelnost prava a s ni souvisejici nedostate¢nou

ochranou prav vétitele, Sedd ekonomika zplsobend nelegdlnimi dovozy, nekala
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konkurence zapti¢inéna nizkou regulaci podminek v podnikani.

Ani obstarani finan¢nich prostfedkli z vnéjsich zdrojii neni pro malé a stfedni podniky
snadnou zalezitosti. Maji k dispozici bankovni uvéry, leasing nebo prostiedky z fondi
rizikového kapitalu. U nékterych firem se setkdme i s vyuzitim faktoringu. V piipadé
zadani o bankovni avér maji MSP horsi pozici, jelikoz nemohou prokazovat dostate¢né
dlouhou historii vypovidajici o jejich divéryhodnosti. Pro banky byva u téchto podniki
zpravidla t&€z8i neZ u velkych firem posoudit bonitu. Finan¢ni instituce mimoto nerady
poskytuji pj¢ky na financovani projekti nizsi hodnoty, které jim nepfinesou takovy
financovani MSP. Cesta, jak zajistit a zlepSit ptistup MSP k financovani tkvi v feSeni
problematiky bankovnich tivért a jejich podpora. Snahou Evropského parlamentu je tudiz
podpora opatfeni vedouci ke zvySeni kapacity bankovniho systému, co se tyce

poskytovani finan¢nich prostiedkli malym a stiednim podniktim (aop.vse.cz, 2020).

Mimo faktor ekonomického prostiedi vyrazné ovliviiuji mozZnosti financovani
1 strukturalni faktory jako je pravni ramec a kulturni otazky. Jedna se o specifické Cinitele
pro MSP majici dopad na jejich produktivitu, ziskovost a rizikovy profil. Se zietelem na
vysoky pocet téchto faktorti piisobicich na MSP v oblasti financovani nelze snadno urcit

miru ucinku jediného z nich.

Finan¢nim fizenim v malém podniku byvéa povéfen vétSinou sam majitel nebo ucetni.
U stiednich podnikii se pro tento Ucel ziizuje odborna pozice ¢i dokonce samostatny
utvar. Dle vyzkumu se nej€astéji financnim fizenim v podniku zabyva majitel (87 %)
a finan¢ni feditel/ekonom (77 %) dale generdlni feditel nebo jednatel. Vyzkum také
zjistil, jaké dalsi osoby se podileji na financnim fizeni a planovani patii obchodni feditel,

predstavenstvo ¢i pfedseda predstavenstva, spolecnik anebo spolumajitel.

Pokud je finan¢ni tizeni vykonavano nckterymi zaméstnanci podniku (napt. Ucetni),
dochazi k omezeni na vytvafeni a prezentovani vysledkii prostfednictvim statnich
ucetnich vykazl, tedy absolutnich ekonomickych ukazateli, a to bez jakékoliv
interpretace. U téchto firem se nesetkame ani se sestavovanim finan¢niho planu, fizenim
penéZznich tokl, zpracovanim finan¢nich analyz apod. U malych podniki, kde se témto

¢innostem vénuje majitel, byvaji opomijeny ostatni diileZité ¢innosti, cozZ miZze zpusobit
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znaéné problémy (Veber, 2008).

Vyzkumem bylo zjisténo, ze vétSina podnikl sestavuje kratkodoby finanéni plan na
obdobi 3 mésice az 1 rok. Mezi dotdzanymi byly i podniky, jez nevytvaii zadné financni
plany. Z vykazi se pro finan¢ni planovani nejcastéji vyuziva vysledovka (92 %
z dotazanych podnikil) a az poté rozvaha, cash flow se vyuziva nejméné (piriblizne 50 %).
Z vysledovky firmy cerpaji pfedevsim udaje o provoznich nakladech, mzdovych
nakladech a vyvoji trzeb. Rozvaha slouzi k ziskani informaci o majetku, dluzich,
zasobach nebo také spravé bankovnich uvérti. MSP se v ramci finan¢niho fizeni Casto
obraceji na finan¢niho bankovniho poradce, tuto skutecnost uvedlo ve vyzkumu 39 %
podnikil. Dalsi osoby vyuzivané k poradenstvi a konzultaci v malych firméch jsou tieba

také znami ¢i rodina.

Podle vyzkumu AMSP CR, ktery byl zaméfeny na zpiisoby financovani podnikt, byva
nejcastéjSim diitvodem pro ptijcku ndkup nového vybaveni a majetku, nemovitosti anebo
rozSifovani podnikani. Nékteré firmy se také pomoci plijcky snazi pokryt nedostatek cash
flow. Jiné zase vyuzivaji uvéry k akvizici nového podniku. Z 88 % vyuzivaji k tomuto
financovani sluzby bankovnich instituci v podob¢ podnikatelského uvéru. Zbyla procenta
tvotily bankovni instituce s osobnim Gvérem a v 7 % ptipadl se jednalo o nebankovni

mstituce.

3.2.2 Velké podniky

Od MSP se velké firmy znacné lisSi v mnoha smérech. Prostfedi velké firmy lze

charakterizovat pomoci n¢kolika znak:

e pocet zaméstnancl dosahuje az desetitisici,

e koncernové uspotradani,

e velkd ekonomickd a vyrobni setrvacnost,

e niz§i flexibilita,

e multikulturni prostiedi,

e obchodovani s akciemi na burze,

e vyznamna az vedouci pozice na relevantnim trhu,

e Uzka specializace jednotlivych oddéleni podniku.
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Vyse uvedené charakteristiky postaci k predstavé o vn€jSim a vnitnim prostiedi velkého
podniku. I u velkych firem se najde fada vyhod a zna¢nych rizik, se kterymi se museji
firmy potykat. Mezi hlavni vyhody patiisnazsi ptistup k cizim zdrojim a s tim souvisejici
dodavatelim mohou ziskat vyhodné platebni podminky anebo vyjednavat 0 cené (Srpova,

Rehof a kol. 2010).

Rozdily mezi velkymi podniky a MSP Ize spatfit v rozdilné schopnosti téchto podniki
celit dopadiim regulace ze strany statu at’ uz se jedna o potiebny Cas k adaptaci, pocet
specialistll nebo miru informovanosti. Patii sem naptiklad dopad regulace ve formé
specialni oddéleni s desitky administrativnich zaméstnancli, personalné¢ i financné
zvladnou. V souvislosti s timhle maji velké firmy oproti MSP moznost vyuzit uspor
Z rozsahu, rozpustit 1épe administrativni néklady vyvolané ptizpisobenim se nové

regulaci, ziskat lepsi pozici pti zajistovani financovani apod. (mpo.cz, 2020)

Nejen administrativa spojena se zaloZzenim podnikani ale i slozitost dafiového systému,
odvody na zdravotni a socialni pojisténi neznamenaji pro vétsi podnik takovou zatézi jako
u malych podniki. Velké podniky disponuji vétsimi znalostmi a zkuSenostmi v oblasti
managementu a marketingu. Maji dlouholetou tradici, lepsi kapitdlovou vybavenost,
piistup k finanénim zdrojim a z toho plynouci i vysokou troven technologické zakladny.
Kladou velky diraz na rozvoj lidskych zdroji, vyzkum a vyvoj. Jsou také silnéjsi
V soutézich o vefejné zakazKy a v budovani vlastnich znacek (mpo.cz, 2020). Vice
investuji do vzdélavani zaméstnancli, podporuji internacionalizaci malych podnikt
pomoci vytvareni vazeb v ramci zahrani¢nich expanzi. I velkym podnikiim se dostava

urcité finan¢ni podpory, napiiklad mohou Cerpat slevu na dani (ec.europa.eu, 2020).

Diky vybavenosti kapitdlem a zaméteni podnikll na ¢innost, kterd nema masovy charakter
dosahuje produktivita prace u velkych podniki vys$sich hodnot nez u MSP. Najdeme ale
i odvétvi, kde produktivita MSP pifesahuje produktivitu velkych firem — trzni sluzby.

VEtsi spoleCnosti nemaji takoveé starosti se ziskavanim avéri jako malé podniky, stejné
tak maji lep$i pozici podniky jiz zabéhnuté nez nové vzniklé podniky. Velikost podniku
je faktor podavajici v n€kterych ptipadech informaci o kvalité (produkce, tizeni, trzniho

potencidlu) a jindy zase nema s kvalitou tolik co docinéni. Pfesto byva vétSinou
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dostatecna velikost jakousi zdrukou moznosti zadat o ur€ity typ tivéru ¢i pozadovat jisty
zptisob jednani (Hucka, 2011). Velké podniky se nepotykaji s takovymi finan¢nimi
problémy jako ty malé a stiedni. Maji snazsi piistup k ziskani cizich zdrojti od bankovnich
spolec¢nosti. OvSem to neznamena, ze by velké firmy nikdy neselhaly ¢i nesplatily

vSechny své dluhy.

Z pohledu finan¢niho fizeni zaméstnavaji velké firmy véEt$i pocet pracovniku ve
finanénim a controllingovém oddéleni, a proto také vyuzivaji k hodnoceni finan¢ni

situace podniku mnohem vice nastroji finan¢ni analyzy nez malé a stfedni podniky.

S poctem zaméstnanctli, ro¢nim obratem a ro¢ni bilanéni sumou velké podniky mohou
sice vyvolavat respekt, nicméné jejich podil v Evropé dosahuje pouze 0,2 % (Vojik,
2009). Vroce 2015 tvotily malé podniky v EU neuvéfitelnych 98, 7 % a z jejich

celkového poctu €inilo témét 93 % téch nejmensich podnikli s méné jak 10 zaméstnanci.

Pokud dojde k vytvofeni jednoho pracovniho mista ve velkém podniku, znamend to
automaticky vznik dal$ich 1-3 nepfimych mist, vétSinou u malych firem (ec.europa.eu,
2020). Propojeni malych a stiednich podnikt s velkymi podniky napomaha podporovat
zaméstnanost, a proto je financni podpora velkych podnikli také nezbytné dulezita.
Omezeni poskytovani finan¢nich prostfedkt velkym podnikim by znamenalo horsi
schopnost udrZeni a vytvafeni pracovnich mist u MSP. Rada MSP funguje v urgité
symbidze s velkymi podniky. Neustaly riist a rozvoj velkych podnikt posiluje sektor
malych a stfednich podnikti. Velké podniky tedy ptispivaji k vytvareni pracovnich mist

a hospodaiskému rozvoji (spcr.cz, 2020).

Nicméné 1 pro velké spole¢nosti jsou MSP velmi diilezité a vyznamné, nebot’ tvoii sit’

potiebnych subdodavatela (Veber, 2010).

Co se tyCe poctu zaméstnanych osob a ptidané hodnoty, podily se podstatné 1isi. Ve
velkych podnicich pracuje tfetina zaméstnanych osob v EU, v malych ptiblizné polovina
a 17 % ve strednich podnicich. Nejvétsi celkové pridané hodnoty dosahuji praveé velké
podniky a to s podilem 44 %, 38 % pochazi z malych podnikd a zbyla ¢ast ze stiednich
podniku (czso.cz, 2020).

Velké podniky dosahuji mnohem vétsi produktivity prace neZz malé a stfedni podniky,

U nichZ dosahuje tfetinového az polovi¢niho podilu (Dvotéacek a Sluncik, 2012).

48


https://www.spcr.cz/files/cz/dokumenty/LE_study_2012.pdf
https://www.czso.cz/staticke/cz/app_estat/european_economy_2018/CZ_CS_economy_core_1_2018_v1.4/bloc-3b.html?lang=en-US

Obrazek 3: Pocet zaméstnanych osob podle velikostnich kategorii podnik — 2015

(v % z celkové zaméstnanosti)
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Obrazek 4: Hruba piidana hodnota podle velikostnich kategorii podnikd — 2015
(v % z celkové hrubé ptidané hodnoty)
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Pro velké firmy je charakteristicka niz$i ziskova marze nez u malych podnikt, coz

zpusobuji provozni ztraty pfi fizeni velkych celku (finlord.cz, 2020)

V oblasti investovani mohou velkym podnikiim vznikat Gspory z rozsahu, diky nimZ
dochazi ke snizovani pocatec¢nich nakladi spojenych s umisténim investice a v mnoha
aspektech nejsou vazany na region, ve kterém se investice realizuje. Velké podniky,
které investuji, mivaji velmi dobrou vyjednavaci pozici vici tfadiim, coz by mohlo
vést k udé€leni podpory bez fadného odivodnéni. A tim, ze jsou velké podniky
vyznamnymi hraci na daném trhu, by mohlo dojit ke zméné podminek hospodaiské
soutéze (ec.europa.eu, 2020). Vyzkum CSU zaméfeny na provadéni aktivit vyzkumu
a vyvoje v ramci technickych inovaci ve zpracovatelském primyslu za obdobi 2012-
2014 ukazal, ze z celkového poctu zkoumanych firem nejvice inovuji velké firmy

a vice jak 36 % z nich inovuje soustavné. Malé podniky tvofily nejvétsi zastoupeni
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dotazanych ovSem pouze 15 % z nich se vénuje inovacim a s nimi spojenym aktivitdim

vyzkumu a vyvoje (czo.cz, 2020).

V letech 2016 az 2018 inovovalo v Cesku své produkty nebo podnikové procesy 47 %
podniktl, z toho téméf polovina byla skupina velkych podnikd. Realizace inovac¢nich
aktivit probiha nejCastéji ve vlastni rezii firem. Nejvétsi podil na celkovych vydajich
na inovace (71 %) zastupuji podniky ve zpracovatelském pramyslu, coz potvrzuje
naro¢nost tohoto odvétvi na provadéni inovaci. Vydaje na inovace se vyrazné lisi
u malych, stfednich a velkych podnikti. Velké firmy za rok 2018 vynalozily na jejich
inovacni aktivity 95 mld. K¢. Oproti tomu malé podniky v sou¢tu pouhych 17, 8 mld.
K¢ a u stfednich podnikii dosahovaly vydaje vyse 38 mld. K¢ (czo.cz, 2020). Graf ¢.
5 znazornuje inovujici podniky v obdobi 2016-2018 dle jejich velikosti.

Graf 5: Inovujici podniky v obdobi 2016-2018
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Zdroj: CSU (2020), zpracovano autorkou

Velké mnoZstvi inovaci by nebylo moZné zrealizovat bez vefejné podpory, kterd zde
hraje vyraznou roli. Zejména pak stiedné velké podniky se neobejdou bez poskytnuti
podpory ze strany EU. V obdobi 20162018 cerpalo 28 % inovujicich spole¢nosti
n€kterou formu vefejné podpory. Zdroje Evropské unie vyuZilo 17 % podniki
a veiejné zdroje CR rovnéz 17 % inovujicich firem. Konkrétni zastoupeni jednotlivych

velikostnich skupin podnikd prezentuje nasledujici graf (czo.cz, 2020).
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Obrazek 5: Inovujici podniky Cerpajici prostiedky z vefejnych zdroji, 2016-2018
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Za riziko u velkych firem se povazuje napiiklad upfednostnéni zajmu jednotlivce pied
z4jmy celého podniku, nadmérnd komplexita podnikovych procesi, sebeuspokojeni ¢i
ztrata respektu k zakaznikovi. Tato rizika byvaji nékdy ze strany vedeni firmy
podcenovana az ignorovana. Velké firmy, jez jsou dlouhodobé uspésné, totiz nabyvaji
pocitu neohroZzenosti. Kromé téchto zminénych rizik se velké firmy potykaji s fadou
dalsich problému v oblasti finan¢niho Fizeni. Velmi ¢asto dochazi k ignoraci dulezitosti
cash flow. Snadny pfistup k levnym externim zdrojim vyvolava riist zasob, neimérné
investovani, zdlouhavost pfi inkasu pohledavek a tim i nesmirnou spotiebu financnich
zdrojii. Az pti vzniku problému si firmy uvédomi vyznam cash flow, pracovniho kapitalu

a dalsich ukazateltl vykonnosti jako je ROE, ROA apod. (Srpova, Rehof a kol. 2010).

S rostouci velikosti spolecnosti procento subjektl splacejicich své zadvazky vcas klesa.
Mezinarodni priizkum inkasni agentury EOS KSI odhalil, ze u nejvétSich firem plati
faktury v€as jen néco pies 36 % subjektii. Divodem placeni po splatnosti mize byt
i zamér vylepSovani cash flow na tkor menSich podnikd, které jim prosttednictvim
pozdg€jsich uhrad a delsich termind splatnosti zajist'uji provozni financovani. Mikro

vrwe

a nutnosti véasného splaceni k udrzeni dobrych vztahti se svymi dodavateli. Oproti tomu
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velk¢ firmy se vystupuji ~anonymné bez  DblizSich  osobnich  vztaht

(ekonomickymagazin.cz, 2020) .

Velké podniky disponuji objemnéjSim majetkem, zdroji jeho kryti a vysledkem

hospodareni, a vSechny tyto veli€iny se promitaji a maji dopad do finan¢ni analyzy.
majetkem.
3.3 Predpoklady pro finan¢ni analyzu

Na zaklad€ zjisténych informaci budou stanoveny piedpoklady pro vyvoj finan¢nich
ukazatelt1.

3.3.1 Predpoklady pro odvétvi

Provést komparaci finan¢nich ukazateli jednotlivych skupin podniki s pfedem
nadefinovanymi pfedpoklady jejich vyvoje byl jeden z dilcich cili této prace.

Ptedpoklady vychéazi z nastudovanych specifik odvétvi a vlastniho odhadu.

V odvétvi strojirenstvi o¢ekavam spiSe rostouci trend Vv ukazatelich rentability, a to

piedevsim v poslednich zkoumanych letech, jelikoz za posledni roky vykazuje tento oddil
rostouci tempo v trzbach. Narust trzeb se ale bude zpomalovat dokonce by v budoucnu
mohlo dojit i k jeho zastaveni. Niz§i rentabilitu oéekavam i z divodu nedostatku pracovni
sily ve vétSich firmach, ktery bude disledkem pietézovani vyrobnich kapacit. Rostouci

vydaje na nové technologie, inovace a vyzkum a vyvoj jsou téz pri¢inou nizsi rentability.

Vzhledem Kk rostoucim aktivim zejména v podobé dlouhodobého majetku a zasob

o¢ekavam nizsi hodnoty v ukazatelich obratovosti, coz je dano vys$Sim technologickym

vybavenim tohoto odvétvi. Nicméné objemy zasob jsou vysoké, tudiz 1ze ocekavat dobu

obratu v fadech desitek dnt.

Z divodu vyuzivani vlastnich zdroji at’ uz se jedna o samofinancovani firem anebo zdroje

majiteld odhaduji, ze hodnoty ukazateli zadluzenosti nebudou piesahovat doporucené

hodnoty. Firmy vyuzivaji cizi zdroje spiSe pro vétsi investice nebo rozsifovani podnikani

formou akvizic. Pfedpokladam tedy nizsi hodnoty téchto ukazatelt.

Hodnoty likvidity zavisi do urcité miry i na oboru podnikani, kdy napt. maloobchody
prodavaji své vyrobky spiSe za hotové a tim maji nizké pohledavky, ale nakupuji na
fakturu. V téchto piipadech bude hodnota likvidity nizkd. U strojirenskych firem

nenajdeme az takovy nepomér mezi kratkodobymi pasivy a kratkodobymi aktivy.
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U tohoto odvétvi jsou celkem bézné zalohy od odbérateld, které maji také vliv na

likviditu. Proto odhaduji, ze hodnoty ukazateli likvidity nebudou mimo optimalni

hrani¢ni hodnoty.
3.3.2 Predpoklady dle velikosti podnikii

U rentability odhaduji celkové spiSe niz$i hodnoty, a to jak u malych, tak u velkych
podnikt. Velké podniky dosahuji sice velkych ziski, ale na druhé strané stoji vysoky
podil celkovych aktiv a dlouhodobého kapitdlu, proto by lepSich vysledkii mohly

dosahovat spise malé podniky. Dale lze ocekavat spiSe rostouci trend hodnot.

Pro stanoveni piedpokladu pro skupinu ukazateli aktivity nejsou k dispozici informace

0 sjednanych podminkach vramci dodavatelsko-odbératelskych vztahd. Nicméné
u malych podnikii o¢ekédvam krats$i dobu obratu zdvazki nez u stiednich a velkych firem,
jelikoz nemaji takovou vyjednavaci pozici vii¢i svym dodavatelim. Vysledky se budou
pohybovat okolo bézné lhiity splaceni, tj. 30 dnti. Dobu inkasa pohledavek odhaduji delsi
u stiednich a velkych podnik. Malé podniky realizuji vice plateb v hotovosti, budou
proto mit mensi vysledné hodnoty tohoto ukazatele. V ptipadé ukazatele doby obratu
zasob ocekavam u velkych podniki krat$i dobu obratu a u mensich a stfednich podnikt

spiSe delsi doby.

V dnesni dob€ u velkych podnikl je zcela prakticky nemozné, aby podnik financoval
vSechna sva aktiva z kapitalu vlastniho, ¢i jen z kapitalu ciziho. Vzhledem Kk vétSim
moznostem ziskani ciziho kapitalu u velkych firem ptedpokladam jejich vétsi zadluzeni.
Pro vSechny skupiny podniki odhaduji vysi ukazatele celkové zadluZenosti do 50 %
s tim, Ze u velkych podnikd by vysledky mohly piekrocit tuto hranici. V souvislosti
s celkovou zadluZenosti pfedvidam vyvoj miry zadluZenosti podobné, tzn. horsi situace
by mohla v nékterych sledovanych letech nastat u velkych podnikti z divodu vyssiho
objemu ciziho kapitalu. U vSech velikostnich skupin spole¢nosti také odhaduji dobrou
platebni schopnost co se nakladovych urokili tyce. Pro dalsi ukazatele z této skupiny
ocekavam spise vysledky blizici se optimalnim hodnotam.

V likvidit¢ ocekavam hodnoty v doporucenych pasmech, v nékterych ptipadech by
mohly byt i vyssi. S okamzitym hrazenim zavazkt by mohly mit problém velké podniky
z davodu vysokych zavazkia a niz§iho podilu kratkodobého finan¢niho majetku. Naopak

u malych podnikil o¢ekavam vyssi hodnoty nejlikvidngjsiho ukazatele této skupiny.
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4 Finan¢ni analyza zvoleného odvétvi

V ramci finan¢ni analyzy jsou v Kapitole spocitany vybrané ukazatele pro sekci Vyroba
stroju a zafizeni ze zpracovatelského priimyslu. Pouzité financni ukazatele byly vybrany
nejen podle vhodnosti pouziti ale také dostupnosti jednotlivych komponent tvorfici
vzorce. Pro ucely nasledné komparace byly uvedeny analyzy zvlast' pro skupinu malych,
stiednich a velkych podnikt. Ziskané soubory dat bylo potieba pro Gcel vyzkumu jistym

zpusobem zpracovat, coz popisuje nasledujici podkapitola.
4.1 Prace s daty — vybér, redukce

Jak jiz bylo uvedeno data pochdzi z databdzového systému Bisnode Albertina. OvSem ne
vSechny podniky dodrzuji zakonnou povinnost udélenou zakonem o Ucetnictvi
¢. 563/1991 Sh. vetejné zvetejhovat své ucetni zavérky. Ale i presto jsem ziskala potiebné
mnozstvi dat pro zpracovani financni analyzy. Na zdklad¢ definovanych dotazli byly
vyexportovany soubory dat do aplikace MS Excel v podobé tfech souhrnnych tcetnich
zaveérek pro kazdou skupinu podnikli. Dotazy byly nadefinovany tak, aby vysledné
mnozstvi podnika bylo dostacujici. Nejdiive byl zadan dotaz pro analyzované odvétvi,
poté byl dotaz upiesnén pomoci logického operatora AND 0 pocet zaméstnancu,
a nakonec byl dotaz omezen o kategorie ro¢niho obratu. VSechny tyto dotazy byly
nadefinovany pro tii skupiny podnikd podle Natizeni ES ¢. 800/2008. Mikropodniky
nebyly do vyzkumu zahrnuty tudiz minimalni hranice po¢tu zaméstnancti byla stanovena
na 10 a maximalni od 250 a vice. Zkoumany byly t¢etni zavérky za roky 2015, 2016,
2017 a 2018. Rok 2019 nebyl zahrnut, protoZe u vétsiny ucetnich jednotek nebyly zatim
dostupné. Celkovy pocet podnikii ve zvoleném odvétvi Cinil 6209. Dalsi dva dotazy tento
pocet vyrazné zmensil. Vznikly tedy tfi skupiny subjekti podle velikosti, jejichz

zastoupeni je nasledujici:

e malé podniky (CZ-NACE 28) — 174,
e stiedni podniky (CZ-NACE 28) — 111,
e velké podniky (CZ-NACE 28) — 49.

Nicméné se nejednd o konecné pocty, jelikoz nékteré subjekty musely byt ze souboru

vylouceny. VSechny vzniklé soubory byly ociStény z divodl nadbyte¢nych anebo
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neuplnych informaci. A tak se pocet zredukoval na 129 malych podniki, 83 stfednich

a 37 velkych podnikd.
Data byla o¢isténa z téchto divodi:

-V souboru se vyskytovaly ucetni zavérky za jiné roky, nez bylo pozadovano,
-V souboru se vyskytovaly ucetni zavérky za kratsi obdobi nez 12 po sob¢ jdoucich

kalendarnich mésict.
4.2 Analyza rozdilovych ukazatelu

V teoretické ¢asti byly zminény tfi rozdilové ukazatele. Pro analyzu jsem z nich vybrala

dva nejvice uzivané, a to Cisty pracovni kapital a Cisté pohotové prostiedky.
4.2.1 Malé podniky

Tabulka ¢. 2 zobrazuje vysledné hodnoty rozdilovych ukazateli vypoétenych z dat pro

malé podniky v odvétvi vyroba strojii a zatizeni.

Tabulka 2: Rozdilové ukazatele — malé podniky

Rozdilovy ukazatel 2015 2016 2017 2018
CPK — Cisty pracovni kapital 3176 477 3284907 3512 883 3397 230
CPP — Cisté pohotové prostredky -43 228 259 898 39086 -281 461

Zdroj: vlastni zpracovani, 2020

Ukazatel Cisty pracovni kapital ma od roku 2015 do roku 2017 rostouci tendenci. Ve
vSech obdobi dosahuje kladnych hodnot, pfiCemz nejvyssi spatiujeme Vv roce 2017.
Vysoké hodnoty signalizuji dostatek volnych penéznich prostfedki Kk financovani své
bézné Cinnosti a dobrou platebni schopnost a tim nizsi riziko, jelikoz pracovni kapital
slouzi jako tzv. bezpenostni politat. Cisté pohotové prostiedky, tj. nejlikvidngjsi
ukazatel této skupiny dosahuje nejlepsich hodnot v roce 2016 a 2017. Zaporné hodnoty
indikuji ptipadné problémy s okamzitym splacenim zavazki penézi z poklady nebo

Z bankovnich u¢ta.
4.2.2 Stiedni podniky

Tabulka ¢. 3 zobrazuje vysledné hodnoty rozdilovych ukazatel vypoctenych z dat pro

stfedni podniky v odvétvi vyroba stroji a zafizeni.
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Tabulka 3: Rozdilové ukazatele — stfedni podniky
Rozdilovy ukazatel 2015 2016 2017 2018

CPK — Cisty pracovni kapital 11873 057 14 386 728 16 951 588 16 800 193
CPP — Cisté pohotové prostiedky -3337 880 -3.008 060 -2 696 165 -1 453 287

Zdroj: vlastni zpracovani, 2020

CPK zde dosahuje mnohem vyssich hodnot nez u malych podniki. Ob&Zna aktiva jsou
tedy financovdna nejen kratkodobymi zdroji ale 1 t€émi dlouhodobymi. Nejvyssi podil
obéznych aktiv byl v roce 2017, tudiz i ¢isty pracovni kapital dosahuje nejvyssi hodnoty
v tomto roce. Druhd nejlepsi hodnota byla dosazena sniZzenim kratkodobych zavazk.
Oproti tomu ukazatel CPP ve viech sledovanych letech dosahuje zapornych hodnot, coz
dokazuje neschopnost stfednich podniki hradit v kratkém casovém obdobi své

kratkodobé dluhy. Ackoliv se hodnoty v ¢ase snizuji, nejsou pro podniky piiznivé.
4.2.3 Velké podniky

Tabulka ¢. 4 zobrazuje vysledné hodnoty rozdilovych ukazateli vypoétenych z dat pro

velké podniky v odvétvi vyroba stroji a zafizeni.

Tabulka 4: Rozdilové ukazatele — velké podniky

Rozdilovy ukazatel 2015 2016 2017 2018
CPK — Cisty pracovni kapitdl 30026804 28163018 32856525 34285845

CPP - Cisté pohotové prostfedky 5877943  -24091524 -22923120 = -22 654 190

Zdroj: vlastni zpracovani, 2020

U této skupiny podnikil Ize spatfit naprosto odlisné vysledky neZ u malych a stfednich
podniki. Cisty pracovni kapital dosahuje velmi vysokych hodnot, coz znadi
nedostateCnou péci v oblasti zasob a hrazeni obéznych aktiv dlouhodobymi zdroji.
Vysledné hodnoty znamenaji kromé dobré platebni schopnosti 1 piipadnou
nehospodarnost, jelikoz dlouhodobé zdroje jsou drazsi nez ty kratkodobé. Ukazatel CPP
vychazi pro vSechny roky v zapornych hodnotach. Nejlepsi vysledek lze vidét v roce

2015, kdy zasoby 1 kratkodobé pohledavky byly na nejniz§i Grovni.
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4.3 Analyza pomérovych ukazateli

Nasledujici ¢ast diplomové prace se vénuje analyze pomérovych ukazateld tvofici
zakladni kdmen celé finan¢ni analyzy. Struktura podkapitol odpovida jednotlivym

skupinam ukazateld, tj. rentabilita, zadluzenost, aktivita a likvidita.
4.3.1 Ukazatele rentability

Pred vypoctem jednotlivych ukazatelli rentability je tfeba specifikovat, které kategorie
zisku budou ve vypoctech pouzity. Obecné se ve vzorcich uvadi pojem zisk a neni striktné
urcené, jaky zptsob vyjadieni zisku ma byt pouzit. Pro analyzu rentability byly do vzorct
dosazeny nasledujici typy zisku:

e EAT — VH po zdanéni,

e EBIT — VH pfed zdanénim a Groky.

Pro vypocet ukazateld ROA, ROS a ROCE bylo pocitano s VH pted zdanénim a uroky
(EBIT) a v ptipadé¢ ukazatele ROE byl pouzit VH po zdanéni (EAT).

4.3.1.1 Malé podniky

V tabulce ¢. 5 jsou uvedeny vysledky analyzy rentability za zvolena obdobi u malych
podnika v odvétvi vyroba strojli a zatizeni. Tabulka obsahuje 1 urovné zisku, které byly
pouzité pii vypoctu.

Tabulka 5: Ukazatele rentability — malé podniky

Ukazatele rentability 2015 2016 2017 2018
EBIT — VH pred zdanénim a Uroky 861 646 630 656 682 964 906 109
EAT — VH po zdanéni 687 982 477 505 501 356 723 582
ROA - rentabilita aktiv 10,63 7,72 7,64 10,02
ROE - rentabilita vlastniho kapitalu 16,48 10,67 10,69 15,27
ROS - rentabilita trzeb 9,03 6,30 6,72 8,23
ROCE - rentabilita invest. kapitalu 18,00 11,91 12,08 16,12

Zdroj: vlastni zpracovani, 2020

U vsech ukazateli je zietelny propad v letech 2016 a 2017 a nasledné oziveni v roce 2018.

Rentabilita aktiv stejné jako vSechny ostatni ukazatele této skupiny ma nejlepsi vysledek
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Vv roce 2015, kdy jednotka aktiv vytvotila 10,63 haléit zisku. Obecné plati, ze ¢im vetsi
hodnota, tim je podnik vynosngjsi. Hodnoty ROE by mély byt vétsi nez ROA, coz
¢i akcionaiim, Ze jejich vlozeny kapital je efektivné zhodnocovan. Jak jsou podniky
ziskové nam ukazuje rentabilita trzeb (ROS), jejiz hodnoty Ize povazovat za uspokojivé.
a to 6,30 % byla zaznamenana hned v nasledujicim roce. Dle ukazatele ROCE
vygenerovaly podniky nejvice 18 haléti na kazdou 1 K¢ dlouhodobé vlozeného kapitalu.
Celkové vypoctené vysledky jednotlivych ukazatelti rentability 1ze hodnotit kladng. Ani

v jednom ze sledovanych obdobi se ukazatele nedostaly do zapornych ¢isel.
4.3.1.2 Stiredni podniky

V tabulce ¢. 6 jsou uvedeny vysledky analyzy rentability za zvolena obdobi u stiednich
podnikll v odvétvi vyroba strojii a zatizeni. Tabulka obsahuje 1 irovné zisku, které byly
pouzité pii vypoctu.

Tabulka 6: Ukazatele rentability — stiedni podniky

Ukazatele rentability 2015 2016 2017 2018

EBIT — VH pfed zdanénim a uroky 2378953 2206 701 2853583 3 580 892

EAT — VH po zdanéni 1849 374 1403 109 2074021 2797 687
ROA - rentabilita aktiv 6,53 5,00 5,99 7,88
ROE - rentabilita vlastniho kapitalu 10,07 5,99 8,20 10,68
ROS - rentabilita trzeb 5,70 4,38 5,08 6,63
ROCE - rentabilita invest. kapitalu 10,33 7,63 9,22 11,57

Zdroj: vlastni zpracovani, 2020
Ukazatel ROA jakoZto klicové méftitko rentability dosahuje nejlepsi hodnoty v roce 2018.

v v

rentabilita aktiv zacala rist. V ptipadé ROE doslo také k propadu v roce 2016 ato o0 4,03
procentnich bodid az na 5,99 %. | zde jsou hodnoty ROE vys$si nez ROA. Ukazatel ROS

Cwwr

urovné rentability bylo dosazeno v roce 2016, kdy byly nizsi trzby a i1 zisk. Posledni

58



ukazatelem rentability je ROCE, u néhoz po propadu v roce 2016 dochazi k ozivéni az na
11,57 %.

Hodnoty zde nedosahuji takovych trovni jako u skupiny malych podnikid. Nicméné ani
V jednom roce se nedostaly do zapornych ¢isel, coz znaci uspokojivou vynosnost podniki
této skupiny.

4.3.1.3 Velké podniky

V tabulce €. 7 jsou uvedeny vysledky analyzy rentability za zvolend obdobi u velkych
podnikll v odvétvi vyroba strojii a zatizeni. Tabulka obsahuje 1 irovné zisku, které byly
pouzité pii vypoctu.

Tabulka 7: Ukazatele rentability — velké podniky

Ukazatele rentability 2015 2016 2017 2018

EBIT — VH pfed zdanénim a uroky 9670572 8744 250 11537 274 4429740

EAT — VH po zdanéni 7 659 038 6 530 085 9 148 598 2 057 760
ROA - rentabilita aktiv 10,30 6,44 7,58 2,89
ROE — rentabilita vlastniho kapitalu 14,59 9,75 11,94 2,40
ROS - rentabilita trzeb 9,30 6,06 6,45 2,65
ROCE - rentabilita invest. kapitalu 15,27 10,83 12,86 4,58

Zdroj: vlastni zpracovani, 2020

U velkych podnikl jsou ziejmé znacné vykyvy, a to u vSech sledovanych ukazatel
rentability. U malych a stfednich podniki byl vétSinou rok 2018 charakteristicky
ptiznivymi hodnotami kdeZto u velkych podniki si 1ze pov§imnout velmi nizkych hodnot.
Rentabilita aktiv vykazuje celkem dobré vysledky kromé jiz zminovaného roku 2018, kde
Klesla v porovnani s nejlepsi hodnotou 0 7,41 %. Vice podnika se dostalo v tomto roce
do ztraty. ROE vykazuje dva propady, a to v roce 2016 a 2018, kde rentabilita klesla az
na pouhych 2,4 %. OvSem i zde je splnéno pravidlo ROE> ROA vyjma posledniho roku.
Rentabilita trZzeb vykazuje lepsi vysledky neZ u sttednich podnikili. Ziskovost byla nejlepsi
v roce 2015 a poté klesla a zase nepatrné vzrostla v roce 2017. Velké podniky maji lepsi
oproti sttednim 1 ukazatel ROCE. Nejlepsiho vysledku a to 15,27 % bylo dosazZeno opét
Vv roce 2015. Ukazatel se propadl az na 4,58 %.
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4.3.2 Ukazatele zadluZenosti

Dalsi skupinou podrobenou analyze jsou ukazatele zadluzenosti. Konkrétné byly pouzity
ukazatele celkové zadluzenosti, koeficient samofinancovani, mira zadluZenosti, finan¢ni

paka a arokové kryti.
4.3.2.1 Malé podniky

Tabulka ¢. 8 zobrazuje vysledky analyzy zadluzenosti za zvolend obdobi u malych

podnikli v odvétvi vyroba strojii a zafizeni.

Tabulka 8: Ukazatele zadluzenosti — malé podniky

Ukazatele zadluzenosti 2015 2016 2017 2018
Celkova zadluzenost 46,24 % 43,18 % 44,77 % 45,55 %
Koeficient samofinancovani 51,50 % 54,74 % 52,49 % 52,41 %
Mira zadluZenosti 89,79 % 78,88 % 85,29 % 86,92 %
Finan¢ni paka 1,94 1,83 1,91 1,91
Urokové kryti 23,38 19,36 21,78 23,67

Zdroj: vlastni zpracovani, 2020

Celkova zadluZenost u malych podnikl se pohybuje od 43,18 % do 46,24 %, coz jsou
dobré a stabilni vysledky. Hodnoty nad 50 % by znamenaly vyssi zadluZenost a riziko
pro veétitele, jelikoz by firmy byly méné solventni. Nejméné zadluzené byly podniky
vroce 2016. Koeficient samofinancovani je doplitkem k celkové zadluzenosti, tudiz by
jeho hodnoty mély vychdzet od 50 % vys. V tomto piipade jsou vysledky uspokojivé.
Ukazatel miry zadluzenosti vychazi nejlépe v prvnim sledovaném roce a nasleduje pokles
o témét 11 %. Finan¢ni paka vyjadiuje, kolikrat celkovy kapital pfevySuje vlastni kapital.
Vysledky tohoto ukazatele ukazuji na stabilni vyvoj a pfiméfené zadluzeni. Urokové kryti
zde vychézi velmi dobfe. Pro strojirenstvi je stanovena doporucena hodnota vyssi nez 4,5.

Souhrnné Ize konstatovat, Ze malé podniky nejsou ptili§ zadluzené.
4.3.2.2 Stiredni podniky

Tabulka ¢. 9 zobrazuje vysledky analyzy zadluZenosti za zvolend obdobi u stfednich

podnikil v odvétvi vyroba stroji a zatizeni.
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Tabulka 9: Ukazatele zadluzenosti — stfedni podniky

Ukazatele zadluZenosti 2015 2016 2017 2018
Celkova zadluzenost 48,37 % 46,24 % 46,07 % 41,58 %
Koeficient samofinancovani 50,45 % 53,11 % 53,10 % 57,65 %
Mira zadluzenosti 95,89 % 87,06 % 86,77 % 72,12 %
Finanéni paka 1,98 1,88 1,88 1,74
Urokové kryti 14,90 13,56 16,17 18,12

Zdroj: vlastni zpracovani, 2020

A4

Vv

sledovanych obdobich. Primérna celkova zadluZenost ¢ini 45,6 %. Pomér vlastnich
a cizich zdroja je tedy vyvazeny. Hodnoty pro ukazatele mira zadluZenosti také kazdym
rokem klesaji. Dlivodem je kazdoroc¢ni narust vlastniho kapitalu. I u této skupiny podnikt
se finan¢ni paka pohybuje v ptiblizné stejnych hodnotach a ma klesajici trend. Posledni
zkoumany ukazatel zadluzenosti nejdiive klesl a poté zase rostl az na hodnotu 18,12.

Vysledky ukazatel znaci ptiznivy vyvoj zadluzenosti stiednich podnikt.
4.3.2.3 Velké podniky

Tabulka ¢. 10 zobrazuje vysledky analyzy zadluzenosti za zvolend obdobi u velkych

podnika v odvétvi vyroba stroju a zatizeni.

Tabulka 10: Ukazatele zadluZenosti — velké podniky

Ukazatele zadluzenosti 2015 2016 2017 2018
Celkova zadluzenost 43,75 % 50,46 % 49,48 % 43,61 %
Koeficient samofinancovani 55,90 % 49,35 % 50,33 % 56,00 %
Mira zadluZenosti 78,27 % 102,24 % 98,32 % 77,86 %
Financni paka 1,79 2,03 1,99 1,79
Urokové kryti 26,38 14,39 17,10 4,05

Zdroj: vlastni zpracovani, 2020
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Poprvé byla piekrocena hodnota 50 % celkové zadluzenosti, coz nemusi znamenat
finan¢ni problémy s placenim dluhti. Po roce 2015 ukazatel kles4 az na troven 43,61 %.
Koeficient samofinancovani vychazi ptijatelné. Vyssi zadluzenost vykazovaly podniky
v roce 2016, kdy mira zadluzenosti ptekrocila doporuc¢enou hodnotu a to o 2,24 procentni
body. V dalsich obdobich opét klesa. Uroven finanéni paky se drZela na stabilnich
hodnotach vyjma roku 2016, kde pfesahla hodnotu 2. U trokového kryti jsou ziejmé
znaéné vykyvy a velky pokles z 26,38 na 4,05. V roce 2018 dosahly podniky malého
zisku a nakladové troky byly oproti ptfedchozich letech vyrazné vyssi. V tomto roce se
tedy schopnost platit naklady spojené s uzivanim ciziho kapitalu velmi snizila, ale i tak

tento vysledek neznamena pro velké podniky problémy s uhradou.
4.3.3 Ukazatele aktivity (obratovosti)

V ramci analyzy aktivity byly pouzity ukazatele obrat aktiv a doby obratu pro zasoby,

pohledavky a zavazky. Obrat aktiv vychazi v nasobcich a ostatni ukazatele ve dnech.
4.3.3.1 Malé podniky

Tabulka ¢. 11 reprezentuje vysledky analyzy ukazateli aktivity za sledovana obdobi

u malych podniki v odvétvi vyroba stroju a zafizeni.

Tabulka 11: Ukazatele aktivity — malé podniky

Ukazatele aktivity 2015 2016 2017 2018
Obrat aktiv 1,18 1,22 1,14 1,22
Doba obratu zasob 69,43 59,80 72,96 76,63
Doba obratu pohledavek 52,82 49,66 50,79 44,22
Doba obratu zavazk 37,10 31,88 34,11 31,91

Zdroj: vlastni zpracovani, 2020

Obrat celkovych aktiv podava informaci, jak rychle dokaZou podniky otacet celkova
aktiva béhem roku a jeho Groven by méla byt minimalné 1. V ptipad€é malych podniki je
doporucena hodnota ve vsech sledovanych letech splnéna, a dokonce i piekrocena.
Hodnoty se pohybuji v rozmezi 1,14 — 1,22. Doba obratu zasob vyjadiuje pocet dni, po
které jsou penézni prostiedky vdzany v podobé zasob. Nizs§i hodnoty znaci rychlejsi

pfeménu zasob na penize. Zde vychazi pomérné vysoké hodnoty tohoto ukazatele, a to ve
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v§ech zkoumanych letech. Nejkratsi doby, po kterou podniky drzely zasoby na skladg, tj.
60 bylo dosazeno v roce 2016, poté doslo k nartistu objemu zasob a ¢asovy usek premény
se prodlouzil. Dalsi ukazatel vyjadiuje, za jak dlouho odbératel uhradi svou pohledavku.
Primérna doba, po kterou se majetek malych podnicich vyskytuje v podobé pohledavek
¢ini 49 dnd. Nejdéle na zaplaceni ¢ekaly spole¢nosti v roce 2015, kdy doba splatnosti
pohledéavek byla na urovni 52 dnti. Vyvoj ukazatele doby obratu zédvazki se rok po roce
stfida, v jednom roste a pak zase klesa. Vysledky tohoto ukazatele se pohybuji od 31 do
37 dnd, coz poukazuje na dobrou platebni moralku ale slab$i pozici vi¢i svym

dodavatelim.
4.3.3.2 Stiredni podniky

Tabulka ¢. 12 reprezentuje vysledky analyzy ukazateli aktivity za sledovana obdobi

u stfednich podnikl v odvétvi vyroba strojil a zatizeni.

Tabulka 12: Ukazatele aktivity — sttedni podniky

Ukazatele aktivity 2015 2016 2017 2018
Obrat aktiv 1,15 1,14 1,18 1,19
Doba obratu zasob 73,58 71,04 73,49 72,11
Doba obratu pohledavek 58,41 53,98 53,04 50,23
Doba obratu zavazk 49,97 55,98 49,28 42,91

Zdroj: vlastni zpracovani, 2020

I stfedni podniky splituji podminku pro obrat aktiv. Hodnoty maji stabilni charakter
a vyvijely se podobné¢ jako u skupiny malych podnikii. Od mirného poklesu v roce 2016
obrat aktiv roste. U doby obratu zasob se stiida faze rastu a poklesu, ale primérné se drzi
okolo 72 dni. Nejkratsi dobu byly penize vazany v zasobach v roce 2016. Splatnost
pohledéavek vykazuje po celé sledované obdobi pozitivné klesajici trend. Z 58 dnii se doba
inkasa pohledavek zkratila na 50 dni, coZ je o néco déle nez u malych podnikii. Doba
obratu zavazki se pohybuje od 42 dnii do 56 dni1. Casovy tsek, po ktery mohou podniky
Cerpat dodavatelsky uvér neni moc dlouhy a ani nepievySuji hodnoty ukazatele doba

splatnosti pohledavek.
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4.3.3.3 Velké podniky

Tabulka ¢. 13 reprezentuje vysledky analyzy ukazateli aktivity za sledovana obdobi

u velkych podniki v odvétvi vyroba stroji a zatizeni.

Tabulka 13: Ukazatele aktivity — velké podniky

Ukazatele aktivity 2015 2016 2017 2018
Obrat aktiv 1,11 1,06 1,18 1,09
Doba obratu zasob 67,55 69,70 60,63 62,99
Doba obratu pohledavek 57,33 61,51 52,35 60,37
Doba obratu zavazk 41,02 44,55 47,25 39,40

Zdroj: vlastni zpracovani, 2020

Nejkomplexnéj$i ukazatel této skupiny vychazi nejlépe vroce 2017, kdy trzby
dosahovaly své nejvyssi arovné. Ve vSech obdobich se aktiva za rok alespon jednou
obratila. Vysledky ukazatele doby obratu zasob nejsou optimalni, ale ani nepiedstavuji
negativni vyvoj. Tato skupina spole¢nosti se ziejmé vénuje hospodaieni a optimalizaci
zasob vice nez malé a stfedni podniky, jejichz vysledné hodnoty byly horSi. Primérna
doba inkasa pohledavek v obdobi 2015-2018 ¢ini u velkych podnika 58 dni. Nejvice se
od praméru odklani hodnota z roku 2017, kdy doba splatnosti ¢inila 52 dni. Nejdelsi dobu
¢ekaly firmy na uhradu od svych odbératelti v roce 2016. Doba obratu zavazkl prvni tfi
roky rostla az na dobu 47 dnti, kdy mély firmy nejhorsi platebni moralku. Poté nasledoval

pokles na hodnotu 39 dnu, ktery zptisobil pokles kratkodobych zavazku ale i trzeb.
4.3.4 Ukazatele likvidity

Dalsi ¢ast analyzy tvoii ukazatele likvidity, kterd ndm udéva schopnost podniku pfeménit
sva aktiva v penézni prosttedky a s témi kryt v€as, v pozadované podobé vSechny své
zavazky. Konkrétné bude spocitdna béznda, pohotova a okamzitd likvidita pro vSechny
skupiny podnikii.

4.3.4.1 Malé podniky

V tabulce ¢. 14 jsou vycisleny ukazatele likvidity za zvolena obdobi u malych podniki

Vv odvétvi vyroba stroji a zafizeni.
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Tabulka 14: Ukazatele likvidity — malé podniky

Ukazatele likvidity 2015 2016 2017 2018
Bézna likvidita 2,21 2,39 2,25 2,13
Pohotova likvidita 1,51 1,68 1,52 1,35
Okamyzita likvidita 0,66 0,77 0,72 0,65

Zdroj: vlastni zpracovani, 2020

Na prvni pohled si lze vS§imnout naprosto stejného vyvoje vSech tii ukazateli. Od roku
2015 hodnoty vzrostly a od roku 2016 naopak klesaji, a to az do posledniho zkoumaného
roku. Bézna likvidita udava, kolikrat pokryvaji obézna aktiva kratkodobé zavazky.
zaznamenana v roce 2018 a nejvyssi v roce 2016. U pohotové likvidity vysledné hodnoty
ptekracuji ty doporucené. Nejvice se ukazatel od horni doporuc¢ené hranice odklani v roce
2016, kdy jeho hodnota cinila 1,68. Nicméné se nejedna o zavratné presahy. Nad
stanovené limity se nachazeji i hodnoty nejptisnéjsiho ukazatele této skupiny, ktery
vyjadiuje schopnost platit zdvazky ihned tzn. pomoci hotovosti. Vysledky se pohybuji
v uzkém rozpéti od 0,65 do 0,77, jsou tedy po dobu zkoumaného obdobi stabilni.

4.3.4.2 Stiredni podniky

V tabulce ¢. 15 jsou vy¢isleny ukazatele likvidity za zvolena obdobi u stiednich podniki

V odvétvi vyroba strojii a zafizeni.

Tabulka 15: Ukazatele likvidity — stfedni podniky

Ukazatele likvidity 2015 2016 2017 2018
Bézna likvidita 2,09 2,13 2,26 2,43
Pohotova likvidita 1,31 1,35 1,41 1,51
Okamyzita likvidita 0,35 0,41 0,46 0,47

Zdroj: vlastni zpracovani, 2020

Z tabulky je patrny rostouci trend u vSech ukazatelt likvidity. Stfedni podniky se, co se
bézné likvidity tyce, také drzi v doporuc¢eném pasmu. Z pohledu tohoto ukazatele Ize
konstatovat, Ze zkoumany soubor podnikii neméd Vv obdobi 2015-2018 problémy

S hrazenim zavazkid a efektivné udrzuje zasoby obéZnych aktiv. Pohotova likvidita
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vychazi vyjma posledniho roku v doporuc¢enych hodnotach. V roce 2018 mirn¢ horni
hranici ptfesahuje. Vyssi ¢isla jsou ptfizniva z pohledu véfiteli nikoliv managementu
podniku, proto je tieba neustale se zabyvat oblasti fizeni zasob, pohledavek a penéznich
prostfedkd. Ukazatel okamzité likvidity se po celou dobu drzi stanovenych mezi.
Vysledky jsou mnohem lepsi nez u malych podnikt. Celkové se tato skupina podniki

projevuje jako neproblematicka.
4.3.4.3 Velké podniky

V tabulce ¢. 16 jsou vyc¢isleny ukazatele likvidity za zvolena obdobi u velkych podnik

V odvétvi vyroba strojui a zafizeni.

Tabulka 16: Ukazatele likvidity — velké podniky

Ukazatele likvidity 2015 2016 2017 2018
Bézna likvidita 2,13 1,57 1,58 1,66
Pohotova likvidita 1,39 1,01 1,05 1,10
Okamzita likvidita 0,30 0,16 0,13 0,16

Zdroj: vlastni zpracovani, 2020

Tento soubor vykazuje urcité rozdily oproti malym a sttednim podnikiim jako naptiklad
sttidani faze rastu a poklesu. Dale se velmi 1isi 1 jednotlivé vysledky. Bézna likvidita
nabyva hodnot od 1,57 do 2,13. Od vyrazného poklesu v roce 2016 se hodnoty celkem
stabilizovaly a mirné rostou. Velké podniky se nachazeji v pasmu doporuc¢enych hodnot,
tudiz efektivné hospodafi se zdsobami. Pohotova likvidita byla nejvyssi také v roce 2015
a poté klesla na hodnotu 1,01. I zde se vysledky vyvijeji stejnym trendem jako u bézné
likvidity. Posledni zastupce ukazateld likvidity vykazuje od roku 2016 stabilni vysledky,
které jsou mimo stanovené limity. Tato skupina podnikii nemd problémy S hrazenim

svych zavazk.
4.4 Bankrotni a bonitni modely

Bankrotni modely maji varovnou funkci, nebot’ na zaklad€ vyvoje vybranych ukazatel

indikuji ptfipadné finan¢ni potize. Modely byly sestaveny pomoci dat od firem, které
skute¢né zbankrotovaly anebo téch, které uspésné prosperovaly. Jejich vyuziti je nejen

pro soucasnost ale 1 budouci rozhodovani. Pomahaji managementu objasnit indikatory
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moznych finan¢nich problému a upravit je vcas, nez dojde k bankrotu. Pro analyzu byly
zvoleny dva modely — Index INOS a Taftleriv model. INOS5 je posledni verzi ze skupiny
indext IN a sklada se z péti koeficientd. Index INOS byl sestaven z dat ¢eskych podnik,
odpovida tedy ceskému trhu a pro analyzu je vhodny. Taffleriv model pracuje se ¢tyfmi
ukazateli.

Bonitni modely fadime do analyzy ex post, zaméiuji se na minulé pficiny, které zpisobily

soucasny stav firmy. Popisuji tedy, jak si firma stoji ted’, jakou ma pozici. Pro analyzu
bonity podnikd ve strojirenském prumyslu byl zvolen nejznaméjsi model, a to Index

bonity od pana Kralicka zaloZeny na diskriminaéni funkci.
4.4.1 Malé podniky

Vysledky bankrotnich modeli pro skupinu malych podnikti ve strojirenstvi zobrazuje
tabulka ¢. 17

Tabulka 17: Bankrotni modely — malé podniky

Bankrotni model 2015 2016 2017 2018
INO5 2,08 1,85 1,91 2,08
TafflerGv model 0,61 0,59 0,57 0,61

Zdroj: vlastni zpracovani, 2020

Vysledky bankrotnich modelti nenasvédcuji na ohrozeni bankrotem. Index INO5 vychazi
v kazdém roce nad hranici 1,6, coz signalizuje dobrou bonitu a schopnost firem vytvaret
hodnotu. Nejvyssi hodnoty bylo dosazeno v roce 2015 a 2018. Taffleriv model poukazuje
na nizkou pravdépodobnost bankrotu téchto firem. Vysledky piekracuji hodnotu 0,3 az

dvojnasobné.
Tabulka 18: Index Bonity — malé podniky

2015 2016 2017 2018

Index Bonity 2,22 1,75 1,71 2,09

Zdroj: vlastni zpracovani, 2020
Z pohledu bonity dosadhly malé podniky ptiznivych vysledkii. Ani v jednom sledovaném
roce nespadly dle 1B do pasma znamenajici finan¢ni problémy. Nejlepsi vysledky byly

zaznamenany v roce 2015 a 2018, kdy hodnota indexu byla vétsi neZ 2, coz znaci velmi
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dobrou financni situaci. V letech 2016 a 2017 se firmy pohybovaly v pasmu dobré

finanéni situace.
4.4.2 Stiedni podniky

Vypoctené hodnoty bankrotnich modell pro skupinu sttednich podnikli ve strojirenstvi

zobrazuje tabulka ¢. 19

Tabulka 19: Bankrotni modely — stfedni podniky

Bankrotni model 2015 2016 2017 2018
INO5 1,55 1,45 1,62 1,82
Tafflerdv model 0,51 0,49 0,53 0,59

Zdroj: vlastni zpracovani, 2020

Ani stfedni podniky ve strojirenstvi nejsou ohrozeny bankrotem. Vysledky indexu
divéryhodnosti se ptili§ neodklani od hrani¢ni hodnoty 1,6. V roce 2015 a 2016 se
podniky nachazely v tzv. Sedé¢ zoné, kdy neni mozné urcit, zda firma smétuje spiSe
k bankrotu anebo k prosperité. V dalSich dvou letech vysledky poukazuji na vytvareni
hodnoty. Hodnoty Tafflerova modelu jsou pozitivni a vypovidaji o nizké
pravdépodobnosti, Ze by se podniky této skupiny dostaly do bankrotu. Jedna se tedy

0 skupinu prosperujicich firem.
Tabulka 20: Index Bonity — stifedni podniky

2015 2016 2017 2018

Index Bonity 1,49 1,30 1,46 1,80

Zdroj: vlastni zpracovani, 2020
Vysledky této skupiny podnikll jsou o néco horsi nez u malych podnikii. Nicméné i tak
vypovidaji o dobré bonité. Ve vSech letech se podniky nachdzely v dobré finan¢ni situaci.

Nejlépe si vedly v roce 2018, kde hodnota indexu dosdhla urovné 1,80.
4.4.3 Velké podniky

Vysledky bankrotnich modelii pro skupinu velkych podnikd ve strojirenstvi zobrazuje
tabulka ¢. 21
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Tabulka 21: Bankrotni modely — velké podniky

Bankrotni model 2015 2016 2017 2018
INOS5 2,19 1,45 1,64 0,95
Tafflerdv model 0’59 0’47 0’51 0’44

Zdroj: vlastni zpracovani, 2020

Z vysledki je patrny nestabilni vyvoj hodnot u indexu INO5. Nejvice prosperujici byly
podniky z této velikostni kategorie v roce 2015. Dalsi rok se propadl do Sedé zony
neurCitych vysledkll. Nasledujici rok byl opét piiznivy a poté ptiSel rapidni pokles az na
hodnotu 0,95. Tésn¢ nebylo dosazeno pasma signalizujici hrozbu bankrotu a stavu, kdy

firmy nevytvareji hodnotu.
Tabulka 22: Index Bonity — velké podniky

2015 2016 2017 2018

Index Bonity 2,19 1,48 1,63 0,83

Zdroj: vlastni zpracovani, 2020

V ptipadé velkych podniki si lze vS§imnout vyrazného poklesu v roce 2018, kdy se
hodnota indexu dostala z 1,63 na hodnotu 0,83. V tomto roce se podniky potykaly
s ur¢itymi finan¢nimi problémy, coz bylo zjisténo 1 u nékterych pfedchozich ukazatelt.
Nejlepsiho vysledku bylo dosazeno v roce 2015. Rok 2016 a 2017 byly ve znameni dobré

finanéni situace.
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5 Komparace vysledkii finan¢ni analyzy

Kapitola obsahuje porovnani a vyhodnoceni vysledki provedené analyzy finan¢nich
ukazatell u strojirenskych podniki, a to dle skupin vybranych ukazateli. Dale budou
porovnany i vysledky bankrotnich a bonitnich modelt pro kazdé sledované obdobi zvIast'.
K jejich lepsi interpretaci a prehlednosti budou pouzity sloupcové grafy. Pro znazornéni
srovnani vysledkd u nékterych vybranych pomérovych ukazateli budou vyuzity
krabicové grafy (tzv. box plot), jejichz jednotlivé prvky znazorfiuje obrazek ¢. 5. Horni
a dolni hranice znaci 1. a 3. kvartil a horizontdlni hranice uvnitt obrazce piedstavuje
2. kvartil neboli median. Ze sttedni ¢asti diagramu vychazeji linie smérem nahoru a doli,

tzv. ,,vousy“, které vyjadiuji variabilitu dat pod prvnim nebo tfetim kvartilem.
Obrazek 6: Legenda krabicového grafu
Odlehla hodnota

#— MNaximum

Horni kvartil
—_—

Mediin W *——— Primér

L J

Dolni kvartil
——

- Minmum

Zdroj: Pour et al. (2018), zpracovano autorkou

Komparaci vysledkii pomérovych ukazateldi doplni analyza rozptylu, tzv.
jednofaktorova ANOVA, kterd se pouziva pii srovndni stfednich hodnot u vice nez
2 souborl dat. Pomoci tohoto statistického ndstroje miizeme posoudit, zda ma velikost

podniku vliv na jeho finan¢ni prosperitu. Pro analyzu rozptylu vychazime z nasledujiciho:

e nulova hypotéza Ho: velikost podniku nema vliv na jeho finan¢ni prosperitu
(sttedni hodnoty jsou shodné),
e alternativni hypotéza Ha: velikost podniku neméd vliv na jeho finan¢ni

prosperitu (stfedni hodnoty nejsou shodné, existuji rozdily),
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e vzhledem K velikosti souborti pfedpokladam normalitu dat, kterou nepotiebuji
overovat,
e uvazuji hladinu vyznamnosti a =5 %,

e zavér bude ucinén podle hodnot testového kritéria.
5.1 Rozdilové ukazatele

Podniky v odvétvi strojirenstvi byly analyzovany prostfednictvim dvou rozdilovych
ukazateli — Cisty pracovni kapital a Cisté pohotové prostiedky. Na zakladé vysledkt
ukazatele CPK lze Fict, Ze s rostouci velikosti firem roste i hodnota tohoto ukazatele.
V prvni fadé€ by vysledky mély vychazet kladné€, cozZ je spInéno ve vSech zkoumanych
letech, a i u viech skupin podnikii. Zadna ze skupin tedy nema problémy s platebni
schopnosti. Vyssi hodnoty jsou pro podniky pfiznivéjsi, nicméné nesmi dosahovat pfilis
velkych hodnot, které poukazuji na Spatné hospodareni se zdsobami. Velké podniky

dosahuji az desetinasobné vyssich hodnot nez malé podniky, coz je dano objemem

obé&znych aktiv.

Po odecteni zasob a kratkodobych pohledavek jsme dostali Cisté pohotové prostredky.
Hodnoty tohoto ukazatele vychazely témét pro vSechny skupiny strojirenskych podnikt
zéporne. Pouze v roce 2016 a 2017 doséhly kladnych hodnot malé podniky. Z vysledka
vyplyva, Ze podniky maji nedostatek likvidnich penéznich prostfedk. Problém by nastal,
pokud by firmy byly nuceny rychle splatit vétsi objem svych zavazkl. V tom ptipade by

musely rozprodat ¢ast svého obézného majetku, a to nejspise se ztratou.
5.2 Ukazatele rentability

Rentabilita hodnoti vynosnost a efektivitu hospodareni podniku, tzn. do jaké miry je firma
schopnd vyprodukovat maximum vystupu (tim mysSleno zisk ¢i marze) se zapojenim CO
mozna nejmensSich vstupli. Proto obecné plati, ze by tGroven rentability méla byt co
nejvetsi.

Hodnoty ukazatelt rentability u vSech tii skupin strojirenskych podniki od roku 2016
pozitivné rostly. Rist rentability byl zpiisoben rostoucim ziskem. Z analyzy vyplyva, Ze
nejefektivnéji s aktivy hospodaii velké a malé podniky. U velkych podnikii vyjma
posledniho zkoumaného roku, ktery byl ve znameni vyrazného propadu zpisobeny

vysokym podilem aktiv a nizkym ziskem. Tento negativni vyvoj se promitl do vSech
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ukazateld rentability. Stfedni podniky nedosahly tak vysokych hodnot jako zbylé

podniky, ale i tak Ize rentabilitu této kategorie hodnotit pozitivng.

Hodnoty ziskové marze vychazi nejlépe u malych a velkych podniki. Skupina stiednich
podniki se od nich pfili§ neodchyluje. Vynosnost dlouhodobé vlozené¢ho kapitalu
dosahuje nejlepsich vysledkl opét u velkych a malych podniki, kde se hodnoty pohybuji
okolo 10 %. Také v tomto piipadé nejsou vysledné hodnoty kategorie stiednich podnikii
ptilis rozdilné.

Graf 6: Ukazatel ROA 2015-2018
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B Malé podniky M Stfedni podniky [E Velké podniky

Zdroj: vlastni zpracovani, 2020

Z krabicového grafu lze usoudit, Ze data maji normalni rozdéleni, jelikoz vnitini Gsecka
se nachazi témet uprostied ,krabice®. Datové soubory jsou tedy symetrické, i kdyz je
Z diagramu patrné mirné zeSikmeni u vSech tfi soubort. Rozdilna délka ,,voust‘
u skupiny malych podnikti poukazuje na drobnou asymetrii v koncich rozdéleni. Nejvétsi

v v

stiednich podnikii. U Zadné velikostni kategorie podnikii se nenachazi extrémni hodnoty.
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Tabulka 23: Vysledky ANOVA — ukazatele rentability

Ukazatel Testové kritérium p-hodnota
ROA 1,8218 0,2166
ROE 1,6788 0,2401
ROS 1,4180 0,2915
ROCE 2,3180 0,1542

Z tabulky vyplyva, Zze hodnota testového kritéria je u vSech ukazatelti vétsi nez hladina
vyznamnosti 5 % a proto nezamitame nulovou hypotézu. Priméry jsou shodné a zavislost

mezi velikosti a hodnotou ukazatel nebyla prokdzana.
5.3 Ukazatele zadluZenosti

V analyze zadluZenosti dopadly podniky z odvétvi vyroba strojii a zafizeni velmi dobte.
Celkove uroven jejich zadluzenosti dosahuje optimalnich hodnot. Celkovou zadluzenost
firmy udrzovaly kolem hranice 50 % dle zlatého pravidla financovani. Pouze jednou byla
hranice piekrocéena, a to u velkych podnika v roce 2016, kdy celkova zadluZenost €inila
50,46 %. Jinak se vysledky pohybovaly v rozmezi 41,58 % - 49,48 %. Znamena to, ze
firmy pouzivaji jak cizi, tak i vlastni kapital k financovani svych ¢innosti. Jak jsou
podniky schopny hradit naklady za pouziti ciziho kapitalu nam fika ukazatel arokového

kryti, jehoz vysledky jsou piiznivé.
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Graf 7: Celkova zadluzenost 2015-2018
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2020

V piipad€ malych a velkych podnikd miZeme hovofit o dokonale normalnim rozdéleni
dat a velmi malém az zanedbatelném zeSikmenim. U stfednich podnikil je median polozen
V horni poloving , krabicky*, coz znaci také mensi zeSikmeni. Variabilita dat je nejmensi
u malych podnikti a ptiblizné stejna u zbylych dvou skupin podnikii. Celkoveé se hodnoty

pohybuji v rozmezi 40—50 %. Ani u tohoto ukazatele se nevyskytuji podezielé hodnoty.

Tabulka 24: Vysledky ANOVA — ukazatele zadluzenosti

Ukazatel Testové kritérium  p-hodnota
Celkova zadluzenost 0,4783 0,6347
Koeficient samofinancovani 0,0944 0,9109
Mira zadluzZenosti 0,2064 0,8172
Financni pdka 0,1342 0,8761
Urokové kryti 1,8183 0,2171

Vysledky analyzy rozptylu opét vedou k zavéru, ze plati nulova hypotéza, a tudiz lze
konstatovat, Ze velikost podniku neovliviiuje jeho prosperitu. Stiedni hodnoty jsou pro

jednotlivé skupiny podniki stejné.
5.4 Ukazatele aktivity

Z provedené analyzy aktivity lze vidét rizné vyvoje jednotlivych ukazateli. Obrat aktiv

dosahl u vSech zkoumanych skupin podnikli své minimalni Grovné 1. NejlepSich hodnot
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dosahly malé a po nich stfedni podniky, jejichz hodnoty mély od roku 2016 pftiznivou
rostouci tendenci. Stfidavy trend mél ukazatel u velkych a malych podnikt. Doba obratu
zasob byla nejdelsi u stfednich podnikd, primérné dosahovala 72 dnti, coz znamena urcita
rizika napf. neprodejnost zasob z diivodu jejich zastarani ¢i vyssi naklady na udrzovani
zasob. Nejlepsich vysledkt tohoto ukazatele dosahly velké podniky. Vysledky doby
odkladu plateb neboli doby obratu zdvazkti hovoii ve prospéch skupiny stfednich
podnikd, jejichz lhiity pro zaplaceni jsou nejdelsi. Lze tedy fici, Ze jsou schopné si
vyjednat vyhodné dodaci lhiity. Nejslabsi vyjedndvaci pozici maji malé podniky, jejichz
hodnoty se pohybuji kolem obvyklé dodaci lhity, coz byva 30 dnl. Nejlépe své
pohledavky vymahaji malé firmy, ale i tak lhity piekracuji 30 dnii. Takovéto vysledky
mohou znamenat dobrou platebni moralku zdkazniki nebo vysoky podil prodeji
v hotovosti. U stiednich a velkych podnikt se primérna doba inkasa pohybuje okolo 50
— 60 dnt, coZ ale nemusi nutné¢ znamenat problémy s placenim ze strany zédkaznikl ale

tteba poskytnuti delsi lhlity splatnosti.

Graf 8: Doba obratu pohledavek 2015-2018
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2020

Nejvyse poloZend ,krabice” je u velkych podnikl, u nichz dosahovaly hodnoty doby
obratu pohledavek nejvyssich hodnot. Nepatrného zaporného zeSikmeni si lze
povsimnout u malych a velkych podnikl. Variabilita je u vSech datovych soubori nizka.

Z polohy medianu a délky ,,vous* lze usuzovat, Ze soubory jsou symetrické.
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Graf 9: Doba obratu zavazkt 2015-2018
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2020
Doba obratu zadvazkl vykazuje oproti pfedchozimu ukazateli ur¢ité rozdily ve variabilité
dat, kterd je nejvétsi u stfednich podnikti. | v tomto piipadé lze konstatovat, ze jsou

soubory dat symetrické a neobsahuji extrémni hodnoty.

Tabulka 25: Vysledky ANOV A — ukazatele aktivity

Ukazatel Testovaci kritérium  p-hodnota
Obrat aktiv 4,3381 0,0480
Doba obratu zdsob 2,3160 0,1544
DOP 5,2170 0,0313
DOz 16,0455 0,0011

Z tabulky €. 25 je zfejmé, Ze nezamitadme nulovou hypotézu, jelikoz hodnoty testového
kritéria pfevysuji hladinu vyznamnosti. Provedenim analyzy nebylo prokazéano, Ze stiedni

hodnoty ukazatelll aktivity zavisi na velikosti podniku.
5.5 Ukazatele likvidity

Z pohledu bézné likvidity jsou nejlepsi stiedni podniky, u nichz mél tento ukazatel
rostouci trend. Podobné na tom byly i malé podniky, jejichZ vysledky se také pohybovaly
blize horni stanovené hranici, tedy cislu 2,5. Dalsi stupenn likvidity vychdzel nejlépe
u malych podniki, jelikoZ jejich objemy zasob nejsou tak vysoké jako u stfednich

a velkych podnikii. Po jejich odecteni se hodnoty pohybuji kolem 1,5 stejné tak
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I U stfednich podnikt. Skupina velkych podnikd vykazuje hors$i vysledky, ale stale jsou
ve stanoveném rozmezi hodnot. Dlouhodobou schopnost hradit kratkodobé zavazky maji
malé podniky, jejichz hodnoty jsou ve zkoumaném obdobi stabilni. I u skupiny sttednich
firem vychazeji vysledky ptiznivé. Podle vysledkt pohotové likvidity maji velké podniky
od roku 2016 nizsi schopnost hradit své kratkodobé zavazky po pfeméné finan¢niho
majetku na penize. Hodnoty se pohybuji t€sné¢ pod spodni doporucenou hranici 0,2.
Pfi¢inou je narust kratkodobych zavazka v letech 2016-2018 a to dvojnasobné oproti

pocate¢nimu zkoumanému roku.

Z pohledu celkové likvidity se jevi bezproblémové malé a stiedni podniky. Kategorie
velkych podniki na tom také neni Spatné, 1 kdyz vysledky nevychazely u vSech ukazateli
optimaln¢.

Pro zndzornéni pomoci krabicovych diagrami byly vybrany pouze 2 ze 3 ukazatelt, a to
béZna a okamzita likvidita.

Graf 10: Bézna likvidita 2015-2018
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2020

U vSech tii skupin je patrné kladné zeSikmeni, které reprezentuje rozdilna délka ,,vous®.
Velké podniky maji nejvétsi proménlivost dat a medidn je vzdaleny od priméru vice nez
u malych a stfednich podniki, kde se téméf shoduji. Z grafu je patrnd i mald asymetrie na
jednom z konct ,.krabice®. Malé a stfedni podniky maji nizky stupen variability a dosahly
vyS$ich hodnot tohoto ukazatele nez skupina velkych firem. Asymetrie je u téchto dvou
skupin zanedbatelna.
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Graf 11: Okamzita likvidita 2015-2018
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2020

Vysledky nejlikvidnéjsiho ukazatele dosahly riznych urovni, coz znazorfiuje i rozlozeni
»krabic*“ v grafu €. 11. Nejvyssi stupen variability si Ize povSimnout u velkych podnik,
ale neni o tolik vyS$i oproti skupindm malych a stfednich podnikli. Median se nejvice
odchyluje taktéz u skupiny velkych podniki, ptficemz , krabice* ma podobny vzhled jako
u bézné likvidity. U malych a stfednich podnika je rozlozeni ,krabice* opacné. Na

koncich rozdé€leni je drobnd nesoumérnost.

Tabulka 26: Vysledky ANOV A — ukazatele likvidity

Ukazatel Testovaci kritérium  p-hodnota
Béznd likvidita 9,4638 0,0061
Pohotova likvidita 8,0546 0,0099
Okamitd likvidita 65,9061 0,0000

| v ptipad¢ likvidity se shoduji stfedni hodnoty soubori. Z vySe uvedenych vysledk

plyne zavér, Ze nemizeme zamitnout nulovou hypotézu pii a = 5 %.
5.6 Bankrotni a bonitni modely

Bankrotni a bonitni modely nejsou stézejni ¢asti této diplomové prace, slouzi spise jako

dopln€k k finan¢ni analyze, proto byly vybrany pouze tfi.
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e Rok 2015

V nésledujicim grafu €. A jsou strojirenské podniky porovnany podle bankrotni a bonitni
analyzy. NejptiznivéjSich vysledkii v tomto roce dosahuji malé podniky a tésné za nimi
I podniky velké, jejichz hodnoty se od sebe pfili§ nelisi. Z pohledu analyzy zadluzenosti
bankrotem. Stfedni podniky se odliSuji nejvice u Indexu Bonity a Indexu INO5. Tafflertv

model reprezentuji stabilni hodnoty.

Graf 12: Komparace bankrotnich a bonitnich modeli — rok 2015
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2020
e Rok 2016

V roce 2016 doslo k poklesu u vsech modelu a vysledky nejsou tolik ptiznivé. Ovsem
malé podniky si i zde vedou nejlépe. NejvyraznéjSich poklest si lze v§imnout u skupiny
velkych podnikli. Tentokrat jsou vyrovnané vysledky stfednich a velkych podniki.
Celkov¢é maji podniky v odvétvi vyroba a stroju dobré finanéni zdravi a sklon k bankrotu

Jje minimalni.

79



2

1,85

1,8
1,6
1,4
1,2

1
0,8
0,6
0,4
0,2

0

Zdroj: vlastni zpracovani, 2020
e Rok 2017

Graf 13: Komparace bankrotnich a bonitnich modeli — rok 2016
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Graf 14: Komparace bankrotnich a bonitnich modela — rok 2017
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e Rok 2018

Hodnoty vsech uvedenych modelti vychdzeji nejlépe pro malé podniky. Nejvice hrozi
bankrot velkym podnikiim, u nichz v tomto roce doslo k poklesu u vicero ukazateli.
Nejvic se odchyluji u Indexu Bonity a Indexu divéryhodnosti. Stfedni podniky se i v roce
2018 drzi na dobré trovni. Jejich vysledky jsou za sledovand obdobi spise stabilni bez
vétSich vykyvi. U stfednich a malych podnikii doslo v tomto obdobi ke zlepSeni finanéni

situace.

Graf 15: Komparace bankrotnich a bonitnich modeld — rok 2018
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6 Shrnuti finan¢ni analyzy, vyhodnoceni predpokladu

Po zpracovani finan¢ni analyzy za zvolenou sekci zpracovatelského primyslu v letech
2015-2018 je nyni potieba zhodnotit vysledky a porovnat je s nastavenymi predpoklady.
Pro analyzu bylo vybrano odvétvi zpracovatelského prumyslu a z néj konkrétni oddil CZ-
NACE 28 — Vyroba stroji a zatizeni. Podniky byly rozdéleny podle Natizeni komise ES
¢. 800/2008 na malé, stfedni a velké. Provedena byla analyza rozdilovych kazateli,
jejichz vysledky nebyly pro praci stéZejni jen dopliujici. Podstatou analyzy byly
pomérové ukazatele. Jejich vysledky byly prezentovany pomoci tabulek a krabicovych
grafi. Soucést analyzy tvofily 1 nékteré vybrané bankrotni a bonitni modely, jejichz
vysledky piinesly informaci o finan¢ni situaci podnikli a pravdépodobnosti bankrotu.
Ziskana data pochézela z databaze Bisnode Albertina a bylo potieba s nimi jesté dale
pracovat, nez byla pouzita do samotnych vypocti. Predpoklady byly stanoveny na
zaklad¢ podrobného zkoumdni odvétvi, jehoz vystupem byl soubor specifik. Stejnym
zpusobem byly nadefinovany 1 specifika jednotlivych skupin podnikil. Zavérecnd ¢ést

prace byla vénovana komparaci vysledki prostiednictvim riiznych nastroji.

Nastavené predpoklady pro odvétvi strojirenstvi byly v zdsad¢ naplnény. Odhady vyvoje
analyzy pro obdobi 2015-2018 byly samoziejm¢ orientacni. Trzby ve strojirenstvi
opravdu zpomalily svij rust. Pro ukazatele rentability nejsou stanoveny konkrétni
doporucené hodnoty, ale plati, ¢im vysSsi hodnoty, tim 1épe. Nicméné je ziejmé, Ze
hodnoty rentability nejsou pfili§ vysoké. Od roku 2016 maji ukazatele rostouci trend, jak
bylo odhadovano. Doba obratu pohleddvek a zavazki dosahuje podle predpokladu
nizsich hodnot a doba obratu zasob se pohybuje kolem 60-70 dni. Pfedpoklad pro
zadluzenost ve strojirenstvi byl také splnén. Odvétvi neni piili§ zadluzené a vyuziva
k financovani jak cizi, tak i vlastni zdroje. Ukazatele likvidity dle o¢ekavani nevybocuji
z doporucenych pasem hodnot. Vysledky jsou pro odvétvi ptiznivé, strojirenské podniky

maji tedy dobrou likviditu.

Ptedpoklady stanovené na zaklad¢ velikosti podnikli byly z velké ¢ésti také naplnény.
V rentabilité¢ celkové dosdhly nejlepSich vysledkli opravdu malé podniky. Rostouci
tendenci mély hodnoty od roku 2016 a u velkych podnikli doslo k velkému propadu
V poslednim sledovaném roce, coz nemohlo byt odhadovano. Vyrazny pokles nejspise

zpusobil nizky zisk. Zji§téni pfesné ptiiny by vedlo k podrobné analyze.
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podniki, jak bylo predikovano. Vyvoj doby obratu zasob vysel také dle stanoveného
odhadu, u malych a stfednich podnikt delsi doby a velké podniky vykdzaly nejkratsi
doby, po které jsou zasoby drzené na sklad¢.

Vysledky ukazateli zadluzenosti poukazuji na dobrou finanéni situaci. Celkova
zadluzenost ptekrocila hodnotu 50 % pouze v jednom piipadé, a to u velkych podniki,
coz bylo pfedpokladdno. Mira zadluZenosti dosahla nejhor$iho vysledku u skupiny
velkych podniki v roce 2016, kdy se dostala za hranici 100 % a cizi kapital prevySoval
vlastni kapitdl. Hodnoty trokového kryti nékolikrat ptrevysily doporucenou hodnotu
stanovenou pro odvétvi strojirenstvi vyjma roku 2018, kdy se i zde projevil pokles zisku
a k tomu nartst nakladovych urokd u velkych podniki. Ostatni ukazatele mély stabilni

vyvoj hodnot.

Z pohledu likvidity si podniky vedly celkem dobie. Nejlépe na tom jsou stiedni podniky,
jejichz hodnoty se nachazeji v doporu¢enych mezich. Pohotova a okamzita likvidita
v nékterych piipadech piesdhla doporucena pasma hodnot, a to konkrétné u malych
podnikli, coz poukazuje na nedostateCnou hospodarnost Vv oblasti obéznych aktiv.
U velkych podnikii poukazaly hodnoty okamzité likvidity na mozné problémy s uhradou

zavazku.

Bankrotni a bonitni modely byly dopliujicim prvkem analyzy a dle jejich vysledk
firmédm v odvétvi strojirenského primyslu za zkoumané obdobi bankrot spiSe nehrozil.
Stiedni podniky se v letech 2015 a 2016 nachazely v Sedé zoné. Velké podniky také
spadly do Sedé¢ zony a v roce 2018 se tésné vyhnuly velkému ohrozeni bankrotem. Presto
1ze vysledky hodnotit jako ptiznivé. Dle vysledka analyzy rozptylu nebyl prokdzany vliv

velikosti podniku na jeho finanéni prosperitu. Sttedni hodnoty soubort jsou shodné.

Pfinos vypracované diplomové prace spoc¢ivd v moznosti vyzkouSet si progndézu pro
vysledky finan¢ni analyzy, a i jeji samotné zpracovani v podobé vypoctl jednotlivych
ukazateli. Prace nejen s databazi Bisnode Albertina ale i samotnymi ziskanymi daty bylo
taktéz ptinosné. V ramci zpracovani této prace si autorka vyzkousela vytvofit krabicové
grafy a vyuZila znalosti v oblasti analyzy dat a modeld pii pouZiti nastroje ANOVA.
Diplomova prace mize byt podkladem pro odvétvové srovnani podnikli a mize slouzit

pro ziskani informaci o finan¢ni situaci a hospodafeni podniki této podnikatelské sféry.
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Predlozena diplomova prace byla zamétena na srovnani vybranych finan¢nich ukazatel
Vv ramci jednoho odvétvi. Hlavnim cilem bylo komparovat finan¢ni ukazatele malych,
sttednich a velkych podnikd ve zpracovatelském pramyslu Ceské republiky, sekce
Vyroba stroju a zafizeni. Pro napInéni hlavniho cile byly stanoveny dil¢i cile a témi bylo

provést analyzu odvétvi a posoudit vliv velikosti podniku na jeho finan¢ni prosperitu.

Diplomova prace obsahuje Sest kapitol. Prvni kapitola definovala zéakladni pojmy
finan¢ni analyzy, jeji G€el a vyznam pro finan¢ni fizeni a rozhodovani. Dale také zdroje
potiebné k jejimu zpracovani a uzivatele, kterym vystupy analyzy slouzi. Druha kapitola
se vénovala postupim a metodam finan¢ni analyzy. Byly zde v podkapitolach
specifikovany konkrétni finanéni ukazatele. V nasledujici kapitole byl popsan vybér
skupin pro finan¢ni analyzu a specifikovano zvolené odvétvi. Pro zkoumani byla zvolena
sekce zpracovatelského prumyslu a konkrétné oddil Vyroba strojii a zatizeni, ktery ma
velky vyznam pro Ceskou ekonomiku. Obsahem této kapitoly byla i charakteristika
podniki ve vazbé na jejich velikost a v zavéru kapitoly byly na zédklad¢ ptfedchozi analyzy

stanoveny predpoklady pro vyvoj financnich ukazatelt.

Ctvrta kapitola nejprve v tvodu vysvétluje, jak byla data pro finanéni analyzu o¢isténa.
Nasledné byly spocteny vybrané finan¢ni ukazatele pro jednotlivé skupiny pro obdobi
2015-2018. Analyzovany byly rozdilové a pomérové ukazatele a také byly vycisleny

nékteré bankrotni a bonitni modely.

V dalsi kapitole byla provedena komparace vysledkii jednotlivych finan¢nich ukazatel
za pomoci sloupcovych a krabicovych grafi. Pro porovnani vysledkii pomérovych
ukazateli byla zpracovand analyzy rozptylu, tzv. jednofaktorovda ANOVA. Jeji

zpracovani vedlo k posouzeni vlivu velikosti podniku na hodnoty ukazateld.

Posledni kapitola obsahuje zdvére¢né zhodnoceni, shrnuti analyzy a porovnani vysledki
se stanovenymi predpoklady. Nadefinované ptedpoklady pro vyvoj finan¢nich ukazateli
u jednotlivych skupin podnikd byly splnény. Zavéry vyvozené z vysledkl analyzy by
nebylo spravné zobeciiovat na vSechny podniky v odvétvi, jelikoz data musela byt

oCi§téna a pro analyzu byl vybran pouze vzorek podnikii pro kazdou velikostni skupinu.
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Abstrakt

Slehoferova, K. (2020). Komparace financnich ukazatelii u riznych typii podnikii

(Diplomova prace), Zapadoceska univerzita v Plzni, Fakulta ekonomicka.

Kli¢ova slova: finan¢ni analyza, finan¢ni ukazatel, odvétvi, zpracovatelsky priamysl,

malé a stfedni podniky, velké podniky

PtedloZend diplomova préace je zaméfena na komparaci financnich ukazatelit u malych,
stiednich a velkych podnikil v odvétvi zpracovatelského primyslu Ceské republiky, sekci
Vyroba stroji a zatfizeni. Teoretickd ¢ast se vénuje zakladnim vychodiskim finan¢ni
analyzy, popisuje jednotlivé ukazatele a metody pouzité v praktické casti. Dale tato cast
obsahuje soubor specifik zvoleného odvétvi a podniki, které byly rozdéleny podle
velikosti do tii skupin. V zavéru teoretické Casti jsou na zdklad¢ ziskanych informaci
nadefinovany piedpoklady pro vyvoj finan¢nich ukazatelii. V' praktické ¢asti je za pomoci
ziskanych dat zpracovana finanéni analyza, provedena komparace vysledkd mezi

skupinami podnikl a zavérecné zhodnoceni.



Abstract

Slehoferova, K. (2020). Comparison of financial indicators for different types of

companies (Master's Thesis). University of West Bohemia, Faculty of Economics.

Key words: financial analysis, fincial indicator, sector, manufacturing industry, small

and medium enterprises, large enterprises

The submitted diploma thesis is focused on the comparison of financial indicators for
small, medium and large companies in the manufacturing industry of the Czech Republic,
section Manufacture of machinery and equipment. The theoretical part deals with the
basic principles of financial analysis, describes the various indicators and methods used
in the practical part. Furthermore, this section contains a set of specifics of the selected
industry and companies, which were divided according to size into three groups. At the
end of the theoretical part, the assumptions for the development of financial indicators
are defined on the basis of the obtained information. In the practical part, with the help of
the obtained data, a financial analysis is processed, a comparison of results between

groups of companies and a final evaluation is performed.



